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I. INTRODUCAO

A nota busca desmistificar as narrativas dominantes sobre o gasto
publico e o seu limite, oferecendo um referencial analitico baseado em
dados e coerente com uma agenda ampla, capaz de enfrentar os
multiplos desafios do Brasil contemporaneo: o baixo crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB) e da produtividade, a crise climatica e
ambiental, a precarizacdo do trabalho, a desigualdade excessiva e a
persisténcia da pobreza. A agenda do financiamento atravessa todas as
areas da economia e da sociedade, e desconstruir as crencas correntes
sobre o gasto publico é indispensavel num momento em que direitos e
programas sociais podem ser perdidos.

Nossa leitura do problema. Propostas ousadas, que fariam bem a
sociedade e ao meio ambiente, sdo barradas por objecdes conhecidas:
“é caro demais”, “ndo temos como pagar”, “vai gerar inflacdo”, “vai
enfraquecer o Real”. Essas mesmas crencas servem para justificar o
corte de programas sociais, econdmicos e setoriais importantes.

Mostramos, a partir de dados do Brasil, que essas crencas sdao mitos.

Este sumario é um guia pratico para entender e responder a seis desses
mitos. Desmonta-los é necessario para vencer o debate publico e
cobrar do Governo Federal que responda as necessidades da sociedade
e do meio ambiente. O objetivo é apresentar uma alternativa a politica
econdmica capaz de enfrentar os desafios do pais.

COMO USAR ESTE GUIA

Cada mito é tratado aqui de forma breve, e a andlise detalhada vira na
nota completa. Seguimos a seguinte estrutura:

O que dizem:
o mito tal como é expresso no Brasil.
O gque mostram as evidéncias:
o veredito de forma sucinta.
Numeros para lembrar:
os dados que sustentam o nosso argumento.
Por qué:
a justificativa da nossa posicdo.
Como responder:
uma resposta de uma frase para um debate, uma entrevista ou
uma mensagem.
O que perguntar, o que exigir:
uma pergunta que devolve o énus da prova a quem ele cabe,
acompanhada de uma reivindicacdo concreta.

Observacdo: sabemos que as correlacbes apontadas nao indicam
causalidade. Entretanto, nos parece interessante mostrar tais correlacbes e
determinadas evidéncias em carater preliminar para apresentar a falta de
aderéncia empirica pressuposta pelos mitos discutidos.




OS SEIS MITOS EM RESUMO

Mito 1: O governo nido pode gastar mais do que arrecada com
impostos. O déficit de um governo emissor da prépria moeda é o
superavit do setor privado; o governo federal gasta creditando reservas
bancéarias e n3o fica sem reais (R$). Quando o governo gasta mais do
que arrecada, o setor privado compra titulos publicos para colocar o
aumento da sua rigueza em uma forma que renda juros.

Mito 2: O crescimento dos gastos e/ou dos déficits publicos geram
inflacdo. Nao ha correlacdo positiva entre o crescimento do gasto do
governo ou dos déficits e a inflacdo no Brasil (a correlacdo entre o
crescimento real do gasto e o indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) em 2001-2025, excluindo 2020-21, é
negativa). Os picos de inflacdo foram puxados, isso sim, pelos precos
administrados e pelo cambio.

Mito 3: O crescimento dos gastos e/ou dos déficits publicos
depreciam o cambio. O gasto publico ndo enfraquece o Real (R$). O
cambio de paises como o Brasil é determinado sobretudo pelo
diferencial entre os juros internos e os externos, pela aversao global ao
risco e pelo preco das commodities. Os gastos (publicos e privados) s6
pressionam o cambio quando o pais se aproxima da sua restricao
externa, o que nao é o caso de um pais com reservas internacionais
elevadas, divida externa proporcionalmente baixa e divida publica em
reais.

