s Instituicao Fiscal
o Independente

SENADO -'!
FEDERAL

Cenario fiscal: possibilidades e limites em
um contexto de reformas

Felipe Salto

Taubaté, 30 de setembro de 2019



Pano de fundo

As regras fiscais foram criadas para estabelecer certos controles a dinamica das
contas publicas

No caso brasileiro, temos: limite para a divida (art. 52 da Constituicao Federal,
ainda nao regulamentado para a Unido); regra de ouro (art. 167 da Constituicao
Federal); teto para os gastos publicos (EC n? 95/2016); meta de primario
(fixadas anualmente na Lei de Diretrizes Orcamentarias); dentre outros limites
que podem somar mais de uma dezena de dispositivos

Apesar das regras, o quadro fiscal é gravissimo. Todos os indicadores de divida
publica estdo crescendo, na esteira de déficits primarios e nominais elevados

Contrariando a regra de ouro, os investimentos estao caindo enquanto a divida
continua avancando

O resultado primario devera voltar ao campo positivo apenas em 2026
O teto de gastos podera ser rompido em 2021

Reformas ajudariam a desanuviar esse quadro...



PIB ainda muito fragilizado, mas alguns sinais positivos

TAXAS DE VARIAGAO DO PIB

Variacao contra o trimestre Variacdao contra o mesmo Variacao acumulada em 4
anterior (com ajuste sazonal) trimestre do ano anterior trimestres

PIB 0,1% -0,1% 0,4% 1,1% 0,5% 1,0% 1,1% 0,9% 1,0%
Otica da demanda
Consumo das familias 0,5% 0,3% 0,3% 1,5% 1,3% 1,6% 1,9% 1,5% 1,5%
Consumo do governo -0,3% 0,5% -1,0% -0,7% 0,1% -0,7% 0,0% -0,1% -0,2%
Formacgdo bruta de capital fixo -1,6% -1,2% 3,2% 3,0% 0,9% 5,2% 4,1% 3,7% 4,3%
Exportacdes 3,4% -2,9% -1,6% 12,0% 1,0% 1,8% 4,1% 3,0% 4,3%
Importagdes -5,4% 0,9% 1,0% 6,0% -2,5% 4,7% 8,5% 5,8% 5,4%
Otica da oferta
Agropecudria -0,4% 1,6% -0,4% 2,4% -0,1% 0,4% 0,1% 1,1% 1,1%
Industria -0,3% -0,5% 0,7% -0,5% -1,1% 0,3% 0,6% 0,0% -0,1%
Servicos 0,2% 0,2% 0,3% 1,1% 1,2% 1,2% 1,3% 1,2% 1,2%

Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.

Fonte: Relatdrio de Acompanhamento Fiscal da IFI n2 32 (set/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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PIB ainda muito fragilizado, mas alguns sinais positivos

COMPONENTES DO PIB PELA OTICA DA DEMANDA
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Fonte: Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFI n2 32 (set/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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Divida nao sera alternativa enquanto nao ajustarmos o primario

Divida ye,/2019 = Divida 4,501 + Deficit Primario j,, ges/2019 + JUT0S jangez/2019
Esquema simplificado
PIB 8
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Evolucao da divida bruta: +27,5 p.p. desde 2013

INDICADORES DE DiVIDA PUBLICA E PRINCIPAIS COMPONENTES (% DO PIB)
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Fonte: Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFI n2 32 (set/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal



https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal

Qual o esforco necessario para estabilizar a divida?

Simulac¢des para o superavit primario requerido para estabilizar a DBGG,
considerando-se juros reais a 4,3% e crescimento econéomico em 2,2%

Divida - % do PIB

S
=]
S EAZXEALY 030 0,35 0,40 0,45 0,50 0,55
=
S PRUSYRIN 1,26 1,47 1,89 2,10 2,31

5,0% e 1,5% Al 2,45 2,80 3,15 3,50 3,85

5,5% e 1,0% il 3,15 3,60 4,05 4,50 4,95

Juros e PIB

6,0% e 0,5% R 3,85 4,40 4,95 5,50 6,05

Fonte: Estudo Especial n? 7 - http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/547744/EE_07 Divida Bruta.pdf
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Dados de divida bruta e deéficit nominal comparados

