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Carta de Apresentacao

Nesta edicdo do Relatdério de Acompanhamento Fiscal (RAF), discutem-se os possiveis desdobramentos
da crise internacional do coronavirus e da queda abrupta do pre¢o do petréleo sobre a economia e as
contas publicas nacionais. A discussdao do or¢amento impositivo é também explicada, etapa a etapa, na
terceira secao.

Em Contexto Macroecondmico, apresentam-se os canais de transmissdo da crise internacional sobre a
economia doméstica. O comércio internacional e a dinamica setorial serdo afetados, dadas as fortes
restricoes a movimentacao de pessoas no pais. Os casos da Itdlia e de outros paises ilustram que a
principal caracteristica do coronavirus é a rapida disseminacdo, com paralisacdo de servigos e de
producao e circulacdo de bens.

Na se¢do de Conjuntura Fiscal, discutem-se a importancia do teto de gastos, por ser uma medida
estrutural, de longo prazo, e a possibilidade de utilizacdo de mecanismos ja previstos na lei e na
Constituicao para fazer frente a crise do coronavirus. O crédito extraordindrio é o instrumento a
disposicao; permite reacdo rapida e em varias frentes, sem afetar o teto de gastos. O aumento da meta de
déficit primario, desde que temporario, ndo devera ser visto com apreensdo, sob a hipotese de
manutencdo da regra do teto.

Ainda na Conjuntura Fiscal, calcula-se o impacto potencial do aumento inesperado do Beneficio de
Prestacdo Continuada (BPC) ja para 2020, em razdo da derrubada de um veto presidencial. A medida é
permanente e poderd comprometer o ja exiguo espaco orcamentario. Apesar da decisdo do TCU de
bloquear a legislacdo aprovada, uma vez que ndo ha previsdo de compensacdo para a nova despesa,
remanesce a incerteza sobre o que realmente ocorrera nesta matéria. Ademais, simulam-se os efeitos da
reducdo do preco do petréleo sobre as receitas da Unido.

Na secdo de Orgcamento, a andlise do histdérico do orgamento impositivo e das Emendas Constitucionais
que o instituiram é debatida a luz do enrijecimento da gestdo da politica fiscal. A recente decisao de criar
um identificador especifico para as emendas de relator-geral compromete o espaco para
contingenciamento de gastos discricionarios, por parte do Executivo, podendo abrir precedente para os
proximos anos. O orcamento impositivo € a pratica mais comum no mundo, mas sua implementagao tem
de considerar a realidade de cada pais.

Finalmente, o quadro geral de crise é avaliado pela IFI como muito grave. A atuacdo do Estado é possivel
e necessaria, mas deve se concentrar em ag¢des pontuais, temporarias, com foco na area da Saude e na
mitigacdo dos efeitos sobre a renda dos trabalhadores mais pobres. A preservacao da responsabilidade
fiscal, materializada no teto de gastos, tem de ser a premissa basica.

Felipe Scudeler Salto
Diretor-Executivo da IFI

Josué Alfredo Pellegrini
Diretor da IF]

Daniel Veloso Couri
Diretor da IFI
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Resumo

e 0O aumento da velocidade de disseminagdo do coronavirus e o acirramento de disputas entre
Aradbia Saudita e Russia em torno do preco do petrdleo geraram forte deterioracao de
expectativas dos agentes na primeira quinzena de margo. Enquanto os governos preparam agoes
coordenadas de politica econdmica, as projecoes de crescimento do mundo estdo sendo
revisadas para baixo. (Pagina 8)

e Oschoques recentes de oferta, demanda e condi¢des financeiras vao interromper a trajetéria de
recuperacao da atividade no Brasil. Nesse contexto, elemento adicional que preocupa é a elevada
taxa de desemprego no Brasil, que tem caido lentamente nos ultimos trés anos e pode voltar a
subir a depender da extensdo e duragao dos impactos dos choques. (Pagina 10)

e (Oagravamento da crise do coronavirus e do petréleo impde também desafios a gestdo da politica
fiscal do pais. Havera desaceleracdo de receitas de tributos associados a atividade econdmica,
mas também do recolhimento de royalties. Além disso, a derrubada do veto a mudanga em regras
do BPC e as despesas necessarias com saude para o combate ao virus vao pressionar ainda mais
o orcamento federal. (Pagina 16)

e Simulacgdes realizadas pela IFI evidenciam que a reducdo do preco do petréleo pode afetar
seriamente o recolhimento de royalties e participagdes pela Unido. A simulagdo nao considera os
efeitos sobre as receitas de entes subnacionais. Nos ultimos trés anos, houve aumento da
importancia relativa dessas receitas na arrecadacao federal. Os resultados dos exercicios
sugerem perda potencial da ordem de R$ 15 bilhdes em receitas. (Pagina 18)

e Aderrubadado veto presidencial a mudancas em regras de acesso ao BPC, ampliando o potencial
de individuos contemplados pelo beneficio, podera elevar a despesa da Unido em cerca de R$
26,5 bilhoes em 2020. Em um contexto de vigéncia de orcamento impositivo, a medida retira
espaco do governo na gestdo da politica fiscal, além de devolver parte relevante da economia de
recursos prevista com a reforma da previdéncia. (Pagina 22)

e ComaEC100/19, o orcamento impositivo passou a estar expresso na Constituicdo. Mas o dever
de executar o or¢amento ndo é absoluto: subordina-se ao cumprimento de regras fiscais e nao
se aplica em caso de impedimentos técnicos. As emendas individuais e de bancada contam com
protecdo adicional, pois o contingenciamento dos recursos é mais restrito. O regime especial das
emendas aumenta a participacdo do Legislativo no orcamento, mas reduz a flexibilidade na

gestao fiscal. (Pagina 29)

As publicagdes da IFI atendem ao disposto na Resolucdo n? 42/2016 e ndo expressam a opinido do Senado Federal, de suas Comissdes ou
parlamentares. Todas as edi¢des do RAF estdo disponiveis para download em: http://www12.senado.leg.br/ifi /publicacoes-ifi.
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1. CONTEXTO MACROECONOMICO

1.1 Alguns comentarios a respeito do impacto do coronavirus e do preco do petrdleo sobre a economia

Virus e petréleo causam deterioracdo nas expectativas. As expectativas dos agentes econdmicos sofreram forte
deterioracdo na primeira quinzena de margo em razdo do avanco da Covid-19, a doenca causada pelo coronavirus
humano mais recentemente descoberto, e do acirramento de tensdes entre Arabia Saudita e Russia em torno do preco do
petréleo no mercado internacional.

Epis6dios configuram choques de oferta, demanda e nas condic¢des financeiras dos paises. A combinacio desses
episddios produz choques sobre a oferta, a demanda, e as condi¢ées financeiras dos paises. O aumento da aversio ao
risco observado no periodo recente decorre do desconhecimento em relagio a extensio dos impactos desses efeitos sobre
o funcionamento das economias no mundo. Essa incerteza diminui ou aumenta conforme os paises reagem aos eventos
relacionados a nova doenga e aos movimentos no mercado de petroéleo.

Principais efeitos dos choques. Em linhas gerais, os principais efeitos dos choques sobre os paises podem ser
sintetizados da seguinte forma:

)] contracdo da oferta de trabalho nos paises em fungio, principalmente, do contagio das pessoas, assim
como de individuos que necessitam permanecer em quarentena dentro de suas residéncias;

(i) desarticulacao de cadeias de producao, tendo em vista a maior dificuldade das empresas em adquirir
insumos para os processos produtivos. Como resultado, os custos de producido das empresas tendem a subir,
reduzindo a capacidade instalada em diversos setores das economias. Importante lembrar que a China - até
0 momento o pais com o maior niimero de casos registrados da Covid-19 - é o principal ofertante mundial
de bens intermediarios, especialmente nas cadeias de eletroeletrdnicos, veiculos, maquinas e equipamentos
e farmacéutica;

(iii) deterioracio de expectativas de empresarios e consumidores, cujas decisdes de investir (e/ou produzir)
e consumir sio postergadas em razdo do encurtamento dos respectivos horizontes de planejamento. Por
exemplo, a incerteza no planejamento de atividades empresariais afeta a formacdo de pregos de produtos e
servigos;

(iv) reduciao da corrente de comércio internacional, afetando importacdes e exportagdes, reduzindo o fluxo
de transagoes e bloqueando novos negocios;

(v) agravamento das condi¢des financeiras no mundo, o que pode piorar a situagdo de operacdo das
empresas, especialmente as pequenas e médias. Por exemplo, firmas que, no passado recente, conseguiam
se financiar a taxas de juros bancdrias relativamente favoraveis, podem experimentar um aumento dos
custos desses empréstimos, ou mesmo uma interrupg¢do nos financiamentos, em um contexto de aumento
de percepgao de risco pelos bancos, o que tende a dificultar a rolagem de dividas. Uma contragao do crédito
pode amplificar os choques de oferta e de demanda decorrentes do virus sobre a economia global; e

(vi) reducao da inflacao global em razio da queda no prego do petréleo no mercado internacional, o que tem
claramente o lado positivo de representar queda de custo de produgdo, tratando-se o petréleo de um insumo
basico na economia.

Paises importadores tendem a se beneficiar da queda do preco do petrdleo. Os impactos sobre o nivel de renda dos
paises podem ser maiores ou menores, dependendo da condi¢do de importador ou exportador de energia. No caso do
choque de petrdleo em questio, os paises importadores tendem a se beneficiar.
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Possiveis efeitos da crise sobre a economia brasileira. Para o Brasil, em particular, a redu¢io da atividade econémica
no mundo, a queda do prego do petréleo e o agravamento das condi¢des financeiras tendem a produzir os seguintes
efeitos (canais de transmissao):

= reducdao das exportacoes de commodities, especialmente as metalicas (utilizadas nos processos
manufatureiros e no setor de construgio civil). Importante lembrar que o minério de ferro é um dos principais
itens da pauta exportadora brasileira. Além disso, uma redu¢do na demanda internacional pelo produto podera
influenciar negativamente a produgio da industria extrativa nacional;

= como decorréncia da queda na demanda mundial por commodities, os precos desses itens tendem a sofrer
forte reducdo, o que geraria impacto sobre os termos de troca e, consequentemente, o nivel de renda da
economia doméstica;

* restricdo a importacdes de bens intermediarios, a exemplo dos mencionados anteriormente, o que afetaria
o funcionamento da industria de transformacgao nacional, piorando um quadro ja deteriorado para o setor;

= elevada volatilidade nos ativos financeiros, com fuga de capitais para paises com menor percepc¢ao de risco
pelos investidores, no movimento conhecido como “flight to quality”. Isto tende a se traduzir em fortes
depreciagoes da taxa de cambio; e

= reducio na arrecadacio de royalties e participacdes dos estados, municipios e Unido, visto que essa receita
depende da cotacgdo internacional do barril do petréleo. Para os Estados, a perda de arrecadagio se dara também
por meio do ICMS. O impacto da reducdo dessas receitas para os cofres da Unido e dos Estados pode ser
significativo, a depender da duracdo do periodo de menor cotagio do petréleo no mercado internacional (ver a
secdo de Conjuntura Fiscal).

Choques devem interromper a trajetéria de retomada da economia. A combinacio dos choques mencionados por
meio dos canais de transmissdo mencionados sera a reducdo da atividade econémica no pais, em um contexto em que a
economia exibia lenta recuperagio apo6s a crise do biénio 2015-2016. A depender da extensdo dos choques e das a¢des
(coordenadas) de politica econémica dos paises, pode haver aumento no desemprego.

Preocupacio em relacio ao desemprego, visto que a taxa de desocupados no pais é elevada. No caso brasileiro,
isso seria muito preocupante, dada a existéncia de um contingente de desocupados relativamente elevado, em torno de
12 milhdes de pessoas, sem levar em consideragio a parcela da populagio que esta subempregada e os desalentados?. O
desemprego no pais registrou queda apenas gradual nos ultimos dois anos, correspondendo a 11,9% da populacdo
economicamente ativa na média de 2019.

Possiveis acdes a serem adotadas pelo governo para atenuar os impactos da crise. Para tentar manter a economia
funcionando e impedir desaceleragdo mais acentuada da atividade, menciona-se que o governo prepara medidas como
(i) ofertar linhas de financiamento de capital de giro para as empresas por meio dos bancos publicos; (ii) antecipar o
pagamento da primeira parcela do 132 de aposentados e pensionistas do INSS de agosto para abril; (iii) suspender a
prova de vida de beneficiarios do INSS por 120 dias; (iv) postergar o recolhimento de tributos para melhorar o fluxo de
caixa das empresas; (v) antecipar os recursos das contas do FGTS da modalidade de saque-aniversario para incentivar a
demanda por crédito de pessoas fisicas; (vi) editar Medida Provisdria de crédito extraordinario para acdes de saude
voltadas ao combate do coronavirus, possibilidade que est4 prevista no Novo Regime Fiscal (art. 107, § 62 do ADCT da
Constituicao).

2 Ver andlise completa do mercado de trabalho na edigdo de fevereiro do RAF -
https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream /handle/id /568874 /RAF37 FEV2020.pdf.
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IPCA teve menor alta para um més de fevereiro desde 2000. Uma boa noticia no meio de uma avalanche de fatos
negativos foi o resultado do IPCA em fevereiro (aumento de 0,25%), que mostrou a menor variagdo para o més desde
2000. Em 12 meses, a inflagdo ao consumidor acumula alta de 4,01%. Os ntcleos de inflagio, indices calculados pelo
Banco Central que expurgam o efeito de itens mais volateis, apresentam tendéncia favoravel. Como as expectativas de
inflagdo capturadas pela Pesquisa Focus mostram consenso para a variacdo do IPCA em 2020 em torno de 3,20% e,
portanto, abaixo da meta estipulada pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) para o ano (4,0%), ha espaco para cortes
de juros para estimular a demanda e impedir a desaceleracdo mais acentuada do PIB.

