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Destaques

e Taxa de investimento da economia encontra-se no patamar mais baixo da série historica.
e Recuperacdo lenta da atividade ainda produz implicagdes sobre o mercado de trabalho.

e Projecao de PIB de 2019 ganha viés de baixa diante dos resultados do primeiro trimestre.
e Intervalo plausivel para o hiato do produto é estimado entre 6,0% e 3,6%, ambos negativos.

e Receita liquida total caiu 0,4% em termos reais, no acumulado até abril de 2019, na esteira

da baixa atividade econdmica.

e Despesa total caiu 0,8% entre janeiro e abril de 2019, mas obrigatérias mantém tendéncia

de alta.
e Déficits primario e nominal do setor publico continuam elevados.
e Plano de Equilibrio Fiscal (PEF) é nova tentativa de remediar o problema fiscal nos Estados.

¢ Em maio, contingenciamento chega a R$ 32 bilhdes, 23% das despesas discricionarias da

Unido, em 2019.

e Contingenciamento nao € linear, mas atinge todos os ministérios. Saude é o menos afetado.

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

Contatos: ifi@senado.leg.br | (61) 3303-2875

Facebook: www.facebook.com /instituicaofiscalindependente

Twitter: https://twitter.com/ifibrasil

Instagram: https://www.instagram.com/ifibrasil
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Resumo

e No primeiro trimestre de 2019, a taxa de investimento recuou para 15,5% (de 15,8% no trimestre
anterior), patamar inferior a média histdrica registrada entre 1997 e 2013 (18,6%). Essa dinamica
tem sido influenciada pela diminuicdo dos investimentos publicos, pela existéncia de elevada
capacidade ociosa no parque industrial e pelo ambiente de incerteza acerca das perspectivas de
recomposi¢do do quadro de equilibrio fiscal. (Pagina 6)

e Os dados referentes ao primeiro trimestre de 2018 mostram persisténcia de elevado desemprego,
saida de pessoas da forca de trabalho, desestimuladas, em grande medida, pela falta de
oportunidades, e avanco moderado da massa salarial. Esse quadro é compativel com a menor
contribuicdo da demanda doméstica no crescimento do PIB. (Pagina 11)

e A estimativa para o primeiro trimestre de 2019, ja incluso o resultado das Contas Nacionais
Trimestrais, indica que a economia brasileira esta abaixo de seu potencial, com intervalo de
plausibilidade entre 6,0 e 3,6 pontos percentuais, ambos negativos. Apesar do estimulo promovido
pela politica monetaria, a atividade econémica ainda ndo reagiu de forma consistente. Na auséncia
de espago fiscal para reativar a demanda agregada, o debate sobre a possibilidade de o Banco Central
reduzir os juros se intensifica. (Pagina 13)

e Asreceitas do Governo Central cresceram ligeiramente, em termos reais, no primeiro quadrimestre
do ano. Receitas previdenciarias do RGPS e ndo administradas contribuiram para esse resultado.
Receitas administradas sofreram reducdo no periodo em razdo da fraqueza da atividade
econdmica. Ja as receitas liquidas apresentaram queda de 0,4% até abril. (Pagina 17)

e As despesas totais do Governo Central sofreram redu¢do no acumulado do primeiro quadrimestre
do ano, em termos reais. Essa queda, no entanto, revela forte contracdo em despesas discricionarias,
principalmente investimentos. Algumas despesas obrigatorias estdo desacelerando, fruto de
esforcos promovidos pelo Poder Executivo. (Pagina 18)

e Atrajetdria dos resultados primario e nominal do setor publico consolidado continua muito negativa,
refletindo as dificuldades do Poder Executivo da Unido em cortar despesas obrigatdrias, além do fato
de a desaceleracdo da atividade econdmica prejudicar a geracdo de receitas administradas,
fundamental para melhorar o quadro fiscal no curto prazo. (Pagina 22)

e O Executivo da Unido encaminhou o PLP 149/2019 para analise do Congresso. A proposta objetiva
conferir transparéncia, coordenacao e responsabilidade na gestdo das contas publicas pelos entes
subnacionais. A parte mais importante consiste em contrapartidas a serem cumpridas em eventuais
empréstimos contratados com aval da Unido. (Pagina 26)