_ 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2024

Brasil Divida 60,2 62,3 726 783 84,1 879 97,6

Déficit 3 5,4 10,2 9 7,9 6,8 5,8

Emergentes Divida 38,7 40,8 439 46,8 48,5 50,8 61,2
Déficit 1,4 2,4 4,4 4,8 4,3 4 4,3

Desenvolvidos Divida 105,1 104,6 104,2 106,7 104,6 103,6 103
Déficit 3,6 3 2,5 2,5 2,1 2,1 2

Fonte: Estudo Especial n? 7 - http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/547744/EE_07 Divida Bruta.pdf (atualizado para esta aula)
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Custo médio da divida e Selic

CUSTO MEDIO DA DiVIDA PUBLICA (ESTOQUE E NOVAS EMISSOES), ACUMULADO NOS ULTIMOS 12
MESES (%) E TAXA SELIC - META (% AO ANO)
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Fonte: Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFI n2 32 (set/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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Receitas: +156%; Despesas: +186%

Receitas liquidas e despesas priméarias reais (1997 = 100)
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Fonte: Elaboracdo prdépria, com dados do Tesouro.



Evolucao historica - Receitas e Despesas

Receitas liquidas e despesas primarias - % do PIB
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simultansamente, com efeito positivo sobre o resultado fiscal.
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Fonte: Elaboracdo prdépria, com dados do Tesouro.



Resultado primario - projecoes IFI x Governo

DESPESAS DISCRICIONARIAS E OBRIGATORIAS FEDERAIS ACUMULADAS EM 12 MESES
(R$ BILHOES - A PRECOS DE MAR/19)*
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Fonte: Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFl n2 28 (mai/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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Menor nivel de investimentos da série historica

INVESTIMENTOS PUBLICOS FEDERAIS (R$ BILHOES, PRECOS DE AGO/19)
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Fonte: Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFI n2 32 (set/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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Resultado primario - projecoes IFI x Governo

RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL

I. RECEITA TOTAL 1.540,5 21,5 1.526,7 21,0 1.644,5 21,6  1.595,8 20,5
Il. TRANSF. POR REPARTICAO DE

RECEITA 276,2 3,9 264,3 3,6 289,0 3,8 271,4 3,5

Il1l. RECEITA LIQUIDA (I-11) 1.264,4 17,7 1.262,4 17,3  1.355,6 17,8  1.324,5 17,0\

IV. DESPESA TOTAL 1.403,4 19,6 1.401,4 19,2  1.479,7 19,4  1.448,6 18,6

V. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO

CENTRAL -139,0 -1,9 -139,0 1,9 -124,1 1,6 -124,1 -1,6 )
V.1 Resultado do Tesouro 76,9 1,1 68,4 0,9 120,1 1,6 125,2 1,6
V.2 Resultado da Previdéncia Social -215,9 -3,0 -207,4 2,8 -244,2 -3,2 -249,3 -3,2

Fonte: Mensagem Presidencial do PLOA 2020 e IFI (RAF de maio de 2019). "Percentuais calculados com base no PIB nominal estimado pela IFl. Nossas proje¢cées macroeconémicas estéo

disponiveis em: https://www12.senado.leg.br/ifi/dados/arquivos/projecoes-ifi/view.

Fonte: Relatdrio de Acompanhamento Fiscal da IFI n2 32 (set/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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Resultado primario - projecoes IFI x Governo

RECEITAS E DESPESAS PRIMARIAS (% DO PIB)
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Fonte: Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFI n2 32 (set/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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TABELA 12. PREMISSAS PARA AS PROJECOES DE DESPESAS PRIMARIAS DA IFI

Despesas Premissas

Beneficios previdenciarios

Pessoal e encargos sociais

Abono salarial e Seguro desemprego
BPC

Compensacdo pelas Desoneragdes da Folha

Complementacdo da Unido aoc FUNDEB
Legislativo, Judicidrio, MPU e DPU
Precatérios e sentengas judiciais
Pessoal
Previdencidrios, BPC e demais
Subsidios e Subvengdes

Créditos Extraordinarios (exceto PAC)

Lei Kandir

Financiamento de Campanha Eleitoral
Bolsa Familia

Demais obrigatdrias

Discricionarias do Poder Executivo

Impactos da Reforma da Previdéncia (PEC 6/2019)

ProjegGes conforme RAF de abril

Cenario base: IPCA (t-1) mais crescimento real (3,1% em 2019 e 0,5% nos anos
seguintes)

Cenario otimista: IPCA (t-1) mais crescimento real (3,1% em 2019 e -0,5% nos anos
seguintes)

