Reflexoes sobre
a crise fiscal brasileira

Luis Guilherme Sk,

Pesquisador do Inséituto Brasileirs de Economia {IBRE).

I — Preliminares

o meu entender, o maior problema da economia brasileira hoje
Né o descontrole fiscal. E este, por sua vez, estd relacionado a
questdes estruturais, como tentarei fundamentar neste texto. Caso
ndo haja mudangas na conducio das contas publicas, a inflacio
inexoravelmente retornarid. Quando a solugio ndo vem de uma agao
coordenada dos diversos atores que sangram e alimentam as contas
do governo, o equilibrio advém de uma forte elevaciao do nivel de
pregos. Ja experimentamos esse cendrio. E foram tempos dificeis.
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Il - A situacao fiscal em nameros

Comego citando nimeros da evolugio das despesas e das receitas
publicas em termos reais. Os dados apontam que até o governo
Dilma, as receitas cresciam mais que as despesas. Para ter uma ideia, a
receita liquida cresceu, em média, 7% ao ano entre 1997 e 2010. Nesse
periodo, tivemos elevacio da carga tributiria, boom das commodities,
formalizacio da mio de obra etc. Nesse mesmo periodo, a despesa
priméria teve elevacdo anual média de 6,7%. Apds Dilma assumir, as
receitas minguaram para um crescimento médio de 0,9% ao ano, entre
2011 e 2015, enquanto as despesas continuaram apresentando forte
aumento, de 4,5% ao ano. Dai, o desequilibrio fiscal e as pedaladas.
Nio hi estabilidade possivel nas contas publicas com as receitas
crescendo sistematicamente abaixo das despesas. O Grifico 1 ilustra

o processo de desarranjo fiscal recente.

Grafico 1: Receitas e despesas do Governo Central
Em bilh@es constantes a precos de 2015
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Indicadores fiscais na atualidade — Na atual conjuntura, espera-
-se um déficit primdrio de 2,6% do PIB, em 2016. Adicionando-
se a conta de juros, nossa divida bruta, que era cerca de 67% do
PIB em final de 2015, fechara 2016 na faixa de 74% do PIB. Nio
ha duvida, a deterioracio das contas publicas salta aos olhos. Se
nenhuma medida dristica for tomada, estaremos na iminéncia de
nao honrar o pagamento da divida publica.

Diria que 2 situacio fiscal atual pde em risco a ordem econémica,
0 que, em outras palavras, significa a deflagracao de um quadro
agudo inflacionirio. Assim, creio que os males mais imediatos no
campo econdmico que afligem o Brasil estdo relacionados as contas
publicas estruturalmente desalinhadas.

Tudo indica que o governo do presidente interino Michel Temer esta
apostando suas fichas na Proposta de Emenda Constiucional (PEC)
241/2016, a fim de reverter este alarmante quadro fiscal. Segundo
a PEC 241/2016, grosso modo, os trés poderes da Unido terdo uma
limitacio em seus gastos que correspondera a despesa de 2016,
acrescida da taxa de inflacdo do periodo. Ou seja, a despesa que vinha
crescendo, em termos reais, algo em torno de 6% ao ano, nos ultimos

vinte anos, terd de crescer zero por pelo menos dez anos.

Gostaria de apresentar alguns mimeros provenientes de estudos que
elaboramos no Instituto Brasileiro de Economia (IBRE) sobre os
efeitos da PEC 241/2016. Para comecar, o dado mais importante,
que ¢ o nivel para o qual a divida publica convergira. Como mostrei,
com o resultado fiscal atual, juros mais déficit primario, a divida
bruta do setor publico cresce de forma acelerada, isto €, ao longo
de 2016, saira de 67% para 74% do PIB. Com a PEC em operacao,
a divida bruta convergird para um valor entre 85% e 105% do PIB.
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Para calcular esse nimero, é necessaria a adogdo de hipéteses sobre
muitas vartiveis: taxa de crescimento da economia, taxa de juros
interna, prémio de risco pais, taxa de juros de longo prazo (TJLP),
nivel das reservas internacionais, entre outras. Como estamos
preocupados aqui em avaliar o risco de solvéncia do pais, 0 nimero
em si ndo € 0 mais importante, mas, sim, entender se teremos
capacidade de honrar o pagamento dos encargos aos credores.
Assim, o intervalo come¢a com um nimero possivel mais otimista
e termina em um percentual também factivel, mas pessimista. De
fato, nio é um montante de divida confortivel. Bem longe disso.
Mas, é administravel.

