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RESUMO

A PEC 241/2016, de iniciativa do Chefe do Poder Executivo, institui o denominado
“Novo Regime Fiscal” (NRF). O objetivo nuclear do NRF ¢ o controle do ritmo de aumento de
despesas, ndo se tratando, portanto, de uma proposta de “cortes” de despesas, mas do
estabelecimento de uma regra geral que defina limites para o aumento de despesas em termos
globais. Embora ndo represente panaceia fiscal, a PEC do NRF pode vir a ser um importante
passo na direcdo do equilibrio sustentavel das contas publicas. O regime atual, ancorado apenas
em metas de resultado, ndo se mostrou capaz de conter o crescimento da despesa publica no
ambito da Unido. Como resultado, a queda recente da receita tem sido acompanhada da
deterioracdo dos resultados fiscais e da elevacdo do endividamento pablico. Para que o NRF
tenha maior eficécia, é importante que se flexibilizem regras especificas de vinculagdo de
despesa, tal como previsto na proposta para as areas de salde e educacao, sob pena de se agravar
ainda mais a rigidez do orcamento. O efeito esperado do novo regime € a reducdo da despesa
primaria da Unido em percentual do PIB, de forma permitir que, em momentos de maior
crescimento, seja gerado espaco fiscal suficiente para que, em momentos de recessao, a politica
fiscal possa ser utilizada para estimular a economia sem que se comprometa a sustentabilidade
fiscal. Nos proximos anos, porém, o desempenho fiscal da Unido ainda pode ser bastante
negativo e é fundamental que, em adicao ao limite global das despesas primarias, sejam fixadas
metas de resultado primario capazes de promover um retorno mais rapido ao equilibrio fiscal.
Quanto a possiveis aprimoramentos legislativos para a PEC 241/2016, deve-se discutir a
conveniéncia de se criar regra especifica de retificacdo do orcamento no caso de os limites
durante a execucao se mostrarem superiores as dotacdes aprovadas. Em acréscimo, cabe discutir
se, em face do NRF, subsiste a possibilidade de reestimativa de receitas com base em projecao
de inflacéo feita pelo Poder Legislativo ou, ainda, se tal reestimativa poderia ter o condéo de
autorizar, na LOA, despesas primarias em montante superior ao limite considerado na
elaboracdo da proposta orcamentéria.

Palavras-Chave: ajuste fiscal, despesas primarias, sustentabilidade fiscal, divida publica.
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Breve analise sobre a PEC 241/2016, que altera o Ato das Disposi¢des
Constitucionais Transitorias para instituir o Novo Regime Fiscal

Daniel Veloso Couri
Paulo Roberto Simé&o Bijos

1- Introducéao

Em 15/6/2016 foi protocolada na Camara dos Deputados a Proposta de Emenda a
Constituicdo (PEC) 241/2016, de iniciativa do Chefe do Poder Executivo, com vistas a
instituicdo do denominado “Novo Regime Fiscal”.

Para contribuir com a compreensdo inicial da medida proposta, € examinada nesta nota,
preliminarmente, a relevancia da matéria para a restauracao do equilibrio das contas publicas.
S&o descritos, em seguida, os principais dispositivos da PEC 241/2016, centrada no controle
das despesas governamentais. Passa-se entdo a algumas consideracdes sobre a logica da
proposta e seu impacto esperado sobre o desempenho fiscal da Unido. Por fim, sdo colocadas
algumas questdes que podem ser discutidas durante a tramitacdo da proposta com vistas a

eventuais aprimoramentos da pega legislativa.

2- Relevancia da matéria

A proposta de um Novo Regime Fiscal (NRF) representa matéria oportuna para o atual
contexto econémico, em que se buscam saidas efetivas para superagédo da crise fiscal e para a
retomada do crescimento do PIB. Essas saidas, é consenso entre analistas de financas publicas,
ndo se constroem mediante meros “ajustes fiscais”. Sdo necessarias reformas fiscais, de maior
profundidade.

