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PRIMEIRA PARTE 

Os desafios para a construção de um programa de ajuste fiscal de 

médio prazo. 

1. Introdução 

As iniciativas em curso para reverter os desequilíbrios das contas públicas e avançar no 

rumo da consolidação do ajuste fiscal são importantes, mas insuficientes para alcançar 

os objetivos pretendidos. A divulgação dos números oficiais relativos ao encerramento 

do exercício de 2014 deixou isso claro e podem ter surpreendido a nova equipe 

econômica. Apesar de ainda deixar de fora alguns itens de despesa que não foram 

contabilizados, como as despesas com o pagamento de subsídios do Programa de 

Sustentação do Investimento (PSI) no âmbito do BNDES e os subsídios do credito 

agrícola, o resultado primário (déficit de 0,6% do PIB para o setor público consolidado) 

foi pela primeira vez negativo em 18 anos. Assim, para o setor público alcançar a meta 

de 1,2% do PIB, em 2015, será necessário um esforço fiscal – aumento do primário- 

perto de dois pontos do PIB ou de R$ 100 bilhões em um ano.  

A conta poderá ficar ainda mais salgada se as previsões para o comportamento da 

economia ficarem próximas das que estimam o efeito da crise energética e da redução 

do consumo no PIB, que, segundo alguns analistas poderá registrar uma queda 

equivalente a mais de 1% do PIB.  Nesse caso, a repercussão de uma economia em 

queda no comportamento da receita de tributos tornará ainda mais dura a tarefa de 

promover o ajuste necessário  para tirar o país do buraco.  

Qualquer que seja o resultado de 2015, a correção dos desequilíbrios acumulados 

requerem mais do que medidas pontuais para ser duradoura. É preciso que o pais aprove 

um programa de ajuste fiscal de médio prazo, que não se resuma a intenções oficiais de 

atingir metas para este e os próximos dois anos. Um plano dessa natureza precisa estar 

ancorado em medidas que lhe dê credibilidade e ser objeto de um amplo acordo político 

que viabilize sua execução.  
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O presente relatório reúne elementos que fundamentam essa proposta e destaca a 

contribuição que uma reforma do processo orçamentária poderia dar para viabilizar a 

aprovação desse plano  e criar condições mais favoráveis para sua implementação.  

2. Atualidade e Perspectivas  

O fechamento das contas de 2014 foi objeto de grande atenção da mídia especializada e 

aumentou as incertezas dos agentes econômicos com respeito ao desempenho da 

economia neste ano e as desconfianças no que toca a capacidade de o governo entregar 

os resultados prometidos. Não é só a divulgação do resultado negativo para o superávit 

primário que assusta o mercado, pois já era difundida a percepção de que os números 

que vinham sendo divulgados anteriormente à mudança na equipe econômica 

escondiam boa parte dos problemas.  

O que gera apreensão é a sensação de que se já era grande a dificuldade para cumprir a 

meta fixada para o primário de 2015 de 1,2% do PIB, o que implicaria um esforço fiscal 

perto de 1 ponto do PIB, a necessidade de dobrar o esforço necessário para atingir a 

meta do resultado primário, dado o resultado fiscal de 2014, poderá arrefecer a 

disposição do governo de manter o compromisso assumido, em face do aumento dos 

conflitos políticos envolvidos para ampliar as medidas de contenção das despesas. 

Nessa situação, o governo poderia optar por uma nova rodada de aumento de impostos 

ou pelo abandono da meta estabelecida, em ambos os casos com sérias consequências 

para a economia. 

Convém mencionar que o rombo nas contas públicas é ainda maior do que o número 

que resultou do pente fino passado pela nova equipe econômica na contabilidade 

pública. Ficou de fora dessa revisão alguns itens importantes, adiante enumerados,  que 

em função de decisões adotadas à época não são oficialmente contabilizados na despesa 

do governo federal.  

a) Os subsídios ao programa de sustentação dos investimentos (PSI) que, conforme 

estipulado no Portaria 357 de 15 de outubro de 2012, só são contabilizados dois 

anos após a sua concessão; 

b) Parte dos subsídios ao programa Minha Casa Minha Vida, que conforme as 

regras que regulam a operação desse programa são considerados como 

operações financeiras não reembolsáveis (aplicações a fundo perdido) pelo 

Fundo de Garantia por Tempo de Serviço (FGTS); e 

c) Os subsídios ao crédito educativo (FIES) que não são contabilizados, diferente 

das demais despesas de subsídios, como um item da despesa primária. 

De acordo com os números reunidos na tabela 1, a inclusão dos valores  relativos ao 

volume de recursos atribuídos a esses programas elevaria em 16 bilhões (0,3% do PIB)  

o tamanho do rombo, aumentando a sensação de intranquilidade com respeito à 

evolução das contas fiscais em 2015. Embora o governo tenha anunciado a intenção de 
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interromper o PSI e promovido mudanças  nas regras o FIES, isso não irá afetar os 

recursos necessários para este ano, dados o volume de empréstimos contratados e de 

financiamentos concedidos.     

Tabela 1 – Despesa com programas não contabilizados no Resultado Primário – 2014 

Programa Valor 

Subsídios do PSI R$ 8 bilhões 

Subsídio do Minha Casa Minha Vida (FGTS) R$ 6 bilhões 

Subsídios do FIES R$ 2 bilhões 

TOTAL R$ 16 bilhões 

 

Os números assustam, mas o que está faltando nas discussões a respeito do esforço 

fiscal é  a definição de um caminho para viabilizar o ajuste, pois a trajetória perseguida 

não aparenta ser capaz de dar conta do desafio. O caminho aqui sugerido consiste em 

abandonar o que parece ser uma opção por selecionar, gradualmente,  mudanças  

pontuais do lado da despesa e da receita que à primeira vista poderiam ser objeto de 

menor resistência, tanto para conter o crescimento dos gastos quanto para aumentar 

tributos, por uma estratégia de médio prazo, que vise corrigir as causas dos 

desequilíbrios estruturais das contas públicas.  A construção dessa estratégia passa por 

uma análise dos principais fatores que concorrem para esses desequilíbrios, pela 

avaliação do grau de dificuldade para atuar sobre eles, e pela escolha dos meios a serem 

utilizados com essa finalidade.  Isso é o objeto das próximas seções. 

3. Os principais fatores que contribuíram para agravar os desequilíbrios e 

qual é o peso que cada um exerce no acúmulo dos desequilíbrios? 

Todas as análises que abordam os problemas fiscais se concentraram no estudo do 

comportamento das despesas e destacaram a rigidez do orçamento como a principal 

dificuldade para corrigir os desequilíbrios fiscais. Esse é um ponto relevante, mas o que 

cabe indagar é por que nada foi feito nos últimos anos para lidar com essa situação. 

Afinal, a rigidez orçamentária não é uma novidade, pois já está entre nós há algum 

tempo. Como se observa no gráfico 1 abaixo, em geral, não mais que 16% da despesa 

primária do Governo Central desde 1999 poderia ser classificada como discricionária1: 

investimento, subsídios e custeio dos ministérios, exclusive gastos com as funções 

saúde, educação, previdência, assistência social e pessoal.  

Gráfico 1- Percentual da Despesa Primária Passível de Corte – Custeio e 

Investimento  – 1999 a 2014. 

                                                           
1 Nas tabelas do Tesouro Nacional, o custeio com as funções saúde e educação são consideradas 

despesas de discricionárias. Mas isso não faz sentido porque o gasto com essas funções seguem 

regras constitucionais e, assim, não podem ter limites de empenho.  
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As demais despesas primárias (pessoal, previdência, assistência social e custeio com 

saúde e educação) são despesas que são controladas por regras e não estão sujeitas a 

cortes sem que elas sejam alteradas. Nesses casos, a tentativa de o governo controlar os 

gastos, no curto prazo, termina criando um problema adicional que é o atraso de 

pagamentos e o crescimento do saldo de restos a pagar, que pressionarão o orçamento 

do ano seguinte.  

Ao contrário, o que vem sendo feito é prolongar o momento para enfrentar essa situação 

mediante o recurso a duas medidas que só contribuem para agravar os problemas: o 

acesso a receitas extraordinárias e o acúmulo de restos a pagar. Nos últimos anos, 

cresceu também a utilização de bancos oficiais para financiar algumas despesas que são 

sustentadas pela expansão da divida pública, ressuscitando um regime que havia sido 

extinto pela reforma orçamentária de meados da década de 1980, que era conhecido pela 

denominação de “conta de movimento”. 

3.2. O recurso a receitas extraordinárias.  

Um dos fatos que mais contribuíram para a perda de importância do orçamento foi o 

descaso a que foi relegada uma das tarefas mais importantes para a qualidade do 

processo orçamentário: o rigor na metodologia e a confiabilidade das estimativas sobre 

as receitas orçamentárias. Como já foi mencionado em relatórios anteriores deste 

projeto, no ritual de preparação, discussão e aprovação da lei orçamentária, ninguém 

leva a sério os números que tratam da estimativa das receitas que se espera arrecadar no 

exercício.  

Se a despesa é rígida, essa é uma questão que deveria merecer a maior atenção, para 

evitar a ocorrência e o acumulo de desequilíbrios, mas isso não é o que acontece. Todos 

parecem achar melhor fechar os olhos para a necessidade de enfrentar o problema da 

rigidez da despesa, pois isso requer expor conflitos de grandes proporções, e buscar 

outros meios para lidar com essa questão.  
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Enquanto o problema podia ser resolvido pelo recurso ao aumento dos impostos ele 

sequer era mencionado, mas à medida que essa opção foi se esgotando , cresceu a busca 

por outras fontes de recursos, usualmente conhecidas como receitas extraordinárias.  

Para ilustrar esse ponto, convém observar o gráfico abaixo, que mostra a crescente 

dependência do Governo Central do uso de receitas extraordinárias (antecipação de 

dividendos, Refis, concessões, e cessão onerosa para exploração de petróleo) para 

fechar as contas. De 2002 a 2007, o Governo Central usou apenas 0,1% de receitas 

extraordinárias para fechar as contas. Nos últimos cinco anos essas receitas passaram a 

representar mais de 1% do PIB e, mesmo assim, observou-se uma forte queda do 

resultado primário.  
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Gráfico 2 – Receitas Extraordinárias – 1997-2014 - % do PIB 

 

Fonte: IBRE-FGV 

OBS: Receitas extraordinárias: antecipação de dividendos, Refis, concessões, e cessão 

onerosa para exploração de petróleo. 

O jogo do faz de conta pode ser assim resumido. A proposta enviada pelo Executivo 

não dá espaço para a intervenção do Legislativo, visto que a legislação vigente não 

permite que despesas sejam autorizadas sem que existam recursos para financiá-las. Isso 

leva a que o Congresso proceda a uma revisão para elevar a receita que constará da lei 

que aprova o orçamento anual (LOA), num procedimento que, em anos de baixo 

crescimento, sempre resulta num montante efetivamente arrecadado inferior ao previsto. 

Tabela 2 – Receita Primária Bruta – Proposta do Executivo, Autorizada e 

Realizada – R$ milhões correntes

 
Fonte: SOF 

Exclui receita da cessão onerosa dos barris de petróleo à Petrobras de 2010. 
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2004 398.554																 411.133																 420.550																 21.996 9.417 12.579

2005 457.404																 482.454																 490.737																 33.333 8.283 25.050

2006 526.219																 545.902																 545.630																 19.411 -272 19.683

2007 603.411																 618.272																 620.357																 16.946 2.085 14.861

2008 682.723																 687.577																 717.442																 34.719 29.865 4.854

2009 808.884																 805.286																 740.628																 -68.256	 -64.658 -3.598	

2010 853.606																 873.895																 846.247																 -7.359	 -27.648 20.289

2011 967.626																 990.475																 991.038																 23.412 563 22.849

2012 1.097.341													 1.127.323													 1.058.455													 -38.886	 -68.868 29.982

2013 1.214.292													 1.238.145													 1.169.968													 -44.324	 -68.177 23.853

2014 1.298.354													 1.314.613													 1.282.709													 -15.645	 -31.904 16.259
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Como o crescimento da receita tributária não acompanha o crescimento dos grandes 

blocos da despesa que concorrem para a rigidez do orçamento, cresce a necessidade de 

recorrer a outras receitas para atender a outros componentes do gasto, principalmente os 

investimentos, mas à medida que o problema vai se agravando as receitas 

extraordinárias passam a ser utilizadas como uma das principais fontes para garantir o 

superávit primário e até para financiar gastos correntes, como indicam os números 

apresentados na tabela seguinte.  