Banco Central deve voltar a reduzir a Selic nas préximas reuniées do Copom. Em que pese a redugdo de juros
realizada desde outubro de 2016, pelo Banco Central, ndo ter gerado efeitos significativos sobre o consumo e o
investimento, o uso desse instrumento poderia ser continuado, como vem sinalizando o Copom em ata. O beneficio
colateral seria a redugdo do custo médio da divida publica, que ja diminuiu expressivamente nos ultimos anos, com queda
dessa importante despesa publica. Cabe ressaltar que a mera redu¢do dos juros ndo resulta em respostas diretas da
atividade economica, pois depende ainda da confianca dos agentes, da previsibilidade a respeito das a¢des a serem
tomadas no campo fiscal, do ambiente de negécios e do quadro internacional.

Até maio, a projecio da IFI para a alta do PIB em 2020 continua em 2,2%. A projecdo da IFI para o resultado do PIB
brasileiro em 2020 é de alta de 2,2%, de acordo com a revisdo de cendrios realizada em novembro de 2019. A préxima
atualizacdo do cendrio macroecondmico da Instituicdo, a ser feita em maio de 2020, contera uma revisdo para baixo na
projecdo do PIB. O consenso de mercado ja prevé crescimento entre 1,5% e 2% este ano. O menor crescimento do PIB
afetara as contas do governo, via receitas publicas.

Apesar da auséncia de maiores informagdes referentes ao comportamento da atividade doméstica no inicio de 2020, na
préxima se¢do sdo apresentados argumentos que justificam um viés de baixa para a expectativa de crescimento da
economia neste ano. Apesar do carregamento estatistico relativamente elevado herdado de 2019 (0,8%), um
comportamento da economia abaixo do esperado no inicio do ano demandaria forte recuperagdo nos trimestres
seguintes para manter a projecdo de crescimento do ano inalterada.

1.2 Razdes pelas quais ficaria dificil o PIB crescer acima de 2% em 2020

Carregamento estatistico do PIB herdado de 2019 foi de 0,8%. O resultado do PIB de 2019, alta de 1,1% frente a
2018, deixou um carregamento estatistico (carry over) para 2020 de 0,8%. Considerando que a variagdo percentual do
PIB em um determinado ano corresponde a média do numero-indice nos quatro trimestres do ano contra a média dos
quatro trimestres do ano anterior, isso quer dizer que, caso os incrementos do PIB nos quatro trimestres de 2020 sejam
nulos na série com ajuste sazonal, o resultado do ano seria de alta de 0,8%?3.

Projec¢des de crescimento mundial estio sendo rapidamente revisadas para baixo. E importante que se faca essa
observacio tendo em vista a revisdo, ja iniciada, nas proje¢des de crescimento do mundo em 2020 em fun¢do dos
impactos da Covid-19. Tudo indica que o desempenho do PIB mundial, incluindo o Brasil, ficard comprometido, pelo
menos, no primeiro semestre deste ano.

Para que expansao do PIB de 2,2% se materialize, incrementos trimestrais precisariam ser de 0,55%, em média.
A titulo de ilustragdo, a partir do carregamento estatistico herdado de 2019 (0,8%), para que a projecao da IFI de
crescimento da economia brasileira em 2020 (2,2%) se confirmasse, seriam necessarios avangos trimestrais, na margem,

3 Complementando a explica¢do fornecida no corpo do texto, o carry over indica em quanto seria a variagdo de uma série econdmica caso os incrementos
dessa série, livre da influéncia sazonal, fossem nulos em todos os periodos do ano corrente. No caso do PIB, cuja frequéncia é trimestral, o carregamento
estatistico, ou carry over, representa a variagdo média do ano em caso de estagnagdo da atividade econdmica em todos os quatro trimestres. Em 2020,
no caso, esse carry over é de 0,8%.
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de 0,55%, em média. Ou seja, um desempenho parecido com o verificado entre o segundo e o quarto trimestres de 2019
(média de 0,6%). Tendo em vista os choques de demanda e oferta introduzidos pelo coronavirus nas economias dos
paises, fica dificil esperar avangos trimestrais do PIB brasileiro em 2020 na magnitude apresentada, ao menos no
primeiro semestre.

Simulacido realizada pela IFI apresenta diferentes trajetérias possiveis para o PIB em 2020. A Tabela 1 contém
uma simulagdo realizada pela IFI para elucidar melhor a dificuldade em se alcangar um resultado de crescimento do PIB
superior a 2% em 2020 apds a ocorréncia do choque de demanda e de oferta provocado pelo coronavirus. Importante
mencionar que o intuito nao é o de mensurar o impacto do choque, haja vista a dificuldade da tarefa, mas apenas tracar
possiveis trajetorias para o PIB brasileiro em 2020 a partir de algumas simulagdes.

TABELA 1. POSSIVEIS TRAJETORIAS DE CRESCIMENTO DO PIB EM 2020

Crescimento no

Variacdo contra o trimestre anterior (com ajuste sazonal)

ano
Trajetéria 1 (cenario base da IFI) 0,6% 0,6% 0,6% 0,6% 2,2%
Trajetoria 2 0,0% 0,3% 0,6% 0,6% 1,5%
Trajetoéria 3 0,0% 0,0% 0,6% 0,6% 1,2%
Trajetoria 4 -0,2% 0,0% 0,4% 0,6% 0,9%
Trajetdria 5 -0,2% -0,1% 0,0% 0,3% 0,6%

Fonte: Elaboragdo IFI a partir de dados do IBGE.

Simula¢des consideram revisdes para baixo nas projecdes de crescimento da economia. O exercicio apresentado
na Tabela 1 considera variagdes possiveis para o PIB na comparagio trimestral levando-se em consideracio revisdes
para baixo nas projecoes de crescimento da economia em 2020. A projecdo atual da IFI é de alta de 2,2% para o indicador
neste ano. No entanto, apesar da auséncia de indicadores de atividade que permitam uma melhor avalia¢cdo do
comportamento da economia no primeiro trimestre, é certo que os choques de oferta e demanda produzidos pelo
coronavirus e pela queda dos precos do petrdleo fardo o crescimento ficar abaixo do inicialmente previsto.

Consenso de mercado ja prevé expansao de 1,68% na economia brasileira em 2020. As revisdes nas proje¢des de
crescimento do Brasil em 2020 ja comegaram. De acordo com a Pesquisa Focus, do Banco Central, no inicio de janeiro, a
mediana das expectativas de mercado para o PIB deste ano era de alta de 2,3%. A partir de 13 de fevereiro, essas
projecdes comegaram a ser revistas e, em 13 de marco, data da ultima informacao disponivel, a expectativa havia recuado
para 1,68%. Esse movimento de revisdo nas proje¢des devera continuar nas préximas semanas, a medida que novas
leituras dos indicadores de atividade econdmica sejam divulgadas. Um dos indicadores relevantes é o IBC-Br, que mede
a atividade em bases mensais e é calculado pelo Banco Central.

Para compensar choque, expansiao precisa ocorrer em ritmo acelerado nos trimestres seguintes ao da
disseminacdo. As trajetorias apresentadas na Tabela 1 indicam que, a partir da ocorréncia de um choque sobre a
economia, de extensdo ndo inteiramente conhecida, para que seja mantido um crescimento do PIB em torno de 2% em
2020, faz-se necessaria uma recuperacdo significativa da atividade nos trimestres seguintes apds a disseminacdo do
impacto. Esse processo fica ainda mais dificil a depender da magnitude desse impacto e da extensdo do choque, o que
tende a retardar a recuperacio da atividade, tendo em vista a desmobilizacio de fatores de produgdo envolvida.

Revisio de cenarios da IFi em maio/2020 trara menor crescimento da economia e da arrecadacao de tributos.
Tudo colocado, na revisdo de cendrios da IFI a ser realizada em maio de 2020, é muito provavel que seja assumida uma
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projecao de alta do PIB inferior a 2% no ano, o que afetara, por conseguinte, a projecao de receitas governamentais. Um
elemento adicional a essa revisdo sera a queda no prec¢o internacional do petréleo em razdo de aumentos na producdo
da Arabia Saudita, que tem potencial para afetar a arrecadagio com royalties e leildes de campos de exploragido no Brasil
em 2020 (ver exercicio apresentado na se¢io de Conjuntura Fiscal).

Nos tultimos anos, houve descompasso entre expectativas de crescimento e resultado do PIB. Outra constata¢ido
importante feita a partir das informacgdes dos dltimos anos das contas nacionais do IBGE diz respeito ao descompasso
entre as projecdes de crescimento da economia e as variacdes apuradas pelo instituto entre 2016 e 2019. A Tabela 2
contém um levantamento feito pela IFI a partir das expectativas de mercado para a taxa de variacdo do PIB* e a variagdo
realizada. A excecido de 2017, nos outros trés anos do periodo considerado o crescimento apurado do PIB ficou abaixo
das expectativas no inicio dos anos.

TABELA 2. MEDIANA DAS PROJEGOES DE CRESCIMENTO DO PIB NO INiCIO DO ANO E VARIAGAO OBSERVADA

Mediana das projec¢oes do Focus no

Diferenca entre o projetado e o

Variacdo observada .
realizado

inicio do ano

2016 -2,95% -3,30% -0,35 p.p.
2017 0,50% 1,30% 0,80 p.p.
2018 2,69% 1,30% -1,39 p.p.
2019 2,53% 1,10% -1,43 p.p.

Fonte: IBGE e Banco Central. Elaboragdo IFL.

Maiores desvios entre projecoes e resultado do PIB ocorreram em 2018 e 2019. Chama a atengao a discrepancia
verificada entre as expectativas e o crescimento observado em 2018 e 2019, em particular, quando a alta do PIB ficou
cerca de 1,4 ponto percentual abaixo do consenso de mercado no inicio dos respectivos anos. Em 2018, por exemplo,
houve o choque de oferta decorrente da paralizagcio dos caminhoneiros no segundo trimestre do ano, além do choque de
demanda causado pelo agravamento das condi¢gdes econdmicas da Argentina, que afetaram as exportagdes brasileiras de
manufaturados para aquele pais.

Em 2019, também ocorreram choques de oferta e de demanda, como o rompimento da barragem de rejeitos de minério
de ferro em Brumadinho/MG, o aprofundamento da crise na Argentina, o acirramento das tensdes comerciais entre
Estados Unidos e China, e a doen¢a que afetou a produg¢do de carne suina na China (o que fez aumentar o prego das
proteinas animais nos indices de inflacdo brasileiros no fim de 2019).

Apesar dos choques mencionados, no entanto, fica evidente a dificuldade de recuperacdo da economia brasileira apés a
crise econémica do biénio 2015-2016.

Cabe salientar que, neste ano, poder-se-ia especular sobre um movimento inverso. A dificuldade de se estimar nos
modelos macroecondmicos os efeitos de uma crise como a do coronavirus, sem contar os efeitos da queda abrupta do
preco do petroleo, poderia levar a revisdes muito expressivas nas projecdes de crescimento, ignorando a possibilidade
de recuperacgdo no segundo semestre. A Tabela 1 ajuda a elucidar essa questdo na comparagio de diferentes trajetorias
trimestrais para o PIB.

4 Foi obtida a mediana das proje¢des de mercado para o PIB do ano corrente, apuradas pela Pesquisa Focus, do Banco Central, registradas na primeira
sexta feira de janeiro do respectivo ano.
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1.3 Resultado do PIB do quarto trimestre de 2019

PIB cresceu 1,1% em 2019. Em 2019, de acordo com o IBGE, o PIB cresceu 1,1%, apés dois incrementos de 1,3%
registrados em 2017 e 2018. Sob a 6tica da oferta, o resultado de 2019 foi praticamente todo explicado pelo desempenho
do PIB de Servicos. A industria teve mais um desempenho frustrante no ano passado. Pela 6tica da demanda,
impulsionaram o resultado do PIB no periodo o consumo das familias e a formacdo bruta de capital fixo, nesta ordem de
importancia. A contribuicdo do setor externo para o PIB em 2019 foi negativa.

No quarto trimestre de 2019, expansao da economia foi de 0,5% frente ao trimestre anterior. No quarto trimestre,
o PIB registrou aumento de 0,5% na comparacgao trimestral dos dados com ajuste sazonal, ap6s incrementos de 0,6% e
0,5% nos trimestres imediatamente anteriores. Na comparacao anual, houve acréscimo de 1,7% sobre o quarto trimestre
de 2018. No segundo semestre de 2019, houve estimulo dos saques das contas do FGTS e do PIS/PASEP sobre o PIB, por
meio de incentivo ao consumo das familias® (Tabela 3).

TABELA 3. TAXAS DE VARIACAO DO PIB

Variacao contra o trimestre Variac¢do contra o mesmo

. : . . Variacdo em 4 trimestres
anterior (com ajuste sazonal) trimestre do ano anterior

2T19 3T19 4T19 2T19 3T19 4T19 2T19 3T19 4T19

PIB 0,5% 0,6% 0,5% 1,1% 1,2% 1,7% 1,1% 1,0% 1,1%

Otica da demanda

Consumo das familias 0,2% 0,7% 0,5% 1,8% 1,9% 2,1% 1,6% 1,7% 1,8%
Consumo do governo -0,3% -0,4% 0,4% -0,7% -1,4% 0,3% -0,1% -0,8% -0,4%
Formacdo bruta de capital fixo 2,6% 1,3% -3,3% 5,4% 2,9% -0,4% 4,3% 3,0% 2,2%
Exportagdes -1,8% -2,1% 2,6% 1,3% -4,4% -5,1% 3,4% 1,6% -2,5%
Importagdes 0,4% 1,7% -3,2% 4,9% 2,2% -0,2% 5,3% 2,4% 1,1%

Otica da oferta

Agropecuaria 0,8% 1,4% -0,4% 1,4% 2,1% 0,4% 2,7% 2,0% 1,3%
Industria 0,8% 0,8% 0,2% 0,3% 1,0% 1,5% -0,1% 0,0% 0,5%
Servigos 0,3% 0,5% 0,6% 1,2% 1,0% 1,6% 1,2% 1,1% 1,3%

Fonte: IBGE. Elaboragdo IFI.

