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DESTAQUES

Apesar da lenta redugdo na taxa de
desemprego, sinais presentes nos
ultimos meses de 2019 dao algum
alento para o futuro.

Registros de emprego formal
evidenciam aumento da importancia
de novas formas de contratacao na
geracdo de vagas em 2018 e 2019.
Banco Central interrompeu cortes de
juros em fevereiro e vai avaliar efeitos
sobre a atividade dos estimulos
concedidos.

Entre 2016 e 2019, melhora das
receitas do governo central, de

1,6 p.p. do PIB, deveu-se as nao
administradas.

Desde a adogdo do teto de gastos,
em 2016, despesas obrigatdrias nao
melhoraram.

Sem efeito da cessdao onerosa do pré-
sal, déficit do governo central teria
melhorado apenas 0,96 p.p. do PIB
entre 2016 e 2019.

Receitas extraordinarias e despesas
de capitalizacdo de estatais explicam
diferencas entre as projecoes da IFl e
dados realizados de 2019.

Receita liquida federal cresce 1,1%,
sem cessao onerosa, pouco acima da
projecao de PIB da IFI para 2019.

Em contexto de lenta recuperag¢do do
PIB, tendéncia da arrecadacao é de
estabilidade.

Pessoal e previdéncia cresceram
1,3% e 3,0%, respectivamente,

entre 2018 e 2019.

Déficit do setor publico teria sido

de R$ 94,5 bilhdes, em 2019, ndo
fossem leiloes do pré-sal de outubro e
dezembro.

Gasto com juros cai quase 4 pontos
do PIB em quatro anos.

Divida bruta diminui na esteira da
venda de reservas e de devolugdes do
BNDES ao Tesouro.

Eventual derrubada do veto n2 52 poe
em risco metas fiscais de 2020.
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Carta de Apresentacao

O Relatorio de Acompanhamento Fiscal (RAF) é uma das principais publicagdes da Instituicdo Fiscal
Independente (IFI), contendo andlises sobre o Contexto Macroeconémico, a Conjuntura Fiscal e o
Orcamento. Neste més, abordam-se, dentre outros assuntos, os dados mais recentes do mercado de
trabalho, a evolugdo das contas publicas pos teto de gastos e a andlise do veto do orcamento impositivo.

Na secdo de Contexto MacroeconOmico, apresenta-se uma discussdo a respeito dos indicadores do
mercado de trabalho. Até dezembro de 2019, o desemprego seguiu caindo lentamente. Algumas
evidéncias, no entanto, sugerem que o movimento possa se acentuar nos proximos meses. Além disso,
registros de vinculos formais de trabalho mostram aumento da importincia relativa do trabalho
intermitente e parcial para a geragdo de vagas nos dois ultimos anos.

Na secdo de Conjuntura Fiscal, discute-se a evolucdo dos indicadores fiscais, como receitas, despesas,
resultado primario e divida, aluz dos principais movimentos observados nas estatisticas do Tesouro e do
Banco Central entre 2016 e 2019. Nota-se que o ajuste fiscal tem se baseado em receitas extraordinarias
e cortes de despesas discricionarias, e ndo em cortes de despesas obrigatdrias. Nota-se ainda que algumas
despesas obrigatorias, como pessoal e previdéncia, seguem em alta, enquanto outras rubricas ja sofreram
alguma reducao.

Na secdo de Orgcamento, comenta-se o veto n2 52, que trata de dispositivo proposto pelo Projeto de Lei do
Congresso Nacional (PLN) n® 51, cujo objetivo é tornar impositivas as emendas de relator-geral do
orcamento e regulamentar as regras de contingenciamento das emendas parlamentares. O risco da
derrubada do veto é de um aumento da rigidez orcamentaria e das dificuldades para cumprimento das
regras fiscais, a exemplo da meta de déficit primario.

Para ter claro, a despesa discricionaria, de R$ 126,1 bilhdes, ja contém um volume relevante de gastos
incomprimiveis, como os da Saide (R$ 22 bilhdes). Se as emendas de relator-geral passarem a ser
bloqueadas, no valor de R$ 30,1 bilhdes, a base para execucdo do contingenciamento, ao longo do ano,

ficara muito limitada. Nas contas da IFI, o contingenciamento necessario em 2020 é calculado na casa de
R$ 27 a R$ 37 bilhdes.

0 desafio de reduzir os déficits publicos e imprimir na divida uma trajetéria consistente de estabilizacido
e queda esta apenas no comeco. O risco de retrocesso é elevado. O encaminhamento de propostas como
a PEC da Emergéncia Fiscal, pelo Congresso, daria maior robustez aos mecanismos de ajuste do gasto
obrigatério ja previstos na Emenda Constitucional 95 (teto). E urgente que se avance na agenda das
reformas fiscais, sob pena de voltarmos ao estagio pré teto de gastos.

Felipe Scudeler Salto
Diretor-Executivo da IFI

Josué Alfredo Pellegrini
Diretor da IFI

Daniel Veloso Couri
Diretor da IFI




f. Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
FEVEREIRO DE 2020
Independente

Resumo

e O desemprego na economia foi de 11% no fim de 2019. Em novembro e dezembro, a taxa caiu
com um pouco mais de for¢a, indicando que o ritmo possa se intensificar nos préoximos meses.
Além disso, de acordo com levantamento em registros de vinculos de emprego formal, tem
aumentado a importancia relativa das modalidades de contratacdo por trabalho intermitente e
parcial em 2018 e 2019. (Pagina 7)

e Em janeiro, houve dissipacdo parcial do choque nos pregos de proteina animal ocorrido no fim
de 2019, afastando preocupag¢des em relacdo aos efeitos do evento para a dindmica inflacionaria
em 2020. O contexto inflacionario permitiu ao Banco Central cortar a Selic em 0,25 p.p. em
fevereiro, a 4,25% ao ano. O ciclo de reducdo dos juros basicos, no entanto, foi interrompido. A
autoridade monetaria deverd avaliar os efeitos dos cortes de juros sobre a economia nos
proximos meses. (Pagina 15)

e O peso das receitas ndo recorrentes nas contas publicas foi elevado em 2019. As receitas dos
leildes da cessdao onerosa, ocorridos em dezembro, ja liquidos das despesas com a Petrobras e
das transferéncias para estados e municipios, contribuiram com R$ 23,7 bilhdes para o resultado
primario do governo central. Em perspectiva mais ampla, desde 2016, ano em que foi instituido
o teto de gastos publicos, a melhora do resultado fiscal se deu por corte de despesas
discricionarias e aumento de receitas extraordinarias. (Pagina 23)

e Asdespesas obrigatdérias tém mantido trajetéria de estabilidade. Contudo, pessoal e previdéncia
aumentaram 0,73 p.p. do PIB, entre 2016 e 2019, enquanto as outras obrigatorias diminuiram
0,71 p.p. do PIB. O ajuste ainda ndo ocorreu, no agregado, sobre as obrigatérias. Segundo os
calculos da IF], o superavit primario s6 retornara em 2026 e o teto de gastos sera descumprido
em 2021. Neste contexto, € crucial o avango de propostas como a PEC da Emergéncia Fiscal, que
criariam instrumentos mais diretos para o ajuste do gasto obrigatério. (Pagina 23)

e A tendéncia da arrecadacdo, pela andlise dos dados reais, em média moével de 12 meses, é de
estabilidade. A lenta recuperacdao da economia ainda ndo produziu efeitos relevantes sobre as
receitas publicas. Esta é uma restricio importante para a consecucdo do ajuste fiscal. Sem
receitas do petréleo, incluindo osleildes da 162 Rodada e os da cessdo onerosa, o déficit do setor
publico teria ficado em R$ 94,5 bilhGes, e ndo em R$ 61,9 bilhdes no ano passado. (Pagina 23)

As publicagdes da IFI atendem ao disposto na Resolugdo n® 42/2016 e nio expressam a opinido do Senado Federal, de suas Comissdes ou
parlamentares. Todas as edigdes do RAF estdo disponiveis para download em: http://www12.senado.leg.br/ifi/publicacoes-ifi.

Contatos: ifi@senado.legbr | (61) 3303-2875
Redes sociais:§)) /INSTITUICAOFISCALINDEPENDENTE €) @IFiBrasii @ @ifibrasil @) /instituicaofiscalindependente
/company /instituicdo-fiscal-independente
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Queda dos juros é um fator que abre janela de oportunidade para o encaminhamento e
aprovacdo de reformas fiscais, como a tributdria e a administrativa, além da ja mencionada PEC
da Emergéncia Fiscal. A redu¢do da conta de juros foi de 3,94 p.p. do PIB de 2016 a 2019. Com
isso, a taxa implicita da divida liquida e da divida bruta diminuiu fortemente, facilitando a tarefa
de estabilizar o endividamento como proporg¢do do PIB. (Pagina 26)

Sem venda de reservas e devolucées do BNDES, divida bruta teria sido R$ 232 bilhdes maior em
2019. Neste caso, a divida teria encerrado oano em 79% do PIB, e ndo em 75,8% do PIB. O peso
desses eventos tem um componente temporario e outro permanente. O temporario, sobre o
estoque, so seria repetido na presenca de novos eventos do mesmo porte; o permanente deve-
se aos juros menores sobre o estoque reduzido. (Pagina 26)

A apreciagdo do veto n? 52 pelo Congresso envolve a importante discussdo do or¢amento
impositivo. Na forma como esta, o texto proposto pelo PLN n2 51 para a LDO de 2020 pode
acabar reduzindo fortemente o espaco para contingenciamento de recursos nas despesas
discricionarias do ano corrente. (Pagina 30)
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1. CONTEXTO MACROECONOMICO

1.1 Mercado de trabalho

1.1.1 PNAD Continua

Desemprego foi de 11,0% da for¢a de trabalho no fim de 2019. De acordo com o IBGE, a taxa de desemprego no Brasil
foi de 11,0% em dezembro de 2019, 0,6 ponto percentual inferior a taxa apurada em igual més de 2018. O nimero de
desempregados na economia somou 11,6 milhdes de pessoas em dezembro passado, contra 12,1 milhdes de um ano
antes.

Melhora do mercado de trabalho ocorre de forma gradual. Em linhas gerais, as condi¢des no mercado de trabalho
continuam a apresentar melhora gradual, em linha com a lenta recuperacdo observada na atividade econémica. De todo
modo, existem sinais de melhora nas condi¢des de emprego e renda, o que tende a impulsionar o consumo das familias
nos préximos meses.

Demora na recuperacdo da economia afeta reducio do desemprego. O nimero de trabalhadores desocupados no
pais permanece em nivel relativamente elevado, refletindo as dificuldades de retomada do crescimento ciclico da
economia. O desemprego devera cair com mais forca a medida que a atividade econémica ganhe tragdo e volte a crescer
a um ritmo mais intenso e disseminado. Neste ano, para o qual a IFI projeta alta de 2,2% do PIB, o desemprego devera
manter trajetéria de queda.

Reduciao no desemprego foi relativamente maior nos ultimos meses de 2019. O primeiro sinal de melhora nas
condi¢cdes do mercado de trabalho é o movimento do desemprego nos dois tltimos meses de 2019. Em novembro, a taxa
caiu 0,4 ponto percentual frente ao mesmo més de 2018, enquanto em dezembro, como ja mencionado, a redugio foi de
0,6 ponto percentual nessa base de comparagdo (Grafico 1).

Na série com ajuste sazonal calculado pela IF], ficaigualmente evidenciado o movimento de melhora do desemprego. A
taxa caiu 0,1 ponto percentual em outubro e novembro, na comparagdo com o més anterior, enquanto em dezembro,
houve reducdo de 0,2 ponto percentual (Grafico 1).

Ocupacio cresceu 2,0% em dezembro. A ritmo de crescimento da ocupagdo aumentou em dezembro, tendo registrado
aumento de 2,0% em relacdo ao mesmo més de 2018, aproximando-se do padrdo de crescimento observado entre abril
e agosto de 2019 (Grafico 2). Ainda de acordo com a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD-
Continua), do IBGE, o nimero de trabalhadores ocupados no pais alcangou 94,5 milhdes em dezembro.

Reducio no desemprego ocorreu com aumento na taxa de participacdo da forga de trabalho. Terceira evidéncia
de melhora nas condi¢des do mercado de trabalho, a partir das informa¢des atualizadas até dezembro, foi a reducdo do
desemprego ter ocorrido com aumento da taxa de participacdo da for¢a de trabalho na economia, medida como a razao
entre a populacdo economicamente ativa (PEA) e a populacdo em idade ativa (PIA). A PEA consiste na populacdo que esta
inserida no mercado de trabalho ou que estd procurando se inserir por meio de algum tipo de atividade remunerada. A
PIA, por sua vez, é constituida por todas as pessoas em condi¢des de exercer alguma atividade econémica acima de 14
anos de idade.




° f H Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
FEVEREIRO DE 2020
Independente

GRAFICO 1. TAXA DE DESEMPREGO - COM E SEM AJUSTE SAZONAL
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFl.

GRAFICO 2. TAXA DE VARIACAO DA OCUPAGAO CONTRA O MESMO MES DO ANO ANTERIOR
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Em dezembro de 2019, a taxa de participagdo situou-se em 61,9%, mesmo nivel da média do ano e acima do valor
registrado nos seis anos anteriores (Grafico 3). Aumentos na relagdo PEA/PIA indicam maior expectativa dos
desempregados em encontrar emprego e/ou necessidade de encontrar trabalho face a situacdo econémica vigente. O fato
de o desemprego ter caido nesse contexto pode indicar um aumento de capacidade da economia em absorver mao de
obra desocupada.

