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3. PROPOSTA DE ALTERAGAO DAS METAS DE RESULTADO PRIMARIO PARA 2017 A 2020

Em agosto, o Executivo encaminhou ao Congresso Nacional proposta de alteragcdo das metas de resultado primario
fixadas nas Leis de Diretrizes Orcamentarias (LDOs) para este e para o proximo anol. As justficativas apontam cenario
econdmico ainda em deteriorar¢io no segundo trimestre de 2017, o que teria provocado elevado grau de frustracio de
receitas e a necessidade de revisdo de projecdes para 2017. Do mesmo modo, para 2018, as projecdes de receita também
foram revisadas para baixo em resposta tanto ao efeito da revisao para o ano base (2017) quanto da prépria dindmica da
recuperagio econémica, lenta e gradual?.

Aprovada a mudanca, a meta de resultado primdrio para o setor publico em 2017 passa a ser de déficit de R$ 163,1
bilhdes, ante R$ 143,1 bilhdes definidos anteriormente (tabela 3). Este resultado decompde-se em déficit de R$ 159,0
bilhGes para o governo central (ante R$ 139 bilhdes) e déficits de R$ 3,0 bilhdes e R$ 1,1 bilhdo para as estatais federais
e para os estados e municipios, respectivamente, estimativas que nao sofreram revisao.

Destaca-se que, as atuais reestimativas promovidas pelo governo se aproximam dos resultados ja estimados
anteriormente pela IFI, divulgados no principio do més anterior?. Para o setor ptblico consolidado, a IFI prevé déficit de
R$ 155 bilhdes. Assim, a nova meta apresenta posi¢cdo mais préxima (R$ 8,1 bilhdes a maior), o que significa maior
probabilidade de atingimento, ante uma diferenca de R$ 11,9 bilhdes, a menor, na perspectiva anterior.

A andlise da tabela 3 revela também que a nova meta para o governo central - principal diferen¢a em relacdo as projecdes
da IFI antes da proposta de ajuste (R$ 156,2 bilhdes de déficit na visdo da IF], contra R$ 139 bilhdes na meta antes fixada)
- coloca ambas as proje¢des em patamar compativel, com diferenga marginal de R$ 2,8 bilhdes a maior na nova meta, o
que, mais uma vez, torna mais factivel a tarefa de seu cumprimento. Convém destacar ainda que a IFI prevé situagdo bem
mais favoravel do que o previsto pelo governo para estados e municipios* (superavit de R$ 4,5 bilhdes, frente déficit de
R$ 1,1 bilhdo), o que agora explica a maior parte da divergéncia nas proje¢des para o setor publico consolidado.

TABELA 3 — RESULTADO PRIMARIO DO SETOR PUBLICO CONSOLIDADO

= 2017 2018 2019 2020
DISCRIMINAGAO
Atual Proposta| |IFI  Atual | Proposta  IFl | Atual| Proposta  IFI | Atual| Proposta  IFI |
Setor Publico Consolidado -143,1 -163,1 -155,0 -131,3 -161,3 -149,3 -63,8 -137,8 -154,1 23,2 -51,8 -127,2
Governo Central -133,0  -159,0 -156,2 -129,0 -159,0 -153,3 -650 -139,0 -160,9 10,0 -65,0 -136,8
Estatais Federais -3,0 -3,0 -3,3 -3,5 -3,5 -3,0 -3,5 -3,5 -2,7 -3,4 -3,4 -2,4
Estados/Municipios -1,1 -1,1 4,5 1,2 1,2 7,0 4,7 4,7 9,5 16,6 16,6 12,0

Fonte: MPDG e IFI. Elaboragdo IFI.

1 Lein? 13.408, de 26 de dezembro de 2016 e Lei n® 13.473, de 8 de agosto de 2017.

2EM n? 00184/2017 MP. Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil 03 /Projetos/ExpMotiv/MP/2017/00184.htm. Acesso em 28/08/2017.

3 Para maiores detalhes, acesse o RAF de agosto. Disponivel na aba de publica¢gdes em: http://www12.senado.leg.br/ifi.

4 Conforme destacado na edicdo de margo do RAF (disponivel em

http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id /529485 /RAF marl7 completo.pdf?sequence=1), ha descolamento entre os resultados acima
para o abaixo da linha. Além disso, o ingresso do Rio de Janeiro (em situagdo mais avanc¢ada), Rio Grande do Sul e potencialmente Minas Gerais no
regime de recuperacao fiscal - RRF (Lei complementar n 12 159/17), devera produzir efeitos sobre o saldo fiscal subnacional.
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Para o ano de 2018, a meta de resultado priméario do setor publico passa a ser de déficit de R$ 161,3 bilhdes, contra R$
131,3 bilhdes anteriomente. Deste montante, resultado negativo de R$ 159,0 bilhdes vem do Governo Central (ante R$
129 bilhdes na meta anterior), mantidas as projecdes para as estatais federais (R$ -3,5 bilhdes) e estados e municipios
(superavit de R$ 1,2 bilhio).