Para dar uma ideia melhor do esforgo fiscal que seri feito, caso a
PEC venha a ser efetivada, preparei alguns grificos. No Grifico 2,
observamos o que seria a evolucio das despesas totais do governo
central em proporcao do PIB de 1997 até 2025, caso a PEC nio
entrasse em vigor. Os gastos, no caso, seriam aqueles incorridos

para a manutencio do status guo.
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Grafico 2: Evolucdo das despesas primarias
do Governo Central
Simulag&o considerando um crescimento real da economia de 2,0% a.a.
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O Grifico 3 ilustra o esforco de ajuste que tera de ser efetuado ao
longo dos anos para que a PEC 241/2016 seja respeitada, com a
hipétese de 2% ao ano de crescimento da economia, de 2018 em
diante. Na verdade, a restri¢io da PEC s6 ocorre a partir de 2019
(em 2017 e 2018, a curva sem a PEC esta acima da curva com a
PEC). Se nada fosse feito em termos de contencoes de despesas,
isto €, se mantivéssemos 0§ programas atuais sem reforma-los, a
despesa primiria do governo central atingiria a marca de 22,9% do
PIB em 2025. Com a PEC em andamento, este mimero cairi para
18,1% do PIB. Como se vé, o esforco a ser feito nio € desprezivel.
Mudancas em programas, regras de reajuste de saldrios, entre outras
medidas, terdo de ser acionadas para que o limite estabelecido na
PEC 241/2016 nao seja violado.
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Grafico 3: Evolucdo das despesas primarias do
Governo Central em % do PIB - Comparacédo de Cenarios
Simulagdo considerando um crescimento real da economia de 2,0% 2.a.
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Sem fazer qualquer juizo de valor — O equilibrio das diversas
forcas politicas ocorreu em um ambiente no qual as despesas
cresciam fortemente, cerca de 6% anuais, ao longo dos dltimos
vinte anos. Com esse montante, era possivel acomodar as demandas
apresentadas por nosso arranjo politico-institucional. Naturalmente,
nio sendo mais possivel dispor de 6% de incremento nos gastos
publicos em cada novo exercicio fiscal, a logica de fazer politica no

Brasil terd de mudar completamente.

Depois de levantar e apresentar os numeros a serem alcancados
com a introdugio da PEC 241/2016, gostaria de fazer algumas
consideragdes sobre a viabilidade da execucio de politicas que
tornem possivel a obtengio desses resultados. A economia politica
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do ajuste. Afinal, para respeitarmos o teto dos gastos, reformas
precisardo ser implementadas. Para isso, creio oportuno analisar o
processo historico mais recente, os ultimos trinta anos de nossas
instituigdes socioecondmicas. Darei énfase a dois aspectos da
evolucio de nossa institucionalidade que precisam ser administrados
para que se cumpra a PEC 241/2016. Seriam eles: as politicas
inclusivas e a acdo dos grupos de pressio organizados.

Il - A economia politica do ajuste
IILI. A agenda da inclusdo

A anilise seri orientada com base em avancos institucionais
marcantes rumo 4 integracdo social registrados em cada decénio,

comegando no ano de 1984.

Apés um longo periodo de regime militar, o pais entrou na rota
do que veio a ser conhecido por periodo de redemocratizacio. No
decénio inaugurado em 1984, dois importantes institutos foram
introduzidos. Primeiramente, em 1985, os analfabetos passaram a ter
direito a votar nas eleicoes gerais. Deu-se oportunidade de escolha de
representantes a um grupo antes alijado do processo democratico,
transformando de forma significativa o comportamento dos
candidatos eleitos, que passaram a considerar o pleito daqueles
brasileiros. Politicas com foco nos analfabetos comecaram a ter
mais espaco. Na sequéncia, trés anos depois, foi aprovada uma nova
Constituicio brasileira, cujo cariter inclusivo a designou Constitui¢io
Cidadi, nome dado pelo entio deputado Ulysses Guimaries. Na
Carta, foi dada especial atencio as pessoas até entio desassistidas,
dando origem, entre outras medidas, ao direito universal i saude
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e 4 aposentadoria rural. O direito a aposentadoria rural criou uma
verdadeira revolugdo na sociedade nordestina. Os idosos passaram
a ser 0s provedores para inimeras familias,