GRAFICO 3. EVOLUGAO DA TAXA DE PARTICIPACAO NO MERCADO DE TRABALHO - %
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: 1FI.

Empregos com carteira assinada tém mostrado recuperacdo nos ultimos meses. Quarta evidéncia de
fortalecimento, ainda que gradual, do mercado de trabalho na economia é o aumento no ritmo de crescimento dos
empregos com carteira assinada. A Tabela 1 contém informagdes referentes a populacdo ocupada no Brasil, extraidas da
PNAD Continua, do IBGE. Nos 12 meses encerrados em dezembro de 2019, o nimero de trabalhadores ocupados com
carteira assinada cresceu 1,1%, ante 0,8% e 0,5% de altas em novembro e outubro, nesta ordem.

Ocupacgoes associadas a informalidade continuam a mostrar maior expansao relativa. A despeito da intensificacdo
no ritmo de aumento do emprego com carteira, posi¢des associadas a ocupac¢do informal, como emprego sem carteira e
conta prépria, continuaram a mostrar maior vigor de crescimento no fim de 2019. O niimero de trabalhadores sem
carteira cresceu 4,0% nos 12 meses encerrados em dezembro, ao passo que os individuos que trabalham por conta
propria mantiveram expansdo de 4,1%, bem acima, portanto, do ritmo de incremento dos empregos formais.




H Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
FEVEREIRO DE 2020
Independente

TABELA 1. POPULACAO OCUPADA POR POSICAO

Valores absolutos (mil Variacdoacumuladaem 12 | Percentual em relacio ao total
pessoas) meses de ocupados

Populagio ocupada 94.055 94.416 94.552 1,8% 1,9% 2,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Com carteira assinadano setor privado ~ 33.206 33.420 33.668 0,5% 0,8% 1,1% 35,3% 35,4% 35,6%
Sem carteira assinadano setor privado  11.852 11.812 11.855 3,6% 3,6% 4,0% 12,6% 12,5% 12,5%
Trabalhador doméstico 6.314 6.356 6.356 0,0% 0,3% 0,4% 6,7% 6,7% 6,7%
Setor publico 11.675 11.686 11.641 1,0% 0,4% 0,7% 12,4% 12,4% 12,3%
Empregador 4452 4483 4442 0,5% 1,3% -0,1% 4,7% 4,7% 4,7%
Conta Prépria 24.446 24.597 24.557 4,1% 41% 41% 26,0% 26,1% 26,0%

Percentual de trabalhadores que
contribuem para a previdéncia social

Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.

58.608 59.061 59.394 0,9% 1,0% 1,1% 62,3% 62,6% 62,8%

Indicadores de subutilizacdo da mio de obra também evidenciam melhora. Uma quinta evidéncia de melhora do
mercado de trabalho diz respeito a evolugdo recente dos indicadores de subutilizagdo de trabalhadores. Ainda segundo
as informagdes da PNAD Continua, o nimero de desocupados ou subocupados por insuficiéncia de horas trabalhadas ou
na forca de trabalho potencial continuou a cair em dezembro, alcangando 26,1 milhdes de pessoas. Além disso, nos 12
meses encerrados em dezembro, o aumento desse contingente de pessoas foi de 1,8%, inferior aos aumentos registrados
nos meses anteriores (Tabela 2).

Movimento similar pode ser verificado em relacdo aos trabalhadores desalentados, que compreendem individuos que
desistiram de procurar emprego, mas estariam em condi¢des de assumir alguma ocupagdo. Em dezembro de 2019, havia
4,6 milhdes de trabalhadores desalentados no Brasil. A variacdo desse nimero, quando considerada a comparagdo em 12
meses, foi de 2,1% no més, taxa de variagcdo inferior a apurada em novembro (2,8%) e outubro (3,6%).

TABELA 2. INDICADORES DE SUBUTILIZACAO DA FORGA DE TRABALHO

Valores absolutos (mil Varia¢do acumulada em 12
pessoas) meses

out/19 dez/19 | out/19 dez/19 | out/19 dez/19

Varia¢do acumulada no ano

Medidas de subutilizacdo de
trabalhadores

Desocupados ou subocupados por
insuficiéncia de horas trabalhadas ouna  27.134 26.576 26.158 2,4% 2,1% 1,8% 2,5% 2,1% 1,8%
forca de trabalho potencial

Desalentados 4.615 4.656 4.620 3,6% 2,8% 2,1% 2,7% 2,4% 2,1%
Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.

Rendimento real foi afetado pela surpresa inflacionaria no fim de 2019. As informagdes mais recentes dos
indicadores de rendimento, por fim, refletiram, fundamentalmente, asurpresa inflacionaria registrada em novembro em
dezembro, fruto da aceleracdo nos precos das proteinas animais. O rendimento real médio habitualmente recebido, de
R$ 2.340,00 em dezembro, cresceu 0,3% ante o mesmo més de 2018. Em outubro e novembro, os aumentos apurados
haviam sido de, respectivamente, 0,9% e 1,2%, nessa base de compara¢do. Na comparagdo acumulada em 12 meses, o
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rendimento teve alta de 0,4% em dezembro, também evidenciando perda de impeto frente aos meses anteriores (Tabela
3).

A andlise do rendimento desagregado por posi¢do na ocupacdo mostra, ainda, reduzido poder de barganha dos
trabalhadores nas negociagdes salariais. A titulo de ilustragdo, o rendimento dos trabalhadores com carteira assinada
tem registrado quedas na compara¢do com o ano anterior. Observa-se aumento na renda em posi¢des informais, como a
dos individuos sem carteira, por exemplo (Tabela 3).

TABELA 3. INDICADORES DE RENDIMENTO POR POSICAO

Trimestre/ mesmo trimestre do ano
anterior

Rendimento médio nominal (em R$) 2.317 2.332 2.340 3,8% 4,1% 3,7% 4,5% 4,3% 4,1%

Variagdoacumulada em 12 meses

Valores
Indicadores de rendimento

Rendimento médio real (em R$) 2.336 2.346 2.340 0,9% 1,2% 0,3% 0,7% 0,6% 0,4%
Com carteira assinada no setor privado 2.202 2.210 2.197 -0,5% 0,0% -0,3% -0,9% -0,7% -0,5%
Sem carteiraassinadano setor privado  1.402 1.437 1.442 0,6% 2,4% 1,5% 4,7% 4,6% 2,8%
Trabalhador doméstico 906 903 904 0,1% -0,4% -0,7% -0,6% -0,7% -0,7%
Setor publico 3.722 3.738 3.758 1,7% 1,7% 1,1% 2,0% 1,7% 1,3%
Empregador 6.044 6.049 5.977 3,7% 5,8% 5,8% 2,5% 2,0% 3,2%
Conta Prépria 1.706 1.705 1.711 2,2% 0,6% -1,0% 0,9% 0,4% -0,1%

Massa salarial (em milhdes de R$) 214.495 216.384 216.262 2,6% 3,0% 2,5% 2,6% 2,5% 2,5%

Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.

1.1.2. CAGED

CAGED reforc¢a indicacdo de recuperacao gradual do mercado de trabalho. A andlise das informagdes do Cadastro
Geral de Empregados e Desempregados (CAGED), da Secretaria de Trabalho do Ministério da Economia, refor¢a a
percepcdo de que a melhora das condi¢des de emprego no mercado de trabalho ocorre de forma gradual, embora aquém
do necessario para reduzir com mais for¢a o desemprego na economiaZ.

644 mil postos formais de trabalho foram gerados nos 12 meses até dezembro. Até dezembro, os dados desse
registro indicam melhora na geracdo de postos de trabalho formais na economia. No acumulado de 12 meses encerrados
em dezembro, o saldo3 de admissdes e desligamentos de trabalhadores pelas empresas foi de 644,1 mil, ante 605,0 mil
registrado em novembro e 562,2 mil apurado em outubro (Gréafico 4).

2 Para uma discussao sobre as diferengas metodoldgicas entrea PNAD Continua e o CAGED, ver Almeida, M. E. et al (2018), “Comparando bases de
dados: o caso do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED) e da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD
Continua)”, in Boletim Mercado de Trabalho - Conjuntura e Andlise n% 65, outubro de 2018, disponivel em
http://www.ipea.gov.br/portal/index.php?option=com_content&view=article&id=34372&Itemid=9; e Corseuil, C. H. L. et al (2019), “Mais sobre as
diferencas na evolugdo do emprego formal na PNAD Continua e no CAGED”, in Boletim Mercado de Trabalho - Conjuntura e Andlise n® 67, setembrode
2019, disponivel em http://www.ipea.gov.br /portal/index.php?option=com content&view=article&id=35058&Itemid=9.

3 Os saldos entre admissoes e desligamentos no mercado de trabalho formal sao utilizados como uma medida da geragao liquida de vagas na economia,
correspondendo a um indicador de robustez do mercado de trabalho.
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Os sinais ainda ténues de recuperacdo da economia e as mudancas estruturais geradas pela reforma trabalhista+
dificultam as previsdes para as principais variaveis do mercado de trabalho®. O objetivo desta se¢do é apresentar algumas
informagdes a respeito da contribuicdo de algumas modalidades de contratacdo previstas na reforma, como o trabalho

intermitente® e o parcial?, na geracdo de postos formais na economia nos ultimos dois anos.

GRAFICO 4. ACUMULADO EM 12 MESES DO SALDO DE ADMISSOES E DESLIGAMENTOS NO

SETOR FORMAL DA ECONOMIA - MIL UNIDADES
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Fonte: Secretaria de Trabalho - Ministério da Economia. Elaboragdo: IF1.

A Tabela 4 contém informagdes, em valores absolutos, do nimero de trabalhadores admitidos, desligados e o saldo das

modalidades consideradas, além dos totais referentes ao emprego formal da economia. Foram consideradas apenas as
declaragcdes enviadas pelas empresas dentro do prazo.

Numero de vagas de trabalho intermitentes e parciais cresceu nos dois tltimos anos. Apesar do pouco tempo de
vigéncia da nova lei trabalhista, é possivel perceber um aumento do nimero de trabalhadores intermitentes e parciais

admitidos entre 2018 e 2019, assim como a contribui¢do dessas modalidades de contratagdo para a geracdo de vagas na
economia no periodo.

A titulo de ilustracdo, em 2018, foram admitidos 133,8 mil trabalhadores intermitentes e parciais (0,9% do total de

admitidos formalmente na economia). Em 2019, esse nimero saltou para 229,3 mil trabalhadores (1,5% do total de

4 Lein? 13.467,de 13 dejulho de 2017. Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2015-2018/2017/lei/L13467.htm.

5 Ver, por exemplo, https://valor.globo.com/opiniao/noticia/2019/12/18 /recuperacao-do-emprego-continuara-muito-lenta.ghtml.

6 De acordo com § 32 do art. 443 da Lein® 13.467, de 13 de julho de 2017, “considera-se como intermitente o contrato de trabalho no qual a prestagio
de servigos, com subordinagdo, ndo é continua, ocorrendo com alternancia de periodos de prestagdo de servigos e de inatividade, determinados em
horas, dias ou meses, independentemente do tipo de atividade do empregado e do empregador, exceto para os aeronautas, regidos por legislagdo
proépria”.

7Deacordo com o art. 58-A da Lein®13.467,de 13 de julho de 2017, “considera-se trabalho em regime de tempo parcial aquele cuja duragio nio exceda

atrinta horas semanais, sem a possibilidade de horas suplementares semanais, ou, ainda, aquele cuja duragio ndo exceda a vinte e seis horas semanais,
com a possibilidade de acréscimo de até seis horas suplementares semanais”.
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admitidos), um aumento de 95,6 mil individuos, ou 11,6% da diferenca de admissdes de trabalhadores formais entre
2018 e 2019 (Tabela 4).

Quase 23% da diferenca de geracdo de vagas formais entre 2018 e 2019 foi de intermitentes e parciais.
Considerando os saldos entre admissoes e desligamentos, foram geradas 68,4 mil vagas para trabalhadores intermitentes
e parciais em 2018 (16,3% do total de 421,1 mil), enquanto em 2019, esse montante foi de 100,2 mil vagas (17,9% do
total de 559,6 mil). Ainda, da diferenca de 138,5 mil vagas formais criadas em 2019 em relacdo a 2018, 31,8 mil, ou 22,9%
do total, deveu-se a criacdo de vagas intermitentes ou parciais. Trata-se de um resultado significativo.

TABELA 4. PARTICIPACAO DO TRABALHO INTERMITENTE E PARCIAL NA GERAGAO DE POSTOS FORMAIS NA ECONOMIA*

_ Valores absolutos - mil| Part. (%) | Valores absolutos - mil| Part. (%) [ Valoresabsolutos - mil [ Part. (%)

Admissdes (A)
Intermitente 66,5 0,4% 148,5 0,9% 82,1 9,9%
Parcial 67,3 0,5% 80,8 0,5% 13,5 1,6%
Intermitente + Parcial 133,8 0,9% 229,3 1,5% 95,6 11,6%
Total CAGED 14.887,2 100,0% 15.712,7 100,0% 825,5 100,0%

Desligamentos (B)

Intermitente 19,0 0,2% 67,2 0,4% 48,3 1,6%
Parcial 46,4 0,4% 61,9 0,4% 15,5 0,5%
Intermitente + Parcial 65,3 0,5% 129,1 0,9% 63,8 2,1%
Total CAGED 12.087,5 100,0% 15.153,1 100,0% 3.065,6 100,0%

Saldos (A-B)

Intermitente 47,5 11,3% 81,3 14,5% 33,8 24,4%
Parcial 20,9 5,0% 18,9 3,4% -2,0 -1,5%
Intermitente + Parcial 68,4 16,3% 100,2 17,9% 31,8 22,9%
Total CAGED 4211 100,0% 559,6 100,0% 1385 100,0%

* Informagaes de declaragdes enviadas dentro do prazo
Fonte: Secretaria de Trabalho - Ministério da Economia. Elaboragdo: IFI.