Por seu carater estruturante, ainda que de horizonte definido, a PEC 241/2016 pode
representar um importante passo na direcdo da restauracdo do equilibrio das contas publicas.

Vale sublinhar que a proposta de regra fiscal contida na PEC 241/2016, centrada no
controle da despesa, tem em mira a sustentabilidade da divida publica. A evolugdo recente do
endividamento publico brasileiro, afinal, trouxe novamente a baila o debate acerca da solvéncia
fiscal do pais, em certa medida adormecido na primeira década do século.

Nesse periodo pré-crise, com efeito, tanto o governo federal quanto os governos
subnacionais foram capazes de acumular sucessivos superavits primarios e, como resultado,
reduzir a divida pablica do governo geral em propor¢éo do PIB. Tal movimento ocorreu mesmo

a despeito de dois fatores historicamente presentes na dindmica das finangas publicas do pais:
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as elevadas taxas de juros pagas sobre o estoque da divida publica e o crescimento persistente
das despesas primarias.

Dessa forma, a geragdo de superavits primarios, no periodo, ndo decorreu do controle
da despesa. Ao contrario, se deu em funcdo do crescimento da receita pablica (impulsionada
pela expansdo da atividade econdmica), a qual comportou, a0 mesmo tempo, aumento de
despesas e geracao de superavits primarios.

Essa estratégia, contudo, ndo se sustentaria no longo prazo. Com o esgotamento do ciclo
de crescimento econémico, em especial a partir de 2011, descortinou-se a fragilidade do
aparente rigor fiscal observado no periodo anterior. Em 2014, pela primeira vez desde o comeco
da série histérica do Tesouro Nacional iniciada em 1997, as despesas primarias da Unido
superaram as receitas primarias e, em 2015, o déficit priméario chegou a quase 2% do PIB.

O gréfico a seguir compara receitas e despesas primarias da Unido, tomadas em

percentual do PIB, para o periodo de 2002 a 2015.

Evolugdo das receitas e despesas primarias da Unido (% do PIB)
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Fonte: Tesouro Nacional. Elaboragao propria.

Com “o efeito tesoura” iniciado em 2014, quando se passa a ter desempenho primario
negativo, e em face da persisténcia das altas taxas de juros, a divida publica reverteu a trajetoria
de queda e passou a crescer de forma acelerada, atingindo rapidamente os patamares observados
no inicio da década passada.

O gréfico a seguir apresenta a evolugdo da divida bruta do governo geral (que abrange
os governos federal, estadual e municipal) e da divida liquida do setor pablico (que acrescenta

Banco Central e empresas estatais), no periodo de 2002 a 2015.
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Evolucéo do endividamento (% do PIB)
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragéo propria.

Como se observa, ha uma inflexdo em 2013. Deste ponto em diante a divida inicia uma
trajetdria ascendente expressiva, cujos principais fatores condicionantes foram a deterioracédo
do resultado primario em 2014 e 2015 e os elevados encargos com juros, que, combinados,
levaram a um déficit nominal em 2015 da ordem de 10% do PIB, o pior valor da série historica.
Essa ascensdo do endividamento se observa tanto em termos de divida bruta (indicador
relevante para comparacgdo internacional), quanto em termos da divida liquida (indicador de
endividamento oficialmente adotado pelo Banco Central do Brasil para efeito de
acompanhamento do resultado primario).

Cabe apontar, em linhas gerais, alguns dos desafios fiscais decorrentes da trajetoria
recente da divida. Um deles, de efeito mais imediato, é a reacdo dos mercados, que reconhecem
a elevacao do endividamento e cobram maiores taxas de juros para financiar a divida pablica.
Diga-se de passagem, 0s juros crescentes exigidos para financiamento da divida soberana é um
dos principais fatores por tras da crise fiscal vivenciada por alguns paises da Europa no rescaldo
da crise financeira de 2008-20009.