Tabela 3 – Receitas Tributárias, Receitas Extraordinárias e Despesa Primária sem 

Investimento – Governo Central – 1999-2014 - % do PIB 

  

Receita Tributária 
Liquida do Governo 

Central - (a) 

Receita 
extraordinária 

- (b) 

TOTAL - (a) + 
(b) 

Despesa 
Primária sem 
Investimento 

1997 14,11% 0,16% 14,27% - 

1998 14,87% 0,96% 15,83% - 

1999 15,52% 0,86% 16,38% 13,99% 

2000 16,07% 0,45% 16,51% 14,08% 

2001 16,86% 0,38% 17,23% 14,40% 

2002 17,73% 0,12% 17,86% 14,77% 

2003 17,35% 0,09% 17,44% 14,74% 

2004 18,00% 0,14% 18,13% 14,97% 

2005 18,77% 0,06% 18,84% 15,74% 

2006 18,94% 0,08% 19,02% 16,24% 

2007 19,19% 0,10% 19,29% 16,30% 

2008 18,99% 0,25% 19,25% 15,49% 

2009 18,62% 0,26% 18,88% 16,61% 

2010 18,33% 2,34% 20,67% 16,28% 

2011 19,04% 0,70% 19,74% 16,43% 

2012 19,29% 0,76% 20,05% 17,23% 

2013 19,15% 1,31% 20,46% 17,85% 

2014 18,74% 0,79% 19,53% 18,92% 

     Fonte: IBRE-FGV 

     OBS: Receita tributária inclui também receita de contribuições.  

Para demonstrar a gravidade do problema, convém examinar a composição das receitas 

não tributárias, que podem ser chamadas de receitas extraordinárias ou receitas não 

recorrentes. Os principais componentes desse grupo são as receitas provenientes de 

leiloes de concessão de direitos de exploração do patrimônio público (o subsolo e a 

plataforma continental), ou de serviços cuja provisão é exclusivamente atribuída ao 

governo federal (rodovias, portos, etc.) pela iniciativa privada; as receitas patrimoniais 

(royalties), os dividendos pagos por empresas controladas pelo Estado, inclusive a 

antecipação de valores devidos; a venda de ativos de propriedade da União 
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(privatização)2. Como se observa na tabela abaixo, desde 2010 as receitas do governo 

central passaram a ser excessivamente dependentes do regime opcional de parcelamento 

de débitos fiscais proposto às pessoas jurídicas: o Refis.   

Tabela 4 – Composição das Receitas Extraordinárias – 1997-2014 - % do PIB 

  

Antecipação 
de 

Dividendos 
Refis Concessões 

Cessão Onerosa 
pela Exploração 

do petróleo 

Receitas 
Extraordinárias 

1997 0,84% 0,00% 99,16% 0,00% 100,00% 

1998 0,42% 0,00% 99,58% 0,00% 100,00% 

1999 0,59% 0,00% 99,41% 0,00% 100,00% 

2000 0,66% 0,00% 99,34% 0,00% 100,00% 

2001 10,71% 0,00% 89,29% 0,00% 100,00% 

2002 0,97% 0,00% 99,03% 0,00% 100,00% 

2003 72,28% 0,00% 27,72% 0,00% 100,00% 

2004 52,15% 0,00% 47,85% 0,00% 100,00% 

2005 40,60% 0,00% 59,40% 0,00% 100,00% 

2006 50,67% 0,00% 49,33% 0,00% 100,00% 

2007 22,90% 0,00% 77,10% 0,00% 100,00% 

2008 21,28% 0,00% 78,72% 0,00% 100,00% 

2009 7,06% 56,25% 36,69% 0,00% 100,00% 

2010 5,08% 8,73% 1,31% 84,88% 100,00% 

2011 14,26% 72,21% 13,53% 0,00% 100,00% 

2012 43,69% 49,61% 6,70% 0,00% 100,00% 

2013 8,99% 56,25% 34,76% 0,00% 100,00% 

2014 5,44% 87,00% 7,56% 0,00% 100,00% 
Fonte: IBRE-FGV 

Uma regra básica é a de que receitas extraordinárias não deveriam ser utilizadas para 

financiar despesas correntes, dada a natureza incerta dessa fonte de recursos, mas não é 

isso que está acontecendo. Ao longo dos anos, vem crescendo, a dependência dessa 

espécie de receitas para financiar despesas que fazem parte da agenda prioritária do 

governo e para alcançar a meta do primário para bancar a conta dos juros que precisam 

ser pagos e evitar o descontrole dos índices de endividamento, como indicam os  

números abaixo. E, mesmo assim, os dados de 2014 já mostram que essa opção já não é 

suficiente para evitar o crescimento da dívida pública e conter o aumento do déficit 

nominal.  

  

                                                           
2 A receita de venda de títulos públicos não entra aqui porque esse tipo de receita é 

considerada receita capital e, assim, uma forma de financiar o déficit primário. 



9 
 

Gráfico 3 - % das Receitas extraordinárias nas receitas liquidas da União – 1997-

2014 

 

       Fonte: IBRE-FGV 

O gráfico 4 abaixo mostra o valor do superávit primário desde 1997 com e sem receitas 

extraordinárias (receitas não recorrentes). Como se observa, quando se retira do cálculo 

do primário as receitas extraordinárias – a piora do resultado primário nos últimos anos 

foi maior do que sugere os números oficiais e, em 2014, o resultado primário foi um 

déficit de 1,35% do PIB, valor muito superior ao déficit oficial de 0,4% do PIB.  

Gráfico 4 – Superávit primário do governo central com e sem receita 

extraordinária – 1997-2014 -% do PIB. 

 

Fonte: IBRE-FGV 

0,00%	

2,00%	

4,00%	

6,00%	

8,00%	

10,00%	

12,00%	

19
97
	

19
98
	

19
99
	

20
00
	

20
01
	

20
02
	

20
03
	

20
04
	

20
05
	

20
06
	

20
07
	

20
08
	

20
09
	

20
10
	

20
11
	

20
12
	

20
13
	

20
14
	

-1,50%	

-1,00%	

-0,50%	

0,00%	

0,50%	

1,00%	

1,50%	

2,00%	

2,50%	

3,00%	

19
97
	

19
98
	

19
99
	

20
00
	

20
01
	

20
02
	

20
03
	

20
04
	

20
05
	

20
06
	

20
07
	

20
08
	

20
09
	

20
10
	

20
11
	

20
12
	

20
13
	

20
14
	

-1,35%	

-0,40%	

Primário	sem	Receitas	Extraordinárias	 Primário	com	receitas	extraordinárias	



10 
 

Ainda que o  recurso a receitas extraordinárias para financiar investimentos não seja 

uma prática perniciosa é preciso considerar se os investimentos que estão sendo 

financiados dessa maneira irão criar a necessidade futura de ampliar as despesas 

correntes, o que não ocorre quando há planejamento e o financiamento da despesa segue 

a disponibilidade de receita recorrente.  

Um exemplo recente desse fato foi dado pelo extraordinário crescimento das despesas 

de custeio em educação que se seguiu a uma forte expansão dos investimentos no setor 

depois de 2009 (ver gráfico 5). De 2007 a 2009, o investimento médio do ministério da 

educação foi de R$ 3,14 bilhões a valores de dezembro de 2014. Essa média aumentou 

para R$ R$ 8,8 bilhões nos últimos cinco anos, um crescimento real de 179%! 

Gráfico 5 – Investimento do Min. da Educação – R$ bilhões de dezembro de 2014 

 

 Em 2014 as despesas de custeio nessa área em valores correntes foram 95% superiores 

ao volume registrado em 2010, o que equivale a um crescimento real de 53%, nos 

últimos quatro anos. Esse forte crescimento  nas despesas de custeio com educação do 

orçamento fiscal e da seguridade social pode ser reflexo forte crescimento do 

investimento na área de educação por meio da construção de universidades e escolas 

técnicas. 

Esse comportamento do governo reflete a maneira irresponsável como as contas 

públicas foram administradas  recentemente, em especial nos últimos anos, e ressalta a 

necessidade de recuperar a importância das estimativas de receita para a sustentação da 

disciplina fiscal. Todos os anos repete-se o mesmo cenário. O governo usa parâmetros 

considerados otimistas pelo mercado para estimar as receitas tributárias que irão compor 

seu orçamento, que ainda são revisados pelo Congresso para acomodar as demandas dos 

parlamentares por emendas à proposta enviada pelo Executivo. Não é por falta de 

capacidade técnica para realizar estimativas realistas que isso acontece. A explicação 

para esse comportamento reflete uma atitude deliberada inspirada por motivações 

políticas e pela acomodação a um regime de execução da despesa em que o controle 
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sobre a liberação das despesas autorizadas pela lei outorga ao Executivo total poder 

sobre o que de fato vai ser executado.  

Uma olhada nos números que comparam as despesas autorizadas e executadas no 

período 2005-2014 mostra a dimensão que esse fato foi adquirindo. Um fato que merece 

ser destacado é que também no caso das despesas obrigatórias e daquelas que contam 

com vinculações constitucionais, a diferença entre o montante autorizado na lei 

orçamentária do exercício e a parcela que foi paga vem crescendo, o que se deve a outro 

expediente que acompanhou a dependência de receitas extraordinárias para pagar as 

contas do Tesouro Nacional: a explosão das despesas acumuladas sob a forma de Restos 

a Pagar.                 

3.3 Os Restos a Pagar 

A relação entre esses dois elementos centrais do modelo de execução orçamentária pode 

ser vista na Tabela 4 abaixo. Além da crescente dependência do governo do uso de 

receita extraordinárias – média de  1,2% do PIB- esse movimento foi acompanhado do 

aumento do volume de restos a pagar que foram sendo acumulados (Tabela 4). A razão 

para isso é óbvia. A dependência de receitas extraordinárias, inclusive para pagar 

despesas correntes como demonstrado acima, aumenta a incerteza com respeito ao 

comportamento dos fluxos financeiros e leva à necessidade de reforçar o controle sobre 

o pagamento das despesas autorizadas na lei orçamentária. A questão é que isso deixou 

de ser um problema para ser parte da solução, o que agrava o problema do não 

pagamento de despesas de exercícios anteriores.  

Tabela 5 – Saldo dos Restos a Pagar – R$ milhões de 2014 

    
2010 2011 2012 2013 2014 2015 

1 PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS  2.506,1   1.509,8   2.126,6   1.591,2   2.477,5   2.808,1  

2 JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA  222,4   39,5   0,2   38,6   6,6   5,5  

3 OUTRAS DESPESAS CORRENTES  54.098,4   61.833,7   70.979,1   76.185,5   92.416,5   119.179,2  

4 INVESTIMENTOS  61.474,9   60.525,4   59.156,2   71.958,7   81.545,5   80.216,1  

5 INVERSOES FINANCEIRAS  9.082,5   9.967,5   13.674,1   20.334,8   21.404,0   23.162,4  

6 AMORTIZACAO/REF. DA DIVIDA  65,3   64,5   102,6   75,3   48,8   21,1  

  TOTAL 
 

127.449,5  
 

133.940,4  
 

146.038,8  
 

170.183,9  
 

197.898,9   225.392,5  

Fonte: SIAFI. Elaboração: Mansueto Almeida 

OBS: Liquido de cancelamentos - valores apurados em dezembro e, para 2015, em janeiro. 

 

No caso dos investimentos, a inscrição em restos a pagar passou a ser justificada por 

dificuldades para executar as obras previstas em face de inúmeros fatores que interferem 

no cronograma de cada projeto, desde as paralizações determinadas pela justiça em 

resposta à ação de movimentos sociais, até as deficiências da gestão publica. Nos 

demais casos, pelo poder discricionário que o Executivo passou a exercer sobre o que 

vai ser efetivamente executado e pago.   
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Ambos os casos reforçam a afirmação acima de que o descaso com as previsões de 

receita tornou-se conveniente para os propósitos de centralização do poder sobre a 

gestão da despesa pública no Executivo, tanto para dar preferência aos programas e 

projetos de sua prioridade, quanto para negociar o apoio do Congresso para aprovar as 

questões de seu interesse.  