Uma outra maneira de constatar o aumento da importancia relativa das novas modalidades de contratagdo previstas na
nova legislagao trabalhista consiste em comparar os saldos acumulados em 12 meses entre admissodes e desligamentos
de trabalhadores coma mesma série deduzida dos valores correspondentes ao trabalho intermitente e parcial. O Grafico
5 apresenta o exercicio realizado pela IFI.

Em 2018, geracio liquida de vagas intermitentes e parciais foi de 68 mil; em 2019, o niimero alcancou 100 mil.
A simulagdo mostra que, em dezembro de 2018, a diferenca entre as séries observada e construida (excluindo-se os
trabalhadores intermitentes e parciais do total) para os saldos de criagdo de vagas formais na economia correspondia a
68 mil individuos. Em dezembro de 2019, a diferenca alcangou 100 mil trabalhadores e a tendéncia é de aumento.
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Novas modalidades de contrata¢io podem continuar a ganhar importancia no futuro. Os nimeros indicam uma

contribui¢cdo relevante das novas modalidades de contratagdo para a geracdo de postos formais na economia em 2018 e
20109.

GRAFICO 5. SALDOS DE ADMISSOES E DESLIGAMENTOS DE TRABALHADORES - EXERCICIO DE

EXCLUSAO DOS TRABALHADORES INTERMITENTES E PARCIAIS (MIL UNIDADES)
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Fonte: Secretaria de Trabalho - Ministério da Economia. Elaboracdo:

Comparacao entre salario de admissio e desligamento configura importante indicador de melhora. Por fim, em
linha com o apresentado no inicio desta secdo e na secdo anterior, outra medida importante para evidenciar as condi¢des
de robustez do mercado de trabalho sio os salarios médios de admissdo e desligamento dos trabalhadores. O Grafico 6

apresenta a evolucdo dessa variavel desde 2016. A comparagdo do comportamento dos saldrios médios permite avaliar
a ociosidade do fator trabalho na economia.

A intuicdo é a seguinte: em situacdes em que os salarios médios de desligamento estejam maiores que os salarios médios
de admissdo, haveria menor poder de barganha dos trabalhadores nas negociacdes salariais com os empresarios. Esse
menor poder de barganha decorre, principalmente, do elevado desemprego na economia.

Salarios médios de desligamento ampliaram a distincia em relacio aos de admissdo nos ultimos meses. De
acordo com o Grafico 6, os salarios médios de admissdo ficaram relativamente estdveis no segundo semestre de 2019,
enquanto os salarios médios de desligamento apresentaram tendéncia de aumento ao longo do ano. Apesar de as duas
medidas serem apresentadas em valores nominais, a diferenca entre as séries revela dificuldade para os trabalhadores

nas negociagdes salariais, visto que os individuos que encontram trabalho estdo aceitando saldrios, em média, inferiores
aos daqueles que estdo sendo desligados.
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GRAFICO 6. EVOLUGAO DOS SALARIOS MEDIOS DE ADMISSAO E DESLIGAMENTO NO
MERCADO DE TRABALHO FORMAL
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Fonte: Secretaria de Trabalho - Ministério da Economia. Elaboragdo: IFL
1.2 Inflacdo

Inflacdo foi de 0,21% em janeiro; em 12 meses, alta foi de 4,19%. De acordo com o IBGE, o IPCA teve alta de 0,21%
em janeiro, inferior a taxa de 0,32% apurada em igual més de 2019. Na comparagdo em 12 meses, o [PCA subiu 4,19% no
primeiro més do ano, abaixo dos 4,31% registrados em dezembro. Essa descompressdo nos precos ocorreu,
principalmente, em razdo da desaceleracdo nos precos do grupo Alimentacdo e Bebidas e, em menor grau, do grupo

Transportes. Para fins de informac3o, a leitura de janeiro do IPCA foi a primeira com a nova estrutura de pesos, obtida
por meio da Pesquisa de Or¢camentos Familiares (POF) 2017-2018.

Grupo Habitacio exerceu a maior influéncia para a alta dos pre¢os em janeiro. As maiores influéncias para o
resultado de janeiro do IPCA vieram dos grupos (i) Habitagdo, com alta de 0,55% e impacto de 0,09 ponto percentual
para ataxa global da inflacdo; (ii) Alimentacdo e Bebidas (+ 0,39% e impacto de 0,08 ponto percentual); (iii) Transportes
(+0,32% e impacto de 0,07 ponto percentual); e (iv) Despesas Pessoais (+0,35% e impacto de 0,04 ponto percentual). Na

direcdo oposta, os grupos Sadde e Cuidados Pessoais e Vestuario exerceram contribui¢do negativa para a taxa de janeiro
do IPCA, com quedas de, respectivamente, 0,32% e 0,48% (Tabela 5).

O maior impacto gerado por Habitacdo decorreu de reajustes em condominio (+1,39%), aluguel residencial (+0,61%),
energia elétrica (+0,16%) taxa de agua e esgoto (+0,30%), gas encanado (+0,64%) e gas de botijao (0,87%).

Precos de proteinas devolveram, em janeiro, parte da alta registrada em dezembro. Em Alimentacdo e Bebidas,
cujos precos desaceleraram de +3,38% em dezembro para +0,39% em janeiro, a explicacdo decorre do comportamento
dos precos de proteinas. O item carnes, que subiu 18,06% em dezembro, teve queda de 4,03% em janeiro, exercendo
influéncia negativa de 0,11 ponto percentual para a taxa global do IPCA. As principais influéncias positivas dentro do
grupo Alimentacdo e Bebidas, por sua vez, foram dos subitens tomate (+13,72%) e batata-inglesa (+11,02%).
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TABELA 5. VARIACAO DO IPCA E IMPACTO PARA A VARIACAO MENSAL

Variacdo mensal Impacto mensal (p.p.) Variagdoacumulada em 12 meses

IPCA e grupos

Indice geral 0,51% 1,15% 0,21% 0,51 1,15 0,21 3,27%  4,31% 4,19%
Alimentagdo e bebidas 0,72% 3,38% 0,39% 0,18 0,83 0,08 3,34% 6,36% 5,83%
Habitagdo 0,71% -0,82% 0,55% 0,11 -0,13 0,09 4,60% 3,90% 4,22%
Artigos de residéncia -0,36% -0,48% -0,07% -0,01 -0,02 0,00 0,67% -0,38% -0,76%
Vestuario 0,35% 0,00% -0,48% 0,02 0,00 -0,02 1,89% 0,74% 1,42%
Transportes 0,30% 1,54% 0,32% 0,05 0,28 0,07 1,46% 3,58% 3,89%
Satide e cuidados pessoais 0,21% 0,42% -0,32% 0,03 0,05 -0,04 531% 541% 4,80%
Despesas pessoais 1,24% 0,92% 0,35% 0,13 0,10 0,04 4,02% 4,67% 4,40%
Educagéo 0,08% 0,20% 0,16% 0,00 0,01 0,01 4,77% 4,76% 4,80%
Comunicagio -0,02% 0,66% 0,12% 0,00 0,02 0,01 0,43% 1,08% 1,16%

Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.

No grupo Transportes, o subitem gasolina teve o maior impacto, com alta de 0,89% e contribuicio de 0,05 ponto
percentual para a taxa do IPCA em janeiro. Os precos do etanol também registraram aumento no periodo (+2,59%). O
incremento nos pregos dos combustiveis foi menos intenso em janeiro comparativamente a dezembro. Por outro lado, os
precos das passagens aéreas compensaram, em parte, o movimento dos combustiveis em janeiro, comreducio de 6,75%
(impacto negativo de 0,05 ponto percentual). Em dezembro, as passagens haviam subido 15,62%.

Ainda no grupo Transportes, foram registrados aumentos importantes nos precos de taxi (+0,40%), Onibus
intermunicipal (+1,18%), 6nibus urbano (+0,78%), metrd (+1,74%) e trem (+1,31%).

Nucleos de inflagio mostram comportamento favoravel da evolucido dos precos ao consumidor. Em seguida, sdo
apresentadas algumas medidas de nudcleos de inflagdo, calculadas pelo Banco Central. Em linhas gerais, as medidas de
nucleos, que procuram excluir itens com maior volatilidade do IPCAS8, tém apresentado comportamento bastante
favoravel, a despeito da surpresa inflacionaria verificada nos dois tltimos meses de 2019. Todos os niucleos de inflacido
calculados pelo Banco Central apresentam variagdo em 12 meses inferior a 3,7%.

O Grafico 7 apresenta trés medidas de nucleos, entre outras disponibilizadas pelo Banco Central: (i) nicleo de médias
aparadas com suavizacdo (IPCA-MS), que retira 20% da variacdo de precos dos itens do IPCA de ambas as caudas da
distribuicdo mensal; (ii) nicleo por exclusdo (IPCA-EX0), que exclui precos do item Alimentagdo no Domicilio e pregos
administrados; e (iii) ndcleo de dupla ponderagdo (IPCA-DP), que reduz o peso dos itens mais volateis, recalculando-os a
partir da volatilidade relativa dos itens com respeito a inflagdo cheia®.

8 Nucleos sdo medidas de inflagdo subjacente, usualmente construidas pararemover componentes transitérios dos indices de pregos, sinalizando a
tendéncia inflaciondria, ou o patamar esperado para a inflagdo depois de cessados os efeitos de choques temporarios. Ver, por exemplo,
https://www.bcb.gov.br/conteudo /relatorioinflacao /EstudosEspeciais /Novas medidas nucleo_inflacao.pdf.

9 Para uma discussdo sobre a introdugdo dos nucleos de inflagio pelo Banco Central ao longo do tempo, ver
https://www.bcb.gov.br /pec/wps/port/TD356.pdf.
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A trajetéria dos nucleos de inflagdo evidencia um ambiente econdmico sem pressdes inflacionarias. Foi esse contexto,

assim como a ociosidade no emprego de fatores de producdo na economia que permitiu ao Banco Central reduzir a taxa
Selic ao patamar vigente atualmente, de 4,25% ao ano.

GRAFICO 7. EVOLUGAO EM 12 MESES DE ALGUNS NUCLEOS DE INFLAGAO
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Fonte: IBGE e Banco Central.
1.3 Juros

Expectativas inflacionarias estiao ancoradas e abaixo da meta, de 4,0%, para 2020. De acordo com informacées do
Boletim Focus, do Banco Central, com informagdes atualizadas até 7 de fevereiro de 2020, as expectativas de inflacdo

para os préximos 12 meses estdo ancoradas e abaixo da meta de inflacdo definida pelo Conselho Monetdrio Nacional
(CMN) para 2020, de 4,0% (Grafico 8).

Dissipacdo dos efeitos do choque nos precos de proteinas fez expectativas voltarem a cair. Apds ter havido
elevacdo dessas expectativas em dezembro passado, para 3,80%, na média do més, em razdo da surpresa inflaciondria
decorrente do choque de pregos de proteinas animais, em janeiro houve reversdo das expectativas para o IPCA nos

préoximos 12 meses para 3,57%. Na primeira semana de fevereiro, a expectativa recuou para 3,49%, nimero préximo ao
apurado em outubro de 2019 (Gréafico 8).

Copom reduziu Selic em 0,25 p.p., a 4,25% ao ano, em fevereiro. O cendrio benigno para a trajetéria da inflacdo
propiciou ao Banco Central, na reunido do Comité de Politica Monetaria (Copom) de 4 e 5 de fevereiro de 2020, seguir

com o afrouxamento monetdrio iniciado em julho de 2019. Nessa ultima reunido do Copom, a Selic sofreu reducdo de
0,25 ponto percentual, ao nivel de 4,25% ao ano.

Banco Central indicou fim do atual ciclo de reducdo dos juros. De acordo com a ata da ultima reunido do Copom, o
ciclo de redugdo dos juros basicos da economia deve ser interrompido. Em linhas gerais, a mensagem trazida no
documento é de que os membros do Comité entendem que a interrup¢do nos cortes de juros se justifica em razdo do
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tamanho dos estimulos ja concedidos e as incertezas em relacdo aos efeitos resultantes sobre a atividade econdmica e a
dindmica da inflagdo neste e no préximo ano.

GRAFICO 8. INFLACAO ACUMULADA PARA OS PROXIMOS 12 MESES (%) - EXPECTATIVAS DE
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Fonte: Focus-Banco Central. Elaboragdo: IFL.
* Fev/20: considera informagdes até o dia 7.

Ainda de acordo com o Comité, reforca essa percep¢do o fato de a poténcia da politica monetaria ser maior atualmente
em razdo de medidas implementadas recentemente, como (i) a Taxa de Longo Prazo (TLP) para os empréstimos do

BNDES; (ii) a menor participa¢do do crédito direcionado no total de crédito da economia; (iii) a menor participacdo do
Estado na economia; entre outras.

0 Copom indicou que pretende esperar a materializacdo dos efeitos da politica monetaria acomodaticia sobre a atividade
econdmica e a inflacdo, antes de definir os proximos passos da condug¢do da politica. Assim, o patamar de juros basicos

da economia vai depender da evolugdo dos indicadores de atividade econdmica, do cendrio econdmico internacional e
das condigdes financeiras.