Mito 4: O crescimento dos gastos e/ou dos déficits publicos elevam os
juros e expulsam o investimento privado. O gasto publico ndo expulsa o
investimento privado; ele o puxa. Quem fixa a taxa de juros é o Banco
Central do Brasil, de acordo com as prioridades da politica monetaria.
As empresas investem quando a demanda cresce, e o gasto publico é
um dos principais componentes da demanda agregada.

Mito 5: A austeridade é uma necessidade técnica. A austeridade é uma
escolha, ndo uma necessidade técnica: ndo “resolveu” as contas publicas
e trouxe recessdo e desemprego em massa. A relacdo divida/PIB
continuou subindo por causa dos juros e nem o suposto problema do
déficit foi resolvido.

Mito 6: Nao ha alternativa a austeridade. H4 alternativa: a relacao
divida/PIB depende sobretudo da diferenca entre taxa de juros e taxa
de crescimento. A resposta estd, portanto, em juros mais baixos,
crescimento mais rapido sendo induzido pelo crescimento dos gastos
publicos e impostos mais justos , ndo em cortes do gasto publico.




MITO 1 « RESTRICAO ORCAMENTARIA

~96%

Parcela da divida publica federal em reais (julho de
2026): o governo deve na moeda que emite e nio
pode ficar sem ela.

MITO 4 « EFEITO EXPULSAO

+0,39

Correlacao positiva entre o crescimento real do gasto
do governo e o investimento das empresas, 2001-
2025, excluindo 2020-21: o gasto puxa o
investimento.

SEIS NUMEROS QUE DESMONTAM OS SEIS MITOS

MITO 2 « INFLACAO

-0,18

Correlacdo entre o crescimento real do gasto e a
inflacio medida pelo IPCA, 2001-2025, excluindo
2020-21: nenhuma relacdo positiva.

MITO 5 « NECESSIDADE TECNICA

+18 pontos

Entre 2015 e 2019, anos de cortes de gastos e Teto
de Gastos, a divida bruta do governo geral passou de
56,3% para 74,4% do PIB: a austeridade nao
resolveu o suposto problema das contas publicas.

MITO 3 « CAMBIO

-0,46

Correlacado negativa entre o crescimento do gasto do
governo e o preco do ddlar em reais, 2001-2025,
excluindo 2020-21: os anos de gasto forte foram
anos de Real mais forte.

MITO 6 « SEM ALTERNATIVA

A divida cresce sobretudo por causa dos juros altos
em relacdo ao crescimento. Ajustes fiscais centrados
na reducado dos gastos primarios ndo entregaram o
que prometeram. Se a divida cresce sobretudo por
causa dos juros, por que a politica monetéria, que
custa cerca de 8% do PIB por ano, fica fora do
debate e de todas as regras fiscais?




ILI. MITO 1

O governo nao pode gastar mais do que arrecada com

impostos

O QUE DIZEM
“Ndo tem dinheiro.”

“O governo é como uma familia: ndo pode gastar mais do que ganha.”

“A divida de hoje serd paga pelos nossos filhos.”

O QUE MOSTRAM AS EVIDENCIAS

O déficit de um governo emissor da prépria moeda é o superavit do setor privado;
o governo federal gasta creditando reservas bancarias e ndo pode ficar sem Reais

(R$).

NUMEROS PARA LEMBRAR
13% do PIB

Déficit do setor publico em 2020.
No mesmo ano, o setor privado
registrou o maior superdvit da série.
Os déficits do governo criam
poupanca privada.

POR QUE

2% ao ano

Selic no fim de 2020, ano do maior
déficit primario e nominal das Ultimas
décadas (13% do PIB): os juros cairam, e
o governo pagou todos os seus
compromissos, inclusive as politicas de
combate a pandemia.