O decénio seguinte, que se iniciou em 1994, teve como marca o bem-
-sucedido combate a0 processo hiperinflacionirio. O Plano Real e as
medidas a ele associadas (como saneamento dos bancos publicos, lei
de responsabilidade fiscal etc)) tiveram inegivel éxito e, com isso, a
taxa de inflacio brasileira pode deixar a casa dos quatro digitos anuais,
passando a apresentar niveis civilizados. Nunca ¢ demais lembrar que
taxas de inflacdo elevadas tém efeito devastador sobre as classes de
menor poder aquisitivo, uma vez que esses @rupos nio tém acesso a
instrumentos financeiros que mitiguem os danos da alta de pregos.
Sem duvida, esse periodo foi marcado pelo fim da subida desenfreada
dos precos, o Plano Real € o registro memorivel da época.

Adentrando o século atual, no decénio que se iniciou em 2004, o
problema atacado foi o gpartheid social. As reformas institucionais
agiram com o propdsito de integrar grupos que estavam i margem
da sociedade. A melhora da renda dos mais pobres foi o alvo
inicial. Depois disso, tomaram-se medidas com o intuito de incluir
os negros e os homossexuais, de apoiar jovens com dificuldade de
financiar seus estudos; enfim, uma miriade de acdes implantadas
pelo Estado brasileiro deu mais cidadania 4s minorias e as classes
menos favorecidas. Assim, com o Bolsa Familia, o programa “Mi-
nha Casa, Minha Vida”, o regime de cotas, o Programa Nacional de
Acesso ao Ensino Técnico e Emprego (PRONATEC), o Fundo de
Financiamento Estudantil (FIES), o reconhecimento de casamento
entre pessoas do mesmo sexo, o programa “Mais Médicos”, entre
outros, conseguiu-se um forte crescimento na participagio social.
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Ao chegar a 2014, a inimputabilidade de que gozavam alguns
brasileiros, por seu elevado stafus politico-social, chega ao fim. A
partir dai, fica claro que todos estio sujeitos ao rigor da lei. Um
episddio ocorrido em junho de 2009 ilustra como operava o sistema.
Devido a nomeacées feitas no Senado Federal, o senador José
Sarney, entdo presidente da Casa Legislativa, estava sendo cercado
por acusacbes de abuso, desmando e uso do cargo para proveito
proprio. Sugerindo apoio ao aliado politico, o presidente Lula deu a
seguinte declaracio: “O Sarney tem hist6ria no Brasil suficiente para
que nio seja tratado como se fosse uma pessoa comum”. Nio hi
divida que o pronunciamento do presidente gerou constrangimento.
Mas, 4 época, ainda era possivel fazé-lo.

Hoje, no entanto, tal afirmaciao seria inadmissivel. Como se
1€ > ¢
pode depreender do que tem ocorrido nas operacdes Lava Jato,

Zelotes e outras.

Ao analisar as mudancas institucionais enunciadas anteriormente,
fica claro que a motivacdo que permeia a todas é o impulso no
sentido do estabelecimento de uma sociedade mais igual e mais
justa. Ndo hd nenhum sinal, contudo, de que o crescimento
economico tenha tido especial atengio na agenda de aprimoramento
institucional brasileiro. Creio que, ao longo desse século, o que se
vé € uma agenda distante da agenda do crescimento da economia: a
preocupacio ¢ a busca da igualdade dos direitos, da inclusio em um
sentido mais amplo do que apenas transferir Bolsa Familia. Vou mais
longe. Na verdade, da lista citada, apenas o movimento orquestrado
para debelar o desarranjo inflacionario — detonado em meados da
década de 1990 — poderia constar do rol de estratégias desenhadas
para fomentar o crescimento de nossa economia. Talvez por isso,
ap6s o florescer do Plano Real, boa parte dos analistas se equivocou
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ao imaginar que a agenda do pais tivesse entrado em sintonia com
a do crescimento econdémico. No periodo de confeccio do Plano
Real e das mudancas institucionais a ele associadas, vi vairios colegas
comemorando o fato de que a agenda do Brasil finalmente teria
mudado e que estarfamos entrando em uma nova era, isto é, seriam
os tempos da agenda do crescimento econémico. Entendam bem,
ndo estou defendendo a agenda A ou B, politica econémica A ou
B, estou apenas procurando analisar, constatando o que ocorren,
a meu ver, no processo historico brasileiro a0 longo dos dltimos
trinta e tantos anos. Para mim, nio hd divida que o crescimento
da economia nio foi prioritirio, como nio foi a limpeza da baia
de Guanabara e, aproveitando o periodo em que vivemos, nem o
investimento em nossos esportes olimpicos.

