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Regras fiscais em
transicao: tendéncias
globais e o contexto

brasileiro

O Fundo Monetério Internacional
(FMI) atualizou recentemente o
banco de dados global sobre regras
fiscais' e conselhos fiscais? e, em
paralelo, publicou o relatério Fiscal
Guardrails against High Debt and
Looming Spending Pressures (Acalin
et al., 2025a).* O estudo examina
como o endividamento elevado e as
pressoes estruturais de gasto afetam
o desempenho e a credibilidade das
regras fiscais, oferecendo parAmetros
Gteis para repensar arcabougos nacio-
nais — inclusive o brasileiro. Trata-se
de um diagnéstico relevante em um
contexto de incertezas em que emer-
gem novas demandas de gasto, como
a adaptacio as mudangas climdticas
e o envelhecimento populacional.
Os autores descrevem um quadro
desafiador: apesar da ampla difusio
— mais de 120 paises adotam algum
tipo de regra — cerca de 60% ape-
nas cumprem seus proprios parime-
tros. Mesmo apds sucessivas revisdes
no pés-pandemia, déficits e dividas

permanecem, em média, acima dos

limites definidos pelas normas, o
que corrdi a credibilidade. Segundo
Acalin et al. (2025a), a auséncia de
mecanismos corretivos claros e de
instituicdes fiscais independentes
reduz a efetividade dos arcaboucos,
eleva riscos soberanos e pressiona
custos de financiamento.

A experiéncia internacional é va-
liosa porque indica os caminhos ne-
cessdrios para fortalecer a condugio
da politica fiscal. Em um contexto de
pressoes crescentes de despesas e ele-
vado endividamento, a existéncia de
um arcabougo robusto pode ser de-
terminante para preservar a disciplina
e a confianca. Como destacam Gbo-
houi e Medas (2020),’ as regras fiscais
funcionam como compromissos de
longo prazo, destinados a mitigar o
viés pré-ciclico e deficitdrio das con-
tas publicas. O desenho dessas regras,
no entanto, deve equilibrar custos e
beneficios para que cumpram efetiva-
mente sua funcdo. Regras excessiva-
mente rigidas podem sufocar a capa-

cidade de reacio a choques adversos.



O panorama global mostra uma
tendéncia clara: apds a crise de
2008/2009, aumentou a adocio de
regras voltadas para a limitagio de
despesas. Ainda assim, continuam
prevalecendo arranjos orientados por
metas de resultado ou no controle di-
reto da divida pablica, enquanto re-
gras sobre receitas permanecem pou-
co utilizadas (gréfico 1). A maioria
dos paises combina mais de um tipo
de regra fiscal (grafico 2). A pande-
mia de 2020/2021 acelerou esse pro-
cesso de expansio e de revisio, com
diversos paises flexibilizando metas
temporariamente e, em seguida, re-
desenhando seus arcaboucos para
incorporar cldusulas de escape mais
bem definidas e instrumentos de mé-
dio prazo.

Nesse sentido, Acalin et al.
(2025a; 2025b) sugerem trés pi-

A limitagio do crescimento
das despesas recoloca
em pauta, no Brasil
e em outros paises, a
rigidez orcamentaria e a
necessidade de aprimorar a

qualidade do gasto publico

lares centrais para aumentar a cre-
dibilidade fiscal: (i) uma 4ncora
de médio prazo baseada em riscos
e compativel com a capacidade de

endividamento de cada pais; (ii)
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mecanismos corretivos tempestivos,
que orientem o retorno as metas
diante de desvios; e (iii) instituicoes
fiscais independentes, capazes de
reforgar a transparéncia e a quali-
dade do debate puablico. Parte das
economias avancadas jd incorpo-
rou tais elementos em suas revisoes
pds-pandemia, alterando limites de
regras, introduzindo cldusulas auto-
midticas de correcdo e fortalecendo
institui¢des fiscais (grafico 3).

Parte das economias revisou seus
arcabougos fiscais no pds-pandemia
para reforcar a credibilidade e, ao
mesmo tempo, ampliar a flexibilida-
de. A Uniao Europeia, por exemplo,
reformulou seu Pacto de Estabilida-
de para permitir trajetérias de ajuste
diferenciadas entre os Estados-mem-
bros. Outros paises introduziram no-

vas regras de divida ou promulgaram

Grafico 1: Tipos comuns de regras fiscais (nimero de paises)
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Fonte: IMF Fiscal Rules Dataset.
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leis de responsabilidade fiscal, en-
quanto alguns optaram por estender
horizontes de convergéncia ou adotar
planos plurianuais (Acalin ez al., p.
11, 2025a). Essas mudangas ilustram
a busca por um equilibrio entre resili-
éncia a choques e disciplina fiscal.