O governo federal brasileiro ndo fica sem Reais, porque o Real é criado por meio de
operacoes entre o Tesouro Nacional (TN) e o Banco Central do Brasil (BCB). Quando o
governo faz uma transferéncia, como o Programa Bolsa Familia, paga os servidores
puiblicos ou compra bens e servicos do setor privado, o Banco Central debita a Conta Unica
do Tesouro e credita as reservas do banco do beneficiario. O efeito macroeconémico € o
mesmo de uma emissao primaria de moeda. Os impostos e a venda de titulos em geral vém
depois e restabelecem o saldo da conta Unica: retiram reais da economia; nao financiam o
gasto (Serrano e Pimentel, 2017; Tesouro Nacional, 2019). Assim, o governo fornece ao
setor privado uma alternativa de manter sua riqueza acumulada em forma que renda juros.
E sempre melhor ganhar alguma remuneracio do que nenhuma, ja que a moeda n3o paga
juros nominais e perde valor com a inflacao positiva.

A divida publica ndo precisa ser “quitada”: os titulos que vencem sao rolados a taxa definida
pela politica monetaria. O estoque da divida so cai quando o governo faz superavit nominal,
o que reduz a riqueza financeira do setor privado exatamente no mesmo montante. Os
superavits orcamentarios destroem riqueza financeira privada.

Figura 1 - Balancos setoriais, Brasil, % do PIB, 1995-2025
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Fonte: elaboracdo propria com base em dados do Banco Central do Brasil (NFSP, conceito nominal) e, para as transagdes
correntes, da OCDE/FM I via FRED (1995-2014), do Banco Central do Brasil (2015) e do Banco Mundial, WDI (2016-2025).
Notas: *2015: saldo do governo da série de NFSP do Banco Central; transacdes correntes da divulgagio do Banco Central para
2015 (3,32% do PIB). *2024-2025: governo = déficit nominal (BCB); transagbes correntes do WDI do Banco Mundial. Saldo
privado = - (governo + resto do mundo).

COMO RESPONDER

O governo federal ndo pode ficar
sem a moeda que ele mesmo emite.
As perguntas que importam sdo
para que serve o gasto, quem se
beneficia dele e se h3 e Avaliar cada item do orcamento
trabalhadores, maquinas e energia por seus resultados sobre o

disponiveis para produzir os bens e emErego, a renda ef ° mslo
. i ambiente, ndo por seu efeito sobre
servicos que o gasto publico ’ P

o déficit.
compra.

O QUE PERGUNTAR, O QUE EXIGIR

e Se o dinheiro “acabou”, como o
governo paga juros de cerca de 8%
do PIB por ano?

N



ILIl. MITO 2

O crescimento dos gastos e/ou dos déficits publicos
gera inflacao

O QUE DIZEM

“Gasto publico gera inflacdo.”
“Mais gasto, mais inflacdo e mais juros.”

O QUE MOSTRAM AS EVIDENCIAS

Nao ha correlacao positiva entre o crescimento do gasto ou os déficits e a inflacao
no Brasil. A correlacdo entre o crescimento real do gasto e o IPCA no periodo de
2001 a 2025, excluindo 2020 e 2021, é de -0,18. Os picos de inflacdo foram
puxados, isso sim, pelos precos administrados e pela depreciacdo do Real.

0, 0,
NUMEROS PARA LEMBRAR U PO BRAS

-0,18
Correlacédo entre o crescimento real do

gasto publico e a inflacdo no periodo
da analise, excluindo 2020-21.

Em 2015, os precos da energia,
combustiveis, tarifas subiram 18,1% e
o dolar ficou 42% mais caro em Reais.
A inflacdo chegou a 10,7%, mesmo
com o gasto publico real em queda.

POR QUE

No Brasil, a inflagdo é sobretudo inflacdo de custos. Os anos de inflagdo mais alta
(2002-2003, 2015 e 2021) foram anos de choques cambiais e de fortes reajustes
de precos administrados, como combustiveis e energia elétrica, e ndo anos de
crescimento acelerado do gasto.

A indexacdo dos contratos faz esses choques de custos persistirem. Subir os juros
e cortar gastos nao reverte essas causas: a austeridade apenas reduz a demanda e
0 emprego.

