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3. CENARIOS FISCAIS

Partindo do més de fevereiro, a IFI atualiza e publica trimestralmente (em maio, agosto e novembro) suas projecdes
macroecondmicas e fiscais. Para o més corrente, a atualizagdo do cenario macrofiscal aponta reversdo de déficit para
superavit primdrio apenas em 2022, 2023 e 2024, respectivamente, nos cendrios otimista, base e pessimista, se e somente
se o limite constitucional de gastos for cumprido. Vale notar que como ha gerac¢io de déficits primarios desde 2014, isso
implica dizer que o pais estaria operando no vermelho durante oito, nove anos ou uma década, respectivamente, para os
cendrios otimista, base e pessimista.

No cenario otimista, que considera mudanga relevante nas regras previdenciarias, a partir de 2020, destaca-se que o
reequilibrio das contas ocorreria apenas ao final do préximo ciclo politico-eleitoral, em 2022, sempre sob a hipotese de
cumprimento do teto de gastos. Ainda que haja, naturalmente, distintas composi¢des para elaboracdo de cendrios em
torno do processo de consolidagao fiscal, os nimeros ndo deixam quaisquer duvidas a respeito da complexidade desse
processo.

Outro ponto importante nesta revisdo de cenarios é a mudanca nas projecdes para o PIB real e nominal. Conforme
destacado na sec¢io de Contexto Macroecondmico, a revisio das premissas macroeconémicas reduziu a expectativa para
o crescimento real do PIB, tanto no curto quanto no médio prazo. Todavia, com a incorporacio de novo processo de
estimagdo do deflator do PIB?, houve elevagido do PIB nominal e consequentemente impacto positivo na proje¢io das
receitas tributarias?. Essa mudanga afetard também as projecdes de divida/PIB, como mostraremmos na secdo de
Cenarios para a Divida Publica. Além deste efeito, houve avan¢o na premissa para o preco do barril de petréleo tipo Brent,
contribuindo positivamente para o desempenho da arrecadagéo.

Do ponto de vista do gasto publico, a revisdo nas premissas para a inflagdo medida tanto pelo IPCA quanto pelo INPC
alterou a expectativa em torno da evolucao do salario minimo, importante indexador de uma série de despesas publicas
como as assistenciais e previdenciarias, bem como gastos sociais. Nao obstante os choques (positivos e negativos) em
torno dos variados componentes da receita e despesa ndo financeira, o resultado das projecdes reforca que superar o
agudo desequilibrio fiscal e estabilizar o endividamento publico continuard sendo um desafio tdo inexoravel quanto
imperativo.

3.1 Resultado Primario

Para todos os cenarios, a partir de 2020, a premissa de evolucdo do salario minimo é de manutenc¢do de seu poder de
compra através da reposic¢io inflacionaria medida pelo INPC no periodo imediatamente anterior. Em 2020, portanto, o
salario minimo é definido como o valor do piso laboral apurado em 2019 corrigido pelo INPC do mesmo ano. Até 2019 a
regra aplicada é, naturalmente, a regra vigente que prevé corre¢do do salario minimo pelo INPC do ano anterior mais a

1 Maiores detalhes na Nota Técnica n° 18, mencionada no Contexto Macroeconémico.

2 Maiores detalhes em torno da relacdo entre a arrecada¢do e o PIB nominal podem ser encontrados na Nota Técnica n? 19, disponivel em
http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream /handle/id /545264 /NT Elasticidade.pdf



http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/545483/RAF19_AGO2018.pdf
http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/545264/NT_Elasticidade.pdf
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variagdo real do PIB de dois anos antes3. Na medida em que parcela relevante do gasto é constitucional ou legalmente
vinculada ao minimo, sua evolugio exerce destacado impacto no resultado e (des)equilibrio fiscal.