O crescimento dos restos a pagar já foi detalhadamente analisado em relatórios 

anteriores deste projeto, inclusive no que se refere à sua importância para o 

funcionamento do “presidencialismo de coalizão” cabendo destacar, aqui, dois pontos 

relevantes para os objetivos deste texto. Um refere-se à contribuição que o recurso a 

essa prática deu para os propósitos de reforçar a centralização do poder.  Outro trata das 

limitações que foram sendo criadas para sustentar essa situação.  

No primeiro caso, sobressai a importância do controle orçamentário para as relações 

federativas. Com o peso que as políticas nacionais, que estenderam-se a praticamente 

todos os setores da administração pública,  adquiriu no conjunto da despesa pública, e 

dada a crescente regulação dessas políticas pelo governo central, o controle sobre o 

repasse das verbas destinadas a complementar o financiamento dessas políticas,  cuja 

gestão foi assumida por estados e municípios, assim como dos investimentos federais 

realizados em todo o país, transformou-se em um poderoso instrumento de centralização 

do poder e de redução da autonomia dos entes federados. No segundo, o ponto a 

destacar é o problema que essa opção gerou para o próprio governo, pois a necessidade 

de rever esse modelo tem fortes implicações políticas que leva a uma tentativa de 

perpetuá-lo.  

Quando a atenção se volta para os problemas gerados pela prorrogação desse modelo, o 

que fica claro é o tamanho das dificuldades que foram se acumulado para sair da 

armadilha.  Para observar esse fato, é necessário examinar a composição dos RAPs 

acumulados entre processados e  não processados conforme o disposto nas tabelas 

abaixo. 

Tabela 6 –Restos a Pagar Processados por Grupo de Despesa (GND) – 2010-2015 – 

R$ milhões de 2014 

 
Fonte: SIAFI 

OBS: Liquido de cancelamentos - valores apurados em dezembro e, para 2015, em janeiro. 

FONTE: SIAFI Gerencial e Tesouro Gerencial. 

2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 642,2        414,3        817,3        515,5        1.361,5     1.012,1     

2 JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA 222,0        32,1          -           27,9          4,3           2,3           

3 OUTRAS DESPESAS CORRENTES 19.677,6   18.471,7   18.412,0   19.606,7   20.430,1   27.132,3   

4 INVESTIMENTOS 6.411,0     9.101,3     5.918,9     4.286,1     7.249,9     8.397,1     

5 INVERSOES FINANCEIRAS 346,3        514,8        1.156,9     2.483,2     3.808,7     1.883,9     

6 AMORTIZACAO/REF. DA DIVIDA 65,1          64,5          77,5          56,9          48,5          21,1          

TOTAL 27.364,2   28.598,8   26.382,6   26.976,3   32.902,8   38.448,8   
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Tabela 7 –Restos a Pagar Não Processados por Grupo de Despesa – 2010-2015 – 

R$ milhões de 2014 

 

Fonte: SIAFI 

OBS: Liquido de cancelamentos - valores apurados em dezembro e, para 2015, em janeiro. 

FONTE: SIAFI Gerencial e Tesouro Gerencial. 

Constata-se que embora a parcela dos RAPs  processados, isto é, aqueles que não 

podem ser cancelados porque tratam de despesas que já foram reconhecidas (despesas 

liquidadas), seja pequena, uma parte importante dos que ainda não foram processados 

também não pode ser cancelada, pois referem-se a despesas que terão obrigatoriamente 

que ser pagas, como é o caso dos RAPs relativos a despesas de saúde, educação, e 

aqueles ligados a Função Agrícola (subsídios) e Encargos Especiais (inclusive subsídios 

do PSI) – ver tabela 8. 

2010 2011 2012 2013 2014 2015

1 PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 1.863,9     1.095,4     1.309,3     1.075,7     1.116,0     1.796,0     

2 JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA 0,4           7,4           0,2           10,6         2,3           3,2           

3 OUTRAS DESPESAS CORRENTES 34.420,9   43.362,0   52.567,1   56.578,7   71.986,3   92.046,9   

4 INVESTIMENTOS 55.063,9   51.424,1   53.237,2   67.672,6   74.295,7   71.819,0   

5 INVERSOES FINANCEIRAS 8.736,1     9.452,7     12.517,3   17.851,6   17.595,3   21.278,5   

6 AMORTIZACAO/REF. DA DIVIDA 0,2           -           25,1         18,4         0,4           0,0           

TOTAL 100.085,4 105.341,6 119.656,2 143.207,7 164.996,1 186.943,7 
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Tabela 8 –Restos a Pagar Não Processados por Função – 2015 – R$ milhões

 

Fonte: SIAFI. OBS: consulta em janeiro de 2015. 

Um bom indicador da dificuldade de o governo cancelar restos a pagar não processados 

é o volume de restos a pagar que são reinscritos, ou seja, restos a pagar não processados 

que não são liquidados e, posteriormente, o governo volta a inscrevê-los como restos a 

pagar não processados. Como se observa na tabela 8, do saldo total de R$ 187,4 bilhões 

inscrito em janeiro de 2015, 41,4% desse saldo são restos a pagar não processados 

reinscritos Se esses RAPs pudessem ser facilmente cancelados, não haveria motivo para 

a sua reinscrição.  

Em geral, a regra de cancelamento de restos a pagar não processados estabelece que, se 

o valor inscrito em restos a pagar não for liquidado até junho do segundo ano após a sua 

inscrição, o valor será automaticamente cancelado. Mas essa regra foi modificada, em 

2007, colocando uma exceção para as despesas do Programa de Aceleração Econômica 

(PAC) e as despesas com as funções saúde e educação que têm até cinco anos para que 

os valores empenhados e inscritos como restos a pagar não processados sejam 

liquidados. Não por um acaso, os maiores valores de restos a pagar reinscritos da tabela 

8 concentram-se nas funções saúde, educação, urbanismo (MCMV), agricultura e 

encargos especiais. Nessas duas últimas categorias, aparecem os restos a pagar com 

RAP	NAO	

PROCESSADOS	

INSCRITOS

RAP	NAO	

PROCESSADOS	

REINSCRITOS

RAP	NAO	

PROCESSADOS	

CANCELADOS

TOTAL

1 LEGISLATIVA 354,67 299,44 1,57 655,68

2 JUDICIARIA 1.794,56 469,60 17,78 2.281,94

3 ESSENCIAL	A	JUSTICA 429,58 168,85 0,89 599,32

4 ADMINISTRACAO 1.451,44 835,84 9,00 2.296,28

5 DEFESA	NACIONAL 5.323,96 1.327,71 2,48 6.654,15

6 SEGURANCA	PUBLICA 1.594,02 768,83 0,26 2.363,11

7 RELACOES	EXTERIORES 51,78 4,26 0,67 56,71

8 ASSISTENCIA	SOCIAL 2.094,67 793,82 0,02 2.888,52

9 PREVIDENCIA	SOCIAL 1.284,11 416,27 1,22 1.701,61

10 SAUDE 7.407,53 6.093,00 24,16 13.524,69

11 TRABALHO 1.992,82 215,08 0,02 2.207,92

12 EDUCACAO 12.482,57 6.894,55 15,29 19.392,42

13 CULTURA 907,35 1.076,52 1,43 1.985,29

14 DIREITOS	DA	CIDADANIA 719,24 571,33 2,50 1.293,07

15 URBANISMO 2.613,14 7.161,57 11,17 9.785,88

16 HABITACAO 40,13 821,30 0,05 861,48

17 SANEAMENTO 1.208,35 3.845,24 5,04 5.058,62

18 GESTAO	AMBIENTAL 2.982,79 1.537,75 10,79 4.531,33

19 CIENCIA	E	TECNOLOGIA 1.910,21 965,25 4,87 2.880,33

20 AGRICULTURA 8.192,77 9.072,01 40,44 17.305,22

21 ORGANIZACAO	AGRARIA 1.687,75 1.422,99 18,64 3.129,38

22 INDUSTRIA 153,98 104,68 1,99 260,65

23 COMERCIO	E	SERVICOS 3.380,38 4.254,60 0,30 7.635,28

24 COMUNICACOES 242,83 99,95 0,98 343,76

25 ENERGIA 174,87 48,50 4,16 227,53

26 TRANSPORTE 6.997,72 5.423,27 35,37 12.456,36

27 DESPORTO	E	LAZER 1.562,66 1.396,04 4,74 2.963,44

28 ENCARGOS	ESPECIAIS 40.442,10 21.566,59 34,06 62.042,75

TOTAL 109.477,98 77.654,84 249,89 187.382,71
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“subvenção econômica”, os programas de subsídios do PAC operacionalizados no 

âmbito do BNDES e Banco do Brasil.  

A tabela abaixo mostra quanto o governo inscreveu e reinscreveu de restos a pagar 

ligado a conta de subvenção econômica (conta de subsídios do credito agrícola, PSI e 

 PROEX). A valores de hoje, o governo tinha no final de 2010 um saldo de RAP a ser 

pago de R$ 8,7 bilhões com equalização de juros. Esse volume no início deste ano foi 

para R$ 34,45 bilhões e, apesar do forte crescimento desta conta o, governo diminuiu o 

ritmo de pagamento em janeiro deste ano. Um dado que mostra a crescente restrição 

para limpar o passado é o montante de restos a pagar que foram reinscritos: R$ 21,9 

bilhões no ano passado.  

Tabela 9 - Restos a Pagar Inscritos, Reinscritos e Pagos em Janeiro - Subvenção Econômica 

R$ milhões de janeiro de 2015 

 RP inscritos RP reinscrito RP TOTAL 

JAN/2010 7.831,89 954,89 8.786,78 

JAN/2011 13.833,42 5.086,65 18.920,07 

JAN/2012 23.374,11 3.507,88 26.881,99 

JAN/2013 12.737,36 10.885,50 23.622,86 

JAN/2014 13.918,74 14.884,55 28.803,29 

JAN/2015 12.464,59 21.986,71 34.451,30 

FONTE: SIAFI 

Elaboração: Mansueto Almeida 

Apesar do forte crescimento do saldo de restos a pagar mostrado acima, o dado real é 

ainda pior. Se da tabela acima investigarmos apenas o PSI, a divida total do tesouro com 

os subsídios não pagos do programa não parece ser muito grande: R$ 8,8 bilhões (ver 

tabela abaixo). Mas é preciso duas qualificações. Primeiro, de 2013 para 2014, o saldo 

para de crescer devido a portaria 357 de 2012 que estabelece que, a partir de 2012, os 

subsídios do PSI só seriam devidos pelo Tesouro depois de 24 meses. A inscrição de 

RAP novo nessa conta em 2014 foi apenas R$ 143 milhões devido ao efeito dessa 

portaria.  

Segundo, o PSI volta a crescer em 2015 porque, no segundo semestre de 2014, a 

portaria que adia o reconhecimento das despesas de subsídios completou 24 meses e, 

assim, os subsídios não pagos passaram novamente a serem inscritos em restos a pagar 

não processados. No início de 2015, o saldo de Restos a Pagar novos do PSI cresceu R$ 

2,35 bilhões, algo que deverá ocorre em um ritmo mais forte nos próximo anos dado 

que desde 2013 o governo aumentou a concessão de subsídios do PSI operacionalizado 

pelo BNDES. 
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Tabela 10 - Restos a Pagar Inscritos, Reinscritos e Pagos em Janeiro - PSI 

R$ milhões de janeiro de 2015 

 RP inscritos RP reinscrito RP TOTAL RP Pago 

JAN/2010 - - - - 

JAN/2011 503,95 - 503,95 - 

JAN/2012 4.889,34 - 4.889,34 281,57 

JAN/2013 3.292,92 3.781,96 7.074,88 - 

JAN/2014 143,04 6.700,64        6.843,68 8,43 

JAN/2015 2.355,23 6.461,74 8.816,97 77,31 

FONTE: SIAFI 

Por fim, o saldo acima de R$ 8,8 bilhões é na verdade maior. Pela carteira do BNDES, o 

banco, em junho de 2014, mostrava uma conta a receber de equalizações de juros de R$ 

21 bilhões. É possível que essa conta no final do ano tenha crescido para R$ 26 bilhões, 

valor superior ao R$ 8,8 bilhões registrados como Restos a Pagar Não Processados do 

PSI.  

Assim, se a contabilidade fosse feita da forma correta como acontecia até 2012, o saldo 

total de restos a pagar que o Tesouro deve aos bancos públicos hoje, a título de subsidio 

(equalização de juros do PSI, credito agrícola e PROEX), seria de R$ 51,6 bilhões - 1% 

do PIB: os R$ 34 bilhões já inscritos em restos a pagar somado a diferença entre R$ 26 

bilhões (dívida do Tesouro junto ao BNDES) e os R$ 8,8 bilhões reconhecidos como 

restos a pagar do PSI.  