Mais uma vez, a mudanca para 2018 aproxima a meta dos nimeros previstos pela IFI. No caso do governo central, a [FI
prevé déficit de R$ 153,3 bilhdes, ante R$ 159 bilhdes da nova meta, o que demonstra divergéncia de R$ 5,7 bilhdes a
maior na estimativa de déficit do governo (ante R$ 24,3 bilhdes antes da proposta de mudanca). Para estados e
municipios a IFI espera superavit de R$ 7 bilhdes, estimativa mais favoravel que a do governo (R$ 1,2 bilhdo, diferenca
de R$ 5,8 bilhdes). Para as estatais federais, a IFI espera défict de R$ 3,0 bilhdes em 2018, contra R$ 3,5 bilhdes tragados
na meta. De forma consolidada, os valores revelam que o déficit projetado pelo governo supera a meta da IFI em R$ 12
bilhges.

Para 2019 e 2020, no entanto, apesar das mudancas ainda apontarem convergéncia na dire¢do dos nimeros da IFI, as
discrepancias ainda sdo relevantes em relagio ao que se observa nos dois anos anteriores®. Em 2019, o déficit estimado
pela IFI para o setor publico é de R$ 154,1 bilhges, ante R$ 137,8 bilhdes do governo, o que gera diferenga de R$ 16,3
bilhGes (o déficit previsto anteriormente era de R$ 63,8 bilhdes e a diferenca em relagdo aos nimeros da IFI era de R$
90,3 bilhdes). Para 2020, a estimativa da IFI para o setor publico consolidado é de déficit de R$ 127,2 bilhGes, ante R$
51,8 bilhdes do governo, diferenca de R$ 75,4 bilhdes (previa-se antes da mudanga superavit de R$ 23,2 bilhdes, com
diferenca R$ 150,4 bilhdes para o nimero da IFI).

Decompondo-se o setor publico consolidado, observa-se que as maiores diferengas para esses dois ultimos anos
concentram-se nas estimativas para o governo central. Em 2019, a IFI prevé déficit maior do que o governo em R$ 21,9
bilhdes (R$ 160,9 bilhdes ante R$ 139 bilhoes). J4 em 2020, a diferenca avanga para R$ 71,8 bilhdes (R$ 136,8 bilhdes
ante R$ 65 bilhdes).

Mas ha diferencas importantes também para estados e municios, para os quais a IFI prevé superavit de R$ 9,5 bilhdes e
R$ 12 bilhdes, respectivamente, para 2019 e 2020. O governo, por sua vez, tem projecdes de R$ 4,7 e R$ 16,6 bilhdes para
esses agregados. Para as estatais federais os nimeros também divergem, mas com influéncia menor sobre o total do setor
publico: IFI prevé déficts de R$ 2,7 e R$ 2,4 bilhGes para 2019 e 2020, enquanto governo espera déficits de R$ 3,5 e R$
3,4 bilhdes, respectivamente.

Focalizando mais especificamente o governo central, fruto das maiores divergéncias, a tabela Y detalha o resultado
primario abrindo as estimativas de receitas e despesas, comparando as projec¢des da IFI com as do governo. Como se pode
observar, a diferenca de R$ 2,8 bilhGes a menos em 2017 nas projec¢des de déficit primario da IFI em relagdo ao governo
resulta de estimativas tanto de receitas (-R$ 8,6 bilhdes) como de despesas primarias (-R$ 11,4 bilhdes) menores.

5 Como serd analisado adiante, as taxas de crescimento real do PIB e da inflagdo projetadas pelo governo estdo maiores do que as da IFI, o que explica
parcela relevante dessas diferencas.
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TABELA 4 — RESULTADOS PRIMARIO E NOMINAL DO GOVERNO FEDERAL

I. Receita Primaria 1.380,2 1.371,7 1.437,5 1.444,5 1.551,4 1.539,4 1.672,2 1.644,4
Il. Despesa Primaria 1.539,2 1.527,9 1.596,5 1.597,9 1.690,4 1.700,3 1.737,2 1.781,2
Il. Resultado Primario Governo Central (I - 1) -159,0 -156,2 -159,0 -153,3 -139,0 -160,9 -65,0 -136,8
a) Diferenca de receitas -8,6 7,0 -12,0 -27,8
b) Diferenga de despesas -11,4 1,4 9,9 44,0
c) Diferenga de resultado primario 2,8 5,7 -219 -71,8

Fonte: Anexo 1V.1.a - Anexo de Metas Fiscais LDO 2017 e LDO 2018 e IFI. Elaboragdo IFIL.

