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5. ORCAMENTO

5.1 Orcamento de 2018: Valores previstos versus realizados

Com o encerramento do primeiro bimestre e de posse dos dados de execugio até fevereiro, o Poder Executivo reavaliou
suas projecoes de receitas e despesas primdrias. No RAF de abril?, avaliamos as projecoes de mar¢o do governo tendo
como foco as mudangas em relacdo as proje¢des anteriores (fevereiro) e as implicacdes em termos de risco de
cumprimento da meta de resultado primario de 2018. Neste RAF, analisamos as projecdes do governo sob outra
perspectiva: a comparacgao entre dados previstos e realizados para o primeiro bimestre do ano, o que tende a repercutir
nas projecdes futuras, além de fornecer uma medida da precisdo e da credibilidade das proje¢des oficiais. Como em todas
as edig¢des, ao fim comparamos as projecdes anuais do governo com as projecoes da IFI, revisadas conforme a secdo 1 e
4 do relatério.

De inicio, cumpre lembrar que o monitoramento ao longo do ano das variaveis que afetam o cenario fiscal é previsto na
Lei de Responsabilidade Fiscal (art. 92) e anualmente disciplinado na Lei de Diretrizes Orgamentarias - LDO (Na LDO
2018, art. 562). Esse acompanhamento, ao fim de cada bimestre, € fundamental para que seja possivel a corre¢do de rumos
sempre que o comportamento das receitas primarias e das despesas obrigatdrias desviar o resultado primario projetado
da meta fixada para o exercicio.
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No caso de o resultado previsto se desviar da meta, o instrumento a ser utilizado é a limitagdo de empenho e
movimentacgado financeira (contingenciamento) dos gastos discriciondrios, ou seja, aqueles cujo nivel de execu¢do pode
ser, em certa medida, determinado pelo governo. As despesas contingenciadas continuam previstas no Or¢camento,
apenas ndo podendo ser executadas. Em avaliagbes posteriores, uma eventual reversdo do cendrio fiscal devolve a
possibilidade de execucdo das dotagdes bloqueadas, proporcionalmente as redu¢des efetuadas.

0 acompanhamento bimestral é consubstanciado em relatdrio elaborado pelo Executivo, que deve atualizar o quadro
macroecondmico e justificar todas as eventuais alteracdes nas receitas e despesas decorrentes dessa atualizacdo. As
previsdes de receita, por exemplo, sdo geralmente sensiveis a altera¢des na legislacdo tributaria, nos indices de precgos
ou nas previsdes de crescimento do PIB. Ao longo do exercicio, as previsoes de receita devem também considerar os
dados mais recentes sobre a arrecadagao realizada.

Apoés a avaliacio de receitas e despesas, se necessario o contingenciamento, o relatério bimestral informara seu montante
e como ele deve ser distribuido entre os Poderes. A distribuicido entre os Poderes deve ser proporcional a participagio
de cada um no conjunto das despesas primarias discricionarias. O contingenciamento, em si, é feito por ato préprio de
cada Poder (no Executivo, um decreto; nos demais Poderes, uma resolugao ou portaria, por exemplo), o qual deve ser
publicado até trinta dias apds o final do bimestre.

Vale observar que a necessidade de contingenciamento pode ser identificada fora da avaliacdo bimestral, em geral
quando ainda ndo se encerrou o primeiro bimestre ou na presenca de algum evento relevante que justifique a revisao.
Nesse caso, contudo, o bloqueio de dotagdes se aplica somente ao Executivo.

Em 2018, ja foram realizadas duas avaliagdes. Uma extemporanea, em fevereiro, e outra relativa ao primeiro bimestre3.
A primeira resultou no Decreto 9.276/2018 e a segunda deu origem ao Decreto 9.323/2018. Em ambas as avaliac¢oes, as

! Disponivel em: https://bit.ly/2rhrPs9.