Em acréscimo a essa reacdo mais imediata, ha também fatores estruturais que, numa
perspectiva de longo prazo, pressionardo o nivel de endividamento independentemente da
conjuntura atual. O principal deles € aquele imposto pela mudanca demogréafica a qual o Brasil
se sujeitara nos proximos anos. O envelhecimento da populacdo deve levar a um aumento
significativo nas despesas publicas, em especial as relativas a previdéncia social e saude
publica. Diante disso, seria desejavel que niveis de endividamento mais moderados pudessem
contribuir para que se amortecam as pressdes futuras sobre os gastos publicos.

Revela-se pertinente e oportuna, portanto, uma regra fiscal que limite, por tempo

determinado, o crescimento da despesa primaria da Unido. Como observado, 0s superavits
8
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primarios gerados na década seguinte a LRF ndo representaram esforco fiscal propriamente
dito, dado que ndo estiveram ancorados na reducdo e racionalizacdo da despesa publica, mas
no aumento mais que compensatorio da arrecadacdo durante o ciclo de crescimento da
economia.

Para que um eventual novo ciclo de crescimento possa ser aproveitado de modo mais
consistente, a gestao fiscal deve se dar sob um ambiente capaz de gerar a economia necessaria

para o enfrentamento dos desafios fiscais de longo prazo do pais.

3- Descri¢do sumaria da PEC
Os topicos adiante resumem os principais contornos da medida proposta.

3.1- Reforma Constitucional

Por conter regras de duracdo limitada no tempo, a PEC propGe reforma do texto
constante do Ato das Disposi¢cdes Constitucionais Transitorias — ADCT, mediante acréscimo
de 5 artigos (101 a 105).

3.2- Objeto

A PEC visa ao equilibrio das contas publicas mediante controle do ritmo de aumento de
despesas. N&o se trata, portanto, de uma proposta de “cortes” de determinadas despesas, mas
sim do estabelecimento de uma regra geral que defina limites para o aumento de despesas em

termos globais.

3.3- Alcance federativo

A PEC se aplica a Unido e ndo alcanca, portanto, Estados, Distrito Federal e Municipios.
Também estdo excluidas da regra fiscal as transferéncias da Unido aos demais entes por
reparticdo de receita. Essas transferéncias, embora sejam consideradas, do ponto de vista
orcamentario, como despesas da Unido, a rigor representam receitas proprias dos demais entes.
Sdo deduzidas, portanto, da receita total arrecadada em nivel federal e tém efeito fiscal nulo na
apuracao do resultado primario.

Cumpre observar, todavia, que, como contrapartida ao acordo de renegociacdo das
dividas estaduais junto & Unido, anunciado em 20/6/2016, os Estados dever&o aderir a regra de

limitacdo do crescimento da despesa proposta na PEC 241/2016.

3.4- Limites globais individualizados de despesas
A PEC fixa limites de despesa globais, mas ndo para a Unido como um todo. Os limites

serdo fixados de forma individualizada para Poderes e Orgdos autbnomos integrantes dos

9
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Orgamentos da Unido?: (i) Poder Executivo, (ii) Poder Legislativo, inclusive Tribunal de Contas
da Unido; (iii) Poder Judiciario; (iv) Ministério Pablico da Unido; e (v) Defensoria Publica da
Unido.

Nos termos propostos, o limite para o exercicio de 2017 equivalera a despesa primaria
paga no exercicio de 2016, corrigida pela variacdo do IPCA apurada entre janeiro e dezembro
deste ano. Para 0s exercicios seguintes, o teto consistira no valor do limite do exercicio anterior,
corrigido pela inflagdo do periodo anterior.

Uma distingdo importante e que pode gerar alguma divida durante a tramitacdo da
proposta é que, pela regra, a definicdo dos limites para os exercicios posteriores a 2017
independe da despesa efetivamente paga no exercicio anterior. 1sso porque a base para corre¢do
é o valor do limite do ano anterior e ndo o valor da despesa paga.