No curto prazo, a atualizacdo do cenario piorou o déficit primario (nio financeiro) do governo central e do setor publico
consolidado para R$ 156,7 bilhdes (ante R$ 140,5 bilhdes) e R$ 156,2 bilhdes (ante R$ 140 bilhdes), respectivamente,
para o cendrio pessimista para 2018. O recuo do crescimento econdmico e da massa salarial nominal - explicitados na
secdo do contexto macroecondmico - reduziu a receita tributaria e previdenciaria do governo central, assim como as
medidas legais de tributagio da Cide (-R$ 1,8 bilhdo) e do Pis/Cofins (-R$ 3,6 bilhdes) incidentes sobre combustiveis.
Para este ano, ambas as medidas produzirdo uma perda de receita em torno de R$ 5,5 bilhGes. Apesar da elevacio da
cotacdo internacional do barril de petréleo para 74,1 US$/barril (ante 65,3 US$/barril), a combinagio de todos esses
movimentos reduziu a receita liquida de transferéncias para estados e municipios em R$ 1,7 bilhdo em relagdo a projecdo
anterior.

Pelo lado do gasto, apesar do recuo observado nas despesas com subsidios do Programa de Sustentacido de Investimento
(PSI) para o primeiro semestre deste ano, maiores despesas a titulo de subvengdo a comercializacdo do dleo diesel (R$
9,6 bilhdes)* - contabilmente classificada como crédito extraordinario - e capitalizagdo de empresas estatais (R$ 1,5
bilhdo), ampliaram o gasto publico. De acordo com nossos apontamentos, o grau de liberdade para execucdo das despesas
sujeitas ao teto de gastos sera de 8,2% ou R$ 110 bilhdes este ano (detalhados a seguir).

Conforme destacado em edicbes anteriores do RAF, as despesas sujeitas ao teto de gastos situaram-se R$ 49,7 bilhoes
abaixo do limite maximo de R$ 1,309 trilhdes em 2017. Como a corre¢io pela inflagdo acumulada em doze meses findos
em junho/17 autoriza uma expansdo do teto de gastos de 3% ou R$ 39,3 bilhdes este ano (para R$ 1,348 trilhdes),
significa dizer que a margem de expansdo de gasto em relacdo ao ano passado é de quase R$ 90 bilhGes. De acordo com
as nossas projecoes, o total de gastos que compdem as obrigacdes do governo® tera expansdo em torno de R$ 60 bilhoes
neste ano, de maneira que haverad uma margem em relacio ao teto de gastos de R$ 30 bilhdes. Por hipotese, acreditamos
que metade deste espago fiscal seja utilizado este ano e a outra metade esteja disponivel para o ano seguinte.

Vale notar ainda que as despesas observadas para o primeiro semestre do ano tém ficado abaixo das estimativas do
governo, conforme indicado na Se¢io de Or¢amento. E provavel ainda que os gastos a titulo de subsidios agricolas e com
investimentos fiquem abaixo de nossas proje¢des®, sinalizando que ha possibilidade de encerrar o ano com menores
obrigacdes e, portanto, com maior grau de liberdade ou margem fiscal. Conhecer este espaco ou margem fiscal é
fundamental nos exercicios em torno da factibilidade do cumprimento do teto de gastos no primeiro ano do préximo
governo, em particular, assim como nos periodos subsequentes.

Contudo, sabe-se que, embora, em tese, a margem fiscal esteja associada a ideia de flexibilidade no curto prazo, na pratica,
ela contém conjuntos de gastos relativamente rigidos, como parte dos dispéndios relacionados ao custeio administrativo
do governo. Além disso, a margem fiscal reliine a maior parte dos investimentos publicos federais, entre eles o PAC e o

3 Como a regra atual termina em 2019, o préximo presidente tera que definir qual serd a regra de corregio do saldrio minimo a partir de 2020. Diante
das indexagdes que atualmente existem no or¢camento publico, esta defini¢do afetara (positiva ou negativamente, mais ou menos) as contas publicas.

* Conforme Medida Proviséria n® 839/18.

5 As obrigacdes do governo sdo compostas por gastos com pessoal e encargos, previdenciarios, assistenciais, gastos sociais, bem como os minimos da
saude e educagdo. Para maiores detalhes em torno da metodologia de calculo da margem fiscal, acesso o RAF de junho de 2017. Disponivel em
https://www12.senado.leg.br/ifi.

6 Dados preliminares extraidos do Siafi para o gasto com subsidios em julho, reforcam a leitura de que tais gastos deverdo encerrar o ano bastante
abaixo das projecoes do governo e, possivelmente, abaixo ainda de nossas projecoes.


https://www12.senado.leg.br/ifi
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Programa Minha Casa Minha Vida (MCMV). Nesse caso, a rigidez no curto prazo advém da necessidade de concluir
investimentos em curso e honrar contratos em vigor.

