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Estrutura da apresentacao*

1. Sobre a Instituicao Fiscal Independente (IFl)
2. Contexto economico e fiscal
3. Regras fiscais e divida publica

4. Resto do mundo e conclusoes

* Todas as andlises e avaliacbes aqui apresentadas sdo diagnosticos, mormente baseados nos trabalhos publicados pela Instituicdo
Fiscal Independente (IFl), do Senado Federal, em sua pagina eletrénica (https://www12.senado.leg.br/ifi); e ndo representam opiniéo,

juizo de valor ou recomendacéo de politica publica.
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Resumo

. Brasil ja passou por importante avanco institucional, na area de
contas publicas, nos ultimos trinta anos

. Teto de gastos € inovacao importante, mas exigira mudancas
estruturais profundas no gasto obrigatorio

. Lel de Responsabilidade Fiscal produziu bons resultados,
sobretudo em ambito subnacional

. Limite para adivida e regra presente em muitos paises, mas
precisa ser compreendida em cada contexto

. Nao ha “bala de prata” para resolver a questao fiscal; sera
preciso combinar um conjunto de medidas
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]_-. Sobre a IF|
L « Comandada por Conselho Diretor, presidido por Diretor-Executivo
« Todos os trés diretores tém mandato fixo

A IFIfoi criada em novembro de 2016 pela Resolucao n°42 com
guatro objetivos:

| - divulgar suas estimativas de pardmetros e varidveis relevantes para a construgéo de
cenarios fiscais e orcamentarios;

Il - analisar a aderéncia do desempenho de indicadores fiscais e orcamentdrios as metas
definidas na legislacéo pertinente;

Il - mensurar o impacto de eventos fiscais relevantes, especialmente os decorrentes de
decisoes dos Poderes da Republica, incluindo os custos das politicas monetdria, crediticia e
cambial; e

IV - projetar a evolugéo de variaveis fiscais determinantes para o equilibrio de longo
prazo do setor publico. v
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Sobre a IFI

A IFl é inspirada na experiéncia de outros 30 paises, que criaram
InstituicOes semelhantes, sobretudo em resposta a grande crise de
2008

O objetivo do orgao do Senado € dar transparéncia as contas
publicas

O CBO, nos Estados Unidos, € um exemplo de IFIl, que exerce
também funcdes de assessoria parlamentar

NO nosso caso, ha uma separacao clara: ja existem as consultorias
legislativas, inclusive as de orcamento; e agora temos a IFl, com o
objetivo de produzir anélises independentes das contas publicas

Modelo similar é observado no Reino Unido e na Australia
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Contexto economico e ajuste fiscal
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Resultados fiscais (sem swaps)

RESULTADO NOMINAL DO SETOR PUBLICO (ACUMULADO EM DOZE MESES, % DO PIB)
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—— Déficit nominal (ex. Swaps)

Fonte: Banco Central. Elaboragdo: IFI.

——Juros nominais (ex. Swaps)

—— Déficit primario
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Evolucao da divida bruta

GRAFICO 11. DiVIDA PUBLICA (% DO PIB)

Divida liquida do setor piblico (DLSP)
Divida bruta do governo geral (DGEE)
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Fonte: Banco Central. EITI:I boragdo: IFL.
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Quadro geral: hiato e investimentos

Grafico 3. Hiato do Produto
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Fonte: IFI.

Os investimentos estdo no menor

nivel da série historica: 15,5% do PIB.
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O hiato do produto negativo em 5,5% da a
dimensdo da crise econdbmica em que o pais
continua mergulhado. A recuperagdo ja se
iniciou, mas sera lenta e gradual.