Cenario pessimista: IPCA (t-1) mais crescimento real (3,1% em 2019 e 2,0% nos anos
seguintes)

INPC (t-1) mais crescimento da populagdo ocupada

Projecdes conforme NT 28 (ajustadas para critério do Tesouro)

Projecdo do Executivo em 2019, RS 8,0 bilhdes em 2020 e RS 2,0 bilhGes em 2021.
Zero nos anos seguintes

PIE Nominal

IPCA (t-1)

IPCA (t-1)

PIE Nominal

Projecdo do Executivo em 2019. IPCA (t-1) nos anos seguintes

Projecdo do Executivo em 2019. Média histérica em 2020. IPCA (t-1) nos anos
seguintes

Valor fixo de RS 1.910 milhBes em toda a série

Em anos pares, IPCA (dois anos anteriores). Em anos impares, zero.

Em 2019, IPCA (t-1) mais 8,3%. Nos anos seguintes, IPCA (t-1)

IPCA (t-1)

IPCA (t-1) - Contingenciamento (em 2019 e 2020)

Cendrio base: 80% do impacto projetado pela IFl para as mudancas no RGPS. 100%
do impacto projetado pela IFl para o abono salarial. N3o considera alteracdo nas
regras atuais do BPC

Cenario otimista: 100% do impacto projetado pela IFI para as mudancgas no RGPS.
100% do impacto projetado pela IFl para o abono salarial. Ndo considera alteragdo
nas regras atuais do BPC

Cenario pessimista: 40% do impacto projetado pela IFl para as mudangas no RGPS.
N3o considera alteragdo nas regras atuals do abono salarial e do BPC

Fonte: IFL



Previdéncia - RGPS

GRAFICO 18. PREVIDENCIA - RGPS (% DO PIB)
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Cenarios fiscais

RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO BASE (R$ BILHOES)

Discriminagao

Receita total 1.484 1.527 1.596 1.709 1.831 1.960 2.092 2.233 2.383 2.545 2.719 2.906 3.106
Transferéncias a E&M 257 264 271 293 316 341 366 394 423 455 489 526 565
Receita Liquida 1.228 1.262 1.324 1.417 1.515 1.619 1.725 1.839 1.960 2.090 2.230 2.380 2.540
Despesa Primaria 1.352 1.401 1.449 1.526 1.614 1.683 1.762 1.842 1.933 2.026 2.135 2.247 2.378
Obrigatdrias 1.223 1.298 1.373 1.447 1.532 1.599 1.674 1.751 1.838 1.928 2.033 2.141 2.268
Previdéncia 586 626 688 739 791 841 896 956 1.021 1.092 1.171 1.259 1.359
Pessoal 298 319 334 349 364 365 365 365 366 366 366 367 367
Abono e Seguro 54 56 44 46 49 52 54 57 60 63 66 70 73
BPC 56 60 63 67 71 75 79 83 88 93 98 104 110
Bolsa Familia 30 34 35 36 38 39 41 42 44 46 47 49 51
Demais obrigatérias 199 203 209 210 219 227 239 247 260 269 283 292 308
Discricionarias (Executivo) 129 104 75 78 82 85 88 91 95 98 102 106 110
Resultado primario -120 -139 -124 -109 -99 -64 -36 -4 27 64 95 133 163

Fonte: Relatdrio de Acompanhamento Fiscal da IFl n2 28 (mai/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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Cenarios fiscais

RESULTADO PRIMARIO NOS DIFERENTES CENARIOS (% DO PIB)
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Fonte: Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFl n2 28 (mai/19) —
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Cenarios fiscais

EVOLUGAO DE GASTOS SELECIONADOS NO CENARIO BASE DA IFI (% DO PIB)
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Fonte: Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFl n2 28 (mai/19) —
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Cenarios fiscais

PROJEGOES DA IFI PARA A DIVIDA BRUTA DO GOVERNO GERAL (% DO PIB)
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Fonte: Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFl n2 28 (mai/19) —
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Teto de gastos

TETO DE GASTOS PARA 2020 (R$ BILHOES)

Discriminagao PLOA 2020 IFI (RAF 28)
BALANCO DE RISCOS E RETORNO DO SUPERAVIT PRIMARIO
Total de despesas primarias 1.768,6 1.700,0
Despesas nao sujeitas ao teto 314,2 323,9
Despesas sujeitas ao Teto 1.454,5 1.417,2
Teto de gastos 1.454,5 1.454,5
Folga (+) / Excesso (-) - 37,2

Fonte: PLOA 2020 (Mensagem Presidencial) e IFI (RAF 28, de maio de 2019). Elaboragdo: IFI.