Em 2018, a menor estimativa da IFI em relagio a do governo para o déficit primario do governo central (R$ 5,7 bilhges),
por sua vez, resulta de receitas e despesas primarias maiores (respectivamente R$ 7 bilhdes e R$ 1,4 bilhoes). Esses
numeros, entretanto, precisam de alguns esclarecimentos.

TABELA 5 — RESULTADOS PRIMARIO GOVERNO CENTRAL 2018 - REPROGRAMAGCAO (R$ MILHOES)

LDO 2018 Reprogramagao Diferenga ‘
I. Receita liquida 1.240,9 1.198,6 -42,3
1. Despesa Primaria 1.369,9 1.372,1 2,2
IIl. Resultado Primario Governo Central (I - II) -129,0 -173,5 -44,5

Fonte: MPDG. Elaboragdo IFL.

Para 2018, a revisdo do governo em relagdo as estimativas constantes da LDO 2018 indica necessidade de ajuste da
ordem de R$ 44,5 bilhdes, conforme se observa na tabela 5. O ajuste decorre de reprogramacio a menor nas receitas (R$
42,3 bilhdes) e a maior nas despesas (R$ 2,2 bilhdes). Assim, o governo pretende implementar uma série de medidas,
tanto de receitas como de despesas, para que possa atingir o novo resultado estimado, além da ampliacdo do déficit
priméario em R$ 30 bilhdes, com a mudanga de meta de R$ 129 bilhdes para R$ 159 bilhges. As medidas estdo listadas na
tabela 6.

No campo das receitas, sdo quatro medidas totalizando R$ 14,5 bilhdes, entre as quais estdo a tributagio sobre fundos
de investimentos (R$ 6 bilhdes) e a elevagdo da contribuicdo dos servidores ao regime préprio de servidores (R$ 1,9
bilhdo) - que também repercute nas despesas, porém com natureza finaceira. Somando as medidas de receita a ampliacao
do déficit em R$ 30 bilhdes, o governo supriria a necessidade apontada de ajuste (de R$ 44,5 bilhdes), uma vez que as
medidas em relagio as despesas ja estdo contempladas na estimativa de gastos de R$ 1.372,1 bilhdes exibida na tabela 5.
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TABELA 6 - MEDIDAS DE AJUSTES EM 2018

AJUSTES NA RECEITA ‘ 14,50 ‘
Tributagdo sobre Fundos de Investimentos 6,00
Reintegra 2,60
Reoneracgdo da folha 4,00
Elevagdo na Contribuigdo ao Regime Préprio dos Servidores 1,90
AJUSTES NA DESPESA ‘ 6,08 ‘
Postergacdo de reajustes 2018 — Poder Executivo 5,10
Implantagdo efetiva do teto remuneratdrio — todos os Poderes e Entes 0,73
Cancelamento de reajustes de cargos comissionados e gratificagbes — Poder Executivo 0,18
Redugdo de gastos com ajuda de custo — Poder Executivo 0,05
Redugdo de gastos com auxilio-moradia — Poder Executivo 0,04
TOTAL DE AJUSTES ‘ 20,58 ‘

Fonte: MPDG. Elaboragdo IFL.

Para as despesas, as medidas incluem a postergacdo de reajustes ja legislados (R$ 5,1 bilhdes), a implantagéo efetiva do
teto remuneratério dos servidores de todos os Poderes e Entes (R$ 0,7 bilhdo), entre outros, totalizando cerca de R$ 6,1
bilhdes®. Ao todo, as medidas de receitas e despesas somam R$ 20,6 bilhdes. Como se pode depreender na natureza dos
ajustes propostos, sdo medidas que ndo poderdo ser implantadas imediatamente, muitas delas carentes de aprovagao
pelo Congresso Nacional.

No caso das estimativas da IFI, essas medidas recém anunciadas e que demandam aprovacido legislativa ndo estdo
consideradas nas projecdes de receitas e despesas primarias. Por essa razdo, nosso cendrio fiscal tem como premissa que
havera limitacdo de empenho e movimentagio financeira (contingencimanto) de R$ 30,5 bilhdes para se atingir o
resultado primario projetado. Ndo se trata, contudo, de afirmar que as propostas nao serdo implementadas.
Naturalmente, na medida em que as propostas forem sendo aprovadas, o contingenciamento necessario para atingir-se
a meta fiscal devera ser proporcionalmente reduzido .