A margem fiscal, em complemento, inclui boa parte das emendas individuais e coletivas de execuc¢io obrigatéria. Embora
o controle da execucdo, nesse caso, seja pelo empenho, o que ndo implica necessariamente o pagamento da despesa, ao
longo do tempo essa imposicdo tende a elevar o volume de pagamentos no exercicio, o que também reduz a flexibilidade
do governo.

Nesse contexto, é razoavel supor que a reducdo paulatina da margem fiscal esbarraria em um limite a partir do qual o
funcionamento da administragio federal se tornaria inviavel. Esse limite tenderia a ocorrer ainda antes de 2024, ano em
que a margem ficaria muito préxima de zero, no nosso cenario-base (ou 2025, no cenario otimista, ou 2023, no cendario
mais pessimista).

O grafico a seguir esbo¢a a composi¢do da margem fiscal da Unido, tomando por base o exercicio de 2017. Cabe lembrar
que, no ultimo ano, a execuc¢ido de despesas primadrias ficou R$ 50 bilhées aquém do limite. Assim, embora a margem
fiscal de 2017 tenha sido de R$ 133 bilhdes (teto menos despesas obrigatdrias), foram de fato executados R$ 83 bilhdes
em despesas discricionarias que compdem a margem.

GRAFICO 20. MARGEM FISCAL DA UNIAO EM 2017 — RS BILHOES E % DO TOTAL
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Fonte: Siga Brasil. Elaboragdo: IFI.
Cerca de 44% dos R$ 83 bilhGes executados em 2017 sdo compostos por investimentos ou despesas relacionadas ao
programa Minha Casa Minha Vida - MCMV (Grafico 20, pizza no centro). Somente o PAC (sem MCMV) responde por 22%

do total. O restante da margem fiscal é composto por despesas correntes (56%), boa parte destinada ao custeio
administrativo (21% do gasto discricionario em 2017).

A apuragdo das despesas que representam o custeio administrativo segue a metodologia do Boletim de Despesas de
Custeio Administrativo do Ministério do Planejamento’. Para o calculo da margem fiscal, foram feitos alguns ajustes em

7 Disponivel em: https://bit.ly/2M1v3fW.



https://bit.ly/2M1v3fW
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relacdo ao dado reportado pelo Executivo: exclusido das despesas com agdes e servigos publicos de saide e com
manuten¢do e desenvolvimento do ensino, pois ja foram consideradas entre as despesas obrigatérias em funcao dos
minimos constitucionais para Saiude e Educa¢do; mudanca do critério de apuracido da despesa, de liquidagdo para
pagamento; e a exclusdo dos demais Poderes (Legislativo, Judicidrio, Ministério Publico e Defensoria Publica).

7

Dentro do custeio administrativo (Grafico 20, pizza da direita), o principal grupo é o dos servigcos de apoio, que
representam 42% do total e compreendem gastos como vigilancia, limpeza, copa e cozinha e apoio administrativo,
geralmente terceirizados. Os gastos com material de consumo e comunicagio e processamento de dados também sio
relevantes (18% e 14% do total, em 2017). Os demais gastos - como agua e luz, diarias e passagens, e locacdo e
conservacio de bens moveis e imdveis - somam cerca de 26% de todo o custeio.

O custeio administrativo representa uma parcela menos flexivel GRAFICO 21. DISCRICIONARIAS VERSUS CUSTEIO
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continuamente desde 2015 em funcdo da necessidade de cumprir as metas de resultado primario no cenario de
manutenc¢do da atual dindmica do gasto obrigatdrio. Nesse cenario, é razoavel supor que o valor executado dentro da
margem fiscal de que dispunha a Unido em 2017 seja préximo ao necessario para garantir o funcionamento da
administracdo (cerca de R$ 75/80 bilhdes). Vale lembrar que, no inicio de 2017, foi identificada uma necessidade de
contingenciamento que levaria as despesas discricionarias ao patamar préximo de R$ 70 bilhdes. Por conta disso, foi feita
uma limitacdo de empenho inferior, com a justificativa de que a necessidade de limitacdo identificada inicialmente
poderia inviabilizar o funcionamento das politicas publicas. Esse fato reforca a leitura de que haja um valor minimo para
funcionamento dos ministérios e para execucio de politicas publicas de R$ 75/80 bilhdes, de acordo com nossa premissa.