Dessa forma, apesar do rápido crescimento do saldo das despesas com subvenção 

econômica de R$ 7,8 bilhões, em 2010, para R$ 34,5, em 2015, o crescimento dessa 

conta foi maior e só não aparece nas contas por efeito de uma portaria do Ministério da 

Fazenda.  

Por fim, outros programas que acumulam volumes consideráveis de restos a pagar em 

relação ao volume anual de investimentos, como é o caso  dos ministérios das cidades, 

turismo e integração misturam interesses do próprio Executivo, que tratam do controle 

sobre a execução de políticas nacionais, com demandas do Legislativo, que negociam a 

inclusão de verbas para serem repassadas a estados e municípios e também fazem 

emendas dessa natureza. Portanto, enfrentam dificuldades para serem cancelados. Há 

também que considerar a situação das emendas parlamentares, que embora representem 

um volume pouco expressivo no conjunto, enfrentam forte resistência politica. 

Tendo em vista os aspectos abordados nos parágrafos anteriores, é possível arguir  que o 

espaço para o cancelamento de RAPs não processados é muito menor do que o sugerido 

por limitações legais. Qualquer movimento nessa direção esbarra em questões que se 

relacionam ao já mencionado interesse do governo em reforçar a centralização do poder, 

nas já delicadas relações do Executivo com o Congresso, e com o fato de muito do que 

é inscrito como RAP não processado a despesa de fato já ocorreu, como é o caso das 

despesas com subvenção econômica.  
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Nesse sentido, iniciativas na direção de cancelamento ou pagamento de restos a pagar 

não podem ser tomadas isoladamente. Para ter alguma chance de ser bem sucedida, elas 

precisam fazer parte de uma estratégia da qual resulte um  programa de reforma do 

processo orçamentário, na linha do que será apresentado na segunda parte deste 

relatório 

3.4 O orçamento paralelo     

À medida que a situação foi ficando mais apertada, a opção do Executivo passou a se 

concentrar na busca de  outros meios para esticar o modelo, no caso mediante o recurso 

a bancos oficiais para financiar despesas que já não cabem no orçamento. O orçamento 

paralelo a que nos referimos, nada mais é do que a ressureição, modificada,  de uma 

prática que havia sido extinta na reforma orçamentária realizada em meados dos anos 

oitenta, na qual o governo mantinha uma conta em aberto no Banco do Brasil para criar 

despesas mediante a emissão de moeda e a expansão da divida pública.    

Qual é a diferença? Naquele momento, conforme descrevem Giambiagi e Além3, a 

conta movimento “transformou-se na fonte de recursos para suprir a maioria dos 

empréstimos e financiamentos definidos pelo governo e que estivessem fora do 

orçamento tradicional”. No presente, o endividamento continua sendo a fonte de 

recursos e a operação dos empréstimos não se restringe ao Banco do Brasil, alcançando  

o BNDES e a Caixa Econômica Federal.  Não parece haver grande diferença, a não ser 

pelo fato de que, na versão atual, os empréstimos do Tesouro Nacional para o BNDES 

são aprovados pelo Congresso Nacional, mas os subsídios não são explicitados e, como 

mostrado acima, têm o seu pagamento postergado e o mesmo ocorre com a inscrição 

dessas despesa não pagas no saldo de Restos a Pagar.  

É importante destacar três pontos em relação ao orçamento paralelo. Primeiro, sempre 

foi comum o governo emprestar alguns valores para bancos públicos. O que não é 

razoável é o volume que essas operações tomaram a partir de 2008 como forma de 

viabilizar vários incentivos setoriais sem que a conta entrasse diretamente no orçamento 

fiscal e da seguridade social. Como se observa no gráfico abaixo, até agosto de 2008, os 

empréstimos do Tesouro para bancos públicos não chegavam nem a 1% do PIB, Mas a 

partir de setembro de 2008 os empréstimos passaram a ser crescentes e, no final de 

2014, alcançaram mais de 10,6% do PIB.   

  

                                                           
3 Fabio Giambiagi e Ana Cláudia Além. Finanças Públicas. Teoria e Prática no Brasil, cap 3, pg 

82.  Editora Campus, 1999 
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Gráfico 6 – Empréstimos do Tesouro Nacional para Bancos Públicos – DEZ/2001 – 

DEZ/2014 - % do PIB 

 
Fonte: Banco Central. 

Segundo, um dos problemas com a forte expansão dos empréstimos do Tesouro 

Nacional para bancos públicos é  seu elevado custo que tem dois componentes: (i) 

diferença entre a  taxa de juros que o Tesouro paga para se endividar e a taxa que cobrar 

do BNDES, a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP); e (ii) a equalização de juros que o 

governo faz quando o BNDES empresta a uma taxa de juros inferior a TJLP+1% ao 

ano, que é a taxa mínima que o BNDES consegue emprestar sem perdas para o Banco. 

Esses dois custos foram de aproximadamente R$ 35 bilhões (0,7% do PIB), em 2014, 

sendo que parte dele (0,5% do PIB) aparece como juros, piorando o resultado nominal, 

e a outra parte referente a equalização de juros é uma despesa primária (0,2% do PIB) 

que reduz o superávit primário e/ou aumenta o saldo de restos a pagar.  

Terceiro, quando o Governo Central aumenta a divida bruta (aumento do passivo) para 

comprar reservas e emprestar para bancos públicos (aumento do ativo), tem-se uma 

operação ativa e passiva da mesma magnitude que não altera, em um primeiro 

momento, o valor da DLSP. Mas a rentabilidade desses novos ativos é muito menor que 

o custo do novo passivo e, essa diferença, aparece na contabilidade pública como um 

crescimento da conta de juros do setor público.  

Em 2002, o estoque de empréstimos do Tesouro para bancos púbicos era de apenas 

1,3% da DLSP. Em 2014, esse percentual havia crescido para quase 30% e o volume de 

reservas passou de 15% para 50% do saldo da DLSP no mesmo período. Dito de outra 

forma, 80% do estoque da  Dívida Líquida do Setor Público no Brasil é hoje formado 

por ativos (reservas e empréstimos para bancos públicos) que rendem muito menos que 

o passivo que o Tesouro aumentou (expansão da dívida bruta) para “fazer esses 

investimentos”. O efeito disso foi que, apesar da forte queda da taxa de juros Selic de 

2002 a 2014, a taxa de juros implícita da Divida Líquida do Setor Público (DLSP), taxa 
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que leva em conta a diferença da rentabilidade dos ativos do Tesouro e o custo do seu 

passivo (custo da divida bruta) é hoje maior do que em 2002, quando a DLSP era de 

60% do PIB. Ou seja, apesar da DLSP ser hoje de apenas 36,6% do  PIB,  seu custo é 

maior devido ao forte acumulo de reservas e empréstimos para bancos públicos, 

operações que tem impacto fiscal via conta de juros e no primário (subsídios do PSI).  

Gráfico 7 - DLSP e Taxa de Juros Implícita da DLSP – 2002-2015* 

 

Fonte: Banco Central 

Esse talvez seja um dos grandes problemas do orçamento paralelo; o crescimento da 

conta de juros em uma economia que, para o seu nível de endividamento, já tem uma 

conta de juros muito elevada: 6,08% do PIB, em 2014. A Grécia que é um país com um 

grande problema fiscal, por exemplo, pagou de juros em 2014 “apenas” 4% do seu PIB 

para um divida pública bruta de mais de 170% do PIB, que é mais de duas vezes 

superior à do Brasil (63% do PIB).  

Em resumo, além da piora do resultado primário e da dependência excessiva do 

Governo Central de receitas não recorrentes, os sucessivos empréstimos para bancos 

públicos junto com a acumulação de reserva aumentou o custo da DLSP e, 

consequentemente, piorou o resultado nominal do setor público no Brasil que voltou a 

ser fortemente deficitário, em 2014: 6,7% do PIB, o maior valor desde 2002. Tudo isso 

mostra que o ajuste fiscal será difícil e não há como escapar de um forte aumento do 

resultado primário.  
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Gráfico 8 - Necessidade de Financiamento do Setor Público (NFSP) - % do PIB – 

Nov/2002-Jan/2015 – 12 meses. 

 

Fonte: BACEN 

Alguns poderiam pensar que o esforço fiscal poderia ser menor  se houvesse uma queda 

mais rápida das taxas de juros. No entanto, dada a inflação elevada, que em 2015 poderá 

superar o teto da meta, o mercado espera que até 2019 a taxa de juros  no Brasil se 

mantenha acima de 10% ao ano e, assim, o custo de captação do Tesouro continuará 

elevado.  

Em relação aos ativos do Tesouro que tem custo fiscal, não há como reduzir 

rapidamente o volume de reservas e o saldo dos empréstimos do Tesouro ao BNDES, o 

que significa que 80% do saldo da DLSP continuará com impacto fiscal: rentabilidade 

do ativo menor que o custo médio de endividamento do Tesouro. Nem mesmo a TJLP, 

que é a taxa de juros que corrige os empréstimos do Tesouro para o BNDES  poderá ser 

elevada rapidamente, pois o Tesouro renegociou R$ 194 bilhões da dívida do BNDES e 

limitou o valor da taxa de juros que o BNDES pagará sobre a dívida renegociada: um 

terço da TJLP limitada a 6% ao ano até 2035 (ou seja uma taxa de juros máxima de 2% 

ao ano) e, depois dessa data, uma taxa de juros máxima de 6% ao ano.  

Adicionalmente, se o governo decidir aumentar rapidamente a TJLP cria um novo 

problema para o seu esforço de melhorar o resultado primário. Como já destacado 

acima, todas as vezes que o BNDES fez um empréstimo abaixo de TJLP+1%, o 

Tesouro Nacional se comprometeu a cobrir o prejuízo do banco, o que significa fazer 

uma equalização de juros, que na contabilidade pública, é uma despesa primária e, 

assim, reduz o superávit primário. Como os empréstimos do BNDES no âmbito do PSI 

já foram concedidos nos últimos cinco anos à taxa de juros fixas e abaixo da TJLP+1% 
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ao ano, um forte aumento da TJLP aumentaria as equalizações que o Tesouro teria que 

fazer para cobrir o prejuízo do BNDES e, assim, aumentaria a despesa primária e 

reduziria o superávit primário.  

Em resumo, dadas as restrições explicadas acima, não há como escapar de um forte 

aumento no resultado primário para reduzir o déficit nominal do setor público no Brasil 

e, dada a magnitude do esforço fiscal exigido, é quase certo, como veremos adiante, que 

o ajuste fiscal ocorra muito mais do lado da receita do que do lado da despesa.  

4. Sem a ajuda da contabilidade, os números ainda seriam piores. 

Apesar de todos os problemas quanto à forte queda do primário explicada acima, o 

governo central conseguiu por algum tempo esconder essa deterioração por meio do uso 

de uma série de artifícios contábeis para elevar o resultado primário, a seguir 

detalhados. 

Cabe enfatizar que  o uso recorrente dessas práticas chegou a um ponto que passou a 

sofrer crescentes questionamentos do TCU e a colocar em risco o grau de investimento 

da economia brasileira. Assim, seja do ponto de vista legal (controle do TCU) ou de 

mercado, não há mais como o governo fazer uso dessas práticas “heterodoxas” para 

“equilibrar” suas contas,  que poderiam ter o efeito adverso de levar o Brasil a perder o 

grau de investimento.  

(1) Aumento dos dividendos e empréstimos para bancos públicos.  Nesse caso, o 

governo amplia os empréstimos para os bancos públicos, ao mesmo tempo que  

demanda maiores pagamentos de dividendos dos bancos que recebem os empréstimos 

do Tesouro, o oposto do que seria esperado em situações dessa natureza, quando os 

bancos deveriam reduzir o pagamento de dividendos ao Tesouro.  

Mas é isso que tem acontecido desde 2009, quando teve início os mega empréstimos 

para os bancos públicos. O Governo aumentou  seu endividamento e, simultaneamente, 

exigiu pagamentos crescentes de dividendos desses bancos.  