Figura 2 - Inflagdo: precos livres e administrados, Brasil, 2001-2025 (% a.a)
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Fonte: Elaboracio prépria com base em IBGE (indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA) e BCB (SGS 4449, 11428).
Nota: Variagbes anuais compostas a partir das séries mensais. Faixas: 2002-03, 2015 e 2021, anos de inflagdo mais alta, puxados
pelos precos administrados e pela alta do dolar. Em 2022, a queda dos precos administrados reflete o corte do ICMS sobre
combustiveis e energia.

Figura 3 - Crescimento real do gasto publico e variacido da taxa de cambio
(R$/USS$), Brasil, 2001-2025 (% a.a.).
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Fonte: Elaboragao propria com base em BCB (SGS 3694), Tesouro Nacional, MGl e IBGE (IPCA, para deflacionar o gasto).

Nota: Variagbes anuais. Valores positivos da taxa de cAmbio indicam depreciagio do Real (alta do ddlar). Faixas: 2002-
2003, 2015 e 2021. Correlagao de -0,46 entre as duas séries, excluindo 2020 e 2021.

COMO RESPONDER

Em 2015, a inflacdo chegou a 10,7%
enquanto o gasto publico caia. Ela
veio dos precos da energia e dos
combustiveis e de um dodlar 42%
mais caro em reais, nao do gasto.

O QUE PERGUNTAR, O QUE EXIGIR

e Em que ano a inflacdo foi causada
pelo excesso de gasto publico, e
qual é a evidéncia?

e Combater a inflacdo em suas fontes:
a volatilidade cambial, os precos
administrados e a indexagao.




ILIII. MITO 3

O crescimento dos gastos e/ou dos déficits publicos
deprecia o cAmbio

O QUE DIZEM

“O gasto descontrolado derruba o Real.”
“O ddlar sobe frente ao Real por causa do risco fiscal.”

O QUE MOSTRAM AS EVIDENCIAS

O crescimento do gasto publico (e de indicadores fiscais de endividamento) ndo
guardam nenhuma relagdo necessaria com a taxa de cambio. Nas economias
periféricas, a taxa de cAmbio é determinada sobretudo nos mercados financeiros:
depende do diferencial entre os juros domésticos e os externos, ajustado por um
prémio de risco que reflete principalmente a liquidez internacional e a aversido
global ao risco. Por isso o Real sobe e desce junto com as moedas de outros
emergentes, com situacdes fiscais muito diferentes, e acompanha os juros
americanos, o preco das commodities (etc), ndo o déficit publico. Os gastos
(publicos e privados) s6 pesam sobre o cAmbio se a economia se aproxima da sua
restricio externa, isto é, quando faltam divisas para pagar importacdes e
compromissos externos. Com reservas elevadas, déficit externo modesto e divida
publica quase toda em reais, essa ndo € a situacao do Brasil.

NUMEROS PARA LEMBRAR 0,88

~0.46 Correlagao entre as variagdes mensais do
’ risco-pais do Brasil (CDS de 5 anos) e as

Correlacdo entre o crescimento do B sl el CeE e

gasto e o preco do ddlar em reais, emergentes (Africa do Sul, Chile,

2001-2025, excluindo 2020-21: os Colémbia, México, Peru e Turquia),

anos de gasto forte foram, em geral, out/2003-set/2026: o Fisco-pals

anos de real mais forte. brasileiro sobe e desce com o dos pares,
qualquer que seja a situacao fiscal de
cada um.

POR QUE

A taxa de cambio é determinada sobretudo nos mercados de ativos, ndo no comércio de
bens. O que move a taxa de cambio do Brasil é o apetite global por risco, os juros no
exterior e os precos do que o Brasil exporta; o risco-pais do Brasil se move junto com o
de outras economias emergentes (Aidar e Braga, 2019).

Figura 4 - Risco-pais do Brasil e de outras economias emergentes: CDS soberano de
5 anos, out/2001-set/2026 (pontos-base, média mensal, escala logaritmica)

Brasil: recessao e Juros nos EUA
Crise global crise politica Pandemia | e guerra

e

Faixa dos pares (minimo-maximo) Mediana dos pares — Brasil

2004 2008 2012 2016 2020 2024

Fonte: Elaboragdo propria com base em dados de CDS soberano de 5 anos do JP Morgan.

