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lf } Estrutura da apresentacao

1 A apresentacdo estd dividida em trés partes:
Parte | — Sobre a IFl
Parte Il — Dados economicos e fiscais

Parte Ill — Saidas e possibilidades
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i i/ O gue é uma Instituicao Fiscal Independente - IFI?

d IFls sdo instituicoes publicas com mandato para realizar andlises
técnicas e apartidarias sobre politica fiscal e orcamentaria com
objetivo de:

(i) melhorar a disciplina fiscal;
(ii) promover maior transparéncia das contas publicas e
(iii) elevar a qualidade do debate publico sobre a politica fiscal.

3 E uma tendéncia mundial: em resposta aos efeitos negativos da crise
econdmica e financeira de 2008, diversos paises, particularmente os
gue compoem a OCDE, criaram instituicoes fiscais independentes (por
exemplo, Canada, Australia e Italia).
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lfL Crescimento de IFIs nos ultimos anos

Number of Independent Fiscal Councils in the World

mEUR = Non-EUR

1960 1380 1995 2005 2013 2016

Source: IMF Fiscal Council Dataset. Note: "EUR" is European, “Non-EUR" is non-European.
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if i, Os objetivos legais da IFI (Resolucéao n° 42/2016)

L Funcoes:

o divulgar suas estimativas de parametros e varidaveis relevantes para a
construcao de cenarios fiscais e orcamentarios;

o analisar a aderéncia do desempenho de indicadores fiscais e orcamentarios
as metas definidas na legislacao pertinente

o mensurar o impacto de eventos fiscais relevantes, especialmente os
decorrentes de decisdes dos Poderes da Republica, incluindo os custos das
politicas monetaria, crediticia e cambial

o projetar a evolug¢ao de variaveis fiscais determinantes para o equilibrio de
longo prazo do setor publico
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lf L Direcao da IFI (Resolucao n°® 42/2016)

(d Conselho Diretor, composto de trés membros com mandato fixo (modelo
OBR, Reino Unido):

1. um diretor-executivo, indicado pelo Presidente do Senado

Federal
2. um diretor indicado pela Comissao de Assuntos Econdmicos

(CAE)
3. um diretor indicado pela Comissdo de Transparéncia,
Governanga, Fiscalizacao e Controle e Defesa do Consumidor

(CTFC)

Arguicao publica + aprovacao pelo Senado Federal
Hoje, a equipe da IFl conta com quatro economistas

Conselho de Assessoramento Técnico (modelo CBO, Estados Unidos, ainda
ndo formalizado)

U OO
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L Contexto Macroeconomico

o As estimativas de mercado para o PIB de 2018 obtidas no Boletim Focus divulgado pelo Banco Central foram
ajustadas para 2,18%.

MEDIANA DAS ESTIMATIVAS DE MERCADO PARA O PIB DE 2018
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Fonte: Banco Central.
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L Contexto Macroeconomico

o O setor de servigos adicionou 0,6 ponto percentual ao resultado do PIB acumulado em
guatro trimestres, seguido pela agropecuaria (0,3 p.p.) e pela industria (0,1 p.p.).

CONTRIBUICOES EM P.P. PARA O CRESCIMENTO DO PIB ACUM. EM 4 TRIMESTRES
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Fonte: IBGE.
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& Contexto Macroeconomico

o Contracao da atividade da construcao civil subtraiu 0,9 ponto percentual da taxa de
crescimento acumulada em quatro trimestres do PIB industrial.

CONTRIBUICOES EM P.P. PARA O CRESCIMENTO DO PIB INDUSTRIAL EM 4
TRIMESTRES

B Extrativa B Transformacao m SIUP m Construcao Civil O PIB industrial
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Fonte: IBGE.
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L Contexto Macroeconomico

o As contribuicdes da absor¢ao doméstica, composta pelo consumo das familias (1,3 p.p.),
do governo (-0,1 p.p.) e investimentos (-0,1 p.p.), e da demanda externa (exportacdes
liguidas) foram de 1,1 p.p. e 0,2 p.p.