2 Lein? 13.473, de 8 de agosto de 2017.
3 Ambos os relatérios estio disponiveis em: https://bit.ly/2nHPZKn.



http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/541284/RAF16_MAI2018.pdf
https://bit.ly/2rhrPs9
https://bit.ly/2nHPZKn

/:. Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
MAIO DE 2018
Independente

projecdes de receitas e despesas foram alteradas marginalmente, sem impacto liquido relevante sobre o resultado
primario esperado para o exercicio. A proxima avaliagio sera relativa ao segundo bimestre e devera ser divulgada até o
dia 22 de maio (art. 56 da LDO 2018).

Em fevereiro, a previsdo de déficit primario era de R$ 154,8 bilhdes e, apds a avaliagdo do primeiro bimestre, passou para
R$ 157,4 bilhdes. A meta para o exercicio continua em R$ 159,0 bilhdes. A Tabela 16, no fim da secéo, traz de forma mais
desagregada a evolugao das projecdes do Executivo e as projecdes atuais da IFI (a Tabela 21, no fim do relatério, detalha
ainda mais esses dados).

A reavaliacdo de margo incorpora os dados de execugdo de receitas e despesas do primeiro bimestre. O comportamento
da execugdo é um dos parametros para revisdo das projecoes anuais. A analise dos dados realizadas até fevereiro mostra
que, no geral, a arrecadacao ficou acima do esperado na primeira avaliacdo e as despesas tiveram resultado inferior ao
previsto.

Em relacdo as receitas, as diferencas no primeiro bimestre ndo resultaram em ampliagdo, na mesma medida, nos valores
projetados para o ano. O desvio em janeiro e fevereiro foi de R$ 15,7 bilhdes (6,4% acima do projetado para o periodo),
enquanto a ampliagdo da projecdo anual foi de apenas R$ 2,3 bilhdes (0,2%). A diferenca se concentra nas receitas
administradas pela RFB, com destaque para o imposto de renda (+R$ 6,1 bilhdes), CSLL (R$ 2,4 bilhdes), Cofins (R$ 2,3
bilhdes) e IPI (R$ 1,2 bilhdo). Os graficos a seguir detalham esses valores.

Grafico 13. Receita total - valores Grafico 14. Receitas administradas - valores
realizados menos previstos - 1B/2018 (R$ realizados menos previstos - 1B/2018 (R$ milhées)
milhées)
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Fonte: Decreto 9.276/2018. Elaboragdo: IFL.

A repercussdo da arrecadagdo do primeiro bimestre sobre o desempenho esperado para o ano requer que sejam
analisadas outras questdes, como a dependéncia de recolhimentos atipicos e eventuais mudangas nas proje¢des
macroecondmicas. Como mostrado na se¢ao de conjuntura fiscal, a arrecadagdo no inicio de 2018 foi impactada pelos
programas de regularizacdo tributéaria (Refis), que explicam boa parte do crescimento da receita no periodo frente a
2017. As receitas com o imposto de renda de pessoas juridicas, CSLL e Pis/Cofins sdo especialmente sensiveis a esses
programas. Assim, parte do desvio em relacdo ao inicialmente projetado pode ser atribuido a surpresas positivas em
receitas extraordinarias e tende a ndo impactar as projegdes para os bimestres seguintes.

Algumas mudangas nos parametros macroecondmicos também tiveram repercussdo importante nas projecdes do
Executivo para as receitas em 2018. O crescimento da massa salarial no ano, por exemplo, foi revisto de 6,3% para 5,8%,
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o que afetou negativamente a previsdo de arrecadagido liquida do RGPS para 2018 (-R$ 7,5 bilhdes), a despeito de, no
primeiro bimestre, ter havido crescimento da receita em relacédo ao projetado inicialmente (+R$ 1,2 bilhio).

Outro exemplo sdo as receitas com explorac¢ido de recursos naturais, que tiveram desempenho proximo ao projetado no
primeiro bimestre, mas foram revistas para baixo no total de 2018 (-R$ 2,1 bilhdes), principalmente em funcdo da
estimativa do preco do barril de petréleo. Entre a primeira (fevereiro) e a segunda avalia¢des (margo), a estimativa do
Executivo para o prego do barril passou de US$ 68,2 para US$ 64,5.