II1.I.1 — *Causo” vivido

Existem inumeros exemplos para ilustrar a ainda latente busca
por mais inclusio em nosso pais. Descreverei um que considero

emblematico.

Rodovia concedida — Em 2015, participei de um seminirio e tive
a oportunidade de conversar com o presidente de uma importante
concessionaria do setor de rodovias. Ao comentar sobre as
peculiaridades da operacio das estradas, ele afirmou que um percentual
substantivo, algo como 40% da receita arrecadada com a tarifa de
pedigio, era destinado a cobrir as despesas com servico médico. Fiquei
surpreso e, ato continuo, pedi-lhe que me desse mais detalhes. Afinal, o
comprometimento de 40% da receita do pedigio com o atendimento
de urgéncia médica na estrada soava um mimero excessivo. Segundo
ele, a explicacio estava associada 4 péssima qualidade do servico de
saude publica, mais especificamente, dos hospitais e dos postos
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de satide em boa parte do entorno das estradas. Isto €, os servicos
prestados pela rede publica sdo significativamente infetiores 20s
providos pela concessioniria da rodovia. Com isso, habitantes que
vivem nas proximidades da pista e que necessitam de atendimento
médico emergencial entram em uma condugio e seguem para a estrada.
Chegando 4 praca do pedigio, solicitam o servigo de emergencia de
satide provido pela operadora da estrada. Segundo esse executivo, sio
cortiqueiros os procedimentos de parto nas pragas de pedigio.

Imaginem, com o quadro fiscal atual, como serd possivel reverter tal
situacdo? Se os recursos para a drea de satide sdo ainda relativamente
pequenos, como o exemplo sugere, como sera possivel restringi-los
ainda mais? E o que dizer do setor de educacio, que tem dado mostras
claras de baixo desempenho? Nio podemos esquecer que no ultimo
Programa Internacional de Awaliacio de Estudantes (PISA — em
inglés, Programme for International Student Assessment), em uma
amostra de 66 paises, o Brasil ocupava a 59* posicdo. 56 sete paises
apresentaram performance pior que a nossa. Reforgando essa visio,
recentemente, dois prémios Nobel em Economia, Lucas e Maskin,
em visita ao Brasil, defenderam explicitamente a preservagao do
setor de educacio, excluindo-o do corte nos gastos publicos que

esta em gestacio.

I11.2. A descrigdo da a¢do dos grupos de pressio organizados

Ao mesmo tempo em que nossa democracia se fortalece em
funcao do atendimento a agenda da inclusdo social, nosso arranjo
institucional também acaba atendendo pleitos de inimeros grupos
organizados que coexistem em nosso pais. E como se, no jogo
dinidmico da evolucio institucional, os grupos de pressao mais bem
articulados conseguissem priorizar suas demandas em detrimento
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das dos demais. Trata-se do patrimonialismo brasileiro tio bem
descrito por diversos historiadores e soci6logos. Creio que ainda é
débil a institucionalidade que existe em nosso pais para combater
e contrabalancar a acio de associacbes articuladas. Os interesses
difusos parecem nio contar ainda com organismos que os defenda
a contento. O exemplo a seguir ilustra o caso.

Defesa da concorréncia — Tenho um amigo de infincia que possuia
uma empresa tradicional, centendria, e que tinha um bom porte. Para
continuar seu processo evolutivo, a companhia teria de disponibilizar
seu produto para ser vendido no mercado de Sdo Paulo e também
no de outros estados. Mas, para tornar isso possivel, seria necessério
fechar acordos com as redes de distribuicio. No entanto, devido 4
gestao da entio lider de mercado, as distribuidoras demonstraram
constrangimento em celebrar tais contratos. No entanto, para o
empresario vender um produto em uma nova praga, ele precisa
que estejam desimpedidos os canais de distribuicio em lojas, bares,
supermercadosetc. Em funciodo bloqueio criado, o passo subsequente
foi acionar, nas esferas competentes, a firma dominante por uso de
praficas anticompetitivas (houve agdes no Conselho Administrativo
de Defesa Economica (CADE), na Secretaria de Direito Econdémico
(SDE), na Secretaria de Acompanhamento Econémico (SEAE) etc.,
enfim em todos os 6rgios competentes para resolver o caso). Ao fim
€ ao cabo, os procedimentos nio lograram éxito. Os mercados nio se
abriram para essa nova entrante. Néo restando alternativa, meu amigo
se viu obrigado a vender a operagio. Naturalmente, vendeu para a
lider do segmento, aquela que o impediu de atuar nas diversas pracas.