Voltando a tabela 4 para os anos restantes, observa-se que tanto em 2019 como em 2020 as diferen¢as nas estimativas
de resultado primario (R$ 21,9 bilhdes e R$ 71,8 bilhdes, respectivamente) resultam de receitas primarias menores e de
despesas primdrias maiores, na avaliagdo da IFI. No caso de 2019, receitas da IFI estio menores em R$ 12 bilhdes e
despesas maiores em R$ 9,9 bilhdes. Ja em 2020, receitas da IFI estio menores em R$ 27,8 bilhdes e despesas maiores
em R$ 44 bilhdes’.

Finalmente, vale comparar os parametros macroecondmicos que foram utilizados nas projegdes, tanto da IFI como nas
do governo, ja que eles devem ser os principais responsaveis pela maior parte das diferencas encontradas. Como se pode
observar na tabela 7, as estimativas para o crescimento real do PIB em 2017 e 2018, assim como para o IPCA - principais

6 E importante ficar atento 3 aprovagio também destas medidas, cuja frustragio pode gerar necessidade de contingenciamento de outras despesas.

7 A projecdo de despesas da IFI segue a regra do teto, o que justifica parte dessa diferenca. Além disso, as despesas incluem as transferéncias a estados
e municipios, que sofrem impacto das maiores estimativas de receitas feitas pelo governo.
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variaveis que impactam receitas e despesas estimadas - estdo convergindo para os numeros apontados pela IFI,
influenciando a convergéncia nos nimeros de receitas, despesas e resultados fiscais. Nos anos seguintes, observa-se
maior descolamento, o que leva ao distanciamento das projecdes.

No caso da taxa de crescimento real do PIB, o valor passou de 1,2% em 2017 para 0,5%, numero bastante préximo ao
utilizado pela IFI: 0,46%. Em 2018 observa-se movimento semelhante, com a estimativa do governo passando de 2,5%
para 2%, nimero convergente com o utilizado pela IF], de 1,93%. Para os anos posteriores, no entanto, o governo reiterou
seus numeros, o que contribui para as divergéncias de projecdes apontadas nesses anos: em 2019, governo preveé
crescimento de 2,5% do PIB, ante 2,16% apontado pela IFI. Ja em 2020 a diferenca é maior: 2,6% na perspectiva do
governo, contra 1,95% na avaliagdo da IFl. Considerando-se as demais variaveis, é possivel observar trajetéria
semelhante.

TABELA 7 — CENARIO MACROECONOMICO DE REFERENCIA
2017 2018 2019 2020

DISCRIMINAGCAO

Atual Proposta IFI | Atual | Proposta| IFl | Atual Proposta IFI Atual Proposta IFl

Crescimento real do PIB (%) 1,20 0,50 0,46 2,50 2,00 1,93 2,50 2,50 2,16 2,60 2,60 1,95
Inflagdo — IPCA (%) 4,80 3,70 3,65 4,50 4,20 4,35 4,50 4,20 4,26 4,50 4,00 4,11
Selic (fim de periodo) 11,25 8,30 7,50 9,00 8,00 8,00 9,00 8,00 8,50 9,00 8,30 8,50
Cambio (fim de periodo — R$/USS) 3,81 3,30 3,25 3,40 3,40 3,29 3,50 3,50 3,32 3,60 3,50 3,36

Fonte: MPDG e IFI. Elaboragdo IFI.

3.1 Proposta de lei orgamentdria anual 2018 — PLOA 2018

A Constituicdo Federal de 1988 determina que o projeto de lei orcamentaria anual (PLOA) seja enviado ao Congreso até
o dia 31 de agosto de cada ano. Segundo a Lei de Responsabilidade Fiscal - LRF, este projeto deve estar compativel com
as metas de resultado primario estabelecidas na LDO para o respectivo exercicio.

A LDO 2018, sancionada em 08 de agosto de 2017, prevé resultado fiscal deficitario de R$ 129 bilhdes para o governo
central em 2018. Em 17 de agosto, menos de 10 dias ap6s a entrada em vigor da Lei, o governo enviou ao Congresso a
proposta de alteragdo analisada na se¢do anterior, ampliando o déficit de 2018 para R$ 159 bilhdes. Apesar do Congresso
ter deliberado sobre o texto principal em 30 de agosto, faltam ser votados dois destaques ao texto que altera a meta fiscal.

Diante das determinacdes legais explicitadas no primeiro paragrafo e do fato da proposta nao ter tido seu processo de
tramitagdo concluido, o executivo enviou em 31 de agosto o PLOA 2018 prevendo déficit de R$ 129 bilhdes, ndmero
reconhecidamente carente de consisténcia macroeconomica e fiscal. Diante dessa situagdo singular, a IFI optou pela
espera de nova proposta, com nimeros atualizados e revisados, para que se possa realizar avaliacdo mais aprofundada.