Absorcio doméstica explica a desaceleracio observada no PIB em 2019 frente a 2018. A Tabela 4 apresenta as
contribui¢des, em pontos percentuais, para a taxa acumulada do PIB em quatro trimestres em 2018 e 2019, a partir do
comportamento da absorcido doméstica e das exportagdes liquidas®. Fundamentalmente, o menor crescimento da
economia verificado em 2019 ocorreu em razio da desaceleracdo da absor¢do doméstica, cujo impacto diminuiu de 2,7

5 Para uma andlise dos impactos do texto original da Medida Proviséria n2 889, de 2019, que dispds sobre a possibilidade de movimentac¢ao das contas
do PIS/PASEP e do FGTS, ver o Relatério de Acompanhamento Fiscal (RAF) n? 31, de agosto de 2019, disponivel em https://bit.ly/3cuoxrq.

6 De acordo com a Contabilidade Social das Contas Nacionais, o PIB pela 6tica da demanda pode ser separado em duas partes: a absor¢do doméstica e
as exportacgdes liquidas (exporta¢cdes menos importagdes), também chamadas de absor¢do externa. A absor¢do doméstica representa a soma do
consumo das familias, do consumo do governo e da formagdo bruta de capital fixo. Se a absor¢do doméstica supera o que é produzido no pais e esse
pais absorve mais do que produz, as exportagdes liquidas sdo negativas. Caso a absor¢do desse pais seja inferior a sua produgéo, o pais é exportador
liquido. O Brasil é um exemplo de pais cuja absor¢do doméstica é maior do que a produgio doméstica.
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pontos percentuais no quarto trimestre de 2018 para 1,3 ponto percentual no dltimo trimestre de 2019. No mesmo
periodo, as exportacoes liquidas sairam de -1,3 ponto percentual para -0,2 ponto percentual.

TABELA 4. CONTRIBUICOES (EM P.P.) PARA A TAXA ACUMULADA EM QUATRO TRIMESTRES DO PIB (P.P.)

_ 2018.1 2018.11 20181 2018.IvV 2019.1 2019.11 2019.111 2019.lvV
2,3 2,7 3,0 2,7 2,1 2,1 1,5 1,3

Absorgdo interna

Consumo das familias 19 1,9 1,7 1,3 1,0 1,0 1,1 1,2
Consumo do governo 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 -0,2 -0,1
Formagdo Bruta de Capital Fixo -0,1 0,3 0,6 0,6 0,6 0,7 0,5 0,4
Variagdo de estoques* -0,6 -0,4 -0,5 -0,7 -0,5 -0,4 -0,1 0,2
Exportacdes liquidas 0,8 -1,0 -1,4 -1,3 -1,0 -1,0 -0,5 -0,2

Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.
* A variagdo de estoques (ou o investimento em estoques) corresponde a variagdo liquida nos estoques de bens finais e matérias-primas utilizadas no
processo de produgdo. A rubrica é usada como elemento de equilibrio de oferta e demanda de bens e servigos.

Desacelera¢iao no consumo das familias em 2019 ocorreu mesmo com medidas de estimulo, como o FGTS. Os
numeros da Tabela 4 sugerem que o consumo das familias desacelerou mesmo na presenca de estimulos (saque de
recursos nas contas do FGTS e do PIS/PASEP). Nio fosse essa medida, o crescimento da variavel poderia ter sido menor
no ultimo ano.

Comportamento da massa salarial explica parte do movimento do consumo no ano passado. A desaceleragdo no
consumo doméstico tem respaldo no comportamento da massa salarial em 2019. De acordo com informag¢des da PNAD
Continua, do IBGE, a massa real de rendimentos habituais registrou elevacido de 2,5% no ano passado, ante acréscimo de
3,0% apurado em 2018. Além do menor ritmo de aumento da massa salarial, a gera¢do de empregos tem sido concentrada
em posi¢cdes mais associadas a informalidade, assim como o desemprego permanece em patamar relativamente elevado.
Essa combinagdo de elementos constrange a recuperagio do consumo das familias no Brasil.

Expansdo do crédito esta concentrada em poucas linhas de financiamento. Outro condicionante do consumo das
familias, o crédito, tem exibido crescimento vigoroso, embora concentrado em algumas linhas, sendo um dos setores que
efetivamente reagiu a reducdo expressiva dos juros basicos ao longo dos ultimos anos.

Apesar do montante pouco expressivo em relacio ao total, renegociacio de dividas cresce bem acima da média.
Chama a atengdo, por exemplo, o forte crescimento das concessdes da linha “crédito pessoal ndo consignado vinculado a
renegociacdo de dividas”, cuja alta registrada em 2019 foi de 31,9%, em termos reais, segundo o Banco Central. No ano
passado, as concessdes dessa modalidade, voltada a pessoa fisica, atingiram montante de R$ 36,4 bilhes. Apesar de as
concessdes de crédito da modalidade de renegociacdo de dividas ser pouco representativa no volume global de
concessdes de crédito livre destinadas a pessoas fisicas (R$ 2,1 trilhGes), o fato de a taxa de variacdo ser elevada sugere
estar ocorrendo troca de divida pelos consumidores, de linhas mais caras por outras mais baratas.

Crédito consignado apresenta maior crescimento nas linhas voltadas a pessoas fisicas. Ainda no tocante ao crédito
a pessoa fisica, a modalidade que exibe maior vigor de crescimento € o crédito consignado voltado a trabalhadores do
setor publico, com montante de R$ 114,1 bilhdes em 2019, e acréscimo de 36,5%, em termos reais, frente ao ano anterior.
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Outra evidéncia relevante em relacdo a essa modalidade reside no fato de ter ocorrido aceleragdo nas concessdes no
segundo semestre de 2019 comparativamente ao primeiro semestre. Apesar de essa evidéncia carecer de investigacao,
essa aceleracdo pode ter relacdo com a liberagio dos recursos das contas do FGTS e do PIS/PASEP”.

A excecio das exportacgdes, demais componentes da demanda ainda nio retornaram ao nivel do inicio de 2014.
Voltando a analise da evolugido dos componentes da demanda do PIB brasileiro, a exce¢ido das exportacdes, os demais
encontravam-se, no fim de 2019, abaixo do nivel registrado no primeiro trimestre de 2014, evidenciando a dificuldade
de reacdo da economia ap6s a crise do biénio 2015-2016. A titulo de ilustragio, o nivel apurado do consumo das familias
no quarto trimestre de 2019 ainda estava 0,5% abaixo do inicio de 2014. Os investimentos (formagao bruta de capital
fixo), ainda estavam 26,3% mais baixos do que 2014 (Grafico 1).

GRAFICO 1. COMPONENTES DO PIB PELA OTICA DA DEMANDA
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.

Servicos responderam por quase 0,8 p.p. da alta do PIB, considerando a é6tica da oferta. Pelo lado da oferta, o
desempenho do PIB em 2019 foi praticamente todo explicado pelo setor de Servigos. Para o crescimento da economia de
1,1% apurado pelo IBGE, Servicos responderam por 0,76 ponto percentual da taxa, com alta de 1,3% no periodo. A
Agropecuaria e a Industria contribuiram com 0,1 ponto percentual, cada, para a alta do PIB no ano passado, com
aumentos de, respectivamente, 1,3% e 0,5% (Grafico 2).

7 Pesquisa divulgada pela Boa Vista Servigos, em setembro de 2019, sustenta esse argumento. De acordo com a pesquisa, 56% dos individuos que
sacariam os recursos do FGTS pretendiam pagar contas com o recurso. Outros 14% manifestaram intencao de guardar os valores e 12% pretendiam
utilizar para consumo. Link para acesso a pesquisa: https://bitly/39B42HL.
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GRAFICO 2. CONTRIBUICOES (EM P.P.) PARA O CRESCIMENTO DO PIB ACUMULADO EM QUATRO
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Fonte: IBGE. Elaboracdo: IFI.

Para concluir a presente se¢do, a grande possibilidade de a economia brasileira ter crescimento inferior a 2% em 2020
indica que, por mais um ano, a maioria dos componentes do PIB pela 6tica da demanda e pela 4tica da oferta deverdo
permanecer em patamar inferior, ou ndo muito acima, ao apurado no inicio de 2014.

Aumentou a chance de ocorrer uma grande frustracao de crescimento em 2020. O risco de um crescimento
econdmico na faixa de 1,5%, ou até menos, ficou maior e o nimero final para a nova proje¢do da IFI sera publicado na
edicdo de maio deste Relatério, apds a devida apuragdo dos indicadores de atividade de maior frequéncia para os meses
iniciais de 2020. Sera possivel, ainda, ter melhor dimensdo a respeito dos efeitos da crise do coronavirus e do
espalhamento dos efeitos da queda do preco do petréleo sobre a economia doméstica.

2. CONJUNTURA FISCAL

2.1 Quadro geral

Aumento dos desafios da economia alcangcam o quadro fiscal do pais. Conforme discutido na se¢do do Contexto
Macroecondmico, os acontecimentos verificados nas tltimas semanas tornaram o ambiente bem mais desafiador para a
evolucdo do quadro macroecondmico do pais e, em particular, para as finangas do setor ptblico. No ambito federal, pelo
menos quatro fatores que atuam pelo lado da receita e da despesa podem levar a necessidade da revisdo da meta fiscal,
além de aproximar os gastos do teto constitucional.

Um aspecto central desses acontecimentos é a propagacao do coronavirus pelo mundo. Uma das principais respostas
dada a esse problema nos varios paises tem sido, acertadamente, a restricio da circulacio de pessoas, o que,
naturalmente, reduz bastante a atividade econdmica, ainda que de modo diferenciado entre os varios setores da
economia. Tal fato atinge o Brasil, de modo indireto, via parceiros comerciais, bem como de modo direto, especialmente
nas proximas semanas, com a aceleracdo da propagacao do virus e os efeitos das medidas restritivas.

Trés canais de contagio da crise para a arrecadacgao; o primeiro é a desaceleraciao da economia. Esse quadro atuara
sobre as receitas governamentais por meio de dois canais principais. Quanto ao primeiro, a desaceleragdo econ6mica,
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com a revisdo para baixo do crescimento do PIB, afetard as chamadas receitas que dependem fortemente do ritmo da
atividade econ6mica, notadamente as receitas tributarias.

Segundo canal de contagio para as receitas envolve recolhimento de royalties e participagdes de petrdleo. Quanto
ao segundo, mais especifico, diz respeito ao forte efeito da crise sobre o setor petrolifero, agravado pelos
desentendimentos entre dois dos maiores produtores mundiais que sdo Russia e Arabia Saudita. O resultado mais
evidente é a queda no prego do barril de petréleo no mercado internacional que, por sua vez, atinge diretamente a receita
com royalties e participagdes especiais.

Perda de receita com petroéleo pode alcancar montante equivalente a R$ 15 bilhdes/ano para a Unido. A IFI estima,
como serd melhor explicado adiante, que a perda de receita do petréleo para a Unido podera variar de R$ 15 bilhdesa 17
bilhdes, em 2020, a depender das suposicdes consideradas. Vale observar que essa receita tem se tornado
crescentemente relevante para as contas publicas, ndo apenas para a Unido, mas também para alguns estados, como o
Rio de Janeiro, sem falar nos municipios vizinhos aos locais de producao.

Acbes de satude adotadas pelo governo representam terceiro canal de contagio para arrecadagdao. Um terceiro
canal pode surgir pelas proprias medidas do governo em resposta a epidemia. Apesar da falta de clareza quanto as acées
que serdo adotadas, a IFI considera que possam envolver o adiamento, ou até mesmo, a rentincia de receitas tributarias,
reforgando o movimento de queda da arrecadacao.

Do lado das despesas, dois fatores merecem destaque; o primeiro diz respeito as despesas com satide. Do lado
das despesas, dois outros fatores devem ser destacados, um também relacionado a propagacdo do coronavirus. As
despesas na area de saude aumentarao inevitavelmente como resposta as politicas preventivas de combate a propagacao
da doenga, mas também para atender os vitimados que procurarem o sistema de sadde do pais.

Legislacdo pertinente prevé a aprovacio de créditos extraordinarios ao Orcamento de 2020. Nesse caso, a
resposta pode vir por meio de créditos extraordinarios, que sdo abertos por medida proviséria e tém efeito imediato.
Vale lembrar que despesas criadas por créditos extraordinarios sdo excepcionalidades ao teto de gastos, justamente pela
natureza imprevisivel e urgente dos gastos que dio origem ao crédito.

Segundo fator a destacar pelo lado das despesas é a aprovacido de mudancas em critérios de concessio do BPC.
O outro fator pelo lado da despesa é fruto de decisdo tomada pelo Congresso e que aumentou fortemente o nimero
potencial de elegiveis como beneficidrios dos Beneficios de Prestacdo Continuada (BPC). A IFI também se debrugou sobre
o impacto fiscal dessa decisdo. Com base em suposicdes elucidadas adiante neste Relatério, concluiu-se que o impacto
potencial anual da medida podera chegar a cerca de R$ 35 bilhdes, devolvendo parte relevante do efeito fiscal positivo
da reforma da previdéncia (Emenda Constitucional n? 103, de 2019).