As receitas atipicas e a revisdo da grade de parametros macroecondmicos para o ano ajudam a explicar por que o melhor
desempenho no primeiro bimestre ndo implicou crescimento proporcional nas projecdes dos bimestres seguintes.
Contudo, parte do excesso de arrecadagido (frente ao inicialmente projetado) deve ser atribuida a recuperacdo da
economia. Essa parcela possivelmente continuara tendo efeitos positivos sobre a arrecadagdo nos préximos meses, o que
devera levar a uma revisio para cima das proje¢des do Executivo para 2018 nas avalia¢des futuras.

As despesas, por outro lado, ficaram aquém do previsto para o primeiro bimestre, mas tiveram suas projecoes para 2018
aumentadas. A diferenca entre valores realizados e projetados em janeiro e fevereiro foi de R$ 11,7 bilhdes (-5,4%). Ainda
assim, o valor projetado para o exercicio cresceu R$ 2,7 bilhées (0,2%).

Também no caso das despesas, ha justificativas para o aumento esperado da despesa mesmo diante do desempenho no
primeiro bimestre. Contudo, para itens especificos, a comparagao entre valores projetados e executados, bem como entre
valores de execuc¢do de 2017 e 2018, sugerem que as projecdes podem ser ajustadas em avaliacdes subsequentes.

Grafico 15. Despesas primarias - Diferenca valores realizados x previstos - 1B/2018 (R$ milhdes)

Despesas com controle de fluxo | -8.739
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Fonte: Decreto 9.276/2018. Elaboragdo: IFL.

O desvio em relacdo ao projetado se deve basicamente as chamadas despesas com controle de fluxo. Esse grupo agrega
uma pequena parcela das despesas obrigatorias, como beneficios a servidores publicos e agdes especificas em saide e
educacio, e a totalidade das despesas discricionarias. No primeiro bimestre, essas despesas ficaram R$ 8,7 bilhdes abaixo
do que havia sido projetado em fevereiro, um desvio de 22%.

Mesmo de posse dos dados de execucdo até fevereiro, a projecdo do governo para esse grupo em 2018 ndo teve altera¢do
significativa. Segundo consta do Decreto 9.323, de margo deste ano, o desvio em relagdo ao projetado nos dois primeiros
meses foi compensado por uma elevagao expressiva das proje¢des de gasto para o segundo e terceiro bimestres.

Diferentemente do gasto obrigatério, o volume de gastos discricionarios, ao final do exercicio, depende em boa medida
de decisdes do governo, levando sempre em conta as metas de resultado primdario e teto de gastos. Conforme
demonstrado na secdo de conjuntura fiscal, ha relativo espago fiscal em 2018, dado pela diferenca entre o teto
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constitucional e a despesa total realizada em 2017. Eventual avango nas discricionarias em 2018, isoladamente, nio deve
comprometer o cumprimento das regras fiscais neste ano.

0 impacto primario do Fundo de Financiamento Estudantil (FIES) teve sua projecio elevada em marc¢o, em que pese a
despesano inicio do ano ter ficado 50% inferior ao esperado. A justificativa, neste caso, passa pela mudanc¢a no parametro
de inadimpléncia nos financiamentos, que passou de 17,3% para 20,6%, o que eleva a previsdo de impacto priméario do
Fundo. Vale observar que, embora os financiamentos do FIES sejam despesas financeiras, pois sdo neutras em relagio ao
endividamento liquido, ha um risco associado ao retorno dessas operagoes, o que acaba impactando a divida liquida do
setor publico. Esse impacto deve, portanto, ser contabilizado para fins de apuracio do resultado primario.