Diagrama 1 – Divida e dividendos 

 

O gráfico seguinte mostra a receita de dividendos do Governo Central desde 1999. A 

receita de dividendos, até 2008, antes de começar a forte expansão dos empréstimos 

para bancos públicos era pequena. O governo arrecadava com receita de dividendos 

0,29% do PIB, valor este que cresceu para 0,58% do PIB de 2009 a 2013. A média 

anual de arrecadação de dividendos pelo governo federal duplicou, no momento que o 

governo aumentava a dívida e para emprestar para os bancos estatais.  

BNDES	 Tesouro	
Nacional	 Público	

Títulos	

R$	bilhões	

	Dividendos	-	
R$	bilhões	

R$	bilhões	



22 
 

 

Gráfico 9 – Receitas de Dividendos – 1999-2013 - % do PIB 

 

Isso foi uma forma artificial de aumentar a receita primária. O outro lado dessas 

operações é uma dívida pública maior a um custo elevado,  em um pais que tem uma 

divida bruta elevada para o seu nível de desenvolvimento. Entre economias emergentes, 

segundo o FMI, os dois países com maior endividamento bruto como porcentagem do 

PIB são Brasil e Índia. 

(2) Venda de créditos futuros para o BNDES. Outra manobra com efeito semelhante 

foi a venda de créditos futuros de estatais não financeiras para o BNDES. O Tesouro 

Nacional emite títulos, empresta para o banco público que, em seguida, compra 

dividendos que o Tesouro tem a receber de estatais não financeiras. O BNDES compra 

os dividendos que o Tesouro tem a receber, pagando com recursos que recebeu 

diretamente ou não do próprio Tesouro como empréstimo. Isso aconteceu com a venda 

de dividendos da Eletrobras para o BNDES, em 2009 e 2010. Quando se olha o balanço 

do BNDES, em 2009, o Banco não tinha nada a receber do sistema Eletrobras. Em 

2013, o Banco tinha mais ou menos R$ 8 bilhões a receber do sistema Eletrobras.  

Diagrama 2 – Divida e venda de dividendos a receber de outras estatais 
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(3) A cessão onerosa de barris de petróleo para a Petrobras. O terceiro artificio 

contábil para gerar receita primária foi o uso de recursos do Pré Sal. A sociedade por 

meio do Congresso Nacional havia autorizado um aporte de recursos à Petrobras para 

que a empresa tivesse mais recursos para explorar o Pré Sal. Cinco bilhões de barris de 

petróleo que estão no fundo do mar seriam transferidos para a Petrobras – isso se chama 

cessão onerosa – que em troca daria o correspondente em ações para o Tesouro 

Nacional. Qual seria o impacto fiscal dessa operação? Na forma em que foi aprovada, 

essa  operação não teria impacto fiscal. 

No balanço do governo, o Tesouro teria uma receita de R$ 74,8 bilhões e uma despesa 

correspondente a compra de ações da Petrobras no mesmo valor: R$ 74,8 bilhões. Não 

haveria ganho fiscal.. No dia da operação, entretanto, ocorreu algo inesperado. O 

Governo emitiu títulos, aumentando o seu endividamento, e emprestou R$ 25 bilhões 

para o BNDES. Em seguida, pediu ao Fundo Soberano para comprar, junto com o 

BNDES, R$ 32 bilhões de ações da Petrobras para que a empresa, com esses recursos, 

pagasse à vista R$ 32 bilhões ao Tesouro Nacional pela cessão onerosa – ver diagrama 

3. 

A operação deveria tomar a seguinte forma. O Tesouro Nacional receberia R$ 74,8 

bilhões em ações. Nada em dinheiro. No entanto, o Tesouro Nacional, em 2010, recebeu 

apenas R$ 42,8 bilhões em ações e R$32 bilhões em recursos do BNDES e do Fundo 

Soberano, que foram contabilizados como receita primária para alcançar a meta do 

superávit primário naquele ano. O mais espantoso dessa operação é que os R$ 25 

bilhões que o BNDES utilizou teve como fonte o aumento da dívida do Tesouro 

Nacional.   

Diagrama 3 – Divida e cessão onerosa na capitalização da Petrobras, 2010 

 

 (4) Abatimento de despesas do PAC no cálculo do primário. Outra forma de 

melhorar artificialmente o resultado das contas públicas foi a não contabilização de 

despesas do PAC no cálculo do resultado primário.. Não há justificativa para essa 

operação pois despesas do PAC não deixam de ser despesas que devem ser 

contabilizadas como tal, pois diminuem os recursos disponíveis do Tesouro para o 

pagamento do principal e do serviço da dívida, da mesma forma que outros gastos.  
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(5) Crescimento do saldo de restos a pagar. Uma prática recorrente adotada nos 

últimos anos pelo Tesouro Nacional é a postergação de pagamentos ou reconhecimento 

de gastos, o que gera o aumento do saldo de restos a pagar.  

Uma despesa pública tem várias fases: (i) gasto autorizado, (ii) empenho, (iii) 

liquidação; e (iv) pagamento. Quando o ano fiscal termina e o recurso está empenhado, 

mas não foi liquidado, ele se transforma em “resto a pagar não processado”. Quando a 

despesa foi liquidada, o gestor público assinou o documento reconhecendo que recebeu 

a obra ou que o serviço foi executado, mas não teve o seu pagamento (saque do recurso 

da conta única do Tesouro Nacional) efetuado até o final do ano fiscal, há a criação de 

um resto a pagar processado. Nos dois casos, restos a pagar quando decorrente de uma 

ação voluntária para atrasar o pagamento ou o reconhecimento de um serviço já 

prestado, o resultado é um aumento artificial do resultado primário. 

Diagrama 4 – Estágios da Despesa Pública 

 

A existência de restos a pagar não é necessariamente um problema. No entanto, o forte 

crescimento recente no saldo de restos a pagar nos últimos cinco anos indica que o 

governo passou a atrasar, propositadamente, a liquidação de gastos empenhados e/ou 

postergação de pagamentos para o último dia do ano para elevar, temporariamente, o 

resultado primário. Por exemplo, de 2013 para 2014, a postergação de pagamentos 

levou a um resultado inusitado. Pela primeira vez desde 1999, a despesa pública de 

janeiro foi maior que a despesa de dezembro de 2013. Essa anomalia decorreu da 

postergação de pagamentos no final do ano. 

Uma última observação é que, mesmo para gastos com vinculação constitucional, como 

aqueles nas áreas de educação e saúde, é possível o governo atrasar o reconhecimento 

do gasto e o seu pagamento. Isso decorre do fato que, mesmo no caso de gastos com 

vinculação constitucional, a obrigatoriedade é em relação ao empenho no ano fiscal e 

não ao seu efetivo pagamento, que poderá ser postergado.  
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5. Cenários  

No final de novembro de 2014, a nova equipe econômica anunciou metas para o 

resultado primário dos anos de 2015, 2016 e 2017. Pelo cronograma anunciado, nesses 

três anos a meta de superávit primário do setor público consolidado seria de, no 

mínimo, 1,2% do PIB em 2015 e de 2% do PIB nos dois anos subsequentes. Quando 

essas metas foram anunciadas e o governo revisou os parâmetros da proposta da Lei 

Orçamentária (PLOA), esperava-se que o crescimento da economia, em 2015, fosse de 

0,8% e que o resultado primário do setor público, em 2014, fosse  “zero” ou até  

levemente positivo. Essas projeções, no entanto, mudaram.  

Em 2014, o Governo Central apresentou um déficit primário de 0,4% e os governos 

subnacionais um déficit de 0,2% do PIB. Assim, ao contrário das previsões, a nova 

equipe econômica assumiu com um déficit primário do setor público consolidado de 

0,6%. Adicionalmente, a expectativa de crescimento do PIB para 2015, naquele 

momento, passou de 0,8% para -0,5%; o que indicava mais um ano ruim para a receita.  

No ano passado, dado um crescimento do PIB próximo de zero ou mesmo negativo, a 

receita líquida da união teve crescimento nominal de apenas 2,3%, ou uma queda real de 

3,9%. A Receita Liquida da União passou de R$ 991,10 bilhões (20,5% do PIB), em 

2013, para R$ 1,01 trilhão (19,7% do PIB) em 2014; uma redução da arrecadação de 0,8 

ponto do PIB4.  

A mudança rápida de cenário para pior em pouco mais de dois meses levanta dúvidas 

sobre a real possibilidade de cumprimento da meta de primário de 1,2% do PIB para 

este ano. Nas circunstâncias atuais, atingir essa meta de primário exigiria um esforço 

fiscal (aumento de receita combinado com o corte de gastos) próximo a R$ 126 bilhões 

ou 2,3% do PIB.  

Essa seção vai mostrar que o desafio fiscal não se limita o ano de 2015 e, mesmo com 

as mudanças propostas até o momento, é provável que, até 2022, a despesa primária 

retome sua trajetória de crescimento, na ausência de mudanças nas regras vigentes,  o 

que exigirá sucessivos aumentos da carga tributária. O mais provável hoje é que a 

recuperação do superávit primário seja no curto prazo, baseado em um corte na 

execução do investimento de pelo menos R$ 30 bilhões frente ao valor pago em 2014 

complementado com um esforço do governo nos próximos anos para aumentar a 

arrecadação, como as medidas recentes já anunciadas: (1) pacote tributário com 

aumento da CIDE, Cofins, e IOF; (2) mudanças nas regras de pensão, seguro 

desemprego e abono salarial; e (3) fim dos subsídios ao setor elétrico.  

                                                           
4 No entanto, o maior responsável por essa queda de arrecadação foi na verdade uma distorção 

na base de comparação. Em 2013, o governo teve um receita extraordinária de R$ 35 bilhões – 

R$ 20 bilhões do Refis e R$ 15 bilhões do leilão do Campo de Libra do Pré Sal- equivalente a 

0,7% do PIB.  
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5.1 Despesa Primária do Governo Central para 2015 e 2022 

Em geral, nos cálculos de cortes de despesas já anunciados para 2015, muito analistas 

esquecem que grande parte do crescimento da despesa para 2015 do Governo Central já 

está contratada. De acordo com os parâmetros do Projeto de Lei Orçamentária Anual 

(PLOA) de 2015, há um crescimento contratado para a despesa primária de R$ 80 

bilhões este ano decorrente do crescimento das despesas com pessoal, despesas do 

INSS, LOAS, Bolsa Família e custeio dos programas de saúde e educação.  

Assim, cortes da despesa reduzirão a expansão da despesa primária do Governo Central, 

em 2015, mas a maior fonte de economia do lado da despesa, se vier, decorrerá de 

cortes do investimento público. Para descortinar o futuro é importante analisar cada uma 

das fontes potencias de crescimento da receita e redução da despesa primária e analisar 

a trajetória de crescimento da despesa e da carga tributária até 2022. 

Nessa análise, a  a despesa primária do governo central é decomposta em sete grandes 

itens:  (1) pessoal ativo e inativo na União; (2) despesas do INSS; (3) despesas de 

subsídios (aqui vamos incluir os subsídios ao setor elétrico e o programa Minha Casa 

minha Vida-MCMV), (4) custeio administrativo (despesas de custeio não classificadas 

como social + compensação ao RGPS), (5) custeio da saúde e educação, (6) custeio dos 

programas sociais de transferência de renda (FAT, Bolsa Família e LOAS), e (7) 

investimento do Governo Central (sem estatais e sem o MCMV).  

Tabela 11: Despesas Primária do Governo Central – R$ bilhões  

  

PESSOAL INSS SUBSÍDIOS 
CUSTEIO 

ADMINIST. 

CUSTEIO 
SAUDE E 

EDUC. 

GASTOS 
SOCIAIS 

INVEST. 
sem 

MCMV) 
DESPESA 

2014  219,8   394,2   35,9   76,7   122,1   122,6   59,9   1.031,1  

2015  237,7   436,3   28,4   69,7   128,9   122,5   54,1   1.077,6  

2016  259,1   482,4   36,4   75,2   141,8   128,7   58,3   1.181,7  

2017  281,5   531,8   38,4   81,3   155,6   142,2   63,0   1.293,7  

2018  301,5   587,5   40,3   88,3   171,5   157,4   68,4   1.415,0  

2019  322,9   650,4   42,3   96,4   190,9   174,9   74,7   1.552,6  

2020  345,9   721,7   44,4   105,2   212,5   194,5   81,6   1.705,7  

2021  370,4   802,5   46,6   114,9   236,5   216,3   89,1   1.876,3  

2022  396,7   892,5   49,0   125,4   263,2   240,7   97,2   2.064,7  

FONTE: Mansueto Almeida. 
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Tabela 12: Despesas Primária do Governo Central –% do PIB 

  

PESSOAL INSS SUBSÍDIOS 
CUSTEIO 

ADMINIST. 