CONTRIBUICOES EM P.P. PARA O CRESCIMENTO DO PIB ACUM. EM 4
TRIMESTRES

B Consumo das Familias ® Consumo do Governo FBCF Estoques M ExportacGes Liquidas o PIB Real
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i Mercado de trabalho

o A variacao positiva do emprego ainda é resultado da ampliacao de postos sem carteira
assinada e por conta propria.

TABELA 2. POPULAGAO OCUPADA POR POSIGAO

Percentual em rela¢do ao total Trimestre/ mesmo Varia¢do acumulada em

Indicadores de emprego de ocupados trimestre do ano anterior 12 meses
abr/17 abr/18 | fev/18 abr/18 | fev/18 abr/18
o o L) Q, 0 o, 1) o,

Com carteira assinada no setor privado 37.3% 36,3% 36,1% -1,8% -1,5% -1,7% -2,5% -2,3% -2,1%

Sem carteira assinada no setor privado 11,5% 11,8% 12,0% 5,0% 5,2% 6,3% 5,3% 5,6% 5,8%
Trabalhador doméstico 6,8% 6,8% 6,8% 42% 2,4% 1,0% 1,4% 1,4% 1,5%
Setor pablico 12,3% 12,4% 12,5% 3,3% 3,2% 3,3% 1,3% 1,6% 2,2%
Empregador 4,6% 4,8% 4.8% 5,5% 5,7% 5,7% 6,8% 7,1% 6,2%
Conta Prépria 25,0% 25,3% 25,4% 4,4% 3,8% 3,3% 2,3% 2,9% 3,3%

Percentual de trabalhadores que
contribuem para a previdéncia social
Fonte: IBGE. Elaboracdo: IFI.

64,7% 63,8% 63,5% -0,5% -0,1% -0,2% -1,5% -1,1% -0,9%
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i Inflacao

o Elevado nivel de ociosidade é um dos fatores que explicam a trajetdria benigna da inflagao ao
consumidor.
o Indices seguem controlados, com destaque ao componente de servigcos, em 3,15%.

TABELA 5. INFLACAO AO CONSUMIDOR

Variacao acumulada em 12 meses

Inflagdo ao consumidor

indice Nacional de Pre¢os ao Consumidor — INPC 1,94% 2,07% 1,87% 1,81% 1,56%
indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA 2,80% 2,95% 2,86% 2,84% 2,68% 2,68%
Precos administrados 7,76% 7,99% 7,35% 7,32% 7,05% 7,90%
Precos livres 1,22% 1,35% 1,42% 1,41% 1,26% 1,00%
Alimentagdo no domicilio -5,30% -4,86% -3,95% -3,82% -4,29% -4,68%
Industriais 0,93% 1,04% 0,92% 0,90% 1,18% 1,27%
Servicos 4,58% 4,53% 4,32% 4.22% 3,95% 3,15%
Média dos nucleos de inflagdo 3,34% 3,39% 3,16% 3,07% 2,96% 2,60%

Fonte: IBGE. Elaboracdo: IFI.
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L Taxas de juros

o A taxa real de juros tem diminuido fortemente. Depois de chegar proximo de 9%, em meados
de 2015, figura agora em um dos patamares mais baixos da série historica, o que devera
estimular o investimento e o consumo a médio prazo.

Grafico 4. Taxa de juros real ex-ante
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Fonte: Anbima e Banco Central. Elaboragéo: IFL
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i Cenarios prospectivos — IFl

o Atualizamos, além do cenario base-1, os parametros macroeconémicos dos cenarios

alternativos (otimista-2 e pessimista-3)