Entre os riscos para o cendrio basico para a inflagdo, o Copom chamou a atengido para a ociosidade elevada da economia
domeéstica continuar a manter ainflagdo em tendéncia declinante, assim como a possibilidade de os estimulos monetarios
ja concedidos produzirem rapido aquecimento da atividade econdmica. Na primeira situagcdo, o Banco Central poderia
voltar a cortar juros, enquanto na segunda, os juros poderiam subir antes do esperado pelos economistas.

Esses riscos teriam efeitos potencializados em algumas situagdes, como (i) a poténcia da politica monetaria estar, de fato,
maior atualmente frente ao passado recente; (ii) ocorrer piora no cenario econémico internacional para as economias

emergentes; e (iii) houver frustracdo na continuidade das reformas econdémicas que reduzam o desequilibrio fiscal do
pais.

Risco adicional para o cendrio econdmico doméstico é a epidemia do coronavirus e os efeitos sobre diferentes paises. O

Copom dedicou um pardgrafo da ata ao episédio, mencionando que, a despeito de o contexto internacional seguir

confortavel aos paises emergentes, o eventual prolongamento ou intensificacdo do surto poderia desacelerar o
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crescimento global, atingindo as economias emergentes pelos canais dos precos de commodities e de ativos financeiros.
A consequéncia desses efeitos para a condugdo da politica monetiria depende da magnitude relativa entre a
desaceleragdo da economia global e a reacdo dos ativos financeiros.

Para concluir, as ultimas leituras da Pesquisa Focus ndo trouxeram alteracdes nas projecdes de PIB para 2020.
Atualmente, oconsenso de mercado prevé expansio de 2,3% da economia neste ano. E possivel, no entanto, que revisdes
para baixo dessa projegdo ocorram nas préximas semanas, a medida que informagdes relativas aos efeitos do coronavirus
sobre a economia global sejam conhecidas e incorporadas aos cendrios dos economistas.

2. CONJUNTURAFISCAL

2.1 Introducao

As contas publicas em 2019 apresentaram resultado melhor que o esperado, apesar do peso elevado de fatores atipicos,
tanto no déficit quanto na divida publica. A situagdo fiscal ainda é complexa e demandard novas agdes de politica
econdmica que permitam equaciona-la. A reforma da previdéncia (Emenda Constitucional n? 103/2019) colaborara para
que essa fatia da despesa se estabilize em propor¢cdo do PIB, ao longo da préxima década, mas ndo sera suficiente para
fazer cumprir o teto de gastos (Emenda Constitucional n? 95/2016). Nesse contexto, a aprovagdo de propostas como a
PEC da Emergéncia Fiscall pode dar sobrevida ao ajuste preconizado pelo teto e colaborar para o ajuste fiscal pelo lado
das despesas.

Nesta se¢do, discutem-se os principais indicadores fiscais divulgados pelo Tesouro Nacional e pelo Banco Central para o
ano fechado de 2019. Além desta introducdo, o item 2.2 contextualiza a andlise apresentando a evolucdo das contas do
governo central - receitas e despesas - no periodo 2016 a 2019; o item 2.3 avalia os nimeros do ano passado em
comparagdo com as projecdes da IFI e em relagdo a 2018; e o item 2.4 analisa o resultado primario e nominal do setor
publico consolidado e as dividas liquida e bruta em 2019, em complemento a andlise do RAF de janeiro de 2020.

2.2 Evolucdo das contas do governo central entre 2016 e 2019

Transcorridos mais de trés anos desde a promulgacdo da EC n295/2016, faz-se necessario comentar a evolucdo das
contas do governo federal ao longo desse periodo. Neste primeiro tépico, vamos apresentar as comparagdes, em
porcentual do PIB, das receitas, despesas e resultado primdario do governo central, de 2016 a2019. Isso permitira analisar
aforma e o tamanho do ajuste fiscal empreendido nos primeiros anos de vigéncia do teto de gastos.

Receitas extraordindarias e gastos discricionarios respondem pela melhora do resultado primario. A comparagio
das posi¢des de 2019 e de 2016, ano em que foi instituido o teto de gastos, permite observar que o ajuste fiscal ainda nao
avangou estruturalmente. Receitas e despesas ndo apresentaram modificacdes relevantes vinculadas a fatores
estruturais. Os avangos concentraram-se na conten¢do de gastos discriciondrios e na arrecadacdo de receitas atipicas,
que permitiram a melhora observada no déficit primario. Houve queda em algumas rubricas da despesa obrigatéria,
como o abono salarial e os subsidios, mas esses eventos foram mais do que compensados pelo aumento de gastos com
pessoal e beneficios previdenciarios, como mostra a Tabela 6.

10 Ver Comentdrios da IFI n? 4, onde discute-se o teor da PEC da Emergéncia Fiscal -
https://www2.senado.leg.br /bdsf/bitstream/handle/id/564438/Cl 04.pdf
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TABELA 6: RECEITAS E DESPESAS PRIMARIAS EM % DO PIB — 2016, 2019 E DIFERENGCA EM P.P.

I 2016 2019 2015 menos 2016

1. Receita total 20,97% 22,53% 1,55%
Receita Administrada pela RFB, exceto RGPS 13,08% 13,03% -0,04%
Imposto de Importagdo 0,50% 0,59% 0,09%

IP1 0,67% 0,73% 0,05%
Imposto sobre a Renda 5,44% 5,49% 0,05%
I0F 0,54% 0,57% 0,03%
COFINS 3,26% 3,29% 0,02%
PIS/PASEP 0,86% 0,89% 0,03%
CSLL 1,09% 1,13% 0,04%
CPMF 0,00% 0,00% 0,00%
CIDE Combustiveis 0,10% 0,04% -0,06%
Outras Administradas pela RFB 0,61% 0,31% -0,30%
Arrecadagdo Liquida para o RGPS 5,71% 5,69% -0,02%
Receitas Ndo Administradas pela RFB 2,19% 3,80% 1,61%
Concessdes e Permissdes 0,35% 1,29% 0,94%
Dividendos e ParticipagGes 0,05% 0,29% 0,24%
Contr. Plano de Seguridade Social do Servidor 0,20% 0,19% -0,01%
Exploragdo de Recursos Naturais 0,37% 0,89% 0,52%
Receitas Proprias e de Convénios 0,23% 0,22% -0,01%
Contribuicdo do Salario Educagdo 0,31% 0,30% -0,01%
Complemento para o FGTS (LCn2 110/01) 0,09% 0,07% -0,02%
Operagbes com Ativos 0,01% 0,02% 0,00%
Demais Receitas 0,58% 0,53% -0,05%

2. Transferéncias a Estados e Municipios 3,62% 3,97% 0,35%
3. Receita liquida total (1-2) 17,36% 18,55% 1,20%
4. Despesa primdria total 19,93% 19,86% -0,06%
Beneficios Previdenciarios 8,10% 8,63% 0,53%
Pessoal e Encargos Sociais 4,11% 4,31% 0,20%
Outras Despesas Obrigatdrias 3,40% 2,69% -0,71%
Abono e Seguro Desemprego 0,89% 0,77% -0,13%
Anistiados 0,00% 0,00% 0,00%
Apoio Fin. EE/MM 0,05% 0,00% -0,05%
Auxilio CDE 0,00% 0,00% 0,00%
Beneficios de Legislagdo Especial e Indenizagdes 0,01% 0,01% 0,00%
Beneficios de Prestacdo Continuada da LOAS/RMV 0,78% 0,82% 0,04%
Complemento para o FGTS (LCn2 110/01) 0,09% 0,07% -0,02%
Créditos Extraordinarios (exceto PAC) 0,06% 0,05% -0,02%
Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragdes da Folha 0,28% 0,14% -0,14%
Convénios 0,00% 0,00% 0,00%
Doagdes 0,01% 0,00% -0,01%
Fabricagdo de Cédulas e Moedas 0,01% 0,01% 0,00%
Fundef/Fundeb - Complementag¢do da Unido 0,22% 0,21% 0,00%
Fundo Constitucional DF (Custeio e Capital) 0,02% 0,02% 0,01%
FDA/FDNE 0,00% 0,00% 0,00%
Legislativo/Judiciario/MPU/DPU (Custeio e Capital) 0,21% 0,17% -0,04%

Lei Kandir (LC n2 87/96 e 102/00) e FEX 0,09% 0,00% -0,09%
Reserva de Contingéncia 0,00% 0,00% 0,00%
Ressarc. Est/Mun. Comb. Fésseis 0,00% 0,00% 0,00%
Sentencas Judiciais e Precatérios (Custeio e Capital) 0,16% 0,21% 0,05%
Subsidios, Subvengdes e Proagro 0,37% 0,15% -0,22%
Transferéncias ANA 0,00% 0,00% 0,00%
Transferéncias Multas ANEEL 0,01% 0,01% 0,00%
Impacto Primario do FIES 0,11% 0,03% -0,09%
Financiamento de Campanha Eleitoral 0,00% 0,00% 0,00%
Despesas do Poder Executivo Sujeitas a Programacgdo Financeira 4,32% 4,23% -0,09%
Obrigatdrias com Controle de Fluxo 2,06% 1,97% -0,09%
Discricionarias * 2,25% 2,26% 0,01%

5. Resultado primario do governo central (3-4) -2,57% -1,31% 1,26%

Incluido o pagamento de R$ 34,6 bilhdes a Petrobras em dezembro de 2019.
Fonte: STN. Elaboragdo - IFI.
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Aumento das receitas totais, entre 2016 e 2019, deveu-se ao desempenho das receitas nao administradas. Na
Tabela 6, as rubricas em cinza contém alguns destaques para o periodo analisado. As receitas administradas ficaram
praticamente estaveis, oscilando negativamente em 0,04 p.p., enquanto as receitas ndo administradas aumentaram 1,61
p.p., com destaque as receitas de concessdes (alta de 0,94 p.p.) e as oriundas de exploragdo de recursos naturais (alta de
0,52 p.p.). Assim, oaumento observado nas receitas totais, de 20,97% para 22,53% do PIB (aumento de 1,55 p.p.) deveu-
se as receitas ndo administradas, com forte peso dos leildes da cessdo onerosa do pré-sal ocorridos em 2019.

Gastos de pessoal e previdenciarios aumentaram 0,73 p.p. do PIB entre 2016 e 2019. J4 o lado das despesas indica
queda de algumas rubricas do gasto obrigatério, compensadas por outras linhas dessa mesma fatia do gasto primario. As
variagdes positivas ficaram por conta dos gastos com pessoal, que aumentaram 0,20 p.p. do PIB, e dos beneficios
previdenciarios, com alta de 0,53 p.p., totalizando 0,73 p.p. de aumento.

Despesas obrigatdrias, exceto pessoal e previdéncia, cairam 0,71 p.p. do PIB entre 2016 e 2019. Por sua vez, as
principais variagdes negativas se deram em: abono salarial, queda de 0,13 p.p. do PIB; compensacdo ao RGPS pela
desoneracdo da folha, queda de 0,14 p.p.; Lei Kandir, reducdo de 0,09 p.p.; subsidios e subven¢des, diminui¢do de 0,22
p.p.; FIES, queda de 0,09%; e obrigatérias com controle de fluxo, redugido de 0,09 p.p. Como se pode observar na Tabela
6, o saldo liquido das mudancas nas despesas obrigatorias (“outras despesas obrigatdrias”), exceto previdéncia e pessoal,
foi uma queda de 0,71 p.p. do PIB.

Sem transferéncia da parte da Petrobras nos leilées de 2020, despesa discricionaria teria caido 0,5 p.p. do PIB.
Nas despesas discricionarias, houve oscilacdo de 2,25% do PIB para 2,26% do PIB. Contudo, o dado de 2019 esta inflado
pela transferéncia atipica de recursos a Petrobras, referente a sua parcela na arrecadagdo dosrecursos dos leildes do pré-
sal em dezembro de 2019. Descontando-se esse efeito, de R$ 34,6 bilhdes ou 0,5% do PIB, as discriciondrias teriam
diminuido de 2,25% para 1,76% do PIB entre 2016 e 2019.

Movimentos na despesa, entre 2016 e 2019, produziram estabilizacdo do gasto em % do PIB. Assim, as rubricas
do gasto primdrio que cairam foram compensadas pelas que subiram, produzindo uma quase estabilizacdo da despesa
primaria total (-0,06 p.p.). Contudo, excetuando-se das despesas discriciondrias a transferéncia a Petrobras, essas
despesas teriam diminuido 0,49 p.p. do PIB, entre 2016 e 2019, e a despesa total teria encerrado o periodo no patamar
de 19,37% do PIB, diminui¢do de 0,56 p.p. do PIB em relagdo a 2016 (19,93% do PIB).

Déficit primario teve reducio de 1,26 p.p. do PIB entre 2016 e 2019, mas marcado por atipicidades. O déficit
primario do governo central, por suavez, apresentou queda de 2,57% do PIB para 1,31% do PIB, isto é, 1,26 p.p. do PIB
de melhora. A explicacdo estd no aumento de 1,55 p.p. nas receitas totais e de 0,35 p.p. nas transferéncias a estados e
municipios; e na reducio da despesa de 0,06 p.p., sem descontar o efeito do pagamento a Petrobras e sem qualquer ajuste
nas receitas. Contudo, se retirassemos da receita de 2019 os 0,8% do PIB referentes a arrecadagdo liquida com os leildes
(detalharemos no préximo tépico) e descontdssemos da despesa a transferéncia de 0,5% do PIB a Petrobras, o déficit
primadrio teria melhorado apenas 0,96 p.p. do PIB entre 2016 e 2019, e ndo 1,26 p.p. do PIB.