CUSTEIO 
SAUDE E 

EDUC. 

GASTOS 
SOCIAIS 

INVEST. 
sem 

MCMV) 
DESPESA 

2014 4,3% 7,7% 0,7% 1,5% 2,4% 2,4% 1,2% 20,1% 

2015 4,4% 8,1% 0,5% 1,3% 2,4% 2,3% 1,0% 19,9% 

2016 4,4% 8,3% 0,6% 1,3% 2,4% 2,2% 1,0% 20,3% 

2017 4,5% 8,4% 0,6% 1,3% 2,5% 2,3% 1,0% 20,5% 

2018 4,4% 8,6% 0,6% 1,3% 2,5% 2,3% 1,0% 20,7% 

2019 4,3% 8,7% 0,6% 1,3% 2,6% 2,3% 1,0% 20,8% 

2020 4,2% 8,8% 0,5% 1,3% 2,6% 2,4% 1,0% 20,9% 

2021 4,2% 9,0% 0,5% 1,3% 2,7% 2,4% 1,0% 21,1% 

2022 4,1% 9,2% 0,5% 1,3% 2,7% 2,5% 1,0% 21,2% 

FONTE: Mansueto Almeida . 

 

As tabelas 11 e 12 mostram o valor dos gastos com os principais itens da despesa acima 

relacionados em 2014, em valores correntes e como porcentagem do PIB, e projetam o 

crescimento da despesa para cada um desses grandes grupos de 2015 a 2022, levando 

em conta as medidas de corte de despesas anunciadas pelo governo federal até fevereiro 

de 2015.  

Os procedimentos adotados nas projeções são os seguintes. No caso da despesa com  

“pessoal” e “INSS”, os valores para 2015 são os estimados pelo próprio governo federal 

no Projeto de Lei Orçamentária Anual (PLOA). Essas duas contas juntas representam 

um crescimento de despesa contratada para 2015 de R$ 60 bilhões e, para essas duas 

contas, não há absolutamente nada que o governo possa fazer para reduzir o impacto 

fiscal no curto prazo. Para os anos posteriores a hipótese é de que o crescimento real da 

despesa com pessoal será de 2% ao ano e as despesas do INSS seguirão a regra atual de 

reajuste do salário mínimo.  

A conta de subsídios é uma conta que se divide em três grandes sub-grupos: (1) 

subsídios de operações de crédito e programas regionais (R$ 9 bilhões em 2014)); (2) 

subsídios ao setor elétrico por meio de transferências do Tesouro à  Conta de 

Desenvolvimento energético (CDE) (R$ 9,2 bilhões em 2014); e (3) o programa Minha 

Casa Minha Vida (R$ 17,67 bilhões em 2014).  O dado projetado para subsídios, em 

2015, R$ 28,4 bilhões, leva em conta que o governo terá uma economia de R$ 7,5 

bilhões com o fim dos subsídios do Tesouro ao  setor elétrico, que não haverá 

crescimento do MCMV até 2022, e que o governo começa a pagar em dia os subsídios 

do Programa de Sustentação do Investimento (PSI) a partir de 2016. Depois de 2016 

adotou-se a hipótese que os subsídios não mais teriam crescimento real e seriam apenas 

corrigido pela inflação.  

Na conta de custeio administrativo, admitiu-se um corte das despesas de custeio e 

aumento dos restos a pagar do governo central, que somam  R$ 7 bilhões, em 2015.Nos 
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anos posteriores , adotou-se como hipótese que a despesa de custeio administrativo se 

manterá estável em relação ao PIB.  

Nas despesas de custeio com saúde e educação, o crescimento real médio do custeio 

dessas duas funções de 2001 a 2014 foi de 6,8%. Como essa funções envolvem 

despesas muitas vezes contratadas por meio de convênios com estados e municípios e, 

apesar de o gasto do governo federal com essas duas funções em 2014 ter ultrapassado o 

mínimo constitucional, não acreditamos em corte nominal dessas despesas. No máximo, 

se o governo conseguir reduzir o crescimento real dessa despesas para 4% ao ano já 

seria uma grande mudança.  

Nas projeções adotou-se como hipótese que o crescimento real dessa despesa será de 

4% ao ano de 2015 a 2017, 5% em 2018 e 6% de 2019 a 2022. O crescimento maior a 

partir de 2018 resultaria de efeitos expansionistas do Plano Nacional de Educação 

(PNE) e da nova regra que atrela a despesa com saúde ao crescimento da Receita 

Corrente Líquida da União.  

Em relação aos gastos sociais –despesas do FAT, Bolsa Família e LOAS-  adotou-se os 

seguintes parâmetros para o crescimento da despesa. Primeiro, que ,em 2015, as 

despesas do FAT serão reduzidas em, no máximo, em R$ 6,8 bilhões porque as 

mudanças propostas devem ser alteradas no Congresso5 e a correção do salario mínimo 

reduz parte das economias esperadas pelo governo. No ano seguinte, as mudanças do 

abono salarial passam a valer e o governo teria mais uma economia de R$ 6 bilhões com 

as novas regras propostas pelo governo em 2015.  

No caso das despesas com o LOAS e Bolsa Família, não houve mudança nesses 

programas e, assim, a dinâmica de crescimento dessas duas conta continuará a mesma 

para o período de 2015 a 20186. Quando se soma todas essas contas, a economia 

esperada é de apenas R$ 79 milhões ou uma queda da despesa de 0,2 pontos do PIB no 

custeio de programas sociais de transferência de renda (sem previdência) em 2016, na 

comparação com os dados de 2014.  A partir de 2017 essa conta voltaria a crescer até 

2022.  

Por fim, no caso do investimento público, a suposição é a de que o governo apenas 

mantenha o seu valor nominal de 2014. Neste caso, o governo central teria uma pequena 

economia de 0,2 pontos do PIB em 2015 e depois o investimento focaria congelado em 

1% do PIB.  

Somando todas as contas acima como mostrado nas Tabelas 11 e 12, a despesa primária 

do Governo Central passaria de 20,08% do PIB, em 2014, para 20,68% do PIB, em 

                                                           
5 O governo estima uma economia de R$ 16 bilhões, mas a economia será  menor pois as 

medidas serão modificadas no Congresso Nacional. 

 
6 A despesa com o LOAS teve um crescimento médio anual de 14,4% ao ano nos últimos quatro 

anos. Para 2015, estimamos crescimento nominal de 14%, valor semelhante ao crescimento de 

2014. No caso do Bolsa Família, adotamos a hipótese que o programa continuará representando 

0,5% do PIB.  
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2018, e para 21,23% do PIB, em 2022. Assim, o esforço fiscal neste e no próximo 

governo para elevar o superávit primário para 2% do PIB exigiria, se nada mais sério for 

feito para reduzir o crescimento das despesas,  um aumento de impostos de 3,2 pontos 

do PIB até 2018 e mais um aumento de 0,6 ponto do PIB de 2019 a 2022. Dito de outra 

forma, nos próximos oito anos – 2015 a 2022- seria necessário um aumento médio na 

carga tributária de 0,5 ponto do PIB por ano.  

É preciso destacar que as projeções acima são conservadoras por pelo menos quatro 

razões. Primeiro, trabalhou-se com uma projeção de crescimento do PIB maior que as 

projeções do mercado no caso de 2015.  

Tabela 13 – Projeções de inflação (IPCA) e de crescimento real do PIB – 2015-2022 

ANO IPCA PIB Real  

2015 8,00% -0,50% 

2016 5,80% 1,50% 

2017 5,50% 2,00% 

2018 5,00% 2,50% 

2019 5,00% 3,00% 

2020 5,00% 3,00% 

2021 5,00% 3,00% 

2022 5,00% 3,00% 

 

Segundo, nas simulações acima não explicamos como o saldo acumulado de restos a 

pagar será pago. O pagamento do passado pode aumentar as despesas projetadas nesta 

seção para a despesa primária até 2022. Terceiro todas as simulações acima foram feitas 

sob a hipótese que o governo central não criaria programas novos até 2022, o que parece 

ser uma hipótese muito otimista.  

Quarto e último ponto, as projeções acima não incluem o crescimento mais forte das 

despesas de custeio com saúde e educação. Na verdade, dada a vinculação dos gastos 

com educação e agora também gastos com saúde com a arrecadação do governo federal, 

é possível que parte do ajuste fiscal tome a forma de aumento de carga tributária e, logo, 

de aumento do gasto público nessas duas áreas acima do crescimento do PIB.  

Em resumo, não há, por enquanto, a mínima possibilidade de que as metas anunciadas 

venham a ser cumpridas e que tenhamos um ajuste fiscal duradouro. Dadas as regras 

atuais de crescimento do gasto, é possível que o governo faça um forte corte nas 

despesas de investimento, mas esse tipo de ajuste seria temporário, pois  governo central 

já investe muito pouco (1% do PIB) em relação aos demais itens da despesa.  

A tabela 14, que inclui a meta de 2% para o resultado primário a partir de 2016, deixa 

claro o tamanho do desafio a ser enfrentado pelo governo. Ela  mostra que o mesmo 

engessamento de hoje da execução da despesa orçamentária em programas nas funções 
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tipicamente sociais se mantém e se agrava para os próximos anos até 2022. Sem que 

medidas mais duras para reduzir as despesas primárias (% do PIB) sejam adotadas, a 

obtenção de um superávit primário da ordem indicada dependeria de um aumento da 

carga tributária de pelo menos 4 pontos do PIB ao longo dos próximos oito anos, o que 

significa que o Brasil passaria a ter uma carga tributária acima de 40% do PIB.  

Tabela 14 – Barômetro Fiscal – 2014-2016-2018-2022 

  2014 2016 2018 2022 

Assistência Social 1,34% 1,36% 1,33% 1,24% 

Trabalho 1,04% 1,05% 1,08% 1,12% 

Previdência 7,68% 8,28% 8,58% 9,18% 

TOTAL-1 10,07% 10,69% 11,00% 11,54% 

     

SAÚDE 1,80% 1,91% 1,95% 1,99% 

pessoal 0,15% 0,16% 0,16% 0,15% 

custeio 1,56% 1,66% 1,71% 1,76% 

investimento 0,09% 0,09% 0,08% 0,07% 

TOTAL-2 11,86% 12,60% 12,95% 13,53% 

     EDUCAÇÃO 1,47% 1,54% 1,56% 1,56% 

pessoal 0,48% 0,50% 0,50% 0,49% 

custeio 0,82% 0,87% 0,90% 0,93% 

investimento 0,17% 0,17% 0,16% 0,14% 

TOTAL-3 13,33% 14,14% 14,51% 15,09% 

     PESSOAL 3,65% 3,78% 3,79% 3,70% 

TOTAL-4 16,98% 17,92% 18,31% 18,79% 

 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

INVESTIMENTO 1,17% 1,00% 1,00% 1,00% 

TOTAL-5 18,15% 18,92% 19,31% 19,79% 

     OUTROS 1,94% 1,36% 1,37% 1,45% 

TOTAL-6 20,08% 20,28% 20,68% 21,23% 

     SUP Primário -0,34% 2,00% 2,00% 2,00% 

     TOTAL 19,75% 22,28% 22,68% 23,23% 

Elaboração: Mansueto Almeida 

6.  Conclusão 

 

As iniciativas em curso para reverter os desequilíbrios das contas públicas e avançar no 

rumo da consolidação do ajuste fiscal são importantes, mas insuficientes para alcançar 

os objetivos pretendidos de reduzir de forma permanente a despesa primária e, assim, 

viabilizar um aumento do resultado primário sem a necessidade de aumento da carga 

tributária que já é excessivamente elevada para o nosso nível de desenvolvimento.  

Nos últimos cinco anos, como destacado neste texto, o governo fez uso de 1,2% de 

receitas extraordinárias (média de 2010 a 2014) para fechar as contas junto com outros 

artifícios de postergação de despesas que, mesmo assim, não se mostraram suficientes 
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para manter o superávit primário. Em 2014, o governo central apresentou um déficit 

primário de 0,4% do PIB, que foi o pior resultado desde 1997. Esse resultado foi ainda 

maior quando se desconta das receitas as receitas extraordinárias o que aumenta o 

desafio de equilibrar as contas públicas.  