TABELA 13. ESTIMATIVAS DAS VARIAVEIS MACROECONOMICAS
2014 2015 2016 2017 2018 2019 Média 2020-2030

Cenadrio 1

PIB nominal (RS bilhdes) 5.779 5.996 6.259 6.560 6.970 7.418 10.970
PIB - Crescimento real 0,5% -3,5% -3,5% 1,0% 2,7% 2,5%
IPCA 6,41% 10,67% 6,29% 2,95% 3,5% 3,9% 4,1%
Ocupagao (crescimento %) 1,5% 0,2% -1,8% 0,0% 1,4% 1,8% 1,1%
Massa salarial (crescimento %) 2,8% 0,5% -3,4% 2,3% 3,0% 2,8% 2,0%
Taxa de cdmbio R$/USS (final de periodo) 2,66 3,90 3,26 3,31 3,45 3,55 3
Juro real 5,0% 3,2% 7,0% 3,9% 2,7% 3,5%
Selic - final de periodo 11,8% 14,3% 13,8% 7,0% 6,3% 7,5% 8,5%
Prémio de Risco (EMBI-BR) - final de periodo 259 523 328 240 265 261 239
o 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Média 2020-2030

Cenario 2
PIB nominal (RS bilhdes) 5.779 5.996 6.259 6.560 6.984 7.471 11.738
PIB - Crescimento real 0,5% 35%  -35%  1,0%  32%  3,5%
IPCA 6,41% 10,67% 6,29% 2,95% 3,1% 3,4% ,87
Ocupacado (crescimento %) 1,5% 0,2% -1,8% 0,0% 2,4% 3,4% 1,3%
Massa salarial (crescimento %) 2,8% 0,5% -3,4% 2,3% 4,2% 4,9% 2,6%
Taxa de cdAmbio RS$/USS (final de periodo) 2,66 3,90 3,26 3,31 3,33 3,34 4
Juro real 5,0% 32%  7,0%  3,9%  28%  2,5%
Selic - final de periodo 11,8% 14,3% 13,8% 7,0% 6,0% 6,0% ,0%
Prémio de Risco (EMBI-BR) - final de periodo 259 523 328 240 234 220 194

o 2014 2015 2016 2017 pLokik:] 2019 Média 2020-2030

Cenario 3
PIB nominal (RS bilhdes) 5.779 5.996 6.259 6.560 6.986 7.446 B
PIB - Crescimento real 0,5% -3,5% -3,5% 1,0% 1,9% 1,5%
IPCA 6,41% 10,67% 6,29% 2,95% 4,5% 5,0% 5,9%
Ocupagao (crescimento %) 1,5% 0,2% -1,8% 0,0% 1,3% 1,5% 1,0%
Massa salarial (crescimento %) 2,8% 0,5% -3,4% 2,3% 2,7% 1,8% 1,5%
Taxa de cdmbio R$/USS (final de periodo) 2,66 3,90 3,26 3,31 3,71 3,84 4,29
Juro real 5,0% 3,2%  7,0%  3,9%  3,8%  43%
Selic - final de periodo 11,8% 14,3% 13,8% 7,0% 8,5% 9,5% 11,9%
Prémio de Risco (EMBI-BR) - final de periodo 259 523 328 240 349 354 366

Fonte: IBGE e Banco Central. Elaboragdo e projecées: IFI.
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18 Evolucao das receitas e despesas

Receitas e despesas em % do PIB - acumuladas em 12 meses
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lf. Perda de receita da Uniao com gastos tributarios

o S3o RS 270,4 bilhdes, em 2017, 20,7% da receita administrada pela RFB ou 4,1% do PIB.

o Houve forte aumento de 3,5% para 4,4% do PIB, de 2012 a 2014, seguido de queda
gradual no biénio 2016-2017.

o Junto com o gasto publico e a perda da receita com a desaceleragao econdémica, o
aumento do gasto tributario foi um dos responsaveis para brusca deterioracao do
resultado primario do governo central, nos ultimos anos.

PERDAS DE RECEITAS COM GASTOS TRIBUTARIOS

2011 2012 2013 2014 2015 2016* 2017*

Perda de Receita - PR (RS bilhdes) 152,4 181,7 223,3 256,2 270,1 263,7 270,4
PR/Receita administrada pela RFB (%) 16,2 18,3 20,3 22,3 22,7 20,8 20,7
PR/PIB (%) 3,5 3,8 4,2 4,4 4,5 4,2 4,1

Fonte: RFB. Elaboracgdo: IFI.