0 padrio de ajuste fiscal no periodo pos teto de gastos é insuficiente para o seu cumprimento nos préximos anos.
E sintomético que a contengdo do déficit primario tenha se concentrado em eventos extraordinarios do lado da receita e
no corte de gastos discricionarios, e ndo em mudangas estruturais nas contas da Unido, que permitissem geracdo
consistente de novas receitas e/ou corte de gastos obrigatérios, permanentemente. O cumprimento do teto de gastos
serd inviabilizado se esse padrdo de ajuste nio for alterado de 2020 em diante.
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2.3 Resultado primdrio do governo central em 2019

2.3.1 Resultados gerais e proje¢bes da IF/

O déficit priméario do governo central, em 2019, totalizou R$ 95,1 bilhdes ou 1,3% do PIB, menor em relacdo ao observado
em 2018, de R$ 120,2 bilhdes ou 1,7% do PIB. A IFI projetava déficit de R$ 95,8 bilhdes.

Estimativas da IFI para receitas e despesas ficam préoximas do dado realizado para 2019. As receitas liquidas
ficaram em R$ 1.346,78 bilhdes e as despesas primarias, em R$ 1.441,84 bilhdes. A IFI projetava para o ano receitas
liquidas de R$ 1.342,7 bilhdes e despesas primarias totais em R$ 1.438,5 bilhdes.

A Tabela 7 compara os principais itens da receita e da despesa as projecdes da IFL

TABELA 7: RESULTADO DO GOVERNO CENTRAL EM 2019 — REALIZADO X PROJECOES DA IFI EM RS BILHOES E % DO PIB

| RSbilhdes RS bilhGes RS bilhGes

1. RECEITA TOTAL 1.635,1 22,53% 1.623,4 22,68% 11,7
Receita Administrada pela RFB, exceto RGPS 946,1 13,03% 939,9 13,13% 6,2
Arrecadagdo Liquida para o RGPS 413,3 5,69% 415,1 5,80% - 1,8
Receitas NaoAdministradas pela RFB 275,7 3,80% 268,5 3,75% 7,2

2. TRANSF. POR REPARTI(;AO DE RECEITA 288,3 3,97% 280,7 3,92% 7,6

3. RECEITA LIQUIDA (1-2) 1.346,8 18,55% 1.342,7 18,76% 4,1

4. DESPESA TOTAL 1.441,8 19,86% 1.438,5 20,09% 3,3
Beneficios Previdenciarios 626,5 8,63% 625,8 8,74% 0,7
Pessoal e Encargos Sociais 313,1 4,31% 313,0 4,37% 0,1
Abono salarial 55,6 0,77% 54,6 0,76% 1,0
Beneficiode Prestagdo Continuada (BPC) 59,7 0,82% 58,4 0,82% 1,3
Demais obrigatdrias 222,7 3,07% 230,4 3,22% - 7,7
Despesas discricionarias 164,2 2,26% 156,3 2,18% 7,9

6. PRIMARIO GOVERNO CENTRAL (3-4-5) - 95,1 -1,31% - 95,8 -1,34% 0,7

PIB 7.258,7 7.159,0 - 99,7

Fonte: STN. Elaboragdo: IFI.

Discrepancia nas projecdes de receita para 2019 se explicam por erro de estimativa, nas administradas, e maior
fluxo extraordinario, nas nio administradas. A diferenca entre a receita total realizada e a projecdo da IFI foi de R$
11,7 bilhdes. Essa diferenca é desagregada em: +R$ 6,2 bilhdes nas receitas administradas; -R$ 1,8 bilhdo nas receitas do
RGPS; e +R$ 7,2 nas receitas ndo administradas. As explicacdes para as discrepincias, no caso das administradas sio
explicadas pela projecdo de cada tributo. Ja as diferencas para as ndo administradas estdo concentradas nas receitas de
dividendos (1/3), sendo o restante espalhado pelos varios itens que compdem essa fatia da arrecadagdo. Como as
transferéncias a estados e municipios ficaram também mais elevadas do que o previsto pela IFI, no montante de R$ 7,6
bilhGes, a diferenga observada entre areceita liquida realizada e a projetada pela IFI totalizou R$ 4,1 bilhdes.

Do lado das despesas, a diferenca entre aprojecio da IFI e o dado realizado de 2019 foi de R$ 3,3 bilhdes no gasto
total. A Tabela 7 evidencia discrepancias entre orealizado e o projetado de: R$ 0,7 bilhdo nos beneficios previdenciarios;
R$ 0,1 bilhdo no gasto de pessoal; R$ 1 bilhdo no abono salarial; R$ 1,3 bilhdo no BPC; -R$ 7,7 bilhGes nas demais
obrigatdrias e +R$ 7,9 bilhGes nas discricionarias. A diferenga de -R$ 7,7 bilhdes entre as demais despesas obrigatérias
realizadas e as projetadas pela IFI explicam-se, principalmente, pelos itens: compensacdes ao RGPS pela desoneracdo da
folha; subsidios e subvengdes; e gastos com Legislativo e Judiciario, que juntos respondem por mais de R$ 4 bilhdes da
diferenca. O restante da discrepancia se distribui em valores menores por diversas rubricas.

Capitalizacao de estatais no fim do ano piora despesas discricionarias de 2019. No caso das discricionarias, a
diferenga a maior de R$ 7,9 bilhdes entre o realizado e o projetado deve-se, essencialmente, ao gasto com capitalizagio
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de estatais, ndo previsto e autorizado no fim do ano passado, como detalharemos no préximo tépico. As empresas
beneficiadas foram a Emgepron (R$ 7,6 bilhGes), a Infraero (R$ 1,5 bilhdo) e a Telebras (R$ 1,0 bilhdo).

2.3.2 Evolugdo das receitas e despesas primdrias entre 2018 e 2019

Receitas crescem 5,6% em 2019 e despesas avancam 2,7%. Neste topico, analisam-se as contas do governo central
entre 2018 e 2019. Asreceitas liquidas tiveram aumento real de 5,6%, enquanto as despesas avangaram 2,7% entre 2018
e 2019. Em porcentual do PIB, as receitas liquidas totalizaram 18,6% do PIB, enquanto as despesas ficaram em 19,9% do
PIB. Em 2018, as receitas liquidas e as despesas representaram, respectivamente, 17,8% e 19,6% do PIB.

Receitas nio administradas aumentaram 40,6% entre 2018 e 2019. Do lado das receitas, as administradas
cresceram 0,7%, entre 2018 e 2019, enquanto as ndo administradas avangaram 40,6% e a arrecadacdo do Regime Geral
da Previdéncia Social (RGPS) aumentou 1,8%. Contudo, as receitas ndo administradas foram atipicamente elevadas por

receitas de outorgas pagas no fim do ano passado por ocasido dos leildes do pré-sal.l1

Sem receitas extraordinarias, receita liquida teria crescido 1,1% entre 2018 e 2019. Segundo o Tesouro, foram
arrecadados R$ 70 bilhdes com os leildes da cessdo onerosa, em dezembro, dos quais R$ 11,7 bilhdes foram transferidos
a estados e municipios. Sem esse efeito do petrdleo, ja descontada a parcela transferida a estados e municipios, a receita
liquida teria aumentado apenas 1,1%, pouco acima da projecdo para o PIB mantida pela IFI, de 1,0% em 201912 e também
do resultado do IBC-Br (indicador de atividade divulgado pelo Banco Central) para o ano, de 0,9%. Sem essa atipicidade,
a receita liquida teria ficado estacionada, entre 2018 e 2019, no patamar de 17,8% do PIB. A Tabela 8 contém essas
informagdes e também os valores nominais e em porcentual do PIB de cada rubrica.

TABELA 8: RECEITAS PRIMARIAS DO GOVERNO CENTRAL - R$ BILHOES CORRENTES, VARIAGAO REAL E % DO PIB

Jan-Dez/2019 - sem

Jan-Dez/2017 Jan-Dez/2018 Jan-Dez/2019 ~
cessdo onerosa
Var. Var. Var. Var.
R$ bi % % PIB R$ bi % % PIB R$ bi % % PIB R$ bi % % PIB

real real real real
1. Receita total 1.383,1 1,6% 21,0% 1.484,2 3,6% 21,5% 1.6351 6,1% 22,5% 1.565,1 1,5% 21,6%
1.1 Receitas
administradas, exceto 835,6 -1,5% 12,7% 905,1 4,6% 13,1% 946,1 0,7% 13,0% 946,1 0,7% 13,0%
RGPS
1.2 Incentivos fiscais -1,4 - 0,0% 0,0 - 0,0% 0,0 - 0,0% 0,0 - 0,0%
1.3 Receitas do RGPS 374,8 1,2% 5,7% 391,2 0,7% 57% 413,3 1,8% 5,7% 413,3 1,7% 5,7%
14 Receitas nao 1741 22,1% 2,6% 1880  4,3% 27% 2757 40,6% 3,8% 2057 54% 2,8%
administradas
2. Transferéncias 2283 -2,6% 3,5% 256,7 8,5% 3,7% 288,3 8,2%  4,0% 276,6 3,8% 3,8%
3. Receita liquida (1-3) 1.154,7 2,5% 17,5% 1.2275 2,6% 17,8% 13468 56% 18,6% 1.2885 1,1% 17,8%
PIB (RS$ bi correntes) * 6.583,3 6.889,2 7.258,7

*Para 2020, PIB projetado pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN), conforme publicado no Resultado do Tesouro Nacional (RTN) de dezembro de 2020
- http://www.tesouro.fazenda.gov.br/resultado-do-tesouro-nacional
Fonte: STN. Elaboragédo - IFI.

Desempenho dos tributos ligados a atividade econémica ainda nio indica recuperacio consistente. Quanto a
abertura das receitas administradas, cabe salientar que os principais tributos ligados a atividade econémica nido revelam

11 Qutro fator extraordinario foi o pagamento de dividendos, que totalizouR$ 21,2 bilhdesem 2019, o equivalente a mais de 2,5 vezes o valor de 2018.

12 0 PIB do ano passado sera conhecido em marco, pela divulgagio programada do IBGE.
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ainda um desempenho nitidamente positivo. Cotejando-se os nimeros de 2019 com os do ano anterior, em termos reais,
oIR, 0IOF, o IPI e a CSLL aumentaram, respectivamente: 5,8%, 7,5%, 2,0% e 0,7%. Por outro lado, a COFINS e o PIS/PASEP
diminuiram 8,5% e 5,6%, respectivamente.

Além do petroleo, receita administrada também foi afetada por fatores atipicos, segundo a Receita Federal. Vale
destacar que a andlise da arrecadagdo do ano passado feita pela Receita Federal do Brasil (RFB)!3 indicou um peso
importante dos chamados “fatores ndo recorrentes” sobre os resultados dos principais itens da receita administrada em
2019. Sdo eles: a) menor arrecadacio do PERT/PRT /Parcelamentos da DividaAtival4, de R$ 21,7 bilhdes (2018) para R$
11 bilhdes (2019); e b) reorganizagdes societdrias com impacto no IRPJ e na CSLL no valor de R$ 2,5 bilhdes em 2019. O
primeiro fator classificado como “ndo recorrente”, pela Receita, é na verdade resultado da proépria légica dos
parcelamentos tributdrios. No inicio, observa-se uma arrecadagdo relativamente alta, que vai diminuindo com o passar
do tempo, em razdo da inadimpléncia, para a qual contribui a expectativa do contribuinte em relacdo a edi¢do de novos
programas pela RFB.

Tendéncia da arrecadacgao ainda é de estabilidade. Apesar de este topico dedicar-se a andlise dos resultados do ano
de 2019, cabe uma digressdo para analisar o desempenho das receitas com maior cuidado. O ritmo lento de recuperagio
da economia impde restricdes importantes ao restabelecimento do equilibrio fiscal.

Uma forma de analisar a dindmica da arrecadagdo para um periodo mais longo é por meio da média mével de 12 meses
da série mensal da receita liquida do governo central. Amedida permite obter uma proxy para a tendéncia de longo prazo
da série, que pode ser comparada aindicadores econdmicos. A seguir, o Grafico 9 permite analisar a tendéncia da receita
liquida real do governo central, pela média mével de 12 meses, cotejada com o PIB real calculado pelo mesmo métodol5.

0 periodo I é marcado por descompasso entre crescimento do PIB e receitas. O periodo de 2010 a 2019 pode ser
subdividido em trés (I alll, no grafico), marcados por diferentes comportamentos da economia. No periodo I, a economia
passava por uma recuperacdo, no pos-crise econdémico-financeira de 2008/2009, enquanto a arrecadagdo apresentava
tendéncia de queda. A média mével em 12 meses do PIB real mensal aumentou 17,2%, entre dezembro de 2010 e
setembro de 2014, enquanto a receita liquida real mensal caiu 14,2%, na esteira da politica de ampliagdo das
desoneragdes tributarias.

No periodo II, o baixo crescimento e, em seguida, a recessio, mantiveram a arrecada¢do em baixa. No periodo II,
a economia entrou em crise - um dos piores momentos da série historica - enquanto a arrecadagdo manteve trajetdria
de queda. A queda real da média mével do PIB foi de 8,1%, entre setembro de 2014 e o mesmo més de 2016, enquanto a
arrecadacdo diminuiu 27,8%.