Feitas essas observagdes sobre a composicao da margem fiscal, € importante notar que a inflacdo mais elevada em junho
deste ano, como reflexo da paralisacdo dos caminhoneiros, afetara o limite para o crescimento do teto de gastos no
préximo ano. Isso porque a inflagdo de referéncia que corrige o teto de gastos de 2019 é aquela acumulada nos ultimos
doze meses findos em junho deste ano (de 4,4%). A aplicacdo da regra de corre¢io autoriza um teto de gastos no proximo
ano de R$ 1,407 trilhdes ou R$ 59,2 bilhdes superior ao teto deste ano. Na medida em que o avango do teto legalmente
permitido para 2019 soma-se ao espago fiscal ndo utilizado e remanescente de 2018, estimado por nds em R$ 15 bilhoes,
significa dizer que a despesa podera experimentar um avango de R$ 74,2 bilhdes no préximo ano.

Diante desse cendrio, a pergunta que se coloca é se havera tempo disponivel para debate e aprovagao de algumas das
principais reformas necessarias para que se cumpra o teto de gastos ao longo do préximo ciclo politico-eleitoral,
notadamente no primeiro ano de governo. Essa questdo é relevante pois, caso prevaleca o cenario de comprometimento
de alguns servigos publicos ou mesmo do funcionamento da maquina publica (shutdown) como forma de se fazer cumprir
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a determinacdo constitucional, pode haver pouco tempo e disposi¢do por parte da economia politica de perseverar nas
medidas necessarias em torno de ponderado e gradual processo de consolidacio fiscal.

Objetivamente, a questio relevante é se o novo espaco de R$ 74,2 bilhdes para aumento de gasto no préximo ano é
suficiente para acomodar o avango das obrigacdes sem comprometer o funcionamento da maquina, dando tempo para
que o novo governo conduzia as reformas estruturais pelo lado do gasto, particularmente, no primeiro ano de mandato.
Na dltima versao do nosso cenario macrofiscal, acreditivamos que ja em 2019 o risco de descumprimento do teto seria
elevado, em razdo de nossas proje¢des apontarem uma margem fiscal (de R$ 89 bilhdes) préxima do limite minimo de
R$ 75/80 bilhdes, bem menor do que a sugerida pelos calculos atualizados (de R$ 105,4 bilhges).

Agora, no entanto, projetamos uma margem maior, como mencionado anteriormente. Dentre os fatores que contribuiram
para ampliagdo da margem fiscal, no préximo ano, destacam-se os menores gastos com subsidios e subvencoes de
investimento (PSI) do agronegdcio e daquelas provenientes da compensacdo do Tesouro ao RGPS pela desoneragio da
folha, além da propria elevagdo do teto de gastos em razdo da inflagdo mais elevada. Levando em consideragdo todos os
cenarios (base, otimista e pessimista), o avanco das obrigacdes em 2019 deve variar de R$ 61/66 bilhdes, abaixo,
portanto, do limite de R$ 74,2 bilhdes para ampliagido da despesa sujeita ao teto. Para concretizacdo deste cendrio de
cumprimento do teto de gastos no préximo ano sem restri¢do relevante do funcionamento dos ministérios, assumimos
que ndo havera renovagio da subvencdo a comercializacdo do dleo diesel, que abriu crédito extraordinario de R$ 9,5
bilhdes para o periodo de sete meses.

Com estas hipoteses, seria possivel cumprir o teto de gastos nos dois primeiros anos do préximo ciclo politico-eleitoral,
tempo importante para que as reformas estruturais pelo lado do gasto (obrigatério, em especial) fossem aprovadas e
implementadas, uma vez que margem fiscal nesse periodo devera atingir R$ 105,4 bilhdes e R$ 90,3 bilhdes,
respectivamente em 2019 e 2020. Vale notar, contudo, que o grau de liberdade estimado para 2020 é préximo do limite
minimo de funcionamento dos ministérios (de R$ 75/80 bilh&es), cujo risco implicito de descumprimento é crescente.
Neste cenario de maior factibilidade para promogdo das reformas, inclusive de revisdes peridédicas de gastos (spending
reviews), seria possivel instrumentalizar a politica fiscal para consecuc¢do de seus objetivos e metas. Nao obstante o risco
de descumprimento em 2020 seja elevado, os dados mostram que ha uma janela superior a doze e inferior a vinte e quatro
meses para condu¢do de mudancgas com efeito relevante sobre o gasto obrigatério primario.