*projecdo da RFB.
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L

L Conjuntura Fiscal

Déficit primario elevado e conta de juros mantém as necessidades de financiamento do setor publico em patamar
elevado, pressionando o endividamento publico. Desvalorizagao cambial e elevado volume de reservas suavizam
trajetodria de alta na divida liquida.

DIFERENTES MEDIDAS PARA A DiVIDA PUBLICA (% DO PIB)

90%
------------- Divida Bruta (Met. FMI) — Divida Liquida

— Divida Bruta (Met. BC) ---- Divida Bruta ex-Reservas Internacionais.. -
80% e

70%
60%
50%

40%

P A RO 00 NN N
FHELFFFLEELELFLE LS N
Q <

N
@ F T L L@

G- T T T N~ B~ B e B e}
SO PSR =

Fonte: Banco Central.
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L Conjuntura Fiscal

No acumulado em 12 meses, houve importante reducdao do déficit nominal para 7,5% do PIB (ante 9,1% do PIB em

abril/17), influenciado especialmente pela retracdo no juro nominal.
Também contribuiu a redugao do déficit primario para 1,8% do PIB, mais ancorada no melhor desempenho do

tesouro nacional do que da previdéncia social (RGPS).

EVOLUGCAO DAS NFSP DO GOVERNO CENTRAL (% DO PIB)
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Fonte: Banco Central.
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18 Orcamento 2018

o Ap6s 12 quadrimestre, Executivo prevé déficit primdrio de RS 152,8 bi, folga de RS 6,2 bi para a meta (RS 159,0 bi)
o Contudo, pela projecdo do governo, nivel de despesas muito perto do teto impede ampliacao do gasto.
o IFl projeta déficit menor, de RS 141,8 bi, e uma folga de RS 15,0 bi em relag3o ao teto de gastos.

CDMPDSI{;.E.D DO RESULTADO PRIMARIO — LOA X PRDGRAMAQEG FINANCEIRA X IFI (RS BILHOES E % PIB)

IFl - Decreto

.. Decreto 9.323/18
Disc .32:
iscriminac3o 9.390/18

Valores | % PIB | Valores | % PIB Valores % PIB Valores Dif. %

I. RECEITA TOTAL 1.462,1 21,0 14706 21,2 1.461,8 21,0 -B,8 -0,6

Receita Administrada pela RFB 890,3 12,8 897,2 12,9  B9i3 12,8 5,9 0,7 Discriminagio Avaliacdo “
22 Bi
Arrecadacdo Liquida para o RGPS 405,3 5,8 393,8 5,7 3984 5,7 4,6 1,2

Total de despesas primarias 16234 15955

TETO DE GASTOS PRIMARIOS EM 2018 (RS BILHOES)

Receitas Ndo Administradas pela RFB 166,5 2,4 179,6 2,6 172,0 2,5 -7,5 -4,2 Despesas ndo sujeitas ao teto 2760 262,65
II. TRANSE. POR REPARTICAO DE RECEITA 244,2 3,5 2476 36 241,7 3,5 -6,0 -2,4 Despesas sujeitas ao Teto 1.347,4 13329
Iil. RECEITA LIQUIDA (1-11) 1.217,8 17,5 12229 17,6 12201 17,5 2,8 0,2 Teto de gastos 13473 13473

Folga (+) / Excesso (-) 0,5 15,0
IV. DESPESA TOTAL 13734 15,8 13757 198 13619 195 -13,8 -1,0 Fonte: Ministério do Planejamento & IF1
IV.1 Despesas Obrigatérias 1.091,4 157 1.0940 157 10864 15,6 1,6 -1,0
Beneficios Previdenciarios 596,3 g6 5824 3,5 5884 84 -4,0 -0,7
Pessoal e Encargos Sociais 296,59 4.3 3024 4.4 3031 43 0,6 0,2
Abono e Seguro Desemprego 62,6 0,9 56,9 0,8 56,4 0,8 -0.5 -0.9
BPC 56,0 0,8 55,9 0,8 56,3 0,8 0,4 0,6
Demais 79,7 1,1 86,4 1,2 82,3 1,2 41 48