Notas: O risco-pais do Brasil sobe e desce junto com o de outros emergentes.

Pares: Africa do Sul, Chile, Coldmbia, México, Peru e Turquia. Desde out/2003, as variacées mensais do CDS brasileiro tém
correlagao de 0,88 com a mediana dos pares, e um fator comum explica 82% da variagdo conjunta dos sete paises.

COMO RESPONDER O QUE PERGUNTAR, O QUE
. . EXIGIR

Quando os juros americanos

sobem ou o apetite global por risco ¢ Por que cortar programas sociais em
cai, o Real se desvaloriza junto resposta a movimentos do Real
com as moedas de outros frente ao ddlar que sdo explicados
emergentes, seja qual for o déficit sobretudo por fatores externos?

de cada um. Cortar gastos nao e Proteger a posicao externa e reduzir
muda isso. a volatilidade  cambial com

regulamentacdo, em vez de cortar
gastos em nome do “risco fiscal”.




ILIV.MITO 4

O crescimento dos gastos e/ou dos déficits publicos
eleva os juros e expulsa o investimento privado

O QUE DIZEM

“O Estado compete com as empresas pela poupanca.”
“O gasto publico expulsa o investimento privado.”
“O déficit eleva os juros.”

O QUE MOSTRAM AS EVIDENCIAS

O gasto publico ndo expulsa o investimento privado; ele o puxa. Quem fixa a taxa
de juros é o Banco Central de olho na inflacdo, ndo no déficit, e as empresas
investem quando a demanda cresce.

NUMEROS PARA LEMBRAR
0,5% vs -3,9%

0,34

Correlacdo entre a Selic real e o
superdvit  primario, 2003-2025,
excluindo  2020-21: superavits

Crescimento médio anual do gasto
publico e do investimento das
empresas em 2015-2019: quando o primérios haiOres .
gasto do governo estagnou, o

investimento caiu.

acompanhados de juros mais altos.

POR QUE

As empresas ampliam a capacidade quando esperam vender mais. O gasto publico
é uma fonte autébnoma de demanda: quando ele cresce, crescem com ele as
vendas, a renda, o emprego e o investimento. Em 2001-2025, excluindo 2020-21,
a correlagdo entre o crescimento real do gasto e o investimento das empresas é
positiva (0,39) e, com o crescimento do PIB, chega a 0,73.

A taxa de juros é definida pelo Banco Central, que reage a inflacdo e ao cambio,
nao ao tamanho do déficit.

Figura 5 - Crescimento do gasto publico e do investimento das empresas, Brasil,
2001-2025.
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Figura 6 - Crescimento do gasto publico e do PIB, Brasil, 2001-2025.
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COMO RESPONDER O QUE PERGUNTAR, O QUE EXIGIR

Quando a austeridade cortou o e Se o déficit eleva os juros, por que os
gasto publico, o investimento juros reais foram mais altos (de 8% a
privado ndo ocupou o seu lugar: 13% ao ano em 2003-2006)
caiu junto. Quando o gasto publico justamente quando o setor publico fez
cresce, estimula o crescimento do seus maiores superavits primarios?

PIB o investimento tende a ¢ Planejar o investimento publico como
crescer com eles. motor do investimento privado, e ndo

como residuo das metas fiscais.

N

10



ILV.MITO 5

A austeridade € uma necessidade técnica Figura 7 - Taxa de desocupacao, Brasil, %, 2013-2025
O QUE DIZEM Pandemia e politicas de
“ 2 P Austeridade, recuperacao,
E um remédio amargo, mas necessdrio. 16%

q g ] . ’ 14,9% (set/2020,
O teto vai trazer de volta a confianga e o crescimento.” 13,9% (mar/2017) 6 20)

14%

12%

O QUE MOSTRAM AS EVIDENCIAS 10% { EC 95 (teto) NAF
A austeridade é uma escolha, ndo uma necessidade técnica: ndo resolveu o suposto 8%
problema das contas publicas, trouxe recessdo, aumentou a desigualdade e causou /\

6%

desemprego em massa, enquanto a relacdo divida/PIB continuou subindo por causa do 6,2% (dez/2013)

custo dos juros e do baixo crescimento do PIB. 4%

.