Para efeito de projecdo dos cendrios, foi adotada ainda a hipétese de manutengio da reducdo da tributacdo incidente
sobre combustiveis (Cide e Pis/Cofins) para os anos posteriores a 2018, cuja perda anualizada gira em torno de R$9/9,5
bilhdes. Diante da necessidade de promover o reequilibrio das contas fiscais como forma de resgatar a capacidade da
administracao publica de executar politicas meritérias e em prazo médio, além de perseguir (no primeiro momento) a
estabilizacdo da divida publica, é natural que eventuais excessos e exageros em torno do funcionamento da politica fiscal
devam ser revisitados.

Além da manutencdo do valor real do salario minimo a partir de 2020, as premissas pelo lado do gasto assumem que
havera uma reforma da previdéncia em 2019 cujo resultado seria uma taxa de crescimento vegetativo do numero de
beneficidrios de 2,4%, 2,9% e 3,4% nos cenarios otimista, base e pessimista, respectivamente, a partir de 2020. Para os
beneficios assistenciais (Loas/Rmv), a premissa é de avanc¢o de 3,2% do ntimero de beneficiarios em todo o periodo. As
despesas do FAT com o abono salarial e o seguro desemprego sdo estimadas levando-se em conta os dados de ocupacao
e renda no mercado de trabalho, enquanto para o bolsa familia a premissa é de correc¢io pelo IPCA do ano anterior.

Ja os gastos com pessoal sdo corrigidos por 5,4% em 2019 para todos os cenarios, entre 4,1% (otimista) e 4,8%
(pessimista) para 2020 e por 4,5% (otimista), 4,8% (base) e 6,4% (pessimista) de 2021 a 2030, taxas equivalentes a
inflagdo média apurada pelo IPCA no triénio imediatamente anterior. Quanto ao gasto minimo constitucional em sadde e
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educacdo, subsidios habitacionais, do agronegdcio e outros, bem como despesas com sentencas judiciais e discricionarias
de outros poderes, todos tém seus valores corrigidos pela inflacdo. As variagdes em cada cendrio, portanto, sdo reflexo
das variaveis utilizadas e explicitadas na se¢do Contexto Macroecondmico.

No tocante aos gastos com pessoal, vale ainda notar que as premissas adotadas produzem taxas reais de crescimento do
gasto com ativos e inativos de 0,5% a 1% ao ano, em média, nos cenarios tragados®. Ou seja, nossas estimativas permitem
que haja expansdo acima da inflacdo dos gastos com pessoal até 2030, ndo obstante seu recuo como propor¢io do PIB.

A esse respeito, é importante mencionar que como o PIB nominal cresce acima da inflagdo em razio, além do préprio
avanco real do PIB, da dindmica do deflator do PIB, cujo crescimento é bastante superior a inflagdo apurada pelo IPCA,
simula¢cdes em torno da dindmica do gasto publico que assumem a manutencio destes gastos como proporg¢io do PIB
estdo, implicitamente, autorizando reajustes salariais ainda maiores que o considerado em nossas projegdes. Vale
destacar ainda que nossas projecdes estdo bem proximas das estimativas constantes do PLDO 2019 para os anos de
2019/20.° Dito isso e a luz do requerido processo de consolidagio fiscal, o gradual recuo nos gastos com pessoal como
proporg¢édo do produto nos parece bastante razoavel.

Do ponto de vista da arrecadacdo, as projecdes para receita tributaria contemplam tanto a aplicagdo de elasticidade
receita-PIB nominal de 1,1 quanto incorporagio de fatores menos correlacionados com a atividade como as receitas de
todos os grandes parcelamentos especiais (“Refis”) e de Pis/Cofins incidente sobre combustiveis. Para as receitas
previdenciarias, a premissa é de elasticidade unitaria em resposta a massa salarial e ao PIB. J4 para as receitas ndo
administradas ha maior variabilidade e as rubricas sdo estimadas individualmente como, por exemplo, os dividendos
tendo gradativa reversdo a média de 2001 a 2007 de 0,26% do PIB até 2023 e as receitas petroliferas reagindo
principalmente a elevacgio do preco do preco do Brent de 10,3%, em média de 2019 a 2021 e de 2,4% de 2022 a 2026,
com estabilizacdo do patamar de 112 US$/barril até 203019,

Os Gréficos 22 e 23 sintetizam os resultados das proje¢des cujos detalhes em torno da evolugdo de cada componente da
receita e despesa, para cada cendrio, estardo disponiveis tanto nas Tabelas 19, 20 e 21 no anexo quanto no site da
instituicdo. Essa é mais um passo da IFI na direcdo de maior transparéncia em torno do debate da situacdo fiscal do pais!?.