Impacto do BPC sera alcancado plenamente nos préoximos anos, encurtando a aproximacao do teto de gastos.
Esse aumento potencial de gastos ndo devera ser alcancado ja em 2020 por falta de tempo, mas é razoavel esperar que
seja atingido ao longo dos préximos anos, se a decisdo realmente entrar em vigor, dado que existem questionamentos a
respeito da sua legalidade ou mesmo constitucionalidade. Ha que se registrar ainda que a inesperada despesa extra
aumenta as chances de que a Unido atinja o teto de gastos em um espago mais curto de tempo, fato esse que a IFI, por
enquanto, estima que ocorrera apenas em 2021.

Fatores recentes serao incorporados aos cenarios da IFI na revisio prevista para maio de 2020. Enfim, todos esses
fatores conjugados trazem importantes implicac¢des fiscais para 2020 e, no caso do BPC, para os préximos anos. A IFI,
embora ja apresente estimativas a respeito do impacto fiscal dos fatos recentes, adequara seus pressupostos e cenarios
anova realidade em maio ou antes, a depender dos acontecimentos.

Revisdo para baixo nas receitas e para cima nas despesas exigira alteracao na meta de resultado primario do
ano. Se as proje¢oes da Lei Orgamentaria Anual (LOA) para as receitas forem reduzidas e para as despesas, aumentadas,
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como é de se esperar frente ao novo cendrio, o cumprimento da meta de déficit primario em 2020 demandara corte
expressivo de despesas discricionarias. Na edicdo de fevereiro de 2020 do Relatdério de Acompanhamento Fiscal, antes
da mudanga do cendrio, a IFI considerou que o contingenciamento necessario seria de R$ 27 bilhdes a R$ 37 bilhdes.

Dificuldade de cortar despesas no montante requerido enseja a alteracao da meta fiscal. A gravidade da situagdo
parece indicar que o corte de despesas no montante requerido nédo sera possivel, o que demandara mudanga na meta de
déficit primario de R$ 124,1 bilhées fixada para este ano na Lei de Diretrizes Orcamentérias (LDO). E preciso observar,
contudo, que, a exce¢do da mudanga do BPC, os outros fatores acima descritos sdo temporarios e, portanto, ndo levam a
piora estrutural das contas da Unido.

Novas regras do orcamento impositivo dificultam a gestao da politica fiscal. A propésito do contingenciamento, as
novas regras para emendas de relator-geral, no bojo do orcamento impositivo, diminuirdo a capacidade do Poder
Executivo de realizar cortes ao longo do ano, o que impde restricdo relevante a gestido da politica fiscal, como sera
discutido na se¢do de Orcamento deste Relatério.

2.2 Comentarios sobre a reducao do prec¢o do petrdleo na arrecadagao

Guerra nos prec¢os do petroleo pode potencializar efeitos do coronavirus. O acirramento de posi¢cdes entre dois
importantes produtores mundiais de petr6leo, Arabia Saudita e Ruissia, em torno da formacao de prego do petréleo no
mercado internacional pode potencializar os efeitos do coronavirus sobre o funcionamento das economias. Ndo se
descarta que o mundo caminhe para uma recessao.

Efeito da reducido do petréleo é benéfico para a atividade, mas desfavoravel para a arrecadagio. No Brasil, em
particular, o efeito da redugdo na cotagdo internacional do barril do petréleo pode ser bom para a atividade econémica,
por reduzir o custo de producdo, mas preocupante do ponto de vista da arrecadagdo dos entes federados. O contagio
sobre outros setores, além do petréleo, também deve ser monitorado. O Ibovespa, indice que mede o desempenho da
Bolsa de Valores de Sao Paulo, registrou queda acumulada de quase 16% ao longo da semana de 9 a 13 de margo, entre
altas e baixas.

Receitas provenientes da exploracio de petrdleo cresceram em importancia relativa nos ultimos trés anos. A
respeito dos impactos sobre a arrecadacgdo publica, nos ultimos trés anos, a arrecadacdo de royalties e participa¢des, uma
receita ndo administrada, cresceu em importancia relativa no montante total das receitas governamentais.

Recolhimento de royalties saltou de R$ 30 bilhées em 2016 para R$ 67 bilhdes em 2019. De acordo com a Secretaria
do Tesouro Nacional (STN), até 2016, as receitas provenientes de “Exploracdo de recursos naturais”, que concentram,
entre outras, a arrecadacao de royalties e participagdes de petréleo, e Cide correspondiam, em termos anuais, a uma
receita da ordem de R$ 30 bilhdes, em valores nominais. Em 2017, esse montante saltou a R$ 40 bilhdes. Posteriormente,
em 2018 e 2019, a soma arrecadada subiu ainda mais, alcancando niveis de R$ 64 bilhdes e R$ 67 bilhdes,
respectivamente (Grafico 3).
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GRAFICO 3. EVOLUCAO EM 12 MESES DAS RECEITAS DE EXPLORACAO DE RECURSOS NATURAIS E
CIDE (R$ MILHOES), E MEDIA DOS ULTIMOS 12 MESES DO PRECO DO PETROLEO (BRENT) EM R$
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Fonte: STN e Energy Information Administration (EIA). Elaboragdo: IFI.

Em proporcio da receita corrente liquida da Unido, participacdo dos royalties subiu de 2,7% para 5,0%. Para
ilustrar o aumento da importancia relativa das receitas de exploragdo de recursos naturais e Cide, note-se que a

participacdo dessas receitas equivalia a 2,7% da receita liquida total do governo central em dezembro de 2016. Esse
percentual passou a 3,6% em 2017, 5,2% em 2018 e 5,0% em 2019.

Correlacdo entre receitas de recursos naturais e preco internacional do petrdleo é elevada. O Grafico 3 permite
visualizar, ainda, a elevada correlagdo existente entre as receitas de exploracdo de recursos naturais (mais Cide) e o prego
do barril de petréleo no mercado internacional. Para a analise, foi considerada a soma da referida receita em janelas
moveis de 12 meses e a média do preco do petrdleo (tipo Brent), convertido para reais, nas mesmas janelas moveis.

Movimentos da taxa de cAmbio (R$/US$) também interferem na base de incidéncia da arrecadagio. Apesar da
elevada correlagdo entre o valor do barril do petréleo e as receitas governamentais com royalties e participacdes, vale
destacar que a cotacdo do petréleo no mercado internacional é dada em délares americanos. Ou seja, a conversao para

reais é feita utilizando-se a taxa de cimbio (R$/US$). Assim, oscilagdes na taxa de cAmbio também interferem na obtencio
dessas receitas governamentais.

Portanto, possiveis redugdes no preco do petrdleo ocorridas a partir de uma guerra de pregos entre paises que sio

grandes produtores afetardo com mais for¢a as receitas do governo a medida que ndo sejam proporcionalmente
compensadas por deprecia¢des na taxa de cambio.

Cambio pode compensar, parcialmente, reducdes no preco do petréleo. Por exemplo, no momento atual de aumento
da aversdo a risco e fuga de capitais de paises emergentes em direcdo a paises mais seguros, com correspondente
depreciagdo nas taxas de cimbio daqueles paises, redugdes nos precos do petréleo no mercado internacional tendem a
ser compensadas pelos movimentos do cambio. No entanto, a medida que as incertezas diminuam e os paises emergentes,
como o Brasil, voltem a atrair fluxo de capitais externos, a depreciacdo do cambio tende a ser (parcialmente) revertida.
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IFI fez simulac¢des a respeito de potenciais impactos da queda do preco do petrdleo sobre as receitas da Unido.
Feitas essas consideracoes, sdo apresentados nesta secdo alguns exercicios preliminares feitos pela IFI sobre o potencial
impacto da perda de arrecadagdo em royalties e participagdes de petrdleo para a Unido, decorrente de uma eventual
fixacdo do preco do 6leo no mercado internacional em patamares mais baixos aos vigentes até o comego de 2020.

0 exercicio considerou estimativas publicadas pela Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP)
referentes ao pagamento esperado de royalties e participagdes nos préoximos cinco anos®. As projecdes sio realizadas a
partir das seguintes variaveis: volumes de produgao dos pogos e campos declarados pelas empresas, precos de referéncia
do petrdleo e do gas natural, taxas de cambio, aliquotas de royalties previstas nos contratos de exploracao e produgio de
petroleo e gas, e decisdes judiciais. A ANP ressalta que, em razdo de incertezas inerentes a essas variaveis, nio existe
qualquer garantia de efetivacdo das estimativas do periodo considerado.

Parametros alterados no exercicio foram taxa de cimbio (R$/US$) e preco do barril no mercado internacional.
Os Unicos parametros alterados pela IFI no exercicio em questio foram a taxa de cambio e a cotagdo do barril de petrdleo
(Brent), em dolares, no mercado internacional. A Tabela 5 apresenta os parametros considerados nas simulagées. O
denominado “Cenario 0” corresponde aos pardmetros de taxa de cAmbio (R$/US$) e de cotagdo do barril de petrdleo
(US$) utilizados pela ANP. Os Cenarios de 1 a 3 correspondem a variagdes desses paridmetros feitas pela IFI para obter
simulagdes alternativas ao comportamento das referidas receitas no horizonte de projecao.

8 As informagdes podem ser obtidas no site: https://bit.ly/2wXcliQ. A tltima atualizagdo feita na pagina foi em junho de 2019.
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TABELA 5. PARAMETROS CONSIDERADOS NAS SIMULAGOES EM DIFERENTES CENARIOS

2021 2022

Cenario 0 2019 2023
Brent (US$) 59,71 60,10 60,10 60,10 60,10
Taxa de cimbio (R$/US$) 4,08 4,05 3,98 4,01 4,07
Brent (R$) 243,62 243,41 239,20 241,00 244,61
Cenario 1 2019 2020 2021 2022 2023
Brent (US$) 59,71 45,00 50,00 55,00 60,00
Taxa de cAmbio (R$/US$) 4,08 4,05 3,98 4,01 4,07
Brent (R$) 243,62 182,25 199,00 220,55 244,20
Cenario 2 2019 2020 2021 2022 2023
Brent (US$) 59,71 45,00 50,00 55,00 60,00
Taxa de cambio (R$/US$) 4,08 5,00 4,50 4,30 4,30
Brent (R$) 243,62 225,00 225,00 236,50 258,00
Cenario 3 2019 2021 2022 2023
Brent (US$) 59,71 35,00 40,00 45,00 45,00
Taxa de cimbio (R$/US$) 4,08 5,00 4,50 4,30 4,30
Brent (R$) 243,62 175,00 180,00 193,50 193,50

Fonte: ANP, Banco Central, e EIA. Elaboragdo: IFI.

Diferencas contidas nos diferentes cenarios de simulagao. Em relacdo ao Cenario 0, considerado pela ANP, o Cenério
1 adota uma trajetdria distinta para a variagio do preco do petrdleo (US$), mantendo os mesmos valores para a taxa de
cdmbio (R$/US$). O Cendrio 2 considera a mesma proje¢do para o prego do petrdleo do Cendrio 1, mas altera a trajetéria
para a taxa de cambio. Por fim, o Cenario 3 mantém valores idénticos de taxa de cAmbio do Cenario 2, mas muda os
valores da cotagdo do barril do petroleo.

Comparando, por exemplo, as trajetorias dos parametros nos Cenarios 0, 1 e 2, é possivel perceber que, redugdes no
preco do petréleo no mercado internacional podem ser compensadas, parcialmente, por depreciagdes do cambio, o que
atenua os efeitos sobre a base de incidéncia dos royalties e participagdes (valor do barril do tipo Brent em Reais).

Diferencas entre os cenadrios refletem as trajetdrias assumidas para o cimbio e o preco do petrdleo. A Tabela 6
apresenta os valores estimados de receitas de royalties e participa¢des especiais no cenario da ANP (Cenario 0) e os trés
cendrios alternativos elaborados pela IFI. Por exemplo, considerando as diferencas entre o Cenario 0 e o Cenario 1,
haveria, em 2020, uma perda de arrecadagio para a Unido no montante de R$ 15 bilhdes. Essa perda iria diminuindo nos
anos seguintes, para R$ 9,6 bilhdes em 2021, R$ 4,9 bilhdes em 2022 e R$ 95 milhdes em 2023.
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Cenario 3 evidencia que taxa de cimbio pode nio compensar inteiramente a queda no preco do petréleo. O
Cenario 3, que considera os menores valores para a cotagdo internacional do petréleo em ddlares, representaria o de
maiores perdas de arrecadacdo para o governo federal, ainda que a taxa de cdmbio esteja mais depreciada que a do
Cenario 0 para todo o periodo de simulagio. Isso evidencia que, dependendo da redugio ocorrida na cotagio do petroleo,
a maior depreciagdo do cimbio pode ndo compensar o efeito sobre a base de incidéncia dos tributos em questio.

TABELA 6. ESTIMATIVA DE ARRECADACAO DE ROYALTIES E PARTICIPACOES ESPECIAIS DE PETROLEO PELA UNIAO E DIFERENCA DE
ARRECADACAO ENTRE OS CENARIOS (R$ MILHOES)

Cenario 0 (ANP) 55.200 60.000 57.500 57.900 57.100
Cenario 1 55.200 44925 47.837 52.987 57.005
Cenario 2 55.200 55.463 54.087 56.819 60.226
Cenario 3 55.200 43.138 43.270 46.488 45.170
Diferenca 2019 2020 2021 2022 2023
Cenario 0 e cenario 1 0 15.075 9.663 4913 95
Cenario 0 e cenario 2 0 4537 3.413 1.081 -3.126
Cenario 0 e cenario 3 0 16.862 14.230 11.412 11.930

Fonte: ANP. Elaboragdo: IFI.