Vale observar, em acréscimo, que, como a elaboracdo da Lei de Diretrizes
Orcamentarias (LDO) e da Lei Orcamentaria Anual (LOA) ocorre no exercicio anterior ao que
se referem, o indice que seré aplicado para efeito de definicdo do limite da despesa primaria
ainda ndo sera conhecido. Quanto a isso, a PEC prevé que seja considerada, na elaboracao e
aprovacdo da LDO e da LOA, as estimativas propostas pelo Poder Executivo e suas
atualizacdes. Durante a execucdo, quando conhecida a inflacdo do periodo anterior, ajustam-se
os limites individuais.

No que tange & individualizacdo dos limites no ambito do Poder Judiciario, deve-se
mencionar que, pela proposta, a regra deverd ser seguida em cada um dos 6érgdos com
autonomia orcamentaria e financeira. Isso equivaleria, portanto, a mais de sessenta limites
individuais (a exemplo do controle ja exercido em relacdo as despesas com pessoal desses

orgdos, por forca da LRF).

3.5- Excecdes aos limites globais

Pela PEC 241/2016, ndo se incluem no limite:

(i) transferéncias da Unido aos demais entes por reparticdo de receita (conforme
comentado no item 3.3, essas despesas representam, a rigor, deducdes da receita total);

(i) créditos extraordinarios;

(iii) despesas com a realizacdo de eleigdes pela justica eleitoral;

! Mais especificamente dos Orcamentos Fiscal e da Seguridade Social.
10
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(iv) outras transferéncias obrigatdrias derivadas de lei que sejam apuradas em funcdo de

receitas vinculadas; e
(v) despesas com aumento de capital de empresas estatais ndo dependentes.

3.6- Sanc¢ao no caso de descumprimento dos limites
O NRF prevé que, no caso de descumprimento do limite, aplicam-se, no exercicio
seguinte, ao Poder ou ao 6rgdo que o tenha descumprido, as seguintes vedagoes:

Q) concessdo, a qualquer titulo, de vantagem, reajuste ou adequagdo de
remuneracao de servidores publicos, inclusive do previsto no inciso X do caput do art. 37 da
Constituicao, exceto os derivados de sentenca judicial ou de determinacéo legal decorrente de
atos anteriores a entrada em vigor da Emenda Constitucional que institui o Novo Regime Fiscal;

(i) criacéo de cargo, emprego ou funcéo que implique aumento de despesa;

(iii)  alteracdo de estrutura de carreira que implique aumento de despesa;

(iv)  admissdo ou a contratacdo de pessoal, a qualquer titulo, ressalvadas as reposi¢des
de cargos de chefia e de direcdo que ndo acarretem aumento de despesa e aquelas decorrentes
de vacéancias de cargos efetivos; e

(v)  realizacdo de concurso publico.

No caso de descumprimento do limite por parte do Poder Executivo, além das vedacdes

anteriores, aplicam-se as seguintes sangoes:

Q) a despesa nominal com subsidios e subvengdes econdmicas ndo podera superar
aquela realizada no exercicio anterior; e
(i) fica vedada a concessdo ou a ampliacdo de incentivo ou beneficio de natureza

tributaria da qual decorra rendncia de receita.

3.7- Minimos constitucionais de salde e educacao

A partir de 2017, nos termos propostos, os minimos da Salde e da Educacao também
passariam a ser corrigidos pelo IPCA.

Neste ponto, vale observar que, diferentemente da regra para o total das despesas
primarias, a regra enderecada a saude e educacéo se refere a volume minimo de gasto, e ndo a
teto de despesas. A definicdo mais exata do volume de recursos destinados a essas areas
continuard a ser uma prerrogativa do Congresso Nacional quando da tramitacdo do Orgamento,

podendo, inclusive, haver aumentos reais na alocacdo dos recursos.

11
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A relativa flexibilizacdo na definicdo dos gastos com saude e educagdo proposta no
ambito do NRF é de fundamental importancia para a plena eficacia dos limites globais de
execucao da despesa primaria. Do contrario, a coexisténcia de uma regra geral que impeca o
crescimento real do total das despesas com regras especificas que acarretem aumentos de
despesas acima da inflacdo tenderia a aprofundar a rigidez orcamentaria atualmente existente.