Fonte: IFI. * Nos seus cendrios, a IFI considera a meta de resultado primdrio apenas para 2019, conforme LDO 2019, e para 2020, conforme PLDO 2020. Na PLDO, as metas para 2021 e 2022 sdo apenas
indicativas e, portanto, sensiveis a resultados fiscais ainda desconhecidos. DP = déficit primdrio e SP = superdvit primdrio.

Fonte: Relatdrio de Acompanhamento Fiscal da IFI n2 32 (set/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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Acompanhamento das regras fiscais - riscos

BALANGO DE RISCOS E RETORNO DO SUPERAVIT PRIMARIO

Risco de descumprimento de teto de gastos | 2019 | 2020 | 2021 |2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030

Cenario Otimista

Cendrio Base | m

Cenario Pessimista

22| 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030

Risco de descumprimento/revisido da meta de resultado primario* | 2019 | 2020 | 2021 | 20
Médio
Médio
Médio

Cenario Otimista

Cenario Base

Cenario Pessimista

Retorno do superavit primario | 2019 | 2020 | 2021 |2022 2023|2024 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030

Cenario Base |

|
Cendrio Otimista | |
|
|

Cendrio Pessimista |

Fonte: IFI. * Nos seus cendrios, a IFI considera a meta de resultado primdrio apenas para 2019, conforme LDO 2019, e para 2020, conforme PLDO 2020. Na PLDO, as metas para 2021 e 2022 sdo apenas
indicativas e, portanto, sensiveis a resultados fiscais ainda desconhecidos. DP = déficit primdrio e SP = superdvit primdrio.

Fonte: Relatdrio de Acompanhamento Fiscal da IFl n2 28 (mai/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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Regra de ouro

REGRA DE OURO — DESPESAS CONDICIONADAS A APROVAGAO DO CONGRESSO NACIONAL

PLOA RS bilhdes

Receitas de operagdes de crédito no PLOA 1.830,5

Despesas de capital 1.463,5

Insuficiéncia para cumprimento da regra de ouro 367,0

Beneficios Previdenciarios 526,1 156,6 682,7 22,9
Pessoal e Encargos Sociais 231,9 104,7 336,6 31,1
Bolsa Familia 21,0 9,0 30,0 30,0
Subsidios e Subven¢bes Econdmicas 10,0 6,7 16,7 40,2
Compensagdo ao FRGPS pelas Desoneragdes 5,4 5,0 10,4 48,1
Seguro-desemprego 30,8 10,3 41,1 25,1
Sentengas OCC 3,7 20,4 24,1 84,8
Complementagao FUNDEB 9,6 6,6 16,2 40,8
Financiamento de Campanha Eleitoral 1,3 1,3 2,5 50,0
Beneficios aos Servidores 11,2 3,4 14,6 23,3
Obrigatdrias com Controle de Fluxo 72,6 25,5 98,1 26,0
Discricionarias do Poder Executivo 71,8 17,5 89,3 19,6
BPC 61,5 0,0 61,5 0,0
TOTAL 1.056,8 367,0 1.423,8 25,8

Fonte: Relatério de Acompanhamento Fiscal da IFI n2 32 (set/19) — https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal
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Sobre a reforma tributaria - I

Estados ricos utilizam o mecanismo da substituicao tributario, que
em teoria so seria aplicavel a bens muito especificos, com cigarros
e bebidas (espalhados no varejo e concentrados na producao)

Estados pobres concedem incentivos com base no diferencial de
aliquotas interestaduais

. Resultado: Guerra fiscal (e ndao competicdo, como em paises federativos
saudaveis)

. Migrar para o Imposto sobre Valor Agregado (IVA) ajudaria a resolver o
problema



Sobre a reforma tributaria - 11

Risco altissimo de dar errado na presenca de um profundo
desequilibrio nas financas estaduais e municipais

Segundo o Boletim de Financas dos Entes Subnacionais do Tesouro
Nacional, todos os estados apresentam problemas com gastos de
pessoal (sobretudo, inativos)

Partilha x reforma: o no federativo nao se desfaz tao facilmente