A projecdo com subsidios e subvencdes foi praticamente mantida na avaliacdo de marco (R$ 22,2 bilhdes). No entanto,
os dados mais recentes de execu¢do sugerem que a despesa ao fim do exercicio ficard aquém dessa previsdo. Na
comparagdo com o que havia sido projetado em fevereiro para o primeiro bimestre, esses gastos ficaram quase R$ 700
milhdes abaixo (desvio de 10%). A comparacdo com dados realizados de 2017 também parece nio sustentar as projegoes
atuais do governo. No ano passado, a despesa ficou em R$ 18,7 bilhdes, bem abaixo do valor projetado para 2018, e, no
primeiro trimestre deste ano, o recuo real em relacdo a igual periodo de 2017 é de 29%. E importante lembrar, ainda,
que boa parte do impacto do ano ja foi absorvido, dado que essas despesas se concentram nos meses de janeiro e julho.

Por fim, chama-se atenc¢do para o fato de que esse tipo de cendrio - projecdes, em tese, mais conservadoras para receitas
e despesas no inicio do ano - nio tem sido a regra nos ultimos anos, em especial desde 2013. Nos exercicios em que a
programacdo financeira foi feita em fevereiro, com frequéncia os valores realizados no primeiro bimestre ficavam
consideravelmente abaixo (no caso das receitas) ou acima (no caso das despesas) do previsto na programacao. A
recorréncia de situagdes como essas repercutiu, entre varios outros fatores, na credibilidade das projecGes
macroecondmicas do governo no periodo.

A comparacdo entre valores realizados e previstos para um mesmo periodo é uma possivel medida de prudéncia na
elaboragdo das projecdes oficiais do governo. Em 2017, a IFI desenvolveu o Indicador de Prudéncia Or¢amentaria (IPRO),
um indice que tenta mensurar o grau de prudéncia na condug¢do das estimativas de receitas e despesas primarias. O
trabalho foi divulgado no RAF de abril de 20174, onde consta a metodologia de apuragio do indicador e os resultados
para o periodo de 2001 a 2016. Em grande parte desse periodo, o [IPRO mostrou que as proje¢des do governo foram feitas
de forma pouco prudente ou conservadora. Uma atualizacdo do indicador, com dados de 2017, deve ser publicada em
breve.

5.2 Orgamento de 2018: Proje¢des do governo versus projecdes da IFI

O tépico anterior focou na comparacdo entre valores previstos e realizados para o primeiro bimestre e possiveis
implicacdes para as projecdes anuais. Neste tdpico, comparamos as proje¢des mais recentes do governo, elaboradas em
margo, com as projegoes da [F], revisadas nesta edi¢do do RAF. As premissas utilizadas na revisdo de cenario da IFI estdo
evidenciadas nas se¢des 1 e 4 do relatério.

A Tabela 16, no fim do topico, traz de forma mais desagregada a evolugdo das proje¢des do Executivo e as projecdes atuais
da IFI (a Tabela 21, no fim do relatério, detalha ainda mais esses dados).

4 Disponivel em: https://bit.ly/2JLNsYk.



/-" Instituicao Fiscal
Independente

Para 2018, a IFI projeta um déficit primario de R$ 142
bilhoes, R$ 15 bilhdes inferior a previsdo mais recente do
governo, que é de R$ 157 bilhdes (Grafico 16). A diferenca
se explica pelo lado da despesa, em especial pelas
projecdes para e para as despesas com controle de fluxo (-
R$ 23,4 bilhoes, ou 8,3% inferior).

Este grupo abrange, além de algumas despesas
obrigatorias, o total das despesas discricionarias da Unido,
como investimentos e custeio administrativo. As
projecdes da IFI preveem crescimento moderado dessas
despesas frente a 2017 (R$ 257,8 bilhdes em 2018 contra

R$ 252,5 bilhdes em 2017).

RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
MAIO DE 2018

Grafico 16. Projeges para 2018 - IFI x Executivo
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Fonte: Ministério do Planejamento e IFIl. Elaboragdo: IFI.

Os dados do governo, por outro lado, projetam despesas com controle de fluxo da ordem de R$ 281,2 bilhdes, o que daria

um crescimento substancial frentea 2017 (11,3%). Esse volume de despesas faria com que a despesa total sujeita ao teto
ficasse muito préxima ao teto de gastos para 2018 (R$ 1.347,4 bilhdes contra um teto de R$ 1.347,9 bilhges).