Isso gerouumasituacio swigeneris. Por lei, devido a forte concentragio
de mercado que a transagio geraria, a operagio teve de ser julgada
pelo Cade, cuja missio € zelar pela livre concorréncia no mercado.
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Se a aquisicao fosse considerada legal, terlamos uma empresa com
praticamente 100% do mercado nacional da mercadoria. Por outro
lado, se fosse julgada ilegal, a empresa morreria de inanicdo, uma
vez que estaria impedida de crescer e, com isso, de competir, devido
4 impossibilidade de ter sua mercadoria distribuida. O imbréglio se

resolveu com o Cade aprovando a aquisigdo.

E um exemplo claro da disfuncionalidade do setor piblico no
combate a priticas anticompetitivas. O interesse difuso, 2 promocio

da concorréncia no caso, nio foi garantido.

Creio que falta a nosso pais uma burocracia publica mais bem
organizada e estruturada que possa inibir ou, pelo menos, atenuar
o peso desproporcional que detém certas organizagdes. Alids, como
€ a pritica em paises do primeiro mundo. No Brasil, a articulacio
politica e técnica que certos agrupamentos detém permite que eles
interfiram, fortemente, na agenda das politicas publicas. Em muitos
casos, grupos articulados se aproveitam da agenda de inclusio
para obterem vantagens. As oportunidades soam muitas vezes tio
despropositadas, que lembram um conto de Kafka.

Concessio de rodovia na regido Norte brasileira — Este exemplo
retrata uma situagdo em que a agenda de inclusio di margem 2
atuacdo de grupos de interesse organizados. Ha poucos anos foi
concedida, por meio de processo licitatorio, a exploracio de estrada
na regido Norte do pais, a qual passaremos a denominar BR-X.
Quando estava em construcio, liderancas indigenas ingressaram na
Justica, pleiteando que fosse feita uma via asfaltada que ligasse a
terra dos silvicolas 2 BR-X. A distdncia que os separava era superior
a 100 quilémetros. Ao julgar o caso, a Justica deferiu o processo. Em
outras palavras, o governo federal e a concessioniria tiveram de se
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acertar ¢ atender o pleito dos indios e fazer a estrada solicitada. O
mais incrivel ainda estava por vir. Segundo relatos, apés a conclusio
da obra, criou-se uma importante rota de retirada de madeira
ilegal das terras indigenas. Em suma, construiu-se uma estrada
com recursos publicos para que fosse viabilizado o escoamento da
madeira ilegal extraida da Amazo6nia.

IV — Consideracoes finais

Como vimos, os nimeros indicam que o efetivo cumprimento da
PEC 241/2016 levari ao equilibrio das contas publicas. Mas sem
muitas sobras. Quase no limite. Assim, no meu entender, o motivo
de maior preocupagio ¢ conseguir que a PEC entre, de fato, em
vigor, isto €, seja observada.

Nio adianta apenas aprova-la. Alids, a Lei de Responsabilidade
Fiscal (LRF) € uma prova disso. Como temos visto no noticiirio,
os estados do Rio de Janeiro, Minas Gerais ¢ Rio Grande do Sul
estao enfrentando uma debacle financeira. Falta dinheiro para tudo.

Nesses entes federativos, a LRF foi claramente desrespeitada.

Voltando 2 PEC que limita os gastos, € necessirio promover reformas
que viabilizem a redugio dos dispéndios. Sem elas, a despesa primaria
do governo central atingiria a marca de 22,9% do PIB em 2025. Mas,
por conta da limitacio estabelecida na PEC, este numero tera de ser
reduzido para 18,1% do PIB. Esforco significativo de ajuste.

Quando se pensa em reducio de despesas publicas, o primeiro
item sugerido a ser encolhido é o sistema de Previdéncia Social.
Sem divida, ele representa o item mais dispendioso do or¢gamento

publico.' E improvivel, no entanto, a aprovagio de uma mudanca
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no sistema que penalize aqueles que estio prestes a se aposentar.
Por isso, a reducio de sua influéncia nas despesas do governo sera
lenta e gradual. Colocando em termos de ajuda ao cumprimento da
PEC, sabe-se que a reforma da previdéncia que vier a ser sancionada

dificilmente impactari o orgamento da Unido antes de 2025.