5,1% (dez/2025)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Fonte: Elaboracéo propria com base em IBGE, PNAD Continua (SIDRA, tabela 6381).
Notas: A desocupacéo foi de 6,2% (dez/2013) a 13,9% (mar/2017) e chegou a 14,9% (set/2020). Taxa de desocupagio, %,
PNAD Continua (trimestre movel, série mensal).

NUMEROS PARA LEMBRAR

56,3% = 74,4% 6 anos
Divida bruta do governo geral (% do PIB) Desemprego nunca abaixo de 11,1%,
em 2015 e 2019: alta de 18 pontos ao de abril de 2016 a marco de 2022.
longo de cinco anos de cortes de gastos. COMO RESPONDER O QUE PERGUNTAR, O QUE
A austeridade prometeu confianca e 24E
crescimento. Comecou a ser adotada e Por que o teto limitou os gastos
em 2015, por meio de um amplo com saude, educacao e
POR QUE programa de corte de investimentos investimento, mas ndo o
Cortar o gasto publico reduz a demanda, a renda e a proépria arrecadacio. ISR, @] L= et FER A0 pagamentcz eE IS8 G &S
¥ . » - do Teto de Gastos, em 2016. Acabou desoneracoes?
Nenhuma “confianca” compensa a falta de demanda. A recessdo de 2015-2016 . o . R .
. . , . i entregando a crise econdmica mais e Colocar a distribuicido do ajuste,
durou 33 meses, a mais longa da histéria do pais, e o PIB per capita sé superou o L
, longa da histéria entre 2015 e 2022, quem ganha e quem perde, no
nivel de 2013 em 2024. o o
quando o PIB retornou aos niveis centro do debate orcamentario.

O teto comprimiu saude, educacao e investimento publico, mas deixou de fora o
pagamento de juros e conviveu com bilhdes em desoneracdoes para setores
poderosos. Essa seletividade mostra que a austeridade decide quem é protegido e
guem paga a conta.

observados de 2014, seis anos de
desemprego em massa e mais divida
publica, ndo menos.

N "



ILVI. MITO 6
Figura 8 - Juros pagos, resultado nominal e resultado primario (% do PIB), Brasil,

Nao ha alternativa a austeridade 2002-2025

5
O QUE DIZEM IIIIIII I
Ndo hd alternativa. 0 .I l . [ ] .

“E preciso um novo ajuste para estabilizar a divida.” || I I l l || I || |

m
O QUE MOSTRAM AS EVIDENCIAS °5 5
o

Ha alternativa: uma relacdo divida/PIB crescente decorre de juros altos e de baixo °
crescimento do PIB, ndo do gasto primario. A resposta esta, portanto, em juros
mais baixos, crescimento mais rapido e impostos mais justos, ndo em cortes do
gasto publico. 10

- Resultado nominal

@& Resultado primario
PARA LEMBRAR Juros pagos
No Brasil, gasta-se mais com o pagamento de juros do que com satde ou -15

OO LA DO QO DDV D> 50N DO DN DDA O
educagéo. I A AN NN
De 2002 a 2025, os juros pagos corresponderam, em média, a 6,11% do PIB; em Ano
2024-2025, a 8% do PIB. Ja o gasto com saude foi, em média, de 4,2% do PIB
entre 2010 e 2024 enquanto o gasto com educagéo foi de 4.86% Fonte: Elaboracdo prépria com base em dados do Banco Central do Brasil (BCB-DSTAT): resultado primério e resultado

! ! : nominal do setor publico consolidado. Juros pagos = resultado primario - resultado nominal.