O Brasil também avangou nes-
sa direcdo. Em 2023, foi instituido
o Regime Fiscal Sustentdvel (LC n°
200/2023), em substituicio ao teto
de gastos da Emenda Constitucio-
nal n® 95/2016. A nova regra limita
o crescimento real das despesas pri-
mdrias a um intervalo entre 0,6% e
2,5% ao ano, vinculado a expansio
das receitas: o crescimento real da
despesas corresponde a 70% ou 50%

da variagio da receita. Esse arranjo

tende, gradualmente, a melhorar o
resultado primdrio, pois as despesas
crescem menos que as receitas. Além
disso, o arcabougo introduziu inter-
valos de tolerincia para as metas de
resultado primdrio, ampliando a fle-
xibilidade de curto prazo. Essa carac-
teristica responde a critica recorrente
de que regras excessivamente rigidas
podem minar a capacidade do gover-
no de responder a choques econdmi-
cos ou sociais (Pinto e Andrade, p.
28, 2025).7

Esse desenho também reflete uma
tendéncia internacional: priorizar
regras ligadas ao gasto e a divida em
complemento as metas fiscais de cur-
to prazo.® Tal mudanca busca maior

previsibilidade e reducio do viés

pro-ciclico. No Brasil, essa logica se
materializa no limite de crescimento
da despesa primdria e na discussio
em curso sobre a fixacdo de limites
formais para o endividamento pu-
blico, em consonéncia com o artigo
52 da Constitui¢ao.’

Contudo, regras fiscais estabele-
cem apenas os objetivos da politica.
Para que sejam efetivas, é necessdrio
contar com instrumentos de gover-
nanga que viabilizem seu cumpri-
mento. Os achados do FMI indicam
que regras bem desenhadas se tor-
nam mais eficazes quando acompa-
nhadas por instituicoes fiscais inde-
pendentes fortalecidas e por marcos
de médio prazo. Nesse sentido, o

Brasil deu um passo relevante ao ins-

Grafico 2: Diferentes combinacoes das regras fiscais (2024)
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Grafico 3: Revisoes recentes das regras fiscais:
2020-2024 (namero de paises com regras fiscais)
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Fonte: Acalin, J.; Alonso-Albarran, V.; Arroyo, C. et al. International Monetary Fund Annual Report 2025b: Getting to growth in an age of uncertainty. Staff
Discussion Notes. 2025; 2025(004):A001. doi: 10.5089/9798229023801.006.A001.

tituir, no Ambito da LC 200/2023,
o marco fiscal de médio prazo, que
amplia a transparéncia e permite an-
tecipar ajustes necessarios.

Ainda assim, permanecem desa-
fios expressivos. A limita¢io do cres-
cimento das despesas recoloca em
pauta, no Brasil e em outros paises,
a rigidez orcamentdria e a necessida-
de de aprimorar a qualidade do gasto
publico. Em escala global, pressoes
econdmicas, sociais e ambientais
ampliam a demanda por recursos e
tornam ainda mais urgente o deba-
te sobre prioridades e eficiéncia na
aloca¢io — condicio essencial para
a sustentabilidade dos arcaboucos fis-
cais no longo prazo.

Em sintese, os achados do FMI re-

for¢am que regras fiscais sao mais efe-

tivas quando apoiadas por marcos de
médio prazo, mecanismos corretivos
e institui¢oes independentes. O novo
regime brasileiro jd incorporou par-
te desses elementos, aproximando-se
das boas prdticas internacionais. O
desafio daqui em diante serd preser-

var e fortalecer esses avancos.

!Disponivel em: https://go.fgv.br/nS7EESd9vkd.
2Disponivel em: https://go.fgv.br/pvLf5HOuUsXz.

3Tradugdo: Regras fiscais diante do elevado endi-
vidamento e das crescentes pressdes de gasto.

4Acalin, J.; Alonso-Albarran, V.; Arroyo, C.;
Lam, W. R.; Martinez, L.; Nguyen, A. D. M.;
Roch, F.; Sher, G.; Solovyeva, A. (2025a). Fis-
cal guardrails against high debt and looming
spending pressures. Staff Discussion No-
tes, 2025(004). Retrieved Oct 6, 2025, from
https://go.fgv.br/OjbPSIECzs).

*Gbohoui, W.; Medas, P. A. (2020). Regras fis-
cais, cldusulas de salvaguarda e grandes cho-

ques. IMF Série especial sobre politica fiscal em
resposta a COVID-19, 2020. Retrieved Jan 11,
2023, from https://bit.ly/3k8envQ.

¢Alonso, V.; Arroyo, C.; Aydin, O.; Balasundha-
ram, V.; Davoodi, H. R.; Hegab, G.; Nguyen, A.
M.; Salazar Ferro, N.; Sher, G.; Solovyeva, A.;
Tchelishvili, N. (2025). Fiscal rules and fiscal
councils: Recent trends and revisions since the
pandemic. IMF Working Paper, n. 25/198, Inter-
national Monetary Fund, Washington, D.C.

’Pinto, V.; Andrade, A. (2023). Novo arcabougo
fiscal: analise do texto substitutivo ao PLP 93,
de 2023. Nota técnica, n. 52, Instituicdo Fiscal
Independente do Senado Federal — IFl. Disponi-
vel em: https://go.fgv.br/HDL2zXFja3q.

8Conforme pode ser observado no grafico
2, a maioria dos paises (34) combina regras
para resultado fiscal com regras para divida
e despesas.

°Tramita no Senado Federal o Projeto de Re-
solugdo do Senado (PRS) n2 8, de 2025, que
visa instituir uma regra para o endividamento
da Unido.
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