2.3 Impacto fiscal do novo critério para concessdo do BPC

Nesta sec¢do, sdo apresentados impactos calculados pela IFI decorrentes da derrubada do Veto n2 55, de 2019, que
ampliou os beneficiarios potenciais do Beneficio da Presta¢do Continuada (BPC).

Derrubada do veto presidencial pode ensejar discussdes juridicas sobre o BPC. Antes, cabe salientar que as
despesas com o BPC poderdo ensejar discussdes juridicas, uma vez que o artigo 14 da Lei de Responsabilidade Fiscal
determina que medidas compensatérias acompanhem eventual criacdo de gastos novos, como é o caso. Os artigos 113 e
114 do Ato das Disposi¢des Constitucionais Transitorias (ADCT), inseridos pela Emenda Constitucional 95/2016 (que
criou o teto de gastos), também determinam que medidas que aumentem a despesa sejam acompanhadas de calculo de
impacto®. Para completar, o § 52 do artigo 195 da Constituicdo veda a criagdo, ampliagdo ou extensdo de beneficios ou
servigos da seguridade social sem a correspondente fonte de custeio total.

Nesse contexto, menciona-se que um dos ministros do Tribunal de Contas da Unido (TCU) teria atendido pedido do
governo federal para impedir que a nova regra do BPC entrasse em vigor em 2020. Ainda segundo a imprensa, a medida
teria de ser confirmada pelo plenario da Corte de Contas. Caso o dispositivo legal entre em vigéncia imediatamente, o
aumento de despesa sera expressivo. Tal incremento, apesar de ndo ser suficiente para romper o teto de gastos, para o

9"Art. 113. A proposicdo legislativa que crie ou altere despesa obrigatdria ou rentincia de receita deverd ser acompanhada da estimativa do seu impacto
or¢amentario e financeiro.”

"Art. 114. A tramitagdo de proposicdo elencada no caput do art. 59 da Constituicdo Federal, ressalvada a referida no seu inciso V, quando acarretar
aumento de despesa ou rentincia de receita, sera suspensa por até vinte dias, a requerimento de um quinto dos membros da Casa, nos termos
regimentais, para analise de sua compatibilidade com o Novo Regime Fiscal."
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qual a IFI estima uma folga de R$ 26 bilhdes (antes da alteragdo do BPC e dos eventuais créditos para a satide), devera
dificultar o cumprimento da meta de déficit priméario de R$ 124,1 bilhées para 2020.

0 BPC é um beneficio assistencial criado pela Constituicdo Federal de 1988 e regulamentado pela Lei n2 8.742, de 7 de
dezembro de 1993 (Lei Organica da Assisténcia Social - LOAS), além de outras normas infralegais, que garante o
pagamento mensal de um salario minimo a pessoa portadora de deficiéncia e ao idoso que comprovem nio possuir meios
de prover a prépria manutenc¢do ou de té-la provida por sua familia.

CondicOes atuais de acessibilidade ao BPC. Atualmente, podem acessar o beneficio qualquer brasileiro, nato ou
naturalizado, e as pessoas de nacionalidade portuguesa, desde que comprovem residéncia fixa no Brasil e renda por
pessoa do grupo familiar inferior a % de salario minimo. Além disso, é requerido o atendimento de uma das seguintes
condi¢des: a) para o idoso: idade igual ou superior a 65 anos, para homem ou mulher; b) para a pessoa com deficiéncia:
qualquer idade - pessoas que apresentam impedimentos de longo prazo (minimo de dois anos) de natureza fisica, mental,
intelectual ou sensorial, os quais, em interacdo com diversas barreiras, podem obstruir sua participacdo plena e efetiva
na sociedade em igualdade de condi¢cdes com as demais pessoas.

No fim de 2019, havia 4,7 milhdes de beneficiarios do BPC; despesa da Uniéo foi de R$ 55,6 bilhdes. Segundo o
Boletim Estatistico da Previdéncia Social (BEPS) de dezembro de 2019, ha 4,7 milhdes de beneficiarios do BPC, dos quais
56% sdo portadores de deficiéncia e 44% sdo idosos acima de 65 anos. Em 2019, a despesa com o BPC, somando as duas
modalidades, foi de R$ 55,6 bilhdes, equivalentes a 3,9% das despesas priméarias da Unido, ou 0,8% do PIB.

Derrubada do veto implicou em aumento do potencial de beneficiarios do beneficio. Com a derrubada do Veto
Presidencial n2 55, de 2019, o critério de renda mensal por pessoa do grupo familiar para fins de concessao do BPC subiu
de 25% para 50% do salario minimo, aumentando, naturalmente, o nimero potencial de beneficidrios que devem ser
atendidos pelo programa. A partir da combinacdo de dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD)
Continua de 2018 e da Pesquisa Nacional de Satide (PNS) de 2015, publicadas pelo IBGE, é possivel extrair que o universo
elegivel para o BPC (compreendido na faixa de renda domiciliar per capita de 25% a 50% do salario minimo) pode ser
ampliado em até 2,8 milhdes de pessoas (das quais 550 mil, aproximadamente, com mais de 65 anos e 2,3 milhdes com
deficiéncia).

Impacto calculado pela IFI com a mudan¢a da regra. O impacto fiscal da medida calculado pela IFI considera a
diferenca entre a despesa prevista com o beneficio a partir da mudanca no critério de renda para concessao do beneficio
e a despesa projetada com base no critério atual'®. A Tabela 7 evidencia que, no caso em que todas as pessoas elegiveis
na nova faixa de renda passem a receber o beneficio, o impacto anualizado poderia chegar a R$ 35,3 bilhdes.

10 A metodologia de projegoes pode ser vista na Nota Técnica 2 28 - IFI (2018, p- 6):
https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream /handle/id/554601/NT28 Reforma Previdencia Novo BPC.pdf
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TABELA 7. IMPACTO FISCAL ESTIMADO PARA O NOVO CRITERIO DE CONCESSAO DO BPC

Percentual de pessoas elegiveis que acessario o beneficio

Efeito em 2020 Efeito anualizado

100% 26,5 353
80% 21,2 28,2
60% 15,9 21,2
40% 10,6 14,1
20% 53 7,1

Fonte: Elaboragdo IFL

Impacto da mudanca nos critérios em 2020 é menor. O efeito em 2020 ¢, naturalmente, menor em razdo de a nova
regra de acesso ao beneficio ter sido alterada em meados de margo - o que reduz o impacto sobre a despesa para R$ 26,5
bilhdes. Supondo que 80% das novas pessoas elegiveis passem a ter acesso ao beneficio, haveria um aumento da despesa,
portanto, em R$ 21,2 bilhdes em 2020. Alternativamente, no caso de somente 60% do novo universo elegivel passar a
receber o beneficio, o impacto sobre a despesa seria de R$ 15,9 bilhGes no ano. Embora de dificil mensuracio, é
importante mencionar que o tempo adicional para requisicdo e emissdo do beneficio também reduz o impacto final sobre
a despesa em 2020.

2.4 Resultados do Governo Central e do Setor Publico Consolidado

2.4.1 Resultado primario do Governo Central

Governo central teve superavit primario de R$ 44 bilhdes em janeiro. O resultado fiscal do governo central em
janeiro foi positivo em R$ 44,1 bilhdes, R$ 14,1 bilhdes melhor do que o apurado no mesmo més de 2019 (+41%, em
termos reais), de acordo com a Secretaria do Tesouro Nacional (STN). Esse desempenho foi explicado por um acréscimo
real de 6,4% na receita liquida, que alcangou R$ 151,7 bilhdes, e uma reducio de 3,3% na despesa total, em termos reais,
que atingiu R$ 107,5 bilhdes em janeiro.

Resultado de janeiro nao configura tendéncia para o restante do ano. Esse resultado de janeiro ndo pode ser
considerado uma tendéncia para o restante do ano. Em primeiro lugar, houve receitas atipicas no periodo que
impulsionaram o crescimento da arrecadagdo. Além disso, as revisdes para baixo na projecdo de crescimento da
economia neste ano e o possivel aumento de algumas despesas, como o BPC, e o menor recolhimento de royalties e
participagdes de petréleo, podem dificultar o cumprimento da meta fiscal do ano.

Em 12 meses, déficit primario do governo central alcangou R$ 83,7 bilhdes em janeiro (1,1% do PIB). Nos 12
meses encerrados em janeiro, o resultado acumulado foi de déficit de R$ 83,7 bilhdes, equivalente a 1,1% do PIB. Para
2020, conforme ja mencionado neste Relatdrio, a meta de resultado primario do governo central é de déficit de R$ 124,1
bilhdes, equivalente a 1,7% do PIB.

Dinamica do resultado em 2019 refletiu contencio de despesas discricionarias e alta de receitas atipicas. A
pequena melhora na dindmica do resultado primario do governo central ao longo de 2019 refletiu esfor¢os de contengao
da despesa discricionaria, especialmente os investimentos publicos, e a obten¢do de receitas nio administradas, como
exploracdo de recursos naturais e concessoes. Trata-se, portanto, de uma trajetéria relativamente fragil, tendo em vista
que a demora na recuperagio da atividade econdmica constrange a arrecadagdo de tributos administrados, assim como
algumas rubricas do gasto obrigatério, como despesas com beneficios previdenciarios e pessoal, que crescem acima da
média da despesa total.
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Despesas discricionarias cresceram acima da despesa total em janeiro. Em janeiro, as despesas totais e
discricionarias cairam, respectivamente, 3,3% e 4,1%, enquanto as discriciondrias subiram 16,2%, em termos reais,
frente ao mesmo més de 2019 (Tabela 8).

Nessa base de comparacdo, no ambito das despesas obrigatorias do governo central, merecem destaque: (i) o pagamento
de beneficios previdenciarios (RGPS), que subiu 0,8%, em termos reais; (ii) as despesas de pessoal (inclui servidores
ativos e inativos), que cairam 1,6%; (iii) a compensagdo ao RGPS pela desoneracao da folha, que teve redugao de 40,5%;
e (iv) os gastos com subsidios, subvenc¢des e Proagro, que sofreram redugio de 40,2% entre o ano passado e este ano
(Tabela 8).

TABELA 8. DESPESAS SELECIONADAS DO GOVERNO CENTRAL — 2018 A 2020 —JANEIRO (R$ BILHOES CORRENTES, VAR. % REAL E % DO

jan/18 jan/19 jan/20

PIB)

i 0, i 0, i 0,
RS$ bi Var.% % PIB R$ bi Var.% % PIB RS$ bi Var.% % PIB
correntes real correntes  real correntes real

Despesa total 1054 1,6% 18,8% 106,81 -2,3% 18,5% 107,57 -3,3% 17,4%
Beneficios previdencidrios (RGPS) 434 47% 7.7% 46,1 2,5% 8,0% 484  08% 7,8%
Pessoal (ativos e inativos) 25,6 2,8% 4,6% 26,1 -1,8% 4,5% 268 -1,6% 4,3%
Abono e seguro desemprego 55 -58% 1,0% 58 2,0% 1,0% 58 -50% 0,9%
Beneficios de Prestacdo Continuada (BPC) 4,5 2,6% 0,8% 4,8 2,4% 0,8% 5,0 0,6% 0,8%
Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragées da Folha 09 -191% 0,2% 1,0 9,0% 0,2% 0,6 -40,5% 0,1%
Fundeb 29 84% 0,5% 31 3,8% 0,5% 34  36% 0,5%
Sentencas judiciais e precatdrios (custeio e capital) 01 -195% 0,0% 01 447% 0,0% 02 288% 0,0%
Subsidios, subvengdes e Proagro 6,0 -34,6% 1,1% 4,7 -255% 0,8% 29 -402% 0,5%

Obrigatérias 100,8 1,3% 18,0% 102,6 -1,9% 17,7% 102,5 -41% 16,6%

Obrigatoérias com controle de fluxo 99 281% 1,8% 88 -14,8% 1,5% 83 -87% 1,3%

Discricionarias 4,6 10,2% 0,8% 42 -121% 0,7% 51 16,2% 0,8%

PIB (RS$ bi correntes) 559,8 578,7 619,2

Fonte: STN e Banco Central. Elaboragdo: IFI.

Despesas discricionarios registraram alta real de 16,2% no primeiro més de 2020. Outro ponto que chamou a
atencdo no RTN de janeiro foi o incremento verificado nas despesas discricionarias, que atingiram R$ 5,1 bilhdes, com
aumento de 16,2%, em termos reais, ante 2019. Dentro desse grupo, algumas despesas registraram incremento
expressivo, parcialmente compensadas por fortes redugdes praticadas em outros grupos de despesas.

Grupos de despesas discricionarias que tiveram forte expansiao em janeiro. Por exemplo, os grupos de despesas
discricionarias que tiveram expansio digna de registro em janeiro foram: (i) satide, que passou de R$ 880,9 milhdes em
2019 para R$ 1.181,0 milhdes em 2020 (aumento real de 28,7%); (ii) transporte (alta de 21,7%, a R$ 451,1 milhges); (iii)
seguranga publica (+20,8%, de R$ 165,2 milhdes a R$ R$ 207,8 milhdes); e (iv) demais (crescimento de 56,9%, a R$
1.529,3 milhdes). A execucdo de restos a pagar pode explicar parte deste movimento, como tem salientado a STN.