Diga-se, em reforco, que a escolha por aumento de gastos sociais relacionados a satde
e educacdo deve ser derivada da discussdo periddica sobre as prioridades alocativas da
sociedade e levar em consideracgdo as restri¢des fiscais de momento. Nisso a nova regra difere

do modelo vigente, que prevé regras rigidas de evolucdo da despesa.

3.8- Vigéncia e possibilidade de revisdo da regra de indexacao

A PEC propGe que o Novo Regime Fiscal vigore por 20 (vinte) anos, de 2017 a 2037.
A partir do 10° exercicio de vigéncia da emenda, ou seja, de 2026 em diante, os limites poderiam
ser alterados por meio de projeto de lei de iniciativa do Presidente da Republica, vedada a edicado
de medida provisoria.

Trata-se de importante mecanismo para compatibilizar o rigor necessario da regra
constitucional com a possibilidade de correcdo de rumos, num horizonte de tempo suficiente

para que se verifique se a medida teve a eficacia inicialmente planejada.

4- A Logicada PEC

A ldgica da PEC reside no controle do ritmo de aumento das despesas. Nos termos
propostos, a elevacao da despesa estaria limitada a taxa de inflacio medida pelo Indice Nacional
de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA. Desse modo, a despesa poderia crescer em termos
nominais?, mas ndo em termos reais.

Passaria a ser controlado, como visto, o ritmo de crescimento global das despesas da
Unido, de forma individualizada para Poderes e Orgéos auténomos. Cabe, contudo, um
esclarecimento.

De modo mais especifico, a PEC passaria a controlar as despesas “primarias” da Unido.
Do ponto de vista fiscal, as despesas publicas comportam duas espéecies: ha as despesas
“primarias” (ou ndo financeiras) e as “financeiras”. As despesas primarias, grosso modo, so as
gue tém o efeito de elevar o endividamento puablico medido em termos liquidos. Ou seja, quando

ha um gasto com despesa primaria, ha aumento da divida liquida do setor publico. E que quando

2 Eventualmente, o Ministro da Fazenda Henrique Meirelles se refere a essa ldgica com o uso do termo
“nominalismo”.

12
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essas despesas ocorrem nao ha, em contrapartida, reducéo de outras obrigacdes ou aumento de
direitos de natureza financeira. Dai a importancia de controlar essas despesas.

Trata-se, em esséncia, de uma sistematica de crescimento real zero da despesa priméria
da Unido. Dito dessa forma, revela-se uma qualidade da nova regra, que é a simplicidade, sendo
de apreensdo direta pelos diversos agentes econdmicos. Nesse aspecto, se soma a demais regras
disciplinadoras da gestéo fiscal que, a despeito de sua importancia, muitas vezes trazem consigo
0 hermetismo da matéria fiscal-orcamentéria.

Diz-se que determinada despesa cresce em termos nominais quando hd aumento de seu
valor sem que se considere o efeito da inflagdo. De modo exemplificativo, se o gasto realizado
com certa despesa fosse de R$ 100 mil em 2014 e se elevasse para R$ 110 mil em 2015, em
termos nominais o aumento verificado, de um ano para o outro, seria de R$ 10 mil, ou 10%.

Supondo-se, porém, que a inflacdo em 2015 fosse de 10%, seria possivel dizer que a
despesa hipotética de 2014, atualizada pela inflacdo, equivaleria a R$ 110 mil ao final de 2015.
Nesse caso, quando se considera o efeito da inflagio, fala-se em termos “reais”. Por essa Otica,
0 crescimento real da despesa, no exemplo, seria nulo. Ou seja, em termos reais 0 crescimento
teria sido de R$ 0 ou de 0%.

O raciocinio aplicado as duas abordagens pode ser resumido tal como segue.