GRAFICO 2. TAXA DE INVESTIMENTO (% PIB)

Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.
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Quadro geral: contas externas

Divida externa por vencimento

Posi¢cdo em dezembro de 2016 - USS milhdes

Divida externa (A = B+C)
vida externa de curto prazo (B)
vida externa de longo prazo (C)

Vencimento em 2017 (D)

- -
- -
- -

Divida externa a vencer em até
doze meses (E = B+D)

Operacdes intercompanhia (F = G+H)
curto prazo (GQG)
longo prazo (H)

Divida externa mais Operacdoes (A+F)
curto prazo (B+QG)
longo prazo (C+H)

321.297.,4
56.327.,4
264.970,0
54.812,9

111.140,3

222.344,1
38.617,9
183.726,2

543.641,5
94.945,3
448.696,2

Divida externa a vencer
em doze meses: USS
150 bilhdes, contra
reservas de USS 365
bilhdes

Total da divida externa a vencer em
até doze meses (E4+G)

149.758,3

Fonte: Banco Central. Elaborac3o: IFL
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Quadro geral: contas externas

Reservas (R) em relagdo a divida externa de curto prazo (DCP) e ao déficit/superavit
das transagoes em conta corrente (DCC)
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Fonte: IFl.

B R/ (DCP FMI + DCC)

.fi/ Instituicdo Fiscal SENADO
l Independente FEDERAL P I|




ifi/ Cambio e juros

GRAFICO 3. CAMBIO REAL, JURO REAL E PREMIO DE RISCO (EMBI): NUMERO-INDICE - 1° TRIMESTRE DE 2014=100
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Cenarios atualizados para todos os parametros
macroeconomicos

TABELA 6. PROJECOES DAS VARIAVEIS MACROECONOMICAS

PIB nominal (RS bilhdes) 5.779 6.001 6.267 09 946 10.473
PIB - Crescimento real 0,50 -3,77 -3,59 “
IPCA 6,41 10,67 6,29 4,0
Ocupacao (crescimento %) 1,49 0,03 -1,91 O 0 1,0
Massa salarial (crescimento %) 2,91 -0,18 -3,28 2,5 2,3 2,0
Taxa de cadmbio RS/USS (final de periodo) 2,66 3,90 3,26 3,2 3,3 3,5
Juro real 5,02 3,23 7,02 3,8 2,6
Selic - final de periodo 11,75 14,25 13,75 7,0 7,0 8,5
Prémio de Risco (EMBI-BR) - final de periodo 259 523 328 270 300 300
Cendrio 2 mm
PIB nominal (RS bilhdes) 5.779 6.001 6.267 6.516 6.990
PIB - Crescimento real 0,50 -3,77 -3,59 0,9 3,1
IPCA 6,41 10,67 6,29 3,1 4,1 3,7
Ocupacgdo (crescimento %) 1,49 0,03 -1,91 0,3 1,6 1,1
Massa salarial (crescimento %) 2,91 -0,18 -3,28 3,0 3,1 3,0
Taxa de cAmbio RS$/USS (final de periodo) 2,66 3,90 3,26 3,1 3,0
Juro real 5,02 3,23 7,02 3,3 2,3 @
Selic - final de periodo 11,75 14,25 13,75 6,5 6,5 7,0
Prémio de Risco (EMBI-BR) - fmaI de periodo 259 523 328 200 200 200
| Cemdrio3 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Média 2019-2030
PIB nominal (RS bilh&es) 5.779 6.001 6.267 6.493 6.845
PIB - Crescimento real 0,50 -3,77 -3,59 0,3 0,4 ‘
IPCA 6,41 10,67 6,29 3,3 5,0 5,8
Ocupacao (crescimento %) 1,49 0,03 -1,91 -0,5 0,5 0,7
Massa salarial (crescimento %) 2,91 -0,18 -3,28 0,8 0,4 1,0
Taxa de cdmbio R$/USS (final de periodo) 2,66 3,90 3,26 3,3 3,8
Juro real 5,02 3,23 7,02 4,1 4,3 @
Selic - final de periodo 11,75 14,25 13,75 7,5 9,5 12,0
Prémio de Risco (EMBI-BR) - final de periodo 259 523 328 450 450 450