Cabe observar, contudo, que parte dos R$ 281,2 bilhdes projetados pelo Executivo esta reservada para absorver, entre
outros fatores, os riscos de ndo realizacdo das receitas com a desestatizacdo da Eletrobras. Desconsiderando o efeito da
reserva orcamentaria no Ambito do Executivo, a proje¢do das despesas com controle de fluxo seria préxima a R$ 264

bilhoes.

Além das proje¢des com as despesas com controle de fluxo, merece atengdo a diferenca nas projecdes para subsidios e
subvencgdes (R$ 19,6 bilhdes da IFI contra R$ 22,2 bilhdes do governo). Como observado no tépico anterior, os dados ja
realizados, tanto em comparagdo com o projetado pelo governo em fevereiro quanto em relagio a execugio de 2017,

sugerem que as projec¢des oficiais podem estar superestimadas.
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TABELA 16. COMPOSICAO DO RESULTADO PRIMARIO - LOA X PROGRAMAGAO FINANCEIRA X IFI (RS BILHOES E % PIB)

e ey
Discriminag¢ao Decreto 9.276/18 Decreto 9.323/18 “

I. RECEITA TOTAL 1.462,1 21,0 1.460,7 21,0 1.462,9 21,1 1.461,8 21,0 -1,1 -0,1
I.1- Receita Administrada pela RFB 890,3 12,8 880,9 12,7 894,0 12,9 891,3 12,8 -2,7 -0,3
1.2 - Arrecadagdo Liquida para o RGPS 405,3 5,8 403,3 5,8 395,7 5,7 398,4 5,7 2,7 0,7
1.3 - Receitas Ndo Administradas pela RFB 166,5 2,4 176,4 2,5 173,2 2,5 172,0 2,5 -1,1 -0,6

1. TRANSF. POR REPARTICAO DE RECEITA 244,2 3,5 243,9 3,5 246,1 3,5 241,7 3,5 -4,4 -1,8

11l. RECEITA LIQUIDA (I-11) 1.217,8 17,5 1.216,8 17,5 1.216,9 17,5 1.220,1 17,5 3,3 0,3

IV. DESPESA TOTAL 1.373,4 19,8 1.371,6 19,7 1.374,3 19,8 1.361,9 19,5 -12,4 -0,9
IV.1 Despesas Obrigatérias 1.091,4 15,7 1.090,1 15,7 1.093,1 15,7 1.086,4 15,6 -6,7 -0,6

Beneficios Previdencidrios 596,3 8,6 592,4 8,5 592,4 8,5 588,4 8,4 -4,0 -0,7
Pessoal e Encargos Sociais 296,9 4,3 302,6 4,4 302,6 4,4 303,1 4,3 0,5 0,2
Abono e Seguro Desemprego 62,6 0,9 56,9 0,8 56,9 0,8 56,4 0,8 -0,5 -0,9
BPC (LOAS/RMV) 56,0 0,8 55,9 0,8 55,9 0,8 56,3 0,8 0,4 0,6
Compensagdo pelas Desoneragdes da Folha 11,5 0,2 12,3 0,2 13,7 0,2 13,0 0,2 -0,7 -4,8
FUNDEB (Complementagdo da Unido) 14,1 0,2 13,7 0,2 13,8 0,2 13,3 0,2 -0,5 -3,3
Sentengas Judiciais e Precatdrios - OCC 14,6 0,2 15,1 0,2 15,1 0,2 15,1 0,2 0,0 0,0
Subsidios, Subvengdes e Proagro 20,3 0,3 22,3 0,3 22,2 0,3 19,6 0,3 -2,6 -11,8
Demais 19,1 0,3 19,0 0,3 20,6 0,3 29,6 0,4 0,7 3,3
IV.2 Despesas com controle de fluxo 282,0 4,1 281,5 4,1 281,2 4,0 257,8 3,7 -23,4 -8,3
V. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL -155,5 -2,2 -154,8 -2,2 -157,4 -2,3 -141,8 -2,0 15,6 -9,9

Fonte: Ministério do Planejamento e IFI. Elaboragdo: IFI.