Diante do desafio de aumentar o resultado primário, o que fazer? Infelizmente, como se 

pode observar da tabela abaixo que mostra a despesa primária de 1999 a 2014, o 

crescimento da despesa primária segue uma dinâmica de crescimento independente do 

ciclo de crescimento econômico. Mesmo em anos de elevado crescimento médio do PIB 

como foi o período de 2007 a 2010, quando o crescimento médio do PIB foi de 4,6% ao 

ano, a relação despesa primária/PIB cresceu.  

Tabela 15 – Despesa Primária do Governo Central - % do PIB – 1999-2014 

 

Fonte: Tesouro Nacional e SIAFI. Elaboração Mansueto Almeida 

No primeiro governo Dilma, como se observa na tabela 15, o crescimento da despesa 

primária foi  de 2,7 pontos do PIB, crescimento superior ao observado nos doze anos 

anteriores ao início do governo Dilma. No caso dos últimos quatro anos, a dinâmica do 

crescimento da despesa foi agravado pelo forte crescimento das despesas de subsídios 

ligadas ao programa Minha Casa Minha Vida e o socorro do Tesouro ao setor elétrico.  

A isso se soma as perdas com a desoneração da folha salarial, e o forte crescimento do 

custeio com saúde e educação e dos programas de transferência de renda, que 

continuarão puxando o crescimento da despesa até 2022.  

PESSOAL INSS SUBSÍDIOS 
CUSTEIO 

ADMIN. 

CUSTEIO 

SAUDE E 

EDUC. 

CUSTEIO 

GASTOS 

SOCIAIS 

INVEST. 

sem MCMV) 
TOTAL 

1999 4,47% 5,50% 0,24% 1,43% 1,75% 0,59% 0,50% 14,49% 

2002 4,81% 5,96% 0,16% 1,05% 1,83% 0,96% 0,95% 15,72% 

2003 4,46% 6,30% 0,36% 0,91% 1,71% 1,00% 0,40% 15,14% 

2004 4,31% 6,48% 0,29% 0,98% 1,71% 1,21% 0,62% 15,59% 

2005 4,30% 6,80% 0,48% 1,10% 1,78% 1,29% 0,64% 16,38% 

2006 4,45% 6,99% 0,40% 1,14% 1,70% 1,56% 0,72% 16,96% 

2007 4,37% 6,96% 0,38% 1,18% 1,78% 1,63% 0,82% 17,12% 

2008 4,31% 6,58% 0,20% 1,01% 1,75% 1,64% 0,93% 16,42% 

2009 4,68% 6,94% 0,16% 1,05% 1,89% 1,89% 1,05% 17,66% 

2010 4,42% 6,76% 0,25% 1,06% 1,96% 1,84% 1,15% 17,43% 

2011 4,34% 6,81% 0,44% 0,88% 2,04% 1,93% 1,09% 17,52% 

2012 4,24% 7,21% 0,51% 0,90% 2,22% 2,15% 1,10% 18,32% 

2013 4,18% 7,37% 0,66% 1,17% 2,22% 2,25% 1,01% 18,87% 

2014 4,28% 7,68% 0,70% 1,49% 2,38% 2,39% 1,17% 20,08% 

1999-2014	 -0,19	 2,18	 0,46	 0,06	 0,63	 1,80	 0,66	 5,59	
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Em resumo, qualquer que seja o resultado de 2015, a correção dos desequilíbrios 

acumulados requerem mais do que medidas pontuais para ser duradoura. É preciso que 

o país aprove um programa de ajuste fiscal de médio prazo, que não se resuma a 

intenções oficiais de atingir metas para este e os próximos dois anos. Um plano dessa 

natureza precisa estar ancorado em medidas que lhe dê credibilidade e ser objeto de um 

amplo acordo político que viabilize sua execução. Por enquanto, este plano de ajuste 

fiscal plurianual ainda não existe e, dessa forma, há o risco de o ajuste fiscal recair sobre 

um forte aumento da carga tributária.  
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SEGUNDA PARTE 

O CAMINHO DA REFORMA DO PROCESSO ORÇAMENTÁRIO:  

PRIMEIRAS SUGESTÕES E RESULTADOS ESPERADOS. 

 

1- Dos fatores que pesaram na acumulação dos desequilíbrios orçamentários, 

quais os mais relevantes? 

 

As razões para a expansão das despesas e a rigidez do orçamento  público são 

amplamente conhecidas,  destacando-se as regras que regulam a concessão e o reajuste 

de benefícios previdenciários e assistenciais, as vinculações que garantem os recursos 

destinados às políticas de educação e saúde, as normas aplicadas à contratação e à 

remuneração do funcionalismo e a criação de novos programas, analisada no relatório 

anterior, tudo isso alimentado pela ilusão de que os problemas que foram se 

acumulando poderiam ser solucionados por mudanças na conjuntura econômica que 

abrissem espaço ao crescimento da economia.  

No final de 2014, o tardio reconhecimento dos problemas identificados nesse 

diagnóstico guiou  as iniciativas promovidas pela nova equipe econômica para mudar a 

maneira como o desequilíbrio das contas públicas vinha sendo tratado. A exploração 

dos detalhes contidos nos estudos a respeito e a seleção daquilo, que pode ser 

racionalmente considerado como excessos a ser corrigidos,  fundamentou as medidas 

então adotadas nas regras que determinam o acesso a benefícios previdenciários. São 

medidas importantes, sem dúvida, mas além de insuficientes em face do tamanho dos 

desequilíbrios, a presunção de que poderiam passar sem provocar grande ruído se 

mostrou equivocada.  A julgar pela reação de poderosos aliados do governo à aprovação 

do que foi proposto, elas  correm sérios riscos de serem rejeitadas, ou, no mínimo, 

atenuadas7. 

                                                           
7 A CUT já ajuizou medida no STF arguindo a inconstitucionalidade das medidas provisórias segundo 
noticia a Folha de São Paulo (10/02/2015) e parlamentares da base aliada foram responsáveis por 2/3 
das emendas apresentadas  até o dia 9 de fevereiro às MPs editadas pelo governo. Também é grande, 
como tem sido veiculado pela imprensa, a disposição dos parlamentares para rejeitar o veto ao reajuste 
da tabela do Imposto de Renda. O nível a que chegou o azedamento das relações com o Congresso é 
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Ainda que passem, elas já deixaram claro que essa rota é cheia de obstáculos que 

encerram grandes obstáculos para serem ultrapassados, na ausência de uma estratégia de 

construa um ambiente distinto do que o envolvido na adoção de mudanças pontuais nas 

regras vigentes.  A questão, portanto, é o que fazer para criar esse ambiente.     

O ponto de partida é atentar para a contribuição que os expedientes adotados ao longo 

dos anos, para adiar o enfrentamento dos problemas fiscais, deram para chegarmos a um 

ponto em que novas providências precisam ser tomadas. Tudo se passou como se não 

houvessem limites a serem considerados. Na falta de recursos para fechar as contas 

busca-se vender ativos, expandir a divida, adiar o pagamento, postergar o 

reconhecimento do problema, engavetar as despesas e renegociar dividas dos 

contribuintes , com diferentes misturas desses ingredientes, conforme as condições do 

momento.  

Nessa linha, é preciso reconhecer que o principal fator que concorre para a acumulação 

dos desequilíbrios é a ausência de uma visão de médio e longo prazos na condução da 

política fiscal, que resultou da destruição do processo orçamentário. Nesse contexto, não  

há limites para atender a demandas dos interesses politicamente mais organizados, ou 

para restringir o ímpeto dos governantes em buscar apoio por meio da criação de novos 

programas que geram crescimento dos gastos , ainda que os cofres estejam vazios.      

É preciso, portanto, mudar essa situação e o caminho a ser perseguido para esse fim é o 

que leva à recuperação do orçamento. E a construção desse caminho remete às questões 

analisadas na primeira parte deste relatório, com destaque para a importância em dar a 

devida atenção à previsão das receitas e à necessidade de reverter a prática de recorrer a 

receitas extraordinárias e represar um volume crescente de despesas.  

A rigor, as duas coisas precisam caminhar juntas e contar com o indispensável respaldo 

político para terem reais chances de avançar. Como foi enfatizado, tanto a sensação de 

falta de limites, proporcionada pelo descaso com a estimativa dos recursos disponíveis, 

quanto a leniência com que todos assistiram ao engavetamento de despesas, teria sido 

conveniente para a sustentação do precário equilíbrio nas relações do Executivo com o 

Legislativo, num caso para a centralização do poder e noutro para dispor de meios para 

pressionar por liberação do que é de seu interesse. Mas os sinais de que esse 

                                                                                                                                                                          
bem exemplificado pela devolução da MP que buscava aumentar a receita com alterações nas regras 
que tratam da desoneração da folha de salários.   
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comportamento já não satisfaz aos dois lados sugere que estaria surgindo uma 

oportunidade de ouro para ser aproveitada. 

 

2- Um retorno ao passado 

 

A respeito dessa oportunidade, convém relembrar o que ocorreu num passado não muito 

distante, na esteira de um episódio que ficou conhecido como o escândalo dos anões do 

orçamento. De acordo com Limongi e Figueiredo,8 esse episódio resultou da ausência 

de regras que regulassem a apresentação de emendas à proposta orçamentária enviada 

pelo Executivo, o que concedia ao relator geral dessa proposta no Congresso grande 

poder para decidir sobre as emendas que seriam incorporadas ao orçamento, podendo 

ainda apresentar suas próprias emendas por ocasião da votação do projeto no plenário. 

Os parlamentares dependiam do relator para ter suas emendas incluídas e este dispunha 

de condições para incluir um volume expressivo de emendas de sua autoria.     

Vale a pena reproduzir alguns trechos extraídos do relatório que apresenta as conclusões 

da Comissão Parlamentar de Inquérito – CPI - criada para examinar o processo 

orçamentário naquele momento: 

“registre-se que, ao chegar ao Plenário do Congresso, dada a exiguidade do 

tempo para apreciação, o projeto do orçamento constituía uma verdadeira caixa 

preta, conhecido e compreendido apenas pelos integrantes o esquema e por 

aqueles poucos parlamentares versados no assunto, não vinculados ao próprio 

esquema de corrupção. A complexidade do projeto e sua falta de transparência 

permitiam que fosse alterado até mesmo após a votação, quer ainda antes da 

publicação, quer já no Departamento de Orçamento da União”  

Mais adiante, acrescenta: 

“Questiona-se, portanto, não o fato de ser se constituído, no âmbito da Comissão 

Mista de Orçamento, um núcleo de poder bastante articulado entre si e com 

setores do Executivo - o que seria legítimo se orientado para a proteção do 

                                                           
8 Fernando Limongi e Argelina Figueiredo, Em Busca do Orçamento Perdido. Revista Insight Inteligência 
n° 14. 
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interesse público – mas sim as evidências de utilização espúria desse poder, 

quais sejam: 

1ª- os elevadíssimos níveis de aprovação de emendas obtidos pelos integrantes 

do núcleo de poder , quando comparados ao volume média da aprovação por 

parlamentar; 

2ª- o acesso privilegiado a dotações globais (processo que se iniciou  antes 

mesmo da promulgação da nova ordem constitucional), seja pela apropriação de 

subvenções sociais, seja pela garantia de alocação de verbas para localidades de 

interesse do membro do esquema;  

3ª- a apresentação de emendas que privilegiavam obras sob execução de 

determinadas empreiteiras, ou seja, emendas que beneficiavam um terceiro 

previamente determinado; 

4ª- a articulação do esquema – com a participação de funcionários do Poder 

Executivo e empresas de consultoria – para a liberação privilegiada de recursos 

para entidades ou empresas com quem possuíam vínculos;  

5ª- a elaboração de “acordos” com agentes do Poder Executivo para a inclusão, 

na proposta orçamentária, de dotações de interesse de um conjunto restrito de 

parlamentares; 

6ª- a obtenção de níveis elevados de liberação de recursos nas categorias 

programáticas (subprojetos e subatividades) derivadas das emendas dos 

integrantes do núcleo do poder , com ausência praticamente absoluta de 

alocações em programas de caráter institucional (assim denominados aqueles 

relativos às funções tradicionais do Estado )” 

As recomendações dessa Comissão, com respeito a mudanças no processo 

orçamentário,9 levaram a uma completa reformulação da Comissão Mista do Orçamento 

e dos procedimentos adotados nessa área com o objetivo de disciplinar o processo de 

apresentação de emendas à proposta orçamentária enviada pelo Executivo ao 

Congresso, cujas regras foram objeto da Resolução número 2 , de 1995.  