No periodo III, em contexto de lenta recuperacio do PIB, a arrecadacio cai menos e a tendéncia da série é de
estabilidade. Finalmente, no periodo III, observa-se o inicio do atual periodo de lenta recuperagdo da economia, quando
a arrecadagao ficou praticamente estagnada, pela média mével em 12 meses. Entre setembro de 2016 e dezembro de
2019, a média mo6vel do PIB real mensal aumentou 3,7% e a arrecadagdo diminuiu 1,2%.

13 Acesse o relatério da Receita Federal do Brasil (RFB) aqui - https://receita.economia.gov.br/dados/receitadata/arrecadacao/relatorios-do-
resultado-da-arrecadacao /arrecadacao-2019/dezembro2019/analise-mensal-dez-2019.pdf

14 Em 2017, foi instituido por Medida Proviséria o Programa de Regularizacdo Tributaria (PRT), posteriormente substituido pelo Programa Especial de
Regularizagdo Tributaria (PERT). Trata-se de programas no estilo “Refis”.

15 A série do PIB em bases mensais pode ser obtida no Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS) do Banco Central, sob o c6digo 4380 -
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/localizarseries/localizarSeries.do?method=prepararTelaLocalizarSeries
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GRAFICO 9: RECEITA LIQUIDA DO GOVERNO CENTRAL E PIB — MEDIA MOVEL DA SERIE MENSAL EM R$
MILHOES A PRECOS DE DEZ/2019
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Fonte: STN e Banco Central. Elaboragdo - IFI.

Conclui-se que o periodo

mais recente ainda revela um baixo desempenho das receitas, explicado pelo processo
incipiente de recuperacdo

do PIB. Os dados, sob essa perspectiva mais longa, ajudam a contextualizar os resultados
melhores de 2019, baseados em efeitos de curto prazo causados por fatores atipicos ou ndo recorrentes. Evidenciam, na

verdade, que os efeitos da economia sobre as contas publicas ainda sdo muito pequenos para, isoladamente, colaborar
para o restabelecimento do equilibrio fiscal.

Pessoal e previdéncia cresceram 1,3% e 3,0%, respectivamente, entre 2018 e 2019. Do lado das despesas
primdrias, o crescimento real dos gastos do Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS) foi de 3,0%, entre 2018 e 2019,
enquanto os gastos de pessoal aumentaram 1,3% e os pagamentos do Beneficio de Prestacdo Continuada (BPC), 2,5%. Ja
as sentengas judiciais tiveram alta real de 6,4% e as despesas discricionarias, de 22,2%. Quanto aos subsidios e

subveng¢des, houve queda real de 30,6%, ao passo que a compensacdo ao RGPS pelas desonera¢des da folha diminuiu
27,5%. A Tabela 9 contém os dados abertos da despesa primaria do governo central.

Transferéncia a Petrobras afeta despesa discricionaria em 0,5% do PIB. Sem ela, despesa teria caido de 19,6%
do PIB, em 2018, para 19,4% do PIB em 2019. Como mostra a Tabela 9, os gastos primarios encerraram 2019 em nivel
mais alto do que o observado em 2018. No periodo, as despesas saltaram de 19,4% do PIB para 19,9% do PIB. Houve
uma despesa atipica extraordinaria, no ano, dentro das chamadas despesas discricionarias. Refere-se ao pagamento do
Tesouro feito a Petrobras em razio dos leildes do pré-sal, em dezembro, no valor de R$ 34,6 bilhdes ou 0,5% do PIB.

Resultado primario teria sido pior em R$ 23,7 bilhdes sem os leildes do petrdleo. Seu eventual desconto do
computo das despesas discriciondrias deve ser feito conjuntamente com o desconto da receita que a gerou. A
transferéncia a Petrobras é apenas um formalismo contabil. O relevante é o valor liquido que ficou para o Tesouro. Assim,
sem essa despesa e sem as receitas dos leildes ja liquidas das transferéncias a estados e municipios, o resultado primario
teria sido pior em R$ 23,7 bilhdes em 2019. Mais adiante, calcularemos o efeito liquido dos leilées - incluindo o lado das
receitas e o lado das despesas - sobre o resultado primario do setor publico consolidado.
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TABELA 9: DESPESAS PRIMARIAS DO GOVERNO CENTRAL EM R$ BILHOES CORRENTES, VARIAGAO REAL E % DO PIB

Jan-Dez /2017 Jan-Dez /2018 Jan-Dez/2019

R$ bi Var.% % R$ bi Var% % R$ bi Var.%

correntes real PIB |correntes real PIB |correntes real PIB
1. Despesa total 1.279,0 -1,0% 19,4% 1.351,8 2,0% 19,6% 1.441,8 2,7% 19,9%
1.1 Beneficios previdencidrios (RGPS) 557,2 6,1% 8,5% 586,4 1,5% 85% 626,5 3,0% 8,6%
1.2 Pessoal (ativos e inativos) 284,0 6,5% 4,3% 298,0 1,2%  4,3% 313,1 1,3% 4,3%
1.3 Abono e seguro desemprego 54,5 -6,1% 0,8% 53,6 -5,2% 0,8% 55,6 01% 0,8%
?;Jg;”eﬁc’os de Prestagao Continuada 53,7 60%  08% 56,2 08% 0,8% 59,7 25% 0,8%
1.5 Compensagdio ao RGPS pelas 139 -239% 02% 135  -60% 02% 102  -27,5% 01%

Desoneragdes da Folha
1.6 Fundeb 13,1 -7,7% 0,2% 13,8 2,1% 02% 15,6 87% 02%
1.7 Sentengas judiciais e precatérios

(custeio e capital) 10,7 3,3% 0,2% 13,9 26,7% 0,2% 15,5 6,4% 0,2%
1.8 Subsidios, subvengdes e Proagro 18,7 -23,3% 0,3% 15,3 -20,9% 0,2% 11,0 -30,6% 0,2%
Obrigatérias 1.162,6 1,5% 17,7% 1.222,9 1,5% 17,8% 1.277,6 0,7% 17,6%
D/q obrigatdrias com controle de fluxo 124,1 -7,3% 1,9% 137,2 6,6% 2,0% 142,8 03% 2,0%
Discricionarias 116,4 -20,4% 1,8% 128,8 6,8% 1,9% 164,2 22,2%  2,3%
PIB (R$ bi correntes) 6.583,3 6.889,2 7.258,7

Fonte: STN. Elaboragdo IFI.

Capitalizagdes nido esperadas furam o teto e aumentam risco de retrocesso nas regras fiscais. Houve ainda uma
segunda despesa ndo esperada no grupo das discriciondrias, mas esta era evitavel e ndo estd relacionada a um fluxo de
receitas, como no caso da despesa com a Petrobras. Deveu-se a capitalizacdo de empresas estatais (Emgepron, Telebras
e Infraero) - gasto este que ndo precisa respeitar o teto (exce¢do prevista na Emenda Constitucional n? 95) - no valor de
R$ 10,1 bilhGes. Reitere-se que esta segunda despesa discriciondria ndo precisaria ter sido realizada. Na contramio do
que se propds desde o inicio do atual governo, a injecdo de recursos nas estatais piorou desnecessariamente as contas
publicas. O movimento foi parcialmente ocultado pela arrecadagido extraordinaria do petréleo.

Capitalizagoes s6 foram viabilizadas pelo quadro de surpresa nas receitas. Para ter claro, é preocupante que
despesas com capitalizacdo de empresas estatais tenham sido forjadas no fim do exercicio, valendo-se de uma brecha na
regra do teto de gastos. Os gastos adicionais sé foram viabilizados porque as receitas superaram as expectativas, em razao
de fatores atipicos, que ndo necessariamente irdo se repetir: leildes do pré-sal e pagamentos adicionais de dividendos ao
Tesouro.

2.4 Resultado primdrio e nominal do setor publico consolidado e divida publica

Resultado primario de R$ 61,9 bilhoes fica abaixo da meta da LDO para 2019, de R$ 132 bilhdes. Feita a andlise
do resultado primario do governo central, parte-se para a avaliacdo do resultado do setor publico consolidado, que é
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calculado pelo Banco Central e divulgado na Nota de Estatisticas Fiscais!¢. Cabe lembrar que oresultado do Banco Central,
calculado pela metodologia “abaixo da linha”17, é utilizado para averiguar o cumprimento das metas fixadas em lei.

Em 2019, o déficit do setor publico consolidado totalizou R$ 61,9 bilhdes, bem abaixo da meta fixada na Lei de Diretrizes
Orcamentdarias (LDO), de R$ 132 bilhdes, e também do déficit de 2018, de R$ 108,3 bilhdes. O resultado do setor publico
é desagregado em: governo central, estatais e governos estaduais e municipais. O déficit do governo central foi de R$ 88,9
bilhGes, enquanto as estatais e os governos regionais apresentaram superavits de R$ 11,8 bilhdes e de R$ 15,2 bilhdes,
respectivamente.

Amortizacdes de contratos de Itaipu com o Tesouro e discrepancias metodoldgicas e estatisticas explicam
diferencas de R$ 6,2 bilhées nos resultados do governo central divulgados pelo Tesouro e pelo BC. A diferenca
entre o resultado do governo central calculado pelo Tesouro (R$ 95,8 bilhdes) e o dado do BC (R$ 88,9 bilhdes) foi de R$
6,2 bilhoes. Trés fatores explicam a diferencal8: a) amortizagdes dos contratos de Itaipu com o Tesouro Nacional, no valor
de R$ 5,4 bilhdes; b) discrepancia estatistica, da ordem de -R$ 0,6 bilhio; e c) diferengas metodolégicas “abaixo da linha”
X “acima da linha”, no total de R$ 1,4 bilh3o.

O item “a@” contempla pagamentos feitos por Itaipu ao Tesouro que tém carater financeiro. Seu tratamento acaba sendo
feito nas planilhas do Tesouro de maneira transitéria em uma linha especifica ap6s o calculo do primario “acima da linha”.
Quanto aos outros itens, “b” e “c”, ainda carecem de maior explicacdo por parte das autoridades responsaveis. O
detalhamento dessas discrepancias traria ganhos importantes para a andlise dos resultados das contas publicas.

Déficit primario do setor publico consolidado poderia ter ficado em R$ 94,5 bilhdes, em 2019, sem efeitos do
petréleo. O déficit do setor publico consolidado, de R$ 61,9 bilhdes, foi influenciado fortemente por receitas
extraordindrias, no componente governo central. Para fins de comparagio, o resultado sem o efeito das receitas da cessao
onerosa, ja liquida do pagamento a Petrobras e da parcela de estados e municipios, teria ficado em R$ 85,6 bilhdes. Em
2018, o resultado do governo central pela ética do BC fora de R$ 108,3 bilhdes. Se descontiassemos, ainda, as receitas dos
leildes da 162 Rodadal® (R$ 8,9 bilhdes), ocorridos em outubro de 2019, o déficit subiria para R$ 94,5 bilhdes em 2019.

O Grafico 10, a seguir, permite observar a evolucio do resultado primario do setor publico consolidado em porcentual do
PIB, segundo seus principais componentes.

Resultados dos governos regionais e estatais demandam maior investigacdo. Demanda maior investigacdo a
aparente discrepancia entre o tamanho do superavit primério abaixo da linha registrado pelos estados em 2019 e a
situagdo sabidamente ruim que caracteriza certos estados que afetam o cOmputo agregado desses entes. O tema sera alvo
de estudos futuros da IFL.

Melhora do resultado nominal deve-se a reducéo dos juros e a melhora do primario. Passa-se a analise do resultado
nominal, que inclui o pagamento de juros, e ndo apenas a conta priméaria. O déficit totalizou R$ 429,2 bilhdes, inferior ao
nivel de 2018, da ordem de R$ 487,4 bilhdes. No periodo, a apropriagdo de juros da divida passou de R$ 379,2 bilhdes
para R$ 367,3 bilhdes, somando-se a melhora ja mencionada do resultado primario.

16 Acesse aqui as Notas de Estatisticas Fiscais do BC - https://www.bcb.gov.br /estatisticas /estatisticasfiscais.

17 “Abaixo da linha” implicacalcular oresultado fiscal pela variagdo da divida,valor do qual é subtraido o pagamento dejuros parase chegarao superavit
ou déficit primario. Este é o resultado utilizado para fins de cumprimento das metas legais de resultado primario, e ndo o divulgado pelo Tesouro, sob
a metodologia “acima dalinha”, isto é, pela apuragao de receitas, despesas e, por fim, resultado primario.

18 Ver notaderodapén® 11 daaba n? 4.1 do RTN, ja referenciado.

19 A receita com esses leildes ja estava de certa forma precificada pelo governo, por isso, nas contas apresentadas pelo Tesouro, no RTN mais recente,
os descontos feitos pela propria Secretaria restringem-se as receitas dos leilGes ocorridos em dezembro de 2019, referentes a cessdo onerosa do pré-
sal. Aqui, fazemos o desconto para estressar o cenario sem atipicidades, avaliando seus efeitos sobre o resultado global de 2019.
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GRAFICO 10: RESULTADO PRIMARIO DO SETOR PUBLICO CONSOLIADO EM % DO PIB
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo IFI.

Pagamento de juros diminuiu quase 4 pontos do PIB em 4 anos. A conta de juros tem melhorado, ano a ano, desde
janeiro de 2016, quando atingiu o pico anual de R$ 540 bilhdes ou 9% do PIB. Trata-se de uma queda de 3,94 p.p. do PIB
até dezembro de 2019 (5,06% do PIB). Com isso, o déficit nominal, que iniciou 2016 a 10,7% do PIB, encerrou 2019 a
5,9% do PIB. O restante da melhora deveu-se a queda do déficit primario, de 0,9 p.p. do PIB20. O Grafico 11 apresenta a
evolucdo do resultado nominal desagregado em despesas com juros e resultado primadrio.