8 Vale notar que, tudo mais constante, potenciais reajustes do teto remuneratério do servigo publico deverdo impactar o avango real dos gastos com
pessoal, quer seja em fungdo das vinculagdes salariais existentes em diversas carreiras e esferas do servigo publico, quer pelo efeito contagio e maior
barganha para reajuste de outras categorias.

9 Maiores detalhes em torno do PLDO 2019 podem ser encontrados na nota técnica conjunta n® 1/18 das consultorias da Cimara e do Senado. Disponivel

em http: //www?2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/leis-orcamentarias/ldo/2019/tramitacao/notas-tecnicas-e-informativos-conjuntos.

10 N3o houve alteragdo na premissa para a curva de producdo, que permanece sendo, em média, de 3,5% de 2018/20 e 6,1% de 2021/30.

1 Encontre as séries de dados da IFI aqui - https://www12.senado.leg.br/ifi/dados/dados



http://www2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/leis-orcamentarias/ldo/2019/tramitacao/notas-tecnicas-e-informativos-conjuntos
https://www12.senado.leg.br/ifi/dados/dados
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GRAFICO 22. EVOLUCAO DO RESULTADO PRIMARIO CONSOLIDADO (% DO PIB)
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GRAFICO 23. EVOLUCAO DA MARGEM FISCAL (RS BILHOES)
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Fonte: Receita Federal, Tesouro Nacional e Banco Central. Elaboragdo: IFI

No cenario otimista, que além da receita nio administrada adicional de R$ 10 bilhdes decorrente de novas rodadas de
concessoes e outorgas, considera o impacto de R$ 40 bilhoes da cessdo onerosa, em 2019, a reversio de déficit para

superavit primario ocorre antes, em 2022, quando o resultado consolidado atinge 0,6% do PIB com o governo central e

subnacionais respondendo por parcela equivalente do primario. Nesse cenario, a cotagdo internacional do petroéleo sai
de 76,7 US$/barril neste ano para 107 US$/barril em 2022. Pelo lado do gasto, seria matematicamente possivel sustentar
o cumprimento do teto de gastos até o final de 2021, periodo em que a margem fiscal atingiria valor praticamente igual

ao minimo estimado para funcionamento dos ministérios, de R$ 75/80 bilhges.
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Para o cendrio base, o registro de superavit primario ocorreria um ano depois, em 2023, e em nivel mais reduzido de
0,4% do PIB. Apesar da reversdo matematica do déficit nesse periodo, a projecdo desagregada (bottom-up) da despesa
aponta que em algum momento antes do término de 2021, haveria restrigdes para o funcionamento da maquina publica
(shutdown) ou o teto de gastos seria descumprido uma vez que a margem fiscal seria de apenas R$ 73,3 bilhdes. Nesse
cendrio, portanto, o shutdown ocorre ainda na presenca de déficit nas contas publicas de 0,7% do PIB.

Para o cendrio pessimista, o pais estaria operando no vermelho durante uma década, de 2014 a 2023, e apenas em 2024
haveria registro de superavit primario. Ocorre, todavia, que a margem fiscal atingiria o valor de R$ 85,7 bilhdes em 2020,
préximo daquele considerado critico para o adequado funcionamento dos ministérios e politicas publicas.

Diante do quadro de provavel shutdown antes da efetiva reversio de déficit para superavit primario em todos os cenarios,
fica visivel que o teto sera rompido em algum momento posterior a 2020. Esse diagnéstico aponta para duas diregdes: o
primeiro, de que existe entre 12 e 18 meses, podendo chegar a 24 meses, para debater e implementar as reformas na
estrutura do gasto como forma de se criarem as condi¢des para o cumprimento do teto nos periodos subsequentes e, o
segundo, que uma vez nao aprovadas as reformas requeridas para se cumprir a limitagdo constitucional, os gatilhos
previstos na EC n2 95/16 seriam acionados.