IV.2 Despesas com controle de fluxo 282,0 4,1 281,7 41 275,5 3,7 -6,2 -1,2

V. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL  -155,5  -2,2 -152,8 -2,2 -141,8 -2,0 11,0 7,2

Fonte: Ministério do Planejamento e IFI, Elaboragdo: IFI,
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ift Carga Tributaria

o Carta tributaria terminou 2017 em 32,30%, percentual muito proximo dos 32,34% do ano anterior, o
gue indica manutencao da tendéncia de estabilidade nos ultimos anos.

CARGA TRIBUTARIA BRUTA - % DO PIB 1988/2017
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L Cenario fiscal

Superavit primario so deve voltar em 2023, no cendrio base-1. No cendrio otimista-2, superavit ocorre em 2021
No cenario base, receita administrada avan¢a 3,1% e 2,8% acima da inflagao neste e no proximo ano,
respectivamente. Ja a receita liquida deve registrar crescimento real de 1,9% em ambos os periodos

Receitas com “Refis” de RS 23,5 bilhdes este ano e de RS 21,3 bilhdes em 2019 impactam saldo fiscal

Evolugao do Resultado Primario nos 3 Cendrios da IFl (em % do PIB)

B Cenario 3 (pessimista) H Cenario 1 (base) H Cenario 2 (otimista)
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i L Margem fiscal

o Margem fiscal devera atingir seu valor minimo para efeito de funcionamento dos ministérios e ou
operacionalizacao de politicas publicas ja em 2019, quando devem ocorrer problemas para o
cumprimento do teto de gastos

Evolugao da Margem Fiscal, proxy do grau de liberdade da politica fiscal para cortes de despesa no curto prazo
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L

Cenatrio fiscal

o Resultados projetados apontam certa estabilidade das receitas liquidas em relagao ao PIB, enquanto
as despesas precisarao ajustar-se de 19,45% do PIB para 15,03% do PIB.
o Caso o ajuste pelo lado dos gastos nao ocorra, medidas alternativas com mesmo efeito fiscal terao

gue ser adotadas

TABELA 15. PROJEGAO DO RESULTADO FISCAL (% DO PIB)

Cenario 1 (base) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Receita Liquida 17,65 17,50 17,40 1747 17,55 17,63 17,70 17,73 17,75 17,77 17,76 17,75 17,75 17,75
Despesa Primaria 19,45 19,54 19,20 18,72 1833 1798 1760 1723 1685 16,49 16,11 1574 1538 15,03
Resultado Primario GC -181 -203 -1,80 -1,25 -0,78 -0,35 0,10 051 090 1,28 165 201 237 271
Primario Consolidado -1,69 -196 -1,70 -1,12 -063 -0,18 029 0,71 1,11 150 188 225 261 295
Gov. Central (acima-da-linha) -1,81 -203 -180 -1,25 -0,78 -0,35 0,0 051 050 1,28 165 201 237 271
Gov. Subnacionais 013 010 013 015 017 019 021 022 023 024 024 025 025 025
Estatais Federais -0,01 -0,02 -002 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,02 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01
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(f i ProjecOes para a divida bruta

o Adivida bruta deve ainda avancar até 86,6% do PIB, no cendrio base-1, para entdao comecar a cair,
paulatinamente (considerando-se que o ajuste fiscal seja mantido e aprimorado)

Grafico 12. Trajetdrias atualizadas para a DBGG/PIB
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lf. Desafios para o proximo governo

o Meta de resultado primario nao podera mais ser ajustada para
incorporar gastos

o Teto de gastos corre sérios riscos a partir de 2019

o Cumprimento da Regra de Ouro sem uso de subterfugios

o Desafio maior é conter avanc¢o do gasto obrigatorio

o Medidas de ajuste no gasto corrente sao importantes e
necessarias, incluindo o gasto indireto

o Medidas do lado da receita serao necessarias

o Solugao para problema fiscal é resultante de varios vetores

o Nao ha uma bala de prata
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