Fonte: IBGE, BCB, Ipeadata e IFI. Elaboracao e projecoes: IFI.
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O peso das receitas ndo recorrentes

TABELA 7: VOLUME E COMPOSIGCAO DAS RECEITAS EXTRAORDINARIAS (OU NAO RECORRENTES) DA IFI E ESTIMATIVA APROXIMADA
PARA AS DISTINTAS FASES DO PROCESSO ORCAMENTARIO (R$ MILHOES)

Discriminagéo Decreto Decreto Decreto Decreto IFI IFI Realizado
9.018/17 9.062/17 9.113/17 9.164/17 Ago/17 | Out/17 | até Agosto

TOTAL 83.444 50207  61.507 76.366 88.972 82224 71920 70.29%_ 74.628 _28.991
1. EdigBes Passadas de Refis 18.600 15.245 15.245 12.138 17.900 14.883 15.549 12.569 12.569 8.646
1.1 Refis 2009 5.762 5.463 5.463 3.728
1.2 Refis 2013 18.600 15.245 15.245 12.138 17.900 14.883 3.205 3.108 3.108 2.093
1.3 Refis 2014 6.582 3.998 3.998 2.825
2. Novas edigGes de Refis 10.000 8.000 8.000 18.900 16.848 11.400 10.000 10.394 10.460 5.448
2.1 Refis de Dividas Tributarias (MP 783/17): PRT/PERT 10.000  8.000 8.000 13.300 11.248 8.800 10.000  4.794 7.860 5.448
2.2 Refis de Dividas Ndo Tributdrias (MP 780/17) 0 0 0 3.400 3.400 1.500 0 3.400 1.500 nd
2.3 Refis Previdenciario (MP 778/17) 0 0 0 2.200 2.200 1.100 0 2.200 1.100 nd
3. Colateral por Venda de Ativos 11.800 0 0 0 0 0 8.871 1.800 1.800 1.800
3.1 IPO da Caixa Seguridade nd nd nd nd nd 3.150 0 0 0
3.2IPOdoIrb nd nd nd nd nd 1.800 1.800 1.800 1.800
3.3 IPO da Br Distribuidora 1800 nd nd nd nd 3.921 0 0 0
3.4 Lotex nd nd nd nd nd 0 0 0 0
4. Outras Receitas 43.044 26.962 38.262 45.328 54.224 55.941 37.500 45.529 49.799 13.097
4.1. Repatriacdo Bruta (RERCT) 13.200 13.200 13.200 13.200 4.467 4.467 10.000 1.615 1.615 1.615
4.2. Operagdo com Ativos 5.881 2.956 2.956 2.976 2.771 3.241 3.500 2.771 2.771 698
4.3. Concessdes e Permissdes 23.963 10.806 20.906 27.952 25.686 28.633 24.000 21.044 27.014 4.783
4.4. |0OF Cooperativas 0 0 1.200 1.200 1.200 1.200 0 0 0 nd
4.5. Precatérios (saques) 0 0 0 0 10.200 8.500 0 10.200 8.500 6.000
4.6. PIS/Cofins sobre Combustiveis 0 0 0 0 9.900 9.900 0 9.900 9.900 nd

Fonte: Tesouro Nacional e Ministério do Planejamento. Elaboracao: IFI.
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Corte orcamentario — 2017

Execucao das despesas discricionarias de janeiro a agosto (R$ milhdes, precos de set/2017)