Assisténcia social, administracdo e ciéncia e tecnologia sofreram maiores redugdées no ambito das
discricionarias. Por outro lado, ainda no grupo de despesas discricionarias, sofreram fortes reducdes as seguintes
rubricas: (i) assisténcia social (-38,3% real, de R$ 140,5 milhdes em janeiro de 2019 para R$ 90,3 milhdes em janeiro de
2020); (ii) administracdo (-42,6%); e (iii) ciéncia e tecnologia (-42,6%, alcancando o nivel de R$ 131,3 milhges).
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Receita liquida do governo central aumentou 6,4% em termos reais em janeiro. As receitas do governo central
registraram bom desempenho em janeiro. A receita total cresceu 3,9%, em termos reais, frente ao mesmo més de 2019,
enquanto a receita liquida aumentou 6,4% nessa base de comparacdo. As transferéncias constitucionais a estados e
municipios sofreram reduc¢do de R$ 1.654,9 milhdes no periodo, queda real de 10,7% (Tabela 9).

TABELA 9. RECEITAS DO GOVERNO CENTRAL — 2018 A 2020 —JANEIRO (R$ BILHOES CORRENTES, VAR. % REAL E % DO PIB)

jan/18 jan/19 jan/20

coxl}li?lites V::;;/o GOIAL COII‘{I‘SL?I:CES V:;‘;;/o OHL cofiﬁites V:;‘;;/o DAL
Receita total 156,2 10,5% 27,9% 160,8 -0,8% 27,8% 174,0 3,9% 28,1%
Receitas administradas, exceto RGPS 1098 104% 196% 1092  -42% 189% 121,4 6,7% 19,6%
Incentivos fiscais 0,0 - 0,0% 0,0 - 0,0% 0,0 - 0,0%
Receitas do RGPS 28,7 3,6% 51% 32,3 8,6% 56% 33,0 -1,9% 53%
Receitas ndo administradas 176 248% 3,2% 193 52% 3,3% 19,6 -2,4% 3,2%
Transferéncias 20,0 44% 3,6% 239 156% 41% 22,3 -10,7% 3,6%
Receita liquida 136,2 11,5% 24,3% 136,84 -3,2% 23,6% 151,69 6,4% 24,5%
PIB (RS$ bi correntes) 559,8 578,7 619,2

Fonte: STN e Banco Central. Elaboragdo: IFI.

Bom resultado das receitas administradas em janeiro ficou concentrado em IRP], CSLL e Cofins. As receitas
administradas no montante de R$ 121.352,3 milhdes em janeiro tiveram acréscimo real de 6,7% na comparagido com
igual més de 2019. O resultado deve ser olhado com cautela, tendo em vista que ficou concentrado no recolhimento de
IRP], CSLL e Cofins. Nos dois primeiros tributos, os ganhos foram explicados por declaracio de ajuste, referente a fatos
geradores ocorridos em 2019. Também foram apurados pagamentos atipicos a titulo de alienagdo de participagdes
societdrias por varias empresas.

No caso da Cofins, a alta real de 10,2% registrada entre janeiro do ano passado e janeiro de 2020 deve-se ao aumento nas
vendas do comércio varejista entre dezembro de 2018 e dezembro de 2019, além do crescimento das importagdes de
alguns segmentos de atividade econ6mica, e compensagoes tributarias.

2.4.2 Resultados do Setor Publico Consolidado

Setor publico consolidado registrou superavit primario de R$ 56,3 bilhées em janeiro. O resultado primério do
setor publico consolidado, que inclui o Governo Central, os governos regionais e as empresas estatais, foi superavitario
em R$ 56,3 bilhdes em janeiro, segundo informagdes do Banco Central'’. Na composicdo desse resultado, o Governo

11 Importante lembrar que os niimeros divulgados pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN) no Relatdério do Tesouro Nacional (RTN) diferem
marginalmente dos apresentados na Nota de Politica Fiscal do Banco Central em razdo das metodologias consideradas para a apuragdo dos niimeros.
A principal diferenca é que a STN utiliza a metodologia “acima da linha”, que consiste em apurar a diferenca entre as receitas e as despesas do governo
central, isto é, considera a diferenca entre os fluxos de receitas e despesas em um dado periodo para calcular o resultado primario. O Banco Central,
por sua vez, emprega a metodologia “abaixo da linha”, que consiste em calcular as mudancas no estoque da divida liquida, incluindo fontes de
financiamento domésticas e externas. Enquanto a estatistica “abaixo da linha” permite analisar como o governo financiou o seu déficit, o resultado fiscal
“acima da linha” permite avaliar as causas dos desequilibrios, além de outros aspectos qualitativos da politica fiscal. Mais explicagdes podem ser
encontradas em https://bit.ly/2qUbhsH.
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Central foi responsavel por um superavit primario de R$ 45,5 bilhdes, enquanto os governos regionais e as empresas
estatais tiveram superavits de, respectivamente, R$ 10,1 bilhdes e R$ 664 milhoes.

Em 12 meses, setor publico acumulou déficit primario de R$ 52,5 bilhdes (0,72% do PIB) em janeiro. Nos 12
meses encerrados em janeiro, o resultado primario do setor publico consolidado foi negativo em R$ 52,5 bilhdes,
equivalente a 0,72% do PIB (Grafico 4). O Governo Central respondeu por um déficit de R$ 79,0 bilhdes no periodo,
enquanto os governos regionais tiveram superavit de R$ 14,6 bilhdes e as empresas estatais, outro de R$ 12 bilhges. A

dindmica do resultado primario do governo central, em especial, evidencia a dificuldade em reverter os déficits apurados

desde 2014 para superavits, necessarios para conter o aumento da divida publica.

GRAFICO 4. RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL, DOS GOVERNOS REGIONAIS E DAS
EMPRESAS ESTATAIS, ACUMULADO EM 12 MESES - % DO PIB
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: IFI.

Composicao indica baixa qualidade do ajuste fiscal conduzido atualmente. Conforme explicitado anteriormente, e
em outras edicdes deste Relatério, um ajuste fiscal realizado por meio do controle de despesas discricionarias e da

realizacdo de receitas extraordindrias configura um ajuste de baixa qualidade, visto ndo resolver o problema estrutural
(de fluxo) das contas publicas dos entes da Federacao.

Esse quadro, no entanto, sé sera alterado com a aprovacdo de medidas de ajuste do gasto obrigatério, que deem

continuidade e complementem o teto de gastos (EC 95). E o caso da chamada PEC Emergencial, em tramitagio na
Comissao de Constituicdo e Justi¢a (CCJ) do Senado Federal.

Déficit nominal do setor publico devera manter trajetdria favoravel nos préximos meses. O Grafico 5 apresenta a
trajetéria em 12 meses dos resultados primdrio, nominal e do pagamento de juros pelo setor publico consolidado. A
tendéncia das séries devera continuar favoravel nos préoximos meses, tendo em vista a sinalizagdo do Banco Central de
que continuara a reduzir os juros basicos. Em janeiro, o déficit nominal, que considera o déficit primario (receita liquida
menos despesa primaria) mais o pagamento de juros da divida publica, somou R$ 436,1 bilhdes (5,98% do PIB). O
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pagamento de juros correspondeu a R$ 383,6 bilhdes (5,26% do PIB), enquanto o primdrio, como ja4 mencionado,

configurou déficit de R$ 52,5 bilhGes (0,72% do PIB).

GRAFICO 5. RESULTADO PRIMARIO, NOMINAL E GASTOS COM JUROS ACUMULADOS EM 12 MESES
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: IFI.

Perspectiva de novos cortes na Selic continuario a aliviar a despesa de juros do setor publico. A perspectiva de
novos cortes da taxa basica de juros nas préximas reuniées do Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central,
em resposta aos efeitos da propagacdo do coronavirus, devera continuar a aliviar as despesas com juros do setor publico,
favorecendo a rolagem da divida publica. Importante mencionar, no entanto, que as redu¢des na Selic ndo resolvem o
problema estrutural de desequilibrio entre despesas primarias e receitas dos entes federados. Ademais, a manutencio
da Selic em patamar baixo vai demandar novos avangos em medidas que promovam a consolidac¢do fiscal no setor publico.

Arcabouco fiscal vigente abarca a possibilidade de ado¢do de medidas para fazer frente a crise. Finalmente, cabe
salientar que o quadro econémico de 2020 torna-se cada vez mais excepcional, na presenca da crise do coronavirus. Este
contexto especifico requer medidas emergenciais e urgentes, que cabem perfeitamente no arcabougo fiscal vigente, sem
necessidade de alteragio do teto de gastos publicos, uma medida estrutural. A alteracdo da meta de resultado primario,
por essa razdo, nio é motivo para piora de expectativas ou deterioracio do quadro prospectivo. Se bem utilizada, a

eventual reducdo da meta de primario seria suficiente para abarcar volume expressivo de créditos extraordinarios para
a Saude e outras areas, em uma a¢ao pontual e eficiente de combate a crise do coronavirus.
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3. ORCAMENTO

3.1 Orgamento impositivo da Unido em 2020

O orcamento da Unido para 2020 traz a identificacdo das dotacdes provenientes de emendas do relator-geral do
Projeto de Lei Or¢camentaria (PLOA). Essas despesas somam R$ 30,1 bilhdes e equivalem a 22% do total das despesas
primarias da Unido (Grafico 6). As discricionarias em 2020 estdo orcadas em R$ 135,9 bilhdes, 9% das despesas
primarias.

GRAFICO 6. DESPESAS DISCRICIONARIAS - LOA 2020 (RS BI)
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Fonte: Siga Brasil. Elaboragdo: IFI.

Anovidade em 2020 ndo é propriamente a existéncia das emendas de relator-geral, mas a sua magnitude e a possibilidade
de acompanhar a execucdo or¢amentaria das dotagdes provenientes dessas emendas. A prerrogativa do relator-geral
para realizar altera¢gdes no PLOA é dada pela Resolugdo do Congresso Nacional n2 1 de 2006, que regulamenta a
tramitagdo das leis orcamentdrias.

Na tramitacdo do PLOA, o relator-geral (e os demais relatores do PLOA) em tese tem atua¢do mais acesséria. Pela
Resolucdo, os relatores somente podem apresentar emendas para: (i) corrigir erros e omissdes de ordem técnica ou legal;
(ii) recompor dotacdes canceladas; ou (iii) atender as especificagdes dos pareceres preliminares. A norma vai além e veda
emendas que incluam programacdo nova ou acres¢am valores a programagcdes existentes. Mas ela ressalva a hipotese da
correcio de erros e omissdes e as especificacdes dos pareceres preliminares. Os R$ 30,1 bilhdes de 2020 parecem ter se
valido dessas ressalvas.

A identificacdo das emendas de relator-geral é mais um capitulo na discussio sobre o chamado orcamento
impositivo. A ideia do or¢amento impositivo é simples: a administracdo tem obrigacdo de executar o orgcamento
aprovado pelo Legislativo. Contudo, a interpretagdo majoritaria no Brasil, diferentemente de diversos outros paises, é a
de que o or¢amento tem natureza apenas autorizativa: a execu¢do da dotagdo orcamentdria - salvo onde a obrigacdo
decorre da Constituicdo ou de leis especificas - se sujeita a avaliagdo de conveniéncia e oportunidade do gestor da

despesa.

A tese do orcamento autorizativo perdeu forca com mudancas recentes introduzidas na lei de diretrizes
orcamentarias e na Constitui¢do. Essas mudangas visam principalmente proteger as despesas orcamentarias incluidas
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pelo Legislativo da discricionariedade da administracdo durante a execucdo. A faculdade para realizar despesas
injustificadamente, tal qual existia antes das inovagdes legais dos ultimos anos, s6 é possivel sob a tese do or¢gamento
meramente autorizativo. Dai a associacdo entre emendas parlamentares e o orcamento impositivo.

Os paragrafos a seguir encadeiam, em ordem cronolégica, as mudancgas pouco a pouco introduzidas na legislacao
or¢amentaria. No fim do topico ha um esquema que resume as principais alteragdes.

3.2 A cronologia do orcamento impositivo

O primeiro movimento ocorreu em 2014, quando a LDO introduziu a obrigatoriedade de execu¢do das emendas
individuais. O montante obrigatério corresponderia a 1,2% da receita corrente liquida (RCL) do ano anterior'?. A RCL
equivale ao somatorio das receitas correntes, deduzidas as transferéncias a Estados e Municipios e contribui¢des para a
seguridade social!3. Metade das emendas individuais aprovadas deveria ser destinada a saude.

Apesar da obrigatoriedade, a regra previa a possibilidade de contingenciamento das emendas individuais, mas apenas
até a proporgdo da limita¢do incidente sobre o conjunto das despesas discricionarias. Para ter claro, se a avaliagido do
governo indicasse, por exemplo, a necessidade de contingenciamento de 20% do total de despesas discricionarias, no
maximo 20% das emendas individuais poderiam ser contingenciados. Para viabilizar a aplicagdo do novo regime, as
emendas passaram a ser identificadas na Lei Orcamentaria'4, o que antes néo ocorria.

Em 2015, a obrigatoriedade de execug¢ido das emendas individuais ganhou status constitucional . Em esséncia,
repetiram-se os comandos estabelecidos pela LDO desde 2014 (inclusive com a possibilidade de contingenciamento),
mas agora com maior forca juridica e sem a necessidade de propor o regime especial de execucdo a cada exercicio
financeiro.

A LDO de 2016 ampliou a obrigatoriedade de execuc¢dao para as emendas de bancada estadual. Assim como nas
emendas individuais, o montante obrigatério das emendas de bancadas estaduais foi entdo fixado em percentual da RCL
do ano anterior, mas em patamar inferior, 0,6%.

No fim de 2016, a emenda constitucional do teto de gastos alterou o calculo do gasto minimo com emendas
individuais'®. A partir de 2018 (e até o fim da vigéncia do teto), o valor de execugdo obrigatéria passou a ser o do ano
anterior corrigido pela variacdo da inflagdo (IPCA) acumulado em doze meses até junho do exercicio anterior ao do
or¢amento. A mesma regra de corregdo do teto de gastos primarios.