A maior ou menor velocidade de rompimento do teto e posterior acionamento dos gatilhos dependerd, portanto, da
disposi¢do do préximo governo em promover ajustes de carater estrutural no gasto e de sua capacidade de construir
consensos junto a sociedade e, notadamente, ao parlamento. A interacdo desses fatores determinara em que medida o
ajuste gradual previsto no novo regime fiscal ocorrera (Grafico 24), bem como o periodo de tempo em que o pais estara
operando em regime de déficit ndo financeiro (Grafico 25).

GRAFICO 24. TRAJETORIA DA DESPESA PRIMARIA (% DO PIB)
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GRAFICO 25. EVOLUCAO DO RESULTADO PRIMARIO NOS 3 CENARIOS (% DO PIB)
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3.2 Simulagado para os gatilhos do teto

Com o descumprimento do teto de gastos matematicamente previsto para a partir de 2021 (apesar do risco ainda elevado
de rompimento em 2020), a elaboracdo dos cendrios oferece informagdes para uma tomada de decisdo ex-ante tal que
sejam criadas as condi¢cdes ndo apenas para o cumprimento do teto, mas também para a estabilizacdo da relacdo
divida/PIB nos periodos posteriores. Ou seja, o simples fato de o cenario ja apontar o descumprimento futuro deveria ser
suficiente para antecipar uma reflexdo em torno de medidas que busquem rever a estrutura de gasto publico (como o
processo de spending reviews), orientacao alinhada e lastreada no diagnéstico de crescimento do gasto incompativel com
a geracdo de riqueza do pafs. Nesse sentido, as simulacdes de descumprimento futuro do teto devem ser compreendidas
como alerta para que as medidas cabiveis sejam tomadas. E funcdo da IF], conforme previsto na Resolugio n® 42/2016,
acompanhar o cumprimento das metas fiscais e, portanto, apresentar os calculos e estimativas a esse respeito.

Todavia, caso o descumprimento do teto nio seja evitado, apresentamos a seguir estimativas para os efeitos decorrentes
desse evento. De acordo com a Emenda Constitucional n? 95/2016, apds a verificacdo do estouro do limite de gastos,
devem ser aplicados gatilhos para conter a despesa e trazé-la de volta ao respectivo limite constitucional. Dentre as
principais medidas previstas no artigo n? 109 da Emenda Constitucional n? 95/2016, tem-se a vedacdo para aumento
nominal de saldrios, auxilios, vantagens e quaisquer outros beneficios dessa natureza para os membros de todos os
Poderes, sejam civis ou militares. Os incisos VII e VIII do mesmo artigo vedam ainda a adog¢do de medidas que impliquem
aumento da despesa obrigatéria acima da inflagao.

Com base nos cendrios apresentados nos paragrafos anteriores, sabemos que a margem fiscal devera atingir valor inferior
aos R$ 75/80 bilhdes considerados como piso para garantia do funcionamento dos ministérios em 2021 (nos cenarios
base e pessimista) e 2022 (no cendrio otimista). Nesses periodos, portanto, haveria o descumprimento do teto de gastos
como forma de evitar o shutdown, com acionamento dos gatilhos no periodo seguinte: em 2022, nos cendrios base e
pessimista, e em 2023 no cendrio otimista. Vale, todavia, notar que a estimativa para a margem fiscal em 2020 guarda
probabilidade ndo desprezivel de descumprimento do teto de gastos, uma vez que se situa pouco acima do limite minimo
para o funcionamento dos ministérios, estimado em R$ 75/80 bilhdes
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O exercicio apresentado a seguir ajuda a compreender de que maneira os gatilhos da regra do teto de gastos incidirdo
sobre as diferentes despesas publicas podendo, assim, auxiliar na geragido de certo esforco fiscal primario. Sdo dois
grandes grupos de despesas a serem analisados: os gastos sociais e previdenciarios atrelados a regras que embutam
reajustes reais e os gastos com pessoal.