PODER EXECUTIVO 59.896 40.929 -18.967 -32%
MINISTERIO DAS CIDADES 7.584 3.944 -3.640 -48%
MINISTERIO DOS TRANSPORTES, PORTOS E AVIACAO CIVIL 10.437 6.996 -3.440 -33%
MINISTERIO DA DEFESA 8.813 5.997 -2.817 -32%
MINISTERIO DO DESENVOLVIMENTO SOCIAL E AGRARIO 3.906 2.529 -1.377 -35%
MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA 1.412 303 -1.110 -79%
MINISTERIO DA CIENCIA, TECNOLOGIA, INOVACOES E COMUNICACOES 3.725 2.645 -1.080 -29%
MINISTERIO DA EDUCACAO 5.608 4.645 -963 -17%
MINISTERIO DA INTEGRACAO NACIONAL 3.107 2.421 -686 -22%
MINISTERIO DO ESPORTE 1.013 372 -641 -63%
DEMAIS 14.291 11.077 -3.214 -22%
PODER LEGISLATIVO 805 672 -133 -17%
PODER JUDICIARIO 3.555 3.024 -531 -15%
MINISTERIO PUBLICO DA UNIAO 777 613 -164 -21%
DEFENSORIA PUBLICA DA UNIAO 0,07 0,03 -0,04 -63%
TOTALGERAL | 65033 | 45238 | -19795 | -30%
Queda na execucao de despesas primarias é PAC: l 45%
expressiva e generalizada i
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l L Modelo brasileiro leva a baixo investimento federal

GRAFICO 11. GASTO PUBLICO FEDERAL POR AREA

~ GRAFICO 12. GASTOS COM INFRAESTRUTURA
(2016, EM RS BILHOES E % DO TOTAL, A PRECOS DE AGO/17)

(% DO PIB)
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Fonte: Siga Brasil. Elaboragéo: IFI.
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Regras fiscais e divida publica
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Reformas e regras fiscais — 1986 a 2016

Brasil combina duas regras fiscais principais?

(.

- Metas para o resultado primario

. - Teto para os gastos primarios y

 As metas para o primario produziram forte reducao da divida
liguida/PIB e controle da divida bruta/PIB

« A Lei de Responsabilidade Fiscal (lei complementar n® 101/2000) foi
um marco institucional, mas seu espirito ndo esta plenamente
disseminado (LRF foi efetiva para os estados)

 Qutros avancos devem ser destacados:
- Criacéo da Secretaria do Tesouro Nacional
- Fim da Conta de Movimento entre BB e Bacen
- Extincdo do Orcamento Monetério e das fungdes de fomento do Bacen
- Transferéncia da gestéo da divida do Bacen a Fazenda

- Fechamento/venda dos bancos estaduais

oivia rsica

Fonte: Salto,F. & Almeida, M. “Financas publicas: da contabilidade criativa ao resgate da credibilidade” g
. ., 7 Instituicdao Fiscal SENADO
(2016). Editora Record. lfL FEDERAL .“I
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Margem fiscal e projecoes para o teto

Primarias

Discricionarias
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L

3 Despesa obrigatdria sujeita ao teto de gastos

Elevada participagao do
grupo de transferéncia de
renda (TR): 54%

Somente o regime privado de
previdéncia (RGPS), consome
43% das despesas sujeitas ao
teto, e 80% do grupo de TR.

Despesas mais intimamente
ligadas ao saldrio minimo
como abono e seguro
desemprego e BPC
(Loas/Rmv), denotam maior
folego de crescimento acima
da inflagao.
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if L Estimativa da IFl para a Margem Fiscal (ano de 2016)

Despesas sujeitas ao teto Margem Fiscal Margem Fiscal - Custeio
Margem fiscal . PAC Demais
: RS 114 Custelo RS 31 20% Servicos
9ay, R$ 52 279 terceirizados
46% ¢ 48%
Diarias e
passagenﬁh_

‘“Zi‘f,?;;iii‘*
R$ 8
7%

Obrigacdes Outros
i ti t
R$1.100 ]H‘-‘E;;H;:n 05 uH Contribuicoes
91% 209 Bolsas de estudos 15%
o 9%

Fonte: Siga Brasil. Elaboragdo: IFL
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ifl: Margem fiscal para os cenarios 1, 2 e 3