Taxa implicita da divida liquida e da divida bruta refletiu fortemente a queda da Selic. O processo de diminuicdo
dos juros é o Unico fator de caridter mais permanente que se verificou, até agora, no ambito macroeconémico e, por
conseguinte, nas contas publicas. Explica-se, sobretudo, pelo efeito sobre o custo médio da divida. A Selic média, em 2015,
estava em 12,9% ao ano, passando a 5,5% ao ano em 2019. O custo médio da divida medido pela taxa implicita da divida

liquida e da divida bruta também despencou no periodo. A taxa implicita passou de 29,7% para 10%, entre 2015 e 2019,
enquanto a taxa implicita da divida bruta passou de 13,2% para 7,8% no mesmo periodo.

A queda dos juros é a inica mudanc¢a mais permanente na economia e nas contas publicas ao longo dos ultimos
anos e precisa ser aproveitada para enderecar as reformas fiscais. O movimento representa um apoio relevante na
tarefa de reequilibrar as contas publicas. Contudo, a manutencdo dos juros nominais e reais em patamares historicamente
baixos dependerd do avan¢o da agenda de reformas. A recuperacdo da economia, ainda que em bases mais lentas,
implicara - no Ultimo trimestre de 2022, segundo calculos da IFI - o fechamento do chamado hiato do produto. Em outras

palavras, tudo concorrerd para o reinicio de um processo de contragdo na politica monetdria, com elevacao da Selic, ainda
que ndo necessariamente para o nivel elevado observado antes do ciclo atual.

20 No RAF dejaneiro de 2020, detalham-se os fatores condicionantes da evolugio da divida publica nos tltimos anos. O documento pode ser acessado
aqui - https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/567343/RAF36 JAN2020.pdf.
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GRAFICO 11: RESULTADO NOMINAL DO SETOR PUBLICO CONSOLIADO, JUROS E RESULATADO
PRIMARIO EM % DO PIB
5,00%

Out/08:

3,00% 3,98%
1,00%
-1,00%
-3,00% Dez/19:
Set/16: -5,06%
_5’00% '3,040/0 \
-7,00%
-9,00%
~
-11,00% A§°3/30;= Jan/16:
-9, ( -10,73%
-13,00%
™ = n e >~ © o = — N o <+ N © ~ @ o
o o o (=] (=] o (=] i i \m A\ el \m A A\l i i
S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~
o = = o = = o =) = o =) = o = = = =
< < 8 < i) S 8 s S < s 8 < <, S 8 <
e Nominal Juros nominais e Primario

Fonte: Banco Central. Elaboracdo IFI.

DBGG diminui para 75,8% do PIB depois de 5 anos de alta. O segundo conjunto de dados para 2019 divulgados na
Nota de Estatisticas Fiscais é o da divida publica. Apesar do crescimento da Divida Liquida do Setor Publico (DLSP), a
Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) diminuiu em 2019. A DBGG saltou de 51,5%, em dezembro de 2013, para 76,5%
do PIB, em dezembro de 2018, caindo para 75,8% do PIB em dezembro de 2019. J4 a DLSP passou de 53,6% do PIB para
55,7% do PIB. No Grafico 12, podem-se observar as trajetoérias da divida e dois de seus principais componentes.

Venda dereservas e devolucdes do BNDES ao Tesouro respondem por R$ 232 bilhdes na queda da DBGG. Os dois
principais fatores a explicar o movimento da DBGG, entre 2018 e 2019, foram a venda de reservas internacionais,
totalizando R$ 152 bilhges, e a devolugdo antecipada de R$ 80 bilhdes (sem contar os fluxos normais) pelo BNDES ao
Tesouro. Essas devolugdes referem-se a empréstimos realizados pelo Tesouro, entre 2008 e 2014, cujo cronograma
previsto vem sendo modificado nos ultimos anos. Juntos, os dois efeitos respondem por R$ 232 bilhdes ou 3,2% do PIB,

em 2019, utilizando-se no célculo o PIB informado nas planilhas do BC, de R$ 7.159 bilhdes. Portanto, ndo fossem esses
dois eventos, a DBGG teria encerrado 2019 em 79% do PIB.

Divida liquida nao é afetada por venda de reservas e devolu¢coes do BNDES. Ressalte-se que a DLSP nio é afetada
automaticamente por esses dois eventos -venda de reservas e devolu¢des do BNDES. Isso ocorre porque os créditos do

Tesouro junto ao BNDES constituem um ativo do governo com o banco e as reservas, um ativo do BC junto ao setor
privado, ambos componentes da DLSP.
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GRAFICO 12: DIVIDA LIQUIDA, DiVIDA BRUTA E OPERACOES COMPROMISSADAS % DO PIB
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo IFI.

Melhora baseada em fatores extraordinarios deve ser relativizada. O alerta feito pela IFI em relatérios anteriores
deve ser reiterado: a melhora das contas publicas em 2019 baseou-se fundamentalmente em fatores nao recorrentes. E
verdade que ha uma parte permanente nos efeitos da reducdo de operagdes compromissadas e da divida mobiliaria, que
se deve aos juros que deixardo de ser pagos sobre esse volume consideravel de divida. Mas, a redugdo do estoque ocorrida

entre 2018 e 2019 s6 serad continuada seas devolugdes forem novamente antecipadas pelo BNDES e/ou houver venda de
reservas em montante significativo.

A reducdo duradoura do déficit primario e da divida bruta s6 sera viabilizada pela recuperacao estrutural das
receitas e/ou do gasto primario obrigatdrio. Nas contas da IF], o teto de gastos serd rompido em 2021 e, a partir de
2022, precisardo ser acionados os gatilhos previstos na EC n2 95. Segundo o cendrio base da IFI, mesmo com os gatilhos
sendo acionados a partir de 2022, o resultado primario sé voltaria a ser positivo em 2026. Em cenario de juros reais
baixos, que devem perdurar até 2022, seria importante que as reformas fiscais avangassem no Congresso com maior
celeridade. A PEC da Emergéncia Fiscal (PEC n? 186/2019), se aprovada, poderia exercer efeitos similares aos do teto
sobre a tendéncia do gasto publico obrigatério, notadamente na area de pessoal.

O risco é que, na iminéncia do descumprimento do teto e sem aprovar medidas complementares, tome-se o caminho de
retroceder ao estagio pré EC n? 95.

3. ORGCAMENTO

Veto n2 52 é principal discussdo na area de orcamento; sua derrubada pode implicar dificuldades para a gestio
fiscal. O principal evento, desde a promulgacdo da Lei Orcamentaria Anual (LOA) de 2020, j4 comentada no RAF n? 36,

de janeiro de 2020, foi o veto presidencial a um dispositivo do Projeto de Lei do Congresso Nacional (PLN) n2 51, de 2019,
que altera a LDO de 2020. O tema do veto é o orcamento impositivo.
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Na Carta de Apresentacdo do RAF de janeiro, afirmou-se: “As despesas discricionarias, por sua vez, superam as da IFI em
R$ 28,1 bilhdes, contemplando R$ 40,5 bilhdes em investimentos publicos. Existe o risco de eventual frustragdo nas
receitas ndo recorrentes exigir um forte contingenciamento de despesas, em um contexto de vigéncia da emenda
constitucional que estabeleceu o orgamento impositivo”. Esse risco se materializa na discussdo do referido veto.

O veto n? 52, a ser apreciado pelo Congresso Nacional?l, abrange o art. 64-A da LDO de 2020, na redagdo proposta pelo
PLN n? 51:

“Art. 64-A. A execugdo das programagdes das emendas deverd observar as indicacées de beneficidrios e a ordem de
prioridades feitas pelos respectivos autores.

$ 12 Nos casos das programagdes com identificador de resultado primdrio (RP 9), o Poder Executivo terd o prazo de 90
(noventa) dias para consecugdo do empenho.

$ 22 Caso exista necessidade de limitagdo de empenho e pagamento, aplicam-se os mesmos critérios definidos para emendas
individuais as programagées com identificadores de resultado primdrio (RP 8) e (RP 9).

$ 32 0 descumprimento do estabelecido nos §§ 1% 29 e no caput sujeita os responsdveis as penalidades previstas na
legislagdo.”

Dispositivo proposto da tratamento diferenciado para emendas de comissao e de relator-geral. Segundo o Manual
Técnico de Orgamento (MTO) de 2020, publicado pela Secretaria de Orcamento Federal da Secretaria Especial de Fazenda
do Ministério da Economia??, os identificadores de resultado primario RP 8 e RP 9 correspondem, respectivamente, a
despesa “primdria discricionaria, decorrente de emendas de comissdo permanente do Senado Federal, da Camara dos
Deputados e de comissdo mista permanente do Congresso Nacional, considerada no calculo do resultado primario”; e a
despesa “primdria discriciondria, decorrente de emendas de relator-geral do PLOA, excluidas as de ordem técnica,
considerada no célculo do resultado primario”.

Emendas de relator-geral ganhariam status diferenciado e emendas e regras de contingenciamento ficariam
iguais as aplicadas para emendas individuais. Na pratica, o § 1° do art. 64-A obriga o Executivo a empenhar as
despesas derivadas de emendas do relator-geral do PLOA de 2020 em um prazo de trés meses, excluindo-se a
possibilidade de, ao longo do ano, esses gastos se sujeitarem ao contingenciamento, mesmo em caso de frustracdo de
receitas. J& o § 22 impde as emendas do relator-geral e as emendas de comissdo a mesma regra de contingenciamento
hoje prevista para as emendas individuais e de bancada.

EC86,EC100 eEC 102 abordam o tema do or¢camento impositivo. Cabe recordar as alteragdes recentes promovidas
por trés Emendas Constitucionais nesta matéria. A primeira, EC 86/2015, que tornou obrigatdéria a execucdo das emendas
individuais. A segunda, a EC 100/2019, que tornou obrigatéria a execucdo de todos os programas orcamentarios e,
especificamente, das emendas de bancada estadual. Ja a EC 102/2019 delimitou que a “impositividade” do orgamento
dada pela EC 100 ndo seria aplicada em caso de impedimento de ordem técnica.

A EC 86/201523 determinou a obrigatoriedade das emendas individuais no valor de 1,2% da Receita Corrente Liquida
(RCL) do ano anterior, a ndo ser em casos especificos de “impedimento de ordem técnica”, sendo a metade destinada para

21 Acesse a integra do veto n? 52 - https://www.congressonacional.leg.br/materias/vetos/- /veto/detalhe/12885. A mensagem presidencial
explicando as razdes do veto esta disponivel aqui - https://legis.senado.leg.br/sdleg-
getter /documento?dm=8059299&ts=1581617408938&disposition=inline.

22 Acesse aqui o MTO 2020 - https://www1.siop.planejamento.gov.br/mto/lib/exe/fetch.php/mto2020:mto2020-versao7.pdf. A tabela com a
descrigdo dos identificadores de resultado primario (RP) esta nas paginas 68 e 69.

23 Texto da EC n® 86/2015 - http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/constituicao/Emendas/Emc/emc86.htm.
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a drea da saude. Durante a vigéncia do teto de gastos (EC 95/2016), o valor sujeito a execucdo obrigatéria deixa de
equivaler a um percentual da RCL e correspondera ao montante de execugdo obrigatéria para o exercicio anterior,
corrigido pelo IPCAZ4,

Ja a Emenda Constitucional n? 100/201925 estendeu a obrigatoriedade da execucdo das emendas individuais as chamadas
emendas de bancada estadual, até o montante de 1% da RCL. Contudo, ndo explicitou as regras de contingenciamento
para os casos de impedimento técnico. Acordou-se, para 2020, que o montante das emendas de bancada ficaria limitado
a 0,8% da RCL, para que entdo o Executivo tivesse tempo de formular uma regra em conjunto com o Congresso para o
controle desses gastos. Por outro lado, a EC 102 introduziu ao art. 165 da Constitui¢ao Federal dispositivo que anula o
carater impositivo da execu¢do orgamentdria em caso de impedimentos de ordem técnica, o que cria obstiaculos a
manuten¢do do art. 64-A como proposto no PLN 51.

O propoésito do PLN 51 é estender essa obrigatoriedade de execu¢do das emendas individuais e de bancada e as regras de
contingenciamento para todas as emendas parlamentares, incluindo as do relator-geral e de comissdo. O § 12 da ainda
um tratamento particular as emendas do relator-geral, que terdo de ser empenhadas em no maximo trés meses.

Os valores envolvidos sao muito significativos, japara 2020, sobretudo no caso das emendas de relator-geral. As
despesas com identificador RP 8 (emendas de comissio) correspondem a R$ 687,3 milhdes para 2020; e as despesas com
identificador RP 9 (relator-geral) representam R$ 30,1 bilhdes. Os gastos com identificador RP 6 (emendas individuais)
representam R$ 9,5 bilhdes e os gastos com identificador RP 7 (emendas de bancada) representam R$ 5,9 bilhdes,
segundo os dados da LOA de 202026.

Derrubada do veto limitaria capacidade de contingenciamento do governo em pelo menos R$ 30,1 bilhées. Como
se pode notar, o dispositivo com efeito fiscal mais relevante para 2020 é o § 12, que blindaria R$ 30,1 bilhdes, limitando
ainda mais as possibilidades de contingenciamento em um ano de forte restri¢do fiscal.