Resta, portanto, a acdo em outros fromts. Como por exemplo,
contengio de gastos com o funcionalismo e mudanca na regra de
reajuste do saldrio-minimo, que afeta diversos beneficios sociais. Na
verdade, existe um arsenal de medidas que poderiam ser adotadas

para reduzir gastos.

Contudo, na escolha das vitimas do ajuste, temos dois problemas
dificeis de contornar. O primeiro diz respeito 2 ainda necessaria
agenda de inclusdo. Hi forte resisténcia, por exemplo, a desvinculacio
de gastos com saude e educacio ao crescimento do PIB. Ha aqueles
que advogam um crescimento nos valores destinados a estas rubricas.
A segunda dificuldade que percebo vem da reacio dos grupos
organizados a adogio de medidas que venham a prejudica-los. Se,
como mostrei, os agrupamentos mais articulados tém demonstrado
forca para aprovar politicas que sejam de seu interesse, imaginem o
poder de articulacio que detém para impedir a implantagio de medidas
que os prejudiquem. Afinal, é sempre mais facil vetar a retirada de

uma vantagem do que construir uma agenda para obter uma benesse.

Temos visto que toda vez que um grupo € apresentado como
uma das possiveis vitimas na reducdo das despesas publicas, o

posicionamento dos porta-vozes da categoria € sempre o de
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desconstruir a proposicio. Embora concordem com a necessidade
da limitagio nos gastos piblicos, sempre alegam que existem formas
muito mais eficazes de se atingir o mesmo nivel de economia, sem,
segundo eles, causar tantos danos ao pais. Naturalmente, os danos

a0 pais, no caso, sao as medidas que os prejudicam.

A pintura do artista plastico Victor Arruda descreve o posicionamento
que os diversos agrupamentos adotario quando do corte do orga-
mento. Uma associagao, uma categoria, um grupo qualquer, quando
for convocado a pagar parte da conta do ajuste, afirmari: “Por favor,
procure outra vitima. Obrigado™.

PCR FAyoOR,

s
PROCURE

Victor Arruda

“Por favor, procure outra vitima”, 1993
Acrilica sobre tela; 60x50 cm
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Por fim, vale destacar que o respeito as regras estabelecidas na PEC
241/2016 tera de vigorar por pelo menos dez anos. A pergunta
que fica no ar: Serd isso politicamente vidvel? Imagine a situagio
do funcionalismo publico apés, digamos, trés anos tendo seus
rendimentos sendo reajustados abaixo da inflacdo e o pais crescendo
2% ao ano, serd que aceitario mais um ano de reajuste abaixo da
inflacio? E os defensores de mais gastos em educacio e saude?

Em suma, a men ver, com a economia politica que temos, acho dificil
que consigamos cumprir os condicionantes da PEC. O equilibrio das
contas ocorre com reducio de despesas e/ou elevagio de receitas.

Por isso, parece-me inexoravel a elevacio dos recursos publicos
por meio de aumento da carga tributiria. Provavelmente, a CPMF
deveri ser ressuscitada e a Contribuicao de Intervencio no Dominio
Econdmico (CIDE) também dard sua contribuicao para equilibrar
o orcamento. Em conjunto com a PEC, ainda que desidratada, e
com alguma inflacio e um pouco de sorte conseguiremos superar

a crise fiscal,
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Nota

1 Para ter uma ideia, hoje cerca de metade dos desembolsos realizados
pelo governo federal tem como destino os beneficidrios do sistema
de previdéncia oficial. Por isso, é sempre o escolhido para pagar a
conta do ajuste. Além do que, se nenhuma mudanca nas regras for
feita, devido 2 demografia brasileira, sua despesa, além de expressiva,
crescera cerca de 3,5% todo ano. Por conseguinte, metade da despesa
cresce vegetativamente 3,5% ao ano. Para cumprir a PEC, a outra
metade dos gastos, no caso, terd de decrescer em termos reais 3,5% ao

ano. Com isso, consegue-se o crescimento zero dos gastos conforme
estabelecido na PEC 241/2016.

Palestra pronunciada em 26 de julbo de 2016
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