GRAFICO 7. DISTINTOS CENARIOS PARA EVOLUCAO DA MARGEM FISCAL (% DAS DESPESAS SUJEITAS AO TETO DE GASTOS E RS BILHOES)
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Fonte: Tesouro Nacional, MDS e Siga Brasil Elaboracao: IFI
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fi/ Despesa e resultado primario para os cenarios 1,2 e 3

GRAFICO 8. CENARIOS PARA A DINAMICA DA DESPESA E RESULTADO PRIMARIO (EM % DO PIB)

—— Cenario 1 e Cenario 2 e CCNATT0 3 mCenario 1 m Cenario 2 BCenario 3
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Fonte: Tesouro Nacional, MDS e Siga Brasil. Elaboragéo: IFI.
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Cenarios atualizados para a divida bruta

GRAFICO 10. PROJECOES ATUALIZADAS — CENARIOS 1 (BASICO), 2 (OTIMISTA) E 3 (PESSIMISTA)
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Fonte: BCB. Elaboragdo e projegées - IFI.
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if I  Estados: Divida (% da Receita Corrente Liquida - RCL)
GRAFICO 36: DCL EM % DA RCL - 2016
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Fonte: Relatdrios de gestdo fiscal dos estados (RGF). Elaboracdo: IFL
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i l°/ Estados: Divida x Déficit

GRAFICO 35: DEFICIT PRIMARIO EM % DA RECEITA LIQUIDA (RL) E DiVIDA CONSOLIDADA LiQUIDA (DCL) EM % DA RCL) — 2016
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Fonte: Tesouro Nacional. Elaboracdo: IFL
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if I  Estados: Despesa com pessoal (% da RCL)

GRAFICO 34: DESPESA COM PESSOAL COMO PROPORCAO DA
RECEITA CORRENTE LiQUIDA EM 2015
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Fonte: Tesouro Nacional. Elaboracdo: IFI

RR
RS
5C
SE
5P
TO

.fi/ Instituicdo Fiscal SENADO
L Independente FEDERAL | Il




lfi/ Simulacao — regra do teto nos Estados

TABELA 9: SIMULACAO DO RESULTADO PRIMARIO DOS ESTADOS SOB A REGRA DO TETO (CRESCIMENTO PELA INFLACAO)
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

REGIAO NORTE

RS Bilhdes 2,2 1,5 29 4,8 6,4 85 10,4 12.8 15,0 17,7 20,7
9% da Receita 3,5% 2,2% 4,1% 6,3% ?,g%[ 9,9% 11,4% 13,3% 14,8% 16,6% 18,4%
REGIAO NORDESTE
RS Bilhdes 2,3 0,2 3,7 8,5 12,5 8 22,5 28,7 34,2 41,2 48,8
% da Receita 1,8% 0,2% 2,7% 5,?%[ 7,8%  105% 12,6% 15,1% 17,1% 19,6% 22,0%
REGIAO CENTRO-OESTE
RS Bilhdes 0,6 0,3 1,2 3,3 5,0 ?.1 9,4 12,2 14,6 17,7 21,0
9% da Receita 0,8%  -0,4% 1,5% 3,8% 5,4% 7,4 9,0% 11,0% 12,5% 14,4% 16,2%
REGIAO SUDESTE
RS BilhBes 7,7 12,7 5,8 3,5 10,9 21,4 30,4 4z,£ 53,3 Ja?,a 82,4
% da Receita -2,2%  -3,4%  -1,5% 0,8% 2. 4% 4,5% 6,0% 8,0 9,5% 1,4%  13,3%
REGIAO SUL

Y A
RS Bilhdes 0,4 21 0,5 4,1 7,1 11,1 1;1,? 13,4 23,5 28,9 34,6
TRy -0,3% -1,6%  0,4% 2,7% 4,3% 6,4% 8, 0%  11,5% 13,4%  15,3%

Elaboracdo e projecdes: IFI.
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lf. Regra para a divida da Unido (1)

* Constituicao de 1988 determina a fixacao de limites
para a divida publica em todas as esferas de
governo

« CF/88, art. 52, inciso VI: € competéncia privativa do
Senado fixar, por proposta do Presidente da
Republica, limites globais para o montante da divida
consolidada da Uniao, estados, DF e municipios.

* Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), art. 30, inciso I:
repete o comando constitucional e detalha condicoes
para o limite
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Regra para a divida da Uniao (Il)

Limite foi proposto em 2000 e Senado dividiu a mensagem presidencial em
dois projetos: limite para a Uniao e limite para estados e municipios

O projeto que fixava limite para os estados e municipios foi aprovado:
Resolucao do Senado n° 40/2001, que veio a ser importante referencial
para ajuste fiscal dos estados e municipios

Senado tambéem aprovou legislacéo correlata, de sua competéncia, em
2001 e 2007 (resolucoes 43 e 48), limitando operacdes de credito (todos
0S entes)

Limite para endividamento da Uni&o ficou pendente: PRS 84, de 2007,
aprovado pela CAE, tendo uma emenda de plenario, ndo examinada pela
CAE, foi arquivado ao final de 2014 e desarquivado em 2015 por
requerimento do Senador José Serra

Relatorio do Senador José Serra aprovado na Comissao Especial do
Desenvolvimento Nacional. Foi a plenario e retornou, por acordo de lideres,
para exame da CAE.
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lf Regra para a divida da Uniao (lll)

« E se adivida estourar o limite? (Dispositivos da LRF)

» Divida devera retornar ao limite no prazo de 1 ano, com reducao
de 25% do excedente no primeiro quadrimestre do periodo de
ajuste (art. 31, caput)

» Enquanto perdurar o excesso:

- Fica proibida a realizacao de novas operagoes de crédito, internas
ou externas, ressalvado o refinanciamento do principal atualizado da
divida mobiliaria (art. 31, § 19, inciso |)

- Fica obrigado a obter superavit primario compativel com a
reconducao da divida ao limite (art. 31, §19, inciso Il)

- Se o limite for ultrapassado no ultimo ano de mandato, as duas
restricoes acima se aplicam de imediato (art. 31, § 39)
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Regra para a divida da Uniao (1V)

O Presidente da Republica encaminhara ao Congresso, todos 0s anos,
juntamente com o Projeto de Lei Orcamentaria, proposta de
manutencao ou alteracao dos limites de endividamento (art. 30, 85°)

Em caso de instabilidade econémica ou alteracdes nas politicas
monetaria ou cambial, o Presidente da Republica pode encaminhar ao
Senado solicitacao de revisao dos limites (art. 30, § 69)

Em caso de calamidade publica suspende-se a contagem de prazo
para retorno da divida ao limite (e, portanto, a proibicdo de novo
endividamento e a obrigatoriedade de obter superavits primarios
necessarios a reconducao da divida ao limite) (art. 65)

Os prazos para ajustamento da divida ao limite serao duplicados em
caso de crescimento do PIB abaixo de 1% ao ano (art. 66, caput)

Em caso de mudancas drasticas nas politicas monetaria e cambial,
reconhecidas pelo Senado, o prazo de reconducao da divida ao limite
podera ser ampliado em até 16 meses (art. 66, § 4°)
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o Regra para a divida da Uniao (V)
ifi

« Durante o periodo de transicao (15 anos):

- Nao ha proibicao de contratar novas operacoes de crédito
- Crescimento do PIB abaixo de 1% aumenta em um ano o periodo de transicao
- E valem, obviamente, as flexibilidades da LRF:

- Presidente da Republica pode propor novo limite a cada ano ou em situacao
de drastica alteracao das politica cambial e monetaria

- Senado pode aumentar o limite em situacao de drastica alteracéo das
politicas cambial e monetéria

- Suspende-se o cumprimento do limite em caso de calamidade publica
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» Comparacoes internacionais
ift

 Tendéncia € combinacao de regras distintas, que foram
evoluindo ao longo do tempo, sendo aprimoradas e ajustadas

» Paises europeus possuiam regra para resultado nominal e divida
e hoje avancaram para regra de resultado (nominal) estrutural e
teto de divida, com objetivo de estabilizar relacéo divida/PIB

» Regras brasileiras nao sao ruins e, se cumpridas, podem levar a
uma recuperacao do equilibrio fiscal

.« E preciso definir objetivos da politica fiscal: estabilizar/reduzir
a divida em quanto tempo?