Em termos nominais:

A. Despesa em 2014 = R$ 100
B. Despesa em 2015 = R$ 110
C. Crescimento Nominal da Despesa (B — A) = R$ 110 — R$ 100 = R$ 10

Em termos reais:

Al. Despesa em 2014 = R$ 100

A2. Despesa de 2014 (atualizada pela inflacdo) = R$ 110

B. Despesa em 2015 = R$ 110

C. Crescimento Real da Despesa (B - A2) =R$ 110 -R$110=R$ 0

Uma consequéncia préatica importante dessa sistemética é que, em condi¢cdes normais,
isto é, sempre que houver crescimento real do PIB, a despesa primaria, ao longo do tempo,
tende a ser reduzida como proporcdo do PIB. Utilizando os dados do exercicio anterior e

supondo que o crescimento real do PIB, em 2015, tenha sido de 5%, o resultado seria o seguinte:

13
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Despesa de 2014 em percentual do PIB:

A. Despesa em 2014 = R$ 100
B. PIB em 2014 = R$ 1.000

C. Despesa em 2014 em percentual do PIB (A/B) = 10%

Despesa de 2015 em percentual do PIB:

A. Despesa em 2015 = R$ 110
B. PIB em 2015 = R$ 1.155 (inflacéo de 10% mais crescimento real de 5%)
C. Despesa em 2015 em percentual do PIB (A/B) = 9,5%

Esse simples exercicio hipotético é importante para que se compreenda a I6gica contida
no NRF. A regra ndo impede o crescimento da despesa primaria, apenas impde um limite a esse
crescimento, o qual seria dado pelo limite do ano anterior corrigido pela inflagdo também do
ano anterior. Em outras palavras, controla o crescimento real da despesa ao longo do tempo.

Desse modo, se houver crescimento real da economia em determinado periodo, a
tendéncia é que haja uma reducdo da despesa primaria em percentual do PIB. Em adicdo, devera
haver um aumento da receita primaria em percentual do PIB, tendo em vista que as receitas
primarias (em especial a arrecadacédo tributaria) tendem a responder de forma mais do que
proporcional ao crescimento da atividade econdmica. Como resultado, espera-se que, em
momentos de crescimento, o pais gere espaco fiscal suficiente para que, em momentos de
recessdo, a politica fiscal possa ser utilizada para estimular a economia.

Tal efeito, se de fato observado, daria a0 NRF uma natureza anticiclica: em momentos
de expansdo, geraria poupanca € manteria o endividamento em niveis moderados; em
momentos de recessdo, permitiria a geracdo de déficits primarios (ou menores superavits) sem

gue se comprometesse a sustentabilidade fiscal do pais.

5- Impacto da PEC sobre o desempenho fiscal da Unido

Como observado no tdpico inicial, a regra fiscal baseada apenas no estabelecimento de
metas de resultado entre receitas e despesas ndo foi suficiente para garantir a geracao de espaco
fiscal no periodo de crescimento elevado que se verificou entre os anos de 2004 e 2011 (com
uma rapida interrupgdo em 2009 devida a crise financeira de 2008-2009).

Foge ao escopo da presente nota, contudo, discorrer sobre a politica fiscal ou as causas
do crescimento observado na despesa primaria desde a edi¢do da LRF. Importa, de todo modo,
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como exercicio prospectivo, avaliar o impacto da nova ancora fiscal sobre o resultado primario
da Unido. Para tanto, foram feitas projecdes para receitas e despesas primérias federais para o
periodo de 2016 a 20203. Por prudéncia, as projecdes consideram que as despesas primarias
teriam crescimento igual ao da inflacdo, ou seja, corresponderiam exatamente ao teto imposto

pela regra fiscal. O resultado é apresentado no grafico a seguir.