                                                           
9 Os trabalhos dessa Comissão forma concluídos em 1993 
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No relato que Limongi e Figueiredo fazem das mudanças promovidas por essa 

Resolução, destacam-se a limitação a emendas individuais e a preferência dada a 

emendas coletivas e a reformulação dos procedimentos a serem observados na 

organização dos trabalhos da CMO, que reduziu os poderes do relator geral e buscou 

reforçar  a análise técnica das propostas mediante a criação de comissões temáticas 

permanentes  e o aumento do poder dos relatores setoriais.  Para dar transparência ás 

decisões tomadas pela Comissão, as regras também deram maior importância ao 

conteúdo do relatório preliminar a ser apreciado pelo plenário da CMO mediante a 

exigência de que tanto os pareceres setoriais quanto o parecer final fossem 

acompanhados de demonstrativos que justificassem as decisões tomadas10.  

Conforma menciona Celina Souza, as novas regras adotadas em 1995 para disciplinar o 

processo de apresentação e aprovação de emendas ao orçamento também foram 

importantes para atender às necessidades de restringir os gastos públicos em face das 

necessidades ditadas pela implantação do Plano Real11. Assim, o rearranjo promovido 

naquele  momento para reorganizar o processo orçamentário teria sido fruto  de uma 

colaboração informal dos poderes Executivo e Legislativo que atenderiam aos interesses 

de ambos naquele momento. 

Não demorou muito, todavia, para que os procedimentos então adotados fossem sendo 

abandonados,  numa sequência em  que o novo modelo de execução orçamentária 

adotado pelo Executivo a partir de 1999, para promover um duro ajuste fiscal,  foi 

impondo novas restrições à ação do Legislativo, que foram se agravando à medida que 

esse modelo foi sendo expandido e prorrogado desde então.   

 

3- Existe uma nova oportunidade?    

As relações do Executivo com o Legislativo não parecem estarem em um bom momento 

para propor um diálogo entre os dois poderes para restaurar o prestigio da CMO e 

reeditar o que foi feito naquele momento, mas, paradoxalmente, uma negociação que 

viesse a ser entabulada com esse objetivo talvez pudesse ser uma forma de desanuviar o 

                                                           
10 Para detalhes consultar o texto referido na nota 3; 
11 Souza, Celina.Condicionantes políticos e institucionais do orçamento federal. In Rezende e Cunha  A 
reforma Esquecida II. FGV 2014. 
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ambiente e abrir espaço para dar a partida no rumo de uma reforma do processo 

orçamentário.  

Por que é importante apostar nessa possibilidade? Por dois motivos complementares. De 

um lado, porque o avanço das medidas necessárias para alcançar o ajuste fiscal depende 

da contribuição do Congresso para a aprovação de medidas que, além de polêmicas, 

demandam uma forte colaboração para serem bem sucedidas.  De outro, porque o 

entendimento em torno de uma nova reorganização dos procedimentos adotados na 

inclusão de emendas à proposta orçamentária enviada pelo Executivo, que fortaleça a 

Comissão Mista do Orçamento, poderia aumentar a segurança dos parlamentares com 

respeito à sua capacidade de atender a demandas de seus eleitores.  

O momento atual, em que foi pela Câmara dos Deputados a PEC que estabelece a 

obrigatoriedade de execução das emendas parlamentares ao orçamento, e que essa casa 

passa por um elevado índice de renovação de seus membros parece oferecer uma 

oportunidade para dar inicio a esse diálogo. Isto porque a execução obrigatória das 

emendas vai gerar uma disputa interna a respeito do que vai ser liberado, pois as 

emendas ao orçamento do ano vão competir com as emendas de anos anteriores 

acumuladas na forma de restos a pagar12. Como o índice de renovação é da ordem de 

40% os novos parlamentares irão reforçar o grupo dos que defenderão privilegiar as 

emendas do ano, o que aumentará o nível dos conflitos13.  

Para evitar conflitos internos a PEC remete a uma Lei Complementar a atribuição de 

estabelecer os critérios a serem observados paro o cumprimento da obrigatoriedade de 

executar emendas até o limite de 1,2% da receita corrente liquida do ano anterior, com o 

propósito de garantir uma execução equitativa. O texto estabelece ainda que metade das 

emendas a serem executadas deve tratar de ações na área da saúde e dispõe que será 

considerada equitativa a execução que atender de forma igualitária e impessoal as 

emendas apresentadas, independentemente da sua autoria.    

                                                           
12 O texto aprovado em primeiro turno estipula que os restos a pagar poderão ser considerados para o 
cumprimento da obrigatoriedade de que trata a emenda, até o limite de seis décimos por cento da 
receita liquida, isto é, a metade do total. 
13 Noticia veiculada na seção Painel da Folha de São Paulo ( 10/02/15) menciona que o relator do 
orçamento de 2015, Senador Romero Jucá vai incluir  proposta que destina  R$ 10 milhões para cada 
novo parlamentar que assumiu este ano apresente emendas(custo total 2,4 bilhões), dos quais a 
metade para a saúde, mais  do que os 8 bilhões destinados aos parlamentares que não foram reeleitos e 
aos que continuam na Casa.,  
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4- O caminho da mudança 

A palavra de ordem que deve pavimentar o caminho das mudanças é previsibilidade.  E 

o compromisso com a previsibilidade precisa ser selado em um acordo sobre um plano 

orçamentário para o horizonte dos próximos quatro anos. Um plano que combine o 

rigor na previsão de receitas com o início de um processo de enxugamento dos 

restos a pagar. Combinar esses dois primeiros movimentos para recuperar a 

importância do orçamento é essencial para que o primeiro passo na condução de uma 

estratégia para reformar o processo orçamentário seja dado.. 

É essencial porque a grande parte do que pode ser legalmente cancelado dos restos a 

pagar acumulados depende de uma negociação política, que também precisa estar 

presente no acordo sobre as previsões que irão delimitar a proposta orçamentária. 

Portanto, a possibilidade de um acordo cresce se forem tratados conjuntamente.   

Outro fato que pode ajudar nas negociações sobre o teor desse acordo é o 

contingenciamento prévio adotado no marco das providências da nova equipe 

econômica para reduzir os desequilíbrios fiscais. Apesar de essa medida, na prática,  

corresponder a uma modificação na proposta enviada pelo Executivo ao Congresso, 

após encerrado o prazo constitucional para isso, ela não foi objeto de qualquer reação  

dos parlamentares. 

Uma possível explicação para isso é que a medida é irrelevante, pois o que ensina a 

experiência recente é que o contingenciamento tem sido um expediente para lidar com a 

sobre-estimativa de receitas e o acúmulo de despesas represadas, de tal forma que no 

final do exercício a parte que é de interesse dos parlamentares será liberada para 

empenho e inscrita em restos a pagar. Outra interpretação, condizente com o que 

estamos sugerindo, é que se ela refletir a disposição do governo em iniciar um 

movimento de realismo orçamentário, isso poderia favorecer a liberação dos restos a 

pagar de exercícios anteriores, sem prejuízo para o atendimento dos interesses dos 

deputados e senadores durante a execução da despesa.  

 

5- O plano  plurianual  
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Um requisito essencial para fornecer previsibilidade ao processo orçamentário é ampliar 

o horizonte das decisões. Nesse sentido a realização de um  exercício de planejamento, 

que contemple a previsão do comportamento de receitas e despesas para os próximos 

quatro anos, pode ser utilizado para balizar o conteúdo da Lei de Diretrizes 

Orçamentárias para 2016 e servir de referência para a elaboração do PPA para o período 

2016-2019, em ambos os casos fornecendo o respaldo necessário para a realização de 

ajustes no modelo de execução orçamentária e para o cumprimento das metas fiscais. 

Elementos importantes para balizar a elaboração desse plano são: a) a divisão das 

receitas e despesas em dois grandes grupos segundo a classificação oficial -  correntes e 

de capital  - para avaliar o impacto futuro dos investimentos em execução nas despesas 

correntes; a discriminação das demais receitas, para ver em que medida despesas rígidas 

necessitariam de receitas extraordinárias para serem cobertas; c) a especificação dos 

restos a pagar segundo a natureza (processados e não processados), a categoria 

econômica das despesas, as datas de inscrição e de liberação, e os interesses a eles 

associados; e d) a avaliação de riscos fiscais decorrentes de fatores imprevistos, 

conforme determina a Lei de Responsabilidade Fiscal.    

A intenção não é dar a esse plano um caráter formal e sim que ele represente um 

instrumento que contribua para facilitar a negociação em torno do acordo acima 

referido. Em atenção ao principio da previsibilidade, ele deve ser visto como uma 

referência para o acompanhamento dos compromissos assumidos nessa negociação.  

Nesse caso, seria interessante compor uma comissão independente para respaldar o 

acordo e acompanhar sua execução. 

Não é o caso de quantificar, a priori, a contribuição que os efeitos combinados das 

medidas que visam recuperar a credibilidade das estimativas de receita e reduzir o 

volume de restos a pagar  daria para a redução dos desequilíbrios estruturais das contas 

públicas. O importante é sinalizar para uma reversão do caminho que vem sendo 

adotado. A verificação dos resultados deve resultar do acompanhamento da execução do 

plano acima referido.  

 

6-  Comentários Finais. 
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Todo mundo concorda com a proposta de que o ajuste fiscal deve basear-se na 

contenção de despesas e não no aumento de impostos, mas é impossível obter um 

acordo sobre o que precisa ser feito para fazer com que as despesas cresçam a taxas 

menores do que o crescimento da economia. Não se trata de ignorar as mudanças que 

precisam ser adotadas e sim em como superar as enormes resistências para alterar as 

normas legais que concorrem para inverter a relação entre as despesas e as receitas, haja 

vista a reação às tímidas mudanças promovidas no final de 2014.  

O problema não é a falta de diagnóstico e sim a reação aos medicamentos oferecidos. A 

sugestão apresentada neste relatório é mudar a estratégia. Ao invés de seguir uma rota 

cheia de obstáculos e de sucessivas mobilizações que inviabilizam o avanço, a 

alternativa sugerida é iniciar um processo de mudança de comportamentos que ao invés 

de estimular conflitos, que irão azedar ainda mais as precárias relações entre os poderes 

constituídos, pode contribuir para a reconciliação.  

A intenção é que essa mudança de comportamentos contribua para a recuperação da 

qualidade do processo orçamentário e para o equacionamento dos conflitos em torno da 

apropriação dos recursos públicos. Para isso, é importante ter em mente que a qualidade 

do processo orçamentário depende  da convivência de poderes independentes, que 

funciona melhor quando há acordos e não submissão.  

O que justifica essa proposta é a sensação de que tudo o que foi feito para evitar o 

enfretamento dos problemas fiscais chegou a um ponto em que as vantagens que essa 

atitude proporcionava para ambos os lados cessou. A temperatura dos conflitos subiu 

com a eleição para a presidência da Câmara e com a pauta que os novos dirigentes 

pretendem por na ordem do dia.14 Paradoxalmente, entretanto, a preparação para a 

guerra pode ser o preâmbulo de um movimento de reacomodação que vise alcançar um 

novo ponto de equilíbrio nas relações entre os poderes. Do lado do governo, a forte 

queda nos índices de aprovação da presidente, apurada pelo Data Folha 08/02/2015), 

também poderia contribuir para uma mudança de atitude. Estaria, portanto, em gestação 

um novo ambiente capaz de induzir uma predisposição para buscar um entendimento 

                                                           
14 Conforme matéria publicada no Estado de São Paulo (11/02/2015) a pauta do PMDB prevê a falta de 
empenho para aprovar as reformas nas leis trabalhistas, a derrubada do veto à correção da tabela do 
Imposto de Renda, a resistência à formação de novos partidos, a entrega à oposição do controle da 
Comissão que tratará da reforma política, e a instalação de nova CPI da Petrobrás,  além de outras 
medidas que não são de interesse do governo.  
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sobre um novo caminho a trilhar, apesar de o momento ainda parecer ser pouco 

favorável à cooperação. 

Nesse caso, exemplos anteriores, como o que suscitou as mudanças adotadas  dez anos 

antes, parecem indicar que a hora de dar partida a esse novo caminho chegou.  E  para 

reproduzir uma excelente frase atribuída a Victor Hugo, nada pode parar uma ideia 

cujo tempo chegou.  

  

 

 

 