» Estudo recente do FMI avalia quase uma centena de paises
guanto a regras fiscais e mostra que nao ha solucao unica

« Mais importante € entender que o espirito contido nas regras, isto
€, 0 apreco pelaresponsabilidade fiscal, tem de estar
incorporado nas instituicbes e na sociedade
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L Comparacoes internacionais

Resultado nominal do Brasil é o 122 pior para uma amostra de 154 paises
emergentes (50 piores plotados no grafico)
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° Comparacoes internacionais

« Nos ultimos trinta anos, paises adotaram mais regras, combinando diferentes
tipos de instrumentos.

@ IMF Data Mapper ® 1985

@ Number and type of fiscal rules - national and supranational (1985-2015)
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Lledd et al. “Fiscal Rules at a Glance”. Fundo Monetario Internacional. Margo de 2017. ) l./ Instituicao Fiscal SENADG
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I:- Comparacoes internacionais

« Nos ultimos trinta anos, paises adotaram mais regras, combinando diferentes
tipos de instrumentos.

@ IMF Data Mapper ® 2015

@» Number and type of fiscal rules - national and supranational (1985-2015)

Il Three or more [ Two [ One None
© Play 1985 1990 1995 2000 2005 2010 Export
Lledd et al. “Fiscal Rules at a Glance”. Fundo Monetario Internacional. Margo de 2017. .
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I:- Comparacoes internacionais

« Categorizacao do FMI: Expenditure Rule (ER), Revenue Rule (RR), Budget
Balance Rule (BBR), Debt Rule (DR)

Regras fiscais adotadas em 88 paises

Numero de paises

0
80 Balanced budget
70 Expenditure rule
m T
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Lledd et al. “Fiscal Rules at a Glance”. Fundo
30 Monetario Internacional. Marco de 2017.
20 Acesso aqui -
http://www.imf.org/external/datamapper/Fi
10 Revenue nulg scalRules/map/map.htm (Grafico com dados
0 | 7 atualizados até versao anterior por Leonardo
Orgamento Limites de Outrostippsde  Limitagdodo  Limites de receita Ribeiro).

equilibrado endividamento  limitagdo do gasto gasto real
Elaboragdo propria. Fonte primdria: IMF, Fiscal rules at glance, 2015; ver em: http//bit.ly/2cNFwil.
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Resumo

Todos conhecemos a receita do bolo e os ingredientes indispensaveis:
fermento, farinha, acucar, ovo e leite...

Areceita do ajuste fiscal também é bastante conhecida: aumentar receitas e
cortar gastos de modo a garantir a sustentabilidade da divida e o continuo
financiamento das politicas publicas demandadas pela sociedade

E preciso entender o funcionamento das regras fiscais atuais (meta de primario,
teto de gastos, limites da LRF...) e promover funcionamento mais orquestrado,
com objetivos claros

A boa aplicacao das regras vigentes ja seria suficiente para levar a divida publica
a estabilidade como proporcao do PIB

Com juros reais ao redor de 4,0% e PIB de 2,0%,para uma divida de 90% do
PIB, sera necessario um superavit primario de 2,0% do PIB para estabiliza-la
(déficit estd em 2,4% do PIB)

Limite para a divida bruta da Uniao, em linha com o que fixa a Constituicao, seria
avanco institucional importante, desde que novo objetivo fosse bem
harmonizado com as demais regras
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