0 teto de gastos também influenciou os mecanismos de participacdo do Legislativo no processo orcamentario. A
l6gica do modelo autorizativo adotado no Brasil tem sido esta: o Executivo projeta a receita; o Congresso reestima e fixa
montante para emendas; e o Executivo cotingencia/descontingencia ao longo do ano de acordo com a dinamica da
arrecadagdo. O teto de gastos limitou essa pratica a medida que as propostas or¢amentarias do Executivo tém sido
elaboradas com despesas em seu valor maximo. De nada adianta eventual reestimativa de receita, se a meta de resultado
ndo for alterada e se ndo é possivel fazer acréscimos a despesa da proposta. Ampliar a participa¢do do Congresso sobre
a alocagio de dotagdes provenientes do Executivo foi uma resposta natural ao limite imposto pelo teto.

12 Art. 52 da Lein? 12.919, de 2013.

13 Art. 29,1V, da Lei Complementar n® 101, de 2000 (LRF).

14 As emendas individuais podem ser reconhecidas pelo Identificador de Resultado Primario 6 (RP 6).
15 Emenda Constitucional n® 86, de 2015.

16 Emenda Constitucional n? 95, de 2016.
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Em junho de 2019, a Emenda Constitucional n2 100/2019 (EC 100/19) constitucionalizou as emendas de
bancada. A EC 100/19 aplicou o regime de execugdo das emendas individuais para as de bancada estadual. A garantia de
execucao, no entanto, foi ampliada para 0,8% da RCL em 2020 e 2021, passando a ser corrigida conforme a regra do teto
de gastos a partir de 2022.

Os Graficos 7 e 8 mostram a magnitude das emendas parlamentares e detalham sua execu¢do nos ultimos anos.
Atualmente, elas equivalem, respectivamente, a 7% e 4% das despesas discricionarias. A previsdo para 2020 é de R$ 9,5
bilhGes para as individuais e de R$ 5,9 bilhdes para as de bancada (barras azul-escuras dos graficos). Mas, a execugédo
financeira das emendas é historicamente baixa. Em 2019, dos R$ 13,7 bilhdes previstos, somando-se os dois tipos de
emendas, apenas R$ 5,7 bilhdes (42%) foram pagos (barras cinzas). Como consequéncia, o estoque de restos a pagar de
emendas é elevado: R$ 16,0 bilhdes no total.

GRAFICO 7. EMENDAS INDIVIDUAIS (R$ BILHOES)
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Fonte: Siga Brasil. Elaboragdo: IFI.
GRAFICO 8. EMENDAS DE BANCADA ESTADUAL (R$ BILHOES)
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Ainovacdo mais relevante da EC 100/19 foi constitucionalizar o dever geral de execucdo do orcamento. A Emenda
incluiu o § 10 ao art. 165, que trata das leis orcamentarias: “A administracdo tem o dever de executar as programacoes
or¢amentarias, adotando os meios e as medidas necessarios, com o propdsito de garantir a efetiva entrega de bens e
servigos a sociedade”. O § 10 é relevante pois, pela primeira vez, coloca a questdo da impositividade do or¢amento como
um principio geral e com status constitucional. Ndo mais se restringe, portanto, as emendas parlamentares.
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Em setembro de 2019, a Emenda Constitucional n® 102 disciplinou a aplicacdo do or¢amento impositivo (§ 10 do
art. 165). O dever de execug¢do do orcamento nao € ilimitado, pois: (i) se subordina ao cumprimento das regras fiscais
metas fiscais ou limites de despesas; (ii) ndo impede o cancelamento necessario a abertura de créditos adicionais; (iii)
ndo se aplica nos casos de impedimentos de ordem técnica devidamente justificados; e (iv) se aplica exclusivamente as
despesas primarias discricionarias do or¢camento fiscal e da seguridade social. Vale reforgar que o dever de execugio do
or¢amento abrange as emendas parlamentares, mas estas contam com protecdo adicional, que é o contingenciamento
restrito ao percentual do corte sobre o total das despesas discriciondrias.

3.3 As mudangas para 2020

ALDO de 2020 passou a identificar também as emendas de comissio e do relator-geral do orcamento. Como visto,
até entdo, apenas havia marcadores para as emendas individuais e de bancada estadual. Em novembro de 2019, o
Executivo vetou esses dispositivos sob a justificativa de que os novos marcadores elevariam a rigidez do or¢amento,
dificultando o cumprimento das principais regras fiscais (meta de resultado primario, teto de gastos e regra de ouro).

Em dezembro de 2019, a Lei n2 13.957 reincluiu na LDO os marcadores das emendas de comissao e de relator-geral, indo
além: (i) deu prazo de noventa dias ao Executivo para o empenho das emendas do relator-geral; e (ii) estendeu o regime
de execucdo das emendas individuais as de comissdo e do relator-geral. Esses dispositivos, no entanto, foram vetados
pelo Executivo e o Congresso, em mar¢o de 2020, manteve os vetos.

Em nova tentativa de conciliar os interesses do Legislativo e do Executivo, foram enviados ao Congresso os PLN'’s
2,3e4/2020.0 PLN 2/2020 regulamenta o dever de execu¢ao previsto na Constituicdo (§ 10 do art. 165). O PLN 3/2020
retira R$ 9,6 bilhGes em dotagdes marcadas como emenda de relator-geral e os realoca no marcador genérico de despesas
discricionarias (“RP 2”).

O PLN 4/2020 trata da prerrogativa dos autores de emendas de indicar os beneficiarios e a ordem de prioridades das
despesas, que ja ocorria para as emendas individuais. Pelo projeto, no caso das emendas de comissdo e de relator-geral,
quando a emenda representar acréscimo de valor em programacgdes originais do Executivo ou programacdo nova, essa
prerrogativa ficaria restrita ao valor acrescido. Ou seja, o dispositivo busca preservar o poder decisério do Executivo
sobre a parcela da dotagdo que ele deu origem.

A CRONOLOGIA DO ORCAMENTO IMPOSITIVO

Mar/20
Lei Executivo
EC100/19 envia
Constitucion 13.957/19 projetos de
aliza Reinclui lei
emendas de LDO 2020 emendas de revertendo
bancada Prevé a comissao e parte das
LDO 2016 impositivas identificagao relator-geral dotagdes do
Amplia + das +amplia relator-geral
LDO 2014 impositivida Estabelece o emendas de impositivida e
Emendas de para dever de comissao e de para disciplinand
individuais emendas de execugdo do de relator- essas 0 orgamento
impositivas bancada orgamento geral emendas impositivo

EC86/15 EC95/16 EC102/19 Nov/19 Dez/19
Constitucion Teto de Disciplina a Executivo Executivo
aliza gastos muda aplicagio do veta veta
emendas célculo das dever de identificagdo ampliagdo
individuais emendas execugdo do das da
impositivas impositivas orgamento emendas de impositivida
comissdo e de para
de relator- emendas de
geral comissdo e

relator-geral
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3.4 As emendas de relator-geral e a PEC Emergencial

A PEC Emergencial’ estabelece uma série de medidas de controle do crescimento das despesas. Algumas das mais
importantes, do ponto de vista fiscal, estdo relacionadas ao descumprimento da regra de ouro (art. 167, IlI). Enquanto a
regra estiver sendo descumprida, a Unido fica proibida, entre outras coisas, de conceder reajustes, realizar concurso
publico, contratar servidores, criar despesas obrigatérias ou conceder beneficios tributarios, ressalvadas excecdes
previstas na proposta. Boa parte das medidas sdo exatamente aquelas previstas para o descumprimento do teto de gastos.
A PEC emergencial permitiria aciona-las antes do rompimento do teto, dado que a regra de ouro ja estd sendo
descumprida pela Unido em 2020. A violagdo a regra de ouro impede ainda a progressdo na carreira de servidores e
permite a redugdo em até 25% da jornada de trabalho com diminui¢do proporcional do salario.

Parte das emendas de relator-geral no orcamento de 2020 considera os efeitos da aprovacio da PEC Emergencial
sobre as despesas de pessoal. Essa parcela é proxima a R$ 6,0 bilhdes, que é a diferenca no gasto com pessoal entre a
proposta do Executivo e o orgamento aprovado pelo Congresso. O texto da Lei Orcamentaria prevé que, caso a PEC ndo
seja aprovada, as emendas de relator-geral poderio ser canceladas para recompor as despesas de pessoals.

3.5 As emendas de relator-geral e a MP 924/2020

No dia 13 de marco, R$ 5,1 bilhdes das emendas de relator-geral foram cancelados para custear o enfrentamento
do coronavirus. As agdes de enfrentamento foram viabilizadas por meio da Medida Proviséria n? 924, de 2020, que abriu
crédito extraordinario em favor do Hospital das Clinicas de Porto Alegre, da Empresa Brasileira de Servicos Hospitalares,
da Fundagao Oswaldo Cruz e do Fundo Nacional de Satude. As despesas canceladas sdo do préprio Fundo Nacional de
Saude.

3.6 Um resumo da situacdo vigente

Em resumo, a situagdo vigente é a seguinte:
e aadministracio tem o dever de executar o or¢amento (art. 165, § 10, da CF);

e essedever ja ocorria para as despesas obrigatérias, ndo por constarem do or¢amento, mas por determinacdo da
Constituicdo ou de leis especificas;

e agora o dever de execucdo alcanga inclusive gastos discricionarios;

e em relacdo aos gastos discriciondarios, esse dever ndo é absoluto: se sujeita as regras fiscais e nao se aplica se
houver impedimento técnico (art. 165, § 11, da CF);

e o0s gastos discricionarios provenientes de emendas individuais e de bancada estadual tém regime especial de
execucdo: podem ser contingenciados, mas no maximo no percentual dos cortes sobre o total discricionario (art.
166, § 18, da CF);

e emendas de comissdo e de relator-geral estdo identificadas no orcamento de 2020 (art. 62, § 4%, 1I,c, 5 e 6, da
LDO 2020);

e mas, emendas de comissdo e de relator-geral ndo se sujeitam ao regime especial das emendas individuais e de
bancada (vetos a Lei 13.957);

17 Proposta de Emenda a Constituicdo 186, de 2019.
18 Art. 42, § 82, da Lei 13.978, de 2020.
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e as emendas de relator-geral somavam R$ 30,1 bilhdes em 2020;

e desconsiderando a reserva para compensacdo de rentincia de receita ou criagdo de despesa, esse valor cai para
R$ 28,6 bilhges);

e comaMP924/20, as emendas de relator-geral agora somam R$ 25,0 bilhdes (ou R$ 23,5 bilhdes sem a reserva);

e seoPLN 3/2020 for aprovado, as emendas de relator-geral cairdo para R$ 15,4 bilhdes (ou R$ 13,9 bilhdes sem
areserva); e

e sea PEC Emergencial ndo for aprovada, as emendas de relator-geral cairdo para cerca de R$ 9,4 bilhdes (ou R$
7,9 bilhdes sem a reserva).

3.7 Algumas consideragdes sobre o tema

A forma como o debate sobre o orcamento impositivo se instalou no Brasil e a maneira como ele esta sendo
operacionalizado acabam opondo a desejavel flexibilidade na gestdo fiscal, consumida por um or¢camento cada vez mais
rigido, a necessidade de afirmacdo do papel do Legislativo no processo de alocagdo dos recursos.

Atualmente, com 94% de despesas primarias rigidas, adotar critérios diferenciados de bloqueio para as emendas
parlamentares implica simplesmente amarrar ainda mais as maos dos gestores da politica fiscal, em um contexto de crise
econdmica e necessidade de maior flexibilidade. A pratica, se consagrada, também dificulta a elaboragio e execucio de
projetos de investimentos com alto impacto sobre a economia, como obras de infraestrutura.

Com o or¢amento impositivo expressamente previsto na Constituicdo, a nogdo do que seriam gastos discricionarios é
alterada, pois deixa de se relacionar a possibilidade de injustificadamente deixar de realizar uma despesa. Seria
importante que essas classificagdes do gasto também ganhassem ordenamento juridico préprio, com defini¢cdes claras. A
chamada reforma da Lei de Finangas (lei n? 4.320/1964), proposta no PLP 295/2016, de autoria do Senador Tasso
Jereissati, poderia ser o locus para esse debate®.

O debate do orgamento impositivo deveria se desvincular das emendas parlamentares e se concentrar na regulamentacao
da Emenda Constitucional n2 100/2019, que tornou expresso o dever de execu¢do do orgamento. Isso exigiria ouvir
especialistas brasileiros e estrangeiros sobre o assunto, para que o modelo implementado ndo acabe por transformar a
pratica orcamentdria brasileira em algo sui generis.

O PLP 504/2018 (na numeragao da Camara), de autoria do Senador José Serra, poderia ajudar a enfrentar essa discussao.
Ele propde que se adotem as chamadas spending reviews ou revisdes periddicas do gasto publico. Um modelo como este,
desde que se passasse a projetar as receitas publicas de maneira técnica e independente, poderia contribuir para balizar
as discussdes do orgamento impositivo.

Nesse aspecto, também sio muito importantes outras inovag¢des trazidas pela EC 102/19. Ela introduziu
dispositivos no texto constitucional que podem ser o embrido de um sistema or¢amentario voltado ao médio e longo
prazos. Agora as leis de diretrizes orcamentdarias conterdo, para o horizonte de trés anos, a previsdo de agregados fiscais
e a proporc¢do dos investimentos no orgamento alocados para dar continuidade aqueles em andamento. A regra vale para
todos os entes.