No caso do salario minimo, como a premissa adotada pela IFI para a regra de reajuste, a partir de 2020, é a inflacao
apurada pelo INPC do ano anterior (uma vez que a regra atual, atrelada ao PIB defasado em dois anos, se encerra em
2019), nossos cendrios ja ndo contemplavam ganho real decorrente dessa politica. A expansdo real dos gastos
previdenciarios e assistenciais, portanto, deve-se tinica e exclusivamente a taxa de crescimento vegetativo do nimero de
beneficiarios, que nio é objeto de vedacdo pelo novo regime fiscal'?. Com isso, no cendrio de rompimento do teto de
gastos, o unico ganho expressivo dos gatilhos é decorrente da vedagdo para aumento nominal do gasto com pessoal e
encargos. De acordo com as nossas premissas, o ganho fiscal decorrente dessa limitacio em todos os Poderes seria de R$
16 a R$ 24 bilhdes no cendrio base, R$ 16 a R$ 22 bilhdes no cenario otimista e de R$ 20 a R$ 38 bilhdes no cendrio
pessimista. A variagdo do ganho fiscal em cada cenario possui, naturalmente, intima relagdo com as premissas adotadas,
em particular para a inflacao.

Os resultados apontam que os gatilhos ndo sdo suficientes para trazer o nivel de gastos para o patamar anterior ao de seu
rompimento, a despeito de sua efetividade ser distinta entre os Poderes. Para o Executivo, cujas despesas com pessoal e
encargos sdo relativamente menores do que o verificado nos demais Poderes, o acionamento ininterrupto do gatilho ndo
garante o retorno das despesas ao seu nivel inicial. Esta efetividade, contudo, é tio maior quanto mais elevada a despesa
de pessoal nos Poderes e 6rgaos.

De acordo com as nossas projecdes para a trajetoria da despesa requerida como forma de cumprir 2 teto de gastos, ja na
presenca dos gatilhos acionados, haveria uma insuficiéncia de recursos no primeiro ciclo decenal do Novo Regime Fiscal
(em 2026) de 0,7% do PIB (R$ 83,2 bilhdes) no cenario otimista, 1% do PIB no cendario base (R$ 117,5 bilhges) e de 1,3%
do PIB (R$ 161,2 bilhges) no cendrio pessimista. Mesmo com os gatilhos acionados, e na auséncia de reavaliagdes na
estrutura do gasto publico (spending review), o desvio da trajetéria da despesa primaria observada vis-a-vis a requerida
para cumprir a limitacao constitucional é crescente (Grafico 26).

12 0 novo regime fiscal ndo impede o pagamento para novos beneficiarios elegiveis ao recebimento de beneficios sociais, assistenciais e previdenciarios.
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GRAFICO 26. DESPESA PRIMARIA COM GATILHOS E REQUERIDA PARA CUMPRIR O TETO DE GASTOS (% DO PIB)
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Vale destacar que a diferenca entre as trajetérias de gasto apresentadas no Grafico 26 leva em consideracao, para cada
cendrio, a atualiza¢do nas regras de elegibilidade para concessao dos beneficios previdenciarios, tal que produza uma
taxa de crescimento vegetativo de 2,4%, 2,9% e 3,4% nos cendrios otimista, base e pessimista’3. A existéncia do atual
desvio na despesa ndo autoriza ex-ante afirmacdes de que haveria impossibilidade de cumprir o teto de gastos, uma vez
que as simula¢cdes mantém o status quo para diversas outras importantes categorias de despesa que, em principio,
poderiam ser alvo de reavalia¢des. De toda forma, os niimeros revelam a inequivoca complexidade para conduc¢do do
processo de consolidagao fiscal implicito na regra de gasto.

Conforme mencionado nos paragrafos anteriores, existem diferentes arranjos possiveis para elaboracdo de cenarios
macrofiscais. Os trés abordados nesse RAF ndo trabalham com hipo6teses de criacdo de novos tributos, reversio de
renuncias fiscais, tampouco de elevagdes temporarias ou permanentes de aliquotas. Da mesma forma, nio sdo feitas
hipéteses de extincdo de programas e politicas publicas pouco equitativas, eficientes ou com baixa relacdo de custo-
beneficio para a sociedade. De outra forma, significa dizer que os cenarios consideram majoritariamente as atuais regras
do jogo, ja em vigor ou fruto de algum processo de discussdo com a sociedade e o parlamento, como é o caso da reforma
da previdéncia.

13 No cendrio pessimista, a premissa é de manutengio da situacdo atual (status quo) e, portanto, ndo ha hipétese de reforma.