POR QUE COMO RESPONDER O QUE PERGUNTAR, O QUE EXIGIR
O que move a relacio divida/PIB é a diferenca entre a taxa de juros real da divida A divida cresce sobretudo por causa * Se a divida cresce sobretudo por
(r) e o crescimento real do PIB (g). Com a divida perto de 78% do PIB, cada ponto dos juros altos, ndo do gasto ou do causa dos juros, por que a politica
de diferenca entre r e g acrescenta cerca de 0,8 ponto a relacdo a cada ano, déficit primario. Cortar gastos reduz o monetaria, que custa cerca de 8% do
mesmo com as contas primarias equilibradas. crescimento e pode piorar a relacao PIB por ano, fica fora do debate e de
A austeridade n3o resolve o crescimento da relacdo divida/PIB: reduz g e deixa a divida/PIB. todas as regras fiscais?
politica monetaria livre para manter r elevado ao manter metas de inflacdo muito e Ver “A agenda de que precisamos”,
baixas. Foi o que aconteceu em 2015-2019: menos crescimento, mais divida. na proxima pagina.




lll. A AGENDA QUE PRECISAMOS

Nao existe uma uUnica politica possivel. Existem escolhas, com
ganhadores e perdedores, e é sobre elas que o debate democratico
deve se dar. A nota aponta quatro:

1. Reduzir a conta de juros. Os juros altos resultam das decisdes do
Banco Central, ndo do gasto. E preciso rever a meta de inflacdo e os
pressupostos do préprio regime de metas, e atacar as fontes efetivas da
inflacdo: a volatilidade cambial, os precos administrados e a indexacao.

2. Levar qualquer ajuste para o lado da receita. Dar continuidade a
reforma tributdria progressiva e rever os gastos tributarios, as
desoneracbes, isencoes e subsidios que raramente passam pelo
escrutinio aplicado ao gasto direto. Tributar quem tem menos
probabilidade de cortar o proprio consumo: as pessoas de alta renda e
alto patriménio.

3. Adotar uma regra de gasto voltada ao crescimento, ao emprego e a
distribuicdo. Tomar a taxa de crescimento do gasto publico como
variavel de politica, definida por metas de crescimento, emprego e
distribuicdo. Quando a capacidade cresce mais rapido que a demanda, o
gasto publico deve crescer mais rapido que o PIB.

4. Proteger o que funciona. O Sistema Unico de Saude (SUS), a
educacao publica, a previdéncia, a ciéncia e o investimento publico ndo
sdo um “fardo”: fortalecem a economia, os servicos publicos e a
protecao social.

IV. GLOSSARIO

Real (R$): a moeda brasileira, emitida pelo governo federal por meio do
Banco Central.

Real (adjetivo): descontada a inflacdo, como em “crescimento real” ou “juro
real”.

Depreciacido do Real: alta do preco do ddlar em reais: o Real compra menos
dolares.

Resultado primario: receita ndo financeira menos despesa nao financeira;
deixa os juros de fora.

Resultado nominal: o resultado primario menos o pagamento de juros.

Conta Unica do Tesouro: a conta do Tesouro Nacional no Banco Central,
pela qual passam todos os pagamentos e recebimentos federais.

Selic: a taxa basica de juros, definida pelo Comité de Politica Monetéria
(Copom) do Banco Central.

Gasto tributario: receita de que o governo abre mao por meio de
desoneracoes, isencoes e subsidios; economicamente equivalente ao gasto.

EC 95 (Teto de Gastos): a Emenda Constitucional 95/2016, que congelou
em termos reais a despesa primaria federal por vinte anos.

NAF: o Novo Arcabouco Fiscal (Lei Complementar 200/2023), que
substituiu o teto e permite um crescimento real limitado do gasto.

r - g: a diferenca entre a taxa de juros real da divida e o crescimento real do
PIB; o principal determinante da relaco divida/PIB.

Leia a nota completa: “Austeridade é uma escolha, ndo uma necessidade:
seis mitos sobre as financas publicas no Brasil”, Transforma, Unicamp, 13 de
novembro de 2026.
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