Ainda mais importante é a possibilidade de a lei orcamentaria conter previsdes de despesas para exercicios seguintes,
com a especificagdo dos investimentos plurianuais e daqueles em andamento. O processo or¢amentario brasileiro é

19 Ver audiéncia publica realizada na Camara dos Deputados sobre este PLP - https://www12.senado.leg.br/noticias/materias/2019/07/04/cmo-
debate-nova-lei-de-financas-publicas.
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notoriamente miope em relacdo aos impactos fiscais no futuro de decisdes tomadas no presente. Esse é um tema que,
embora fuja do debate mais imediato sobre or¢amento impositivo, deve ser levado adiante pelos drgdos centrais de
planejamento e orgamento.
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Tabelas fiscais

TABELA 10. PROJECOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO BASE (% DO PIB)

T gt ot | o | o[ aom | aom [ 2oms | aoas | ams | o | aowr | 2om | aow0 | a0

Receita Bruta 21,74 22,68 21,10 21,13 21,29 21,12 21,06 20,97 20,93 20,91 20,88 20,86 20,85
Transferéncias a E&M 3,76 3,92 3,57 3,37 3,62 3,61 3,60 3,59 3,57 3,57 3,56 3,56 3,56
Receita Liquida 17,98 18,75 17,54 17,76 17,67 17,51 17,46 17,38 17,36 17,35 17,32 17,30 17,29
Despesa Primaria 19,80 20,09 19,53 18,85 18,48 18,10 17,77 17,43 17,13 16,79 16,50 16,19 15,93
Obrigatérias 17,91 17,91 17,88 17,60 17,27 16,92 16,63 16,31 16,04 15,73 15,47 15,19 14,96
Beneficios previdenciarios 8,59 8,74 9,08 9,12 9,12 9,10 9,07 9,06 9,03 8,99 8,95 8,93 8,90
Pessoal e encargos sociais 4,36 4,37 4,17 4,07 3,82 3,60 3,38 3,18 2,99 2,82 2,65 2,49 2,34
Abono e Seguro desemprego 0,78 0,76 0,74 0,73 0,72 0,71 0,70 0,69 0,68 0,67 0,66 0,65 0,64
Abono salarial 0,25 0,24 0,24 0,23 0,23 0,23 0,22 0,22 0,22 0,21 0,21 0,21 0,20
Seguro desemprego 0,53 0,52 0,51 0,50 0,49 0,48 0,48 0,47 0,46 0,45 0,45 0,44 0,43
BPC 0,82 0,82 0,80 0,78 0,77 0,77 0,77 0,77 0,76 0,76 0,76 0,75 0,75
Eglr:fensagao 30 RGPS pelas Desoneragges da 0,20 0,15 0,11 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Complementagdo da Unido ao FUNDEB 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20
Legislativo, Judicidrio, MPU e DPU 0,20 0,19 0,18 0,18 0,17 0,17 0,16 0,16 0,15 0,15 0,15 0,14 0,14
Precatdrios (custeio e capital) 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20
Subsidios e Subvengdes 0,22 0,20 0,19 0,18 0,18 0,17 0,17 0,16 0,16 0,15 0,15 0,14 0,14
Demais obrigatdrias 2,33 2,28 2,21 2,12 2,08 2,00 1,97 1,89 1,86 1,79 1,76 1,69 1,66
Sem controle de fluxo 0,32 0,30 0,28 0,24 0,26 0,23 0,24 0,21 0,23 0,20 0,21 0,19 0,20
Com controle de fluxo 2,01 1,99 1,93 1,87 1,82 1,77 1,72 1,68 1,63 1,59 1,54 1,50 1,45
d/q Bolsa Familia 0,44 0,47 0,46 0,44 0,43 0,42 0,41 0,40 0,39 0,37 0,36 0,35 0,34
Discricionarias do Executivo 1,89 2,18 1,29 1,25 1,21 1,18 1,15 1,12 1,09 1,06 1,03 1,00 0,97
Resultado Primario -1,76 -1,34 -1,63 -1,09 -0,81 -0,59 -0,32 -0,05 0,23 0,56 0,83 1,11 1,36
PIB nominal (RS bilhdes) 6.827,6 7.159,5 7.613,6 8.124,0 8.659,1 9.206,4 9.791,6 10.415,9 11.083,6 11.797,6 12.560,3 13.377,0 14.252,2
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TABELA 11. PROJECOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO OTIMISTA (% DO PIB)

migio oo | 2ot | a0 | am | am | aoms | aone | 2ons | aoee | 27 | ame | amo | e |

Receita Bruta
Transferéncias a E&M
Receita Liquida
Despesa Primaria
Obrigatdrias
Beneficios previdencidrios
Pessoal e encargos sociais
Abono e Seguro desemprego
Abono salarial
Seguro desemprego
BPC

Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragdes da
Folha

Complementagdo da Unido ao FUNDEB
Legislativo, Judiciario, MPU e DPU
Precatdrios (custeio e capital)
Subsidios e Subvengdes
Demais obrigatdrias

Sem controle de fluxo

Com controle de fluxo

d/q Bolsa Familia

Discriciondrias do Executivo
Resultado Primario
PIB nominal (RS bilhes)

21,74
3,76
17,98
19,80
17,91
8,59
4,36
0,78
0,25
0,53
0,82

0,20

0,20
0,20
0,20
0,22
2,33
0,32
2,01
0,44
1,89
-1,76
6.827,6

22,69
3,92
18,77
20,10
17,92
8,75
4,37
0,76
0,24
0,52
0,82

0,15

0,20
0,19
0,20
0,20
2,29
0,30
1,99
0,47
2,18
-1,34
7.154,9

21,11
3,57
17,54
19,22
17,58
9,04
3,92
0,74
0,24
0,50
0,80

0,10

0,20
0,18
0,20
0,19
2,19
0,27
1,92
0,45
1,59
-1,62
7.643,3

21,17
3,63
17,55
18,50
16,97
9,02
3,57
0,72
0,23
0,49
0,77

0,02

0,20
0,17
0,20
0,18
2,09
0,24
1,85
0,44
1,53
-0,95
8.208,0

21,44
3,65
17,79
18,00
16,52
8,99
3,27
0,71
0,23
0,48
0,76

0,00

0,20
0,17
0,20
0,17
2,04
0,25
1,79
0,42
1,48
-0,21

8.783,0

21,21
3,63
17,58
17,42
15,99
8,90
2,97
0,69
0,22
0,47
0,76

0,00

0,20
0,16
0,20
0,17
1,94
0,22
1,72
0,41
1,42
0,16
9.413,4

21,26
3,64
17,63
16,92
15,55
8,80
2,71
0,68
0,22
0,46
0,75

0,00

0,20
0,16
0,20
0,16
1,89
0,23
1,66
0,39
1,37
0,71
10.095,8

21,16
3,62
17,54
16,41
15,09
8,71
2,47
0,66
0,21
0,45
0,74

0,00

0,20
0,15
0,20
0,16
1,80
0,20
1,59
0,38
1,32
1,14
10.833,5

21,11
3,61
17,51
15,93
14,67
8,60
2,24
0,65
0,21
0,44
0,73

0,00

0,20
0,14
0,20
0,15
1,75
0,22
1,53
0,36
1,27
1,57
11.632,9

RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL

21,17
3,61
17,56
15,44
14,22
8,49
2,03
0,63
0,20
0,43
0,72

0,00

0,20
0,14
0,20
0,14
1,66
0,19
1,47
0,35
1,22
2,12
12.499,0

21,10
3,60
17,50
15,00
13,83
8,37
1,84
0,62
0,20
0,42
0,71

0,00

0,20
0,13
0,20
0,14
1,61
0,20
1,42
0,33
1,17
2,50
13.436,6

21,15
3,61
17,54
14,54
13,42
8,26
1,66
0,60
0,19
0,41
0,69

0,00

0,20
0,13
0,20
0,13
1,53
0,17
1,36
0,32
1,12
3,00
14.453,4

MARCO DE 2020

21,10
3,60
17,50
14,15
13,07
8,16
1,50
0,59
0,19
0,40
0,68

0,00

0,20
0,12
0,20
0,13
1,48
0,18
1,30
0,31
1,08
3,35
15.557,2
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TABELA 12. PROJEGOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO PESSIMISTA (% DO PIB)

cimiegio s | oo | 2o | 2on [ aom | ame | aoee | 2o | 2om | aow | ame | amo | a0 |

Receita Bruta
Transferéncias a E&M
Receita Liquida
Despesa Primaria
Obrigatdrias
Beneficios previdencidrios
Pessoal e encargos sociais
Abono e Seguro desemprego
Abono salarial
Seguro desemprego
BPC

Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragdes da
Folha

Complementagdo da Unido ao FUNDEB
Legislativo, Judicidrio, MPU e DPU
Precatdrios (custeio e capital)
Subsidios e Subvengdes
Demais obrigatdrias

Sem controle de fluxo

Com controle de fluxo

d/q Bolsa Familia

Discriciondrias do Executivo
Resultado Primario
PIB nominal (RS bilhes)

21,74
3,76
17,98
19,80
17,91
8,59
4,36
0,78
0,25
0,53
0,82

0,20

0,20
0,20
0,20
0,22
2,33
0,32
2,01
0,44
1,89
-1,76
6.827,6

22,66
3,92
18,74
20,08
17,90
8,74
4,37
0,76
0,24
0,52
0,81

0,15

0,20
0,19
0,20
0,20
2,28
0,30
1,99
0,47
2,18
-1,34
7.163,5

21,07
3,56
17,51
19,71
18,06
9,07
4,30
0,75
0,24
0,51
0,82

0,14

0,20
0,18
0,20
0,19
2,20
0,28
1,93
0,46
1,08
-1,63
7.623,9

21,21
3,63
17,58
18,69
17,64
9,06
3,97
0,75
0,24
0,51
0,81

0,13

0,20
0,18
0,20
0,18
2,16
0,24
1,92
0,44
1,05
1,11
8.172,2

21,53
3,66
17,87
18,50
17,47
9,04
3,81
0,75
0,24
0,51
0,81

0,12

0,20
0,17
0,20
0,18
2,18
0,26
1,92
0,44
1,03
-0,63
8.738,6

21,34
3,65
17,69
18,23
17,22
8,98
3,66
0,76
0,24
0,52
0,80

0,11

0,20
0,17
0,20
0,17
2,16
0,23
1,93
0,43
1,01
-0,55
9.321,4

21,30
3,64
17,66
18,01
17,02
8,93
3,52
0,77
0,25
0,52
0,80

0,08

0,20
0,17
0,20
0,17
2,18
0,25
1,93
0,42
1,00
-0,35
9.946,7

21,24
3,63
17,60
17,71
16,73
8,88
3,38
0,77
0,25
0,52
0,79

0,02

0,20
0,17
0,20
0,16
2,16
0,22
1,94
0,41
0,98
0,11
10.622,6

21,22
3,63
17,60
17,49
16,53
8,82
3,24
0,77
0,25
0,53
0,79

0,00

0,20
0,16
0,20
0,16
2,18
0,24
1,94
0,41
0,96
0,11
11.346,4

RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL

21,21
3,62
17,59
17,24
16,30
8,75
3,10
0,78
0,25
0,53
0,78

0,00

0,20
0,16
0,20
0,15
2,16
0,21
1,95
0,40
0,95
0,35
12.121,0

21,16
3,61
17,55
17,05
16,12
8,69
2,98
0,78
0,25
0,53
0,78

0,00

0,20
0,16
0,20
0,15
2,18
0,23
1,95
0,39
0,93
0,51
12.949,3

21,16
3,61
17,55
16,81
15,90
8,63
2,85
0,79
0,25
0,54
0,77

0,00

0,20
0,15
0,20
0,14
2,16
0,21
1,95
0,39
0,91
0,74
13.836,9

MARCO DE 2020

21,13
3,61
17,52
16,64
15,74
8,58
2,73
0,79
0,25
0,54
0,77

0,00

0,20
0,15
0,20
0,14
2,18
0,22
1,96
0,38
0,90
0,89
14.789,0
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Projegoes da IFI

PIB — crescimento real (% a.a.)
PIB — nominal (RS bilhdes)

IPCA —acum. (% no ano)

Taxa de cdmbio - fim de periodo (RS$/USS)

Ocupagdo - crescimento (%)

Massa salarial - crescimento (%)

Selic — fim de periodo (% a.a.)

Juros reais ex-post (% a.a.)

Resultado Primario do Setor Publico Consolidado (% do PIB)
d/q Governo Central

Juros Nominais Liquidos (% do PIB)

Resultado Nominal (% do PIB)

Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB)

0,50
5.779
6,41
2,66
1,5
4,0
11,75
5,02
-0,56
-0,35
-5,39
-5,95
56,28

-3,5
5.996
10,67

3,90

0,0

-1,1
14,25

3,23
-1,86
-1,95
-8,37

-10,22
65,50

-3,3
6.269
6,29
3,26
-1,9
-3,2
13,75
7,02
-2,48
-2,54
-6,49
-8,98
69,84

RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
MARGO DE 2020

13
6.583
2,95
3,31
0,4
19
7,00
3,94
-1,68
-1,80
-6,09
-7,77
73,74

1,3
6.889
3,75
3,87
1,4
3,0
6,40
2,56
-1,57
-1,69
-5,50
-7,08
76,53

1,1
7.257
4,31
4,03
2,0
2,5
4,50
0,19
-0,85
-1,22
-5,06
-5,91
75,77

2,2
7.614
3,52
4,03
13
2,6
4,50
0,95
-1,56
-1,63
-3,86
-5,42
79,33

2,5
8.124
3,56
3,87
14
2,6
6,00
2,35
-0,98
-1,11
-4,15
-5,13
79,51

2,5
8.659
3,45
3,86
14
2,7
6,50
2,95
-0,68
-0,63
-4,69
-5,37
80,03
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