Receitas e Despesas Primarias da Unido (% do PIB)

25

19

16

Resultado Primério

RS bi %PIB
2016  -113,9 1,8
2017 -119,9 -1,8
12 - 2018  -86,0 -1,2
2019 -46,5 0,6
2020 5,8 0,1

02 03 ‘o4 05 ‘06 07 08 09 10 11 12 '3 14 15 16 17 18 19 20

Fonte: Tesouro Nacional (dados realizados), Expectativas do mercado divulgadas pelo Bacen (para projecoes

de crescimento real do PIB e IPCA) e Relatério de Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias do Poder
Executivo de maio de 2016 (para receitas, despesas e PIB nominal de 2016). Elaborac&o propria.

Como se observa, numa perspectiva de médio prazo, o impacto da PEC pode ser
consideravelmente positivo.

No curto prazo, porém, o desempenho fiscal da Unido ainda seria bastante negativo. Se
for adotada exclusivamente a nova ancora fiscal a partir de 2017, colocando-se em segundo
plano a meta de resultado primario prevista na LRF (e fixada na LDO), até 2020 a Unido teria
que conviver com déficits primarios, ainda que decrescentes. Isso porque parte-se de um
patamar de despesa ja muito elevado relativamente a receita disponivel.

E fundamental, portanto, que, em adicéo ao limite global das despesas primarias, sejam
fixadas, no curto prazo, metas de resultado priméario capazes de promover um retorno mais

rapido ao equilibrio fiscal. No médio prazo, em um contexto de crescimento do PIB e

3 Notas metodolégicas: (i) para 2016, as projecOes de receitas e despesas primarias, bem como o valor do PIB
nominal, foram extraidos do relatério de avaliagdo de receitas e despesas primarias de maio de 2016, elaborado
pelo Poder Executivo. A partir de 2017, os valores foram calculados levando em consideracéo as expectativas do
mercado para crescimento real do PIB e inflacdo (IPCA), divulgadas pelo Banco Central (mediana das expectativas
de 24/6/2016). Em relagdo as receitas primarias, utilizou-se a elasticidade da receita priméaria em relacdo ao PIB
observada no periodo de 2003 a 2015.
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consequente elevacdo da arrecadacdo, o limite global seria importante para conter a pressao
sobre a despesa publica, pois, como observado no tépico inaugural, a definicdo de metas de
resultado, por si so, ndo se mostrou suficiente para controlar a elevacdo da despesa no caso

brasileiro.

6- Possiveis questdes a serem enfrentadas durante a tramitacdo da PEC
241/2016

Embora se reconheca o carater meritorio da proposta, algumas questdes podem ser
objeto de discussdo durante a tramitacdo do NRF e, eventualmente, gerar aprimoramentos na

proposicéo original.

6.1- Indice de inflac&o considerado na elaboracéo e aprovacio do Orcamento

Nos termos propostos, no momento da elaboracédo e aprovacao da LDO e da LOA, sera
considerada a estimativa de inflacdo feita pelo Poder Executivo. Em janeiro seguinte, quando
jaconhecida a inflacdo do ano anterior, ajustam-se os limites de despesa de cada Poder ou 6rgao
autdbnomo.

Ocorre que, caso (1) a inflacdo tenha sido superior aquela utilizada na elaboracgéo e
aprovacao da proposta or¢camentéria e (2) a despesa da LOA tenha sido aprovada de forma
compativel com os limites globais, entdo os limites para a execucao serao superiores as dotacdes
aprovadas. O Poder ou 6rgdo, nessa situacdo, caso necessite realizar despesa em nivel superior
ao aprovado, e considerando que tal aumento seja compativel com a meta de resultado primario,
podera propor um crédito adicional ou executar eventuais restos a pagar.

No primeiro caso, relativo a abertura de créditos adicionais, pode ser conveniente que
se crie uma regra especifica de retificacdo do or¢camento, a figurar na prépria PEC ou no texto
da lei orcamentaria, para contemplar a hip6tese de limite de execucdo superior a dotacdo
aprovada para os Poderes e 6rgaos autbnomos.