De R$ 126,1 bilhdes em despesas discricionarias, R$ 22 bilhoes ja se referem a gastos de saiide incomprimiveis,
sem mencionar o custeio da maquina. As despesas discricionarias do Poder Executivo previstas na LOA de 2020
correspondem a R$ 126,1 bilhdes??. Neste total estdo incluidos gastos em agdes e servigcos publicos de saide que devem
ser executados em 2020 pela necessidade de cumprimento do minimo constitucional na area. Esses gastos, relativamente
mais protegidos, somam cerca de R$ 22 bilhdes em 2020. Devem-se considerar, ainda, despesas com custeio
administrativo e investimentos em execuc¢do, que sdo de dificil redugdo no curto prazo.

Bloquear R$ 30,1 bilhdes nesse contexto colocaria em risco o cumprimento das metas fiscais. Assim, embora o
Orcamento de 2020 contemple R$ 126,1 bilhdes em despesas discriciondrias, o espago realmente contingenciavel é bem
inferior e seria sobre essa base que o novo bloqueio de R$ 30,1 bilhdes incidiria, colocando em risco o cumprimento da
meta de resultado primario de 2020, ja que ndo haveria possibilidade de cortar o restante das despesas discricionarias
sem um quadro de shutdown (ou paralisagdo da maquina publica). Soma-se a isso o risco de, diante de um quadro de
maior restricdo, boa parte dos empenhos realizados exclusivamente por for¢a do novo dispositivo da LDO ter seu
pagamento postergado para os préximos anos, aumentando o ji elevado estoque de restos a pagar de emendas
parlamentares.

24 Art. 111 do ADCT da Constituicdo Federal.
25 Texto da EC n2 100/2019 - http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/Constituicao/Emendas/Emc/emc100.htm.

26 Dados coletados do sistema SIGA-Brasil, do Senado Federal - https://www12.senado.leg.br /orcamento /sigabrasil.

27 Ver pagina 411 da redacio final da LOA de 2020 -
https://www.camara.leg.br /internet/comissao/index/mista/orca/orcamento/OR2020/red_final/Volume IL.pdf.

32


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Constituicao/Emendas/Emc/emc100.htm
https://www12.senado.leg.br/orcamento/sigabrasil
https://www.camara.leg.br/internet/comissao/index/mista/orca/orcamento/OR2020/red_final/Volume_I.pdf

H Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
FEVEREIRO DE 2020
Independente

IFI calcula contingenciamento necessario em 2020 da ordem de R$ 27 aR$ 37 bilhdes. Destaque-se que as receitas
projetadas pelo governo para 2020 correspondem a R$ 1.644 bilhdes, nas quais estdo contempladas estimativas para a
venda da Eletrobras e para osleildes da cessdo onerosa do pré-sal para os quais ndo houve demanda em 2019. Tomando-
se por base a projegdo da IFI, de R$ 1.607 bilhdes, essa diferenga de R$ 37 bilhdes corresponderia ao contingenciamento
necessario no ano para o cumprimento da meta de primario de R$ 124,1 bilhdes. Como a referéncia aqui utilizada é uma
projecdo, pode-se trabalhar com um intervalo de R$ 27 bilhdes a R$ 37 bilhdes para a simulagdo de contingenciamento
necessario em 2020.

Isso sem mencionar o teto de gastos e a regra de ouro, que seriam afetados no eventual cenario de impossibilidade de
realizagdo de um contingenciamento expressivo, no caso de blindagem das emendas de relator-geral.

Regras para contingenciamento de emendas no novo cenario de orcamento impositivo precisam ser melhor
definidas. Um ultimo alerta diz respeito as emendas de bancada, para as quais ainda nio ha definicdo sobre as regras de
contingenciamento, ao contrario do que ocorre com as emendas individuais (EC 86). Segundo o Tesouro28, a Receita
Corrente Liquida de 2019 foi de R$ 905,7 bilhdes, sobre as quais podemos aplicar o percentual de 0,8%, para chegar ao
limite de R$ 7,3 bilhdes. Isto é, o volume de emendas de bancada da LOA (R$ 5,9 bilhdes) estaria aquém do limite
calculado, o que garantiria, em principio, sua obrigatoriedade. Se ndo houver uma regra clara de contingenciamento para
essa parcela da despesa, o volume de gastos discriciondrios passiveis de contingenciamento seria ainda menor.

Na ultima sessdo do Congresso Nacional, ocorrida em 12 de fevereiro de 2020, o veto n? 52 nio foi apreciado, mas a
discussdo foi prorrogada para a préxima sessdo, quando o Congresso tera de decidir se derrubara o veto, parcial ou
totalmente, mantendo a decisdo da Presidéncia da Reptblica ou garantindo areda¢do do art. 64-A como transcrita acima.
E necessario dizer que eventual derrubada do veto tem implicagdes sobre a gestio orcamentiria em 2020 e esses efeitos
devem ser considerados durante a analise da matéria pelo Congresso.

Risco é aumentar a rigidez e dificultar a execucio da politica fiscal. Osriscos estdo relacionados principalmente ao
aumento da rigidez do Orcamento, em contexto ja muito restritivo para a gestdo fiscal,impondo mais dificuldades para o
cumprimento das regras fiscais e prejudicando os avangos realizados nos ultimos anos com a ado¢do de um teto de gastos,
a melhora do déficit primario e a contencdo do crescimento da divida ptblica. A IFI continuara analisando o tema,
eventualmente por meio de nota técnica dedicada somente ao assunto.

28 Ver planilhas com o histdérico da Receita Corrente Liquida divulgadas pelo Tesouro - http://www.tesouro.fazenda.gov.br/demonstrativos-
fiscais#RCL.
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Tabelas fiscais

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

ReceitaBruta 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
ReceitaLiquida 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
Obrigatorias 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
Egmsensam a0 RGPSpelas Desoneragesda ) 5 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, Judiciario, 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 (custeioe 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 Primdrio -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. PROJEGOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL—- CENARIO OTIMISTA (% DO PIB)

I N R N I I N R I R R

Receita Bruta 21,74 22,69 21,11 21,17 21,44 21,21 21,26 21,16 21,11 21,17 21,10 21,15 21,10
Transferéncias a E&M 3,76 3,92 3,57 3,63 3,65 3,63 3,64 3,62 3,61 3,61 3,60 3,61 3,60
ReceitaLiquida 17,98 18,77 17,54 17,55 17,79 17,58 17,63 17,54 17,51 17,56 17,50 17,54 17,50
Despesa Primaria 19,80 20,10 19,22 18,50 18,00 17,42 16,92 16,41 15,93 15,44 15,00 14,54 14,15
Obrigatorias 17,91 17,92 17,58 16,97 16,52 15,99 15,55 15,09 14,67 14,22 13,83 13,42 13,07
Beneficios previdenciarios 8,59 8,75 9,04 9,02 8,99 8,90 8,80 8,71 8,60 8,49 8,37 8,26 8,16
Pessoal e encargos sociais 4,36 4,37 3,92 3,57 3,27 2,97 2,71 2,47 2,24 2,03 1,84 1,66 1,50
Abono e Seguro desemprego 0,78 0,76 0,74 0,72 0,71 0,69 0,68 0,66 0,65 0,63 0,62 0,60 0,59
Abono salarial 0,25 0,24 0,24 0,23 0,23 0,22 0,22 0,21 0,21 0,20 0,20 0,19 0,19
Seguro desemprego 0,53 0,52 0,50 0,49 0,48 0,47 0,46 0,45 0,44 0,43 0,42 0,41 0,40
BPC 0,82 0,82 0,80 0,77 0,76 0,76 0,75 0,74 0,73 0,72 0,71 0,69 0,68
Egmse“a@éo 20RGPSpelas Desoneragdesda ) 0,15 0,10 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, Judiciario, MPU e DPU 0,20 0,19 0,18 0,17 0,17 0,16 0,16 0,15 0,14 0,14 0,13 0,13 0,12
Precatdrios (custeioe 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 0,17 0,17 0,16 0,16 0,15 0,14 0,14 0,13 0,13
Demais obrigatdrias 2,33 2,29 2,19 2,09 2,04 1,94 1,89 1,80 1,75 1,66 1,61 1,53 1,48
Sem controle de fluxo 0,32 0,30 0,27 0,24 0,25 0,22 0,23 0,20 0,22 0,19 0,20 0,17 0,18
Com controle de fluxo 2,01 1,99 1,92 1,85 1,79 1,72 1,66 1,59 1,53 1,47 1,42 1,36 1,30
d/q Bolsa Familia 0,44 0,47 0,45 0,44 0,42 0,41 0,39 0,38 0,36 0,35 0,33 0,32 0,31
Discricionarias do Executivo 1,89 2,18 1,59 1,53 1,48 1,42 1,37 1,32 1,27 1,22 1,17 1,12 1,08
Resultado Primario -1,76 -1,34 -1,62 -0,95 -0,21 0,16 0,71 1,14 1,57 2,12 2,50 3,00 3,35
PIB nominal (R$ bilhdes) 6.827,6 7.154,9 7.643,3 8.208,0 8.783,0 9.413,4 10.095,8 10.833,5 11.632,9 12.499,0 13.436,6 14.453,4 15.557,2
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TABELA 12. PROJEGOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL— CENARIO PESSIMISTA (% DO PIB)

= oisimiasio 0w | aois | 2020 | aoms | aoze | 2025 | 202 | 2025 | ao26 | aoe7 | 2028 | 2029 | 2030 |

ReceitaBruta 21,74 22,66 21,07 21,21 21,53 21,34 21,30 21,24 21,22 21,21 21,16 21,16 21,13
Transferéncias a E&M 3,76 3,92 3,56 3,63 3,66 3,65 3,64 3,63 3,63 3,62 3,61 3,61 3,61
ReceitaLiquida 17,98 18,74 17,51 17,58 17,87 17,69 17,66 17,60 17,60 17,59 17,55 17,55 17,52
Despesa Primaria 19,80 20,08 19,71 18,69 18,50 18,23 18,01 17,71 17,49 17,24 17,05 16,81 16,64
Obrigatorias 17,91 17,90 18,06 17,64 17,47 17,22 17,02 16,73 16,53 16,30 16,12 15,90 15,74
Beneficios previdenciarios 8,59 8,74 9,07 9,06 9,04 8,98 8,93 8,88 8,82 8,75 8,69 8,63 8,58
Pessoal e encargos sociais 4,36 4,37 4,30 3,97 3,81 3,66 3,52 3,38 3,24 3,10 2,98 2,85 2,73
Abono e Seguro desemprego 0,78 0,76 0,75 0,75 0,75 0,76 0,77 0,77 0,77 0,78 0,78 0,79 0,79
Abono salarial 0,25 0,24 0,24 0,24 0,24 0,24 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
Seguro desemprego 0,53 0,52 0,51 0,51 0,51 0,52 0,52 0,52 0,53 0,53 0,53 0,54 0,54
BPC 0,82 0,81 0,82 0,81 0,81 0,80 0,80 0,79 0,79 0,78 0,78 0,77 0,77
Egmsema@ao 20 RGPSpelasDesoneracfesda ) 5, 0,15 0,14 0,13 0,12 0,11 0,08 0,02 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, Judiciario, MPU e DPU 0,20 0,19 0,18 0,18 0,17 0,17 0,17 0,17 0,16 0,16 0,16 0,15 0,15
Precatdrios (custeioe 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 2,20 2,16 2,18 2,16 2,18 2,16 2,18 2,16 2,18 2,16 2,18
Sem controle de fluxo 0,32 0,30 0,28 0,24 0,26 0,23 0,25 0,22 0,24 0,21 0,23 0,21 0,22
Com controle de fluxo 2,01 1,99 1,93 1,92 1,92 1,93 1,93 1,94 1,94 1,95 1,95 1,95 1,96
d/q Bolsa Familia 0,44 0,47 0,46 0,44 0,44 0,43 0,42 0,41 0,41 0,40 0,39 0,39 0,38
Discricionarias do Executivo 1,89 2,18 1,08 1,05 1,03 1,01 1,00 0,98 0,96 0,95 0,93 0,91 0,90
Resultado Primario -1,76 -1,34 -1,63 -1,11 -0,63 -0,55 -0,35 -0,11 0,11 0,35 0,51 0,74 0,89
PIB nominal (R$ bilhdes) 6.827,6 7.163,5 7.623,9 8.172,2 8.738,6 9.321,4 9.946,7 10.622,6 11.346,4 12.121,0 12.949,3 13.836,9 14.789,0
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/-" Instituicao Fiscal
Independente

Proje¢des da IFl

PIB—crescimentoreal (%a.a.)

PIB—nominal (RS bilh&es)

IPCA—acum. (% no ano)

Taxa de cdmbio-fimde periodo (R$/USS)
Ocupagdo - crescimento (%)

Massa salarial - crescimento (%)
Selic—fimde periodo (% a.a.)

Juros reaisex-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 doGoverno Geral (% do PIB)

0,50
5.779
6,41
2,66
15
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
6.267
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
FEVEREIRO DE 2020

1,1
6.554
2,95
3,31
0,4
1,9
7,00
3,94
-1,68
-1,80
-6,09
-7,77
73,74

1,1
6.828
3,75
3,87
1,4
3,0
6,40
2,56
-1,57
-1,69
-5,50
-7,08
76,53

1,0
7.159
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
1,4
2,6
6,00
2,35
-0,98
-1,11
-4,15
-5,13
79,51

2,5
8.659
3,45
3,86
1,4
2,7
6,50
2,95
-0,68
-0,63
-4,69
-5,37
80,03
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