6.2- Reestimativa de receitas pelo Poder Legislativo

De acordo com a Constituigéo, existe a possibilidade de o Congresso Nacional reestimar
as receitas constantes da proposta orcamentaria encaminhada pelo Poder Executivo, desde que
tal reestimativa esteja relacionada a erros ou omissdes. Esses erros ou omissdes se referem
muitas vezes aos parametros macroecondmicos utilizados na elaboracdo da proposta
orcamentaria, dentre os quais a inflagdo. Nos ultimos anos, em virtude dessa prerrogativa
constitucional, tem sido comum a receita aprovada no Congresso ser superior a constante da

proposta apresenta pelo Poder Executivo. O aumento na previsdo da receita pelo Poder
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Legislativo, por sua vez, tem permitido acréscimos na despesa autorizada sem que se
comprometa a meta de resultado primério prevista na LDO.

Considerando, mais uma vez, que pelo NRF a elaboracdo e aprovagdo da LDO e da
LOA levardo em conta a estimativa de inflacdo proposta pelo Poder Executivo e suas
atualizacdes, pode-se trazer a discussdo: (i) a possibilidade de reestimativa de receitas com base
em projecado de inflagdo feita pelo Poder Legislativo; e (ii) a possibilidade de que as despesas
primarias aprovadas na lei orcamentéaria sejam superiores ao limite imposto para efeito de
elaboracdo da proposta orcamentaria, em virtude de eventual reestimativa para maior de receita,

por parte do Poder Legislativo.

7- Conclusao

Embora néo represente panaceia fiscal, a PEC do NRF pode vir a ser um importante
passo na direcdo do equilibrio sustentavel das contas publicas. Como observado, o regime atual,
ancorado apenas em metas de resultado anualmente definidas, ndo se mostrou capaz de conter
0 crescimento da despesa publica no ambito da Unido. Como resultado, a queda recente da
receita tem sido acompanhada da deterioracdo dos resultados fiscais e da elevacdo do
endividamento publico.

O objetivo nuclear do NRF é o controle do ritmo de aumento de despesas, ndo se
tratando, portanto, de uma proposta de “cortes” de despesas, mas do estabelecimento de uma
regra geral que defina limites para 0 aumento de despesas em termos globais. Para que a regra
geral tenha maior eficacia, é importante que se flexibilizem regras especificas de vinculacdo de
despesa, tal como previsto na proposta para as areas de salde e educacdo, sob pena de se agravar
ainda mais a rigidez do orcamento.

Embora ndo impeca o crescimento da despesa primaria, espera-se gue, em momentos
de crescimento da economia, a despesa primaria da Unido caia em percentual do P1B, enquanto
a receita primaria tenderia a ter aumentos mais expressivos. Tal configuracdo permitiria que se
gerasse espaco fiscal suficiente para que, em momentos de recessdo, a politica fiscal pudesse
ser utilizada para estimular a economia sem que se comprometesse a sustentabilidade fiscal.

Nos proximos anos, porém, o desempenho fiscal da Unido ainda pode ser bastante
negativo e e fundamental que, em adicao ao limite global das despesas primarias, sejam fixadas
metas de resultado primario capazes de promover um retorno mais rapido ao equilibrio fiscal.

Por derradeiro, devem-se pontuar algumas questdes que poderéo ser objeto de discusséo

durante a tramitacdo da proposta. Uma delas se relaciona a ampliacdo dos limites durante a
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execucdo orcamentaria, em virtude de uma inflagdo observada superior a utilizada na
elaboracdo do or¢camento. Pode ser conveniente que se crie regra especifica de retificagdo do
orcamento que regule tal hipotese.

Outra questdo envolve a prerrogativa do Poder Legislativo quanto a reestimativa de
receitas, em razao de erros ou omissdes na proposta orcamentaria. Nesse aspecto, cabe discutir
se, em face do NRF, subsiste a possibilidade de reestimativa de receitas com base em projecao
de inflacdo feita pelo Poder Legislativo ou, em acréscimo, se tal reestimativa poderia ter o
conddo de autorizar, na LOA, despesas primarias em montante superior ao limite considerado

na elaboracéo da proposta orcamentaria.

18