e Apbs as duas primeiras avaliagdes do ano, o contingenciamento chega a R$ 32,2 bilhdes, equivalente
a 23% do gasto discricionario da Unido. O ajuste resulta, principalmente, das projecdes de receitas
primarias, que recuaram R$ 29,4 bilhdes (ou 2,3%) em relagdo ao Orgamento. Desde a segunda
avaliacdo, uma pequena parte do contingenciamento decorre da compensacdo pela Unido da
frustragdo dos resultados primarios de estatais federais e entes subnacionais. (Pagina 34)

e O contingenciamento atinge todos os ministérios, mas em percentuais distintos em relagdo ao
orcamento autorizado. No Ministério de Minas e Energia, a limitacdo chega a 81,4% do gasto
discricionario e se concentra na capitalizacdo da Eletrobras, cuja despesa foi bloqueada em marco. A
Sadde, em termos relativos, foi a drea menos atingida pelo contingenciamento. Na Educacdo, o
contingenciamento atinge cerca de um quarto das despesas discricionarias. (Pagina 34)
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Carta de Apresentacao

Reunido inaugural do Conselho de Assessoramento Técnico

Em 28 de maio, a Institui¢do Fiscal independente do Senado Federal realizou a reunido inaugural do Conselho
de Assessoramento Técnico (CAT), com as presencas de seus cinco membros: Bernard Appy, Gustavo Loyola,
José Roberto Afonso, Monica de Bolle e Yoshiaki Nakano. O Conselho assessorara a IFI na elaboracao de seu
plano anual de trabalho e ajudara a aprimorar suas atividades. Seus membros ndo sio remunerados.

O CAT esta previsto na Resolucdo do Senado n® 42, de 2016, e tem como objetivo colaborar para dar um
carater ainda mais técnico e apartidario aos trabalhos da IF], colaborando para reforgar sua autonomia e peso
institucional. Os nomes indicados ao Presidente do Senado Federal, Davi Alcolumbre, foram acatados e
publicados no Ato do Presidente n? 8, de 2019. As atividades do Conselho poderao ser acompanhadas por
uma sec¢do especifica no nosso site: https://www12.senado.leg.br/ifi/conselho/sobre-1.

Relatdério de Acompanhamento Fiscal de junho

Nesta edicdo do Relatdrio de Acompanhamento Fiscal, analisamos o resultado do PIB do primeiro trimestre,
divulgado pelo IBGE em 30 de maio. A queda de 0,2% indica que o quadro econémico podera ser pior do que
o esperado no cendrio base da IFI. Por essa razao, avaliamos que a tendéncia do PIB para 2019 é aproximar-
se do previsto no nosso cenario pessimista, o que traria implicaces relevantes para o comportamento das
receitas, do resultado primario e dos indicadores de endividamento do setor publico.

Os dados fiscais analisados indicam que o primeiro quadrimestre foi marcado pela persisténcia de
dificuldades para o cendrio de recuperacdo das receitas. As receitas liquidas do governo central no periodo
apresentaram queda de 0,4%, em termos reais, enquanto as despesas cairam 0,8%. A segregacdo dos gastos
federais mostra que o corte das despesas discriciondrias continua compensando a alta das despesas
obrigatorias, estratégia cujo limite sera imposto, nos préximos anos, pelo atingimento do valor minimo de
despesas dessa natureza necessario para o funcionamento da maquina publica.

0 déficit primario ficou em 1,4% do PIB, enquanto o déficit nominal chegou a 7% do PIB, no acumulado dos
tiltimos 12 meses. J4 a divida bruta alcancou 78,8% do PIB, em abril. E preciso ter claro que a geragdo
consistente de resultado primdrio favoravel s6 sera viabilizada pela contencdo do crescimento do gasto
obrigatorio e/ou da elevagdo da arrecadacdo tributaria. O teto de gastos (Emenda Constitucional n? 95),
aprovado em 2016, implica contencdo expressiva do gasto obrigatdrio, mas, até o momento, ndo foram
aprovadas medidas que tornem exequivel esse objetivo.

Na secdo sobre o orcamento da Unido, analisamos as proje¢des atualizadas do governo para os resultados
fiscais primarios, tendo em vista os ultimos relatérios e informagdes disponiveis. Apresentamos, ainda, a
avaliacdo do contingenciamento org¢amentario detalhado por 6rgido. O acompanhamento da execugdo
or¢camentdaria é parte importante das atividades da Instituicao e sera refor¢cado, atendendo recomendagdes
feitas por membros do CAT, na referida reunido inaugural.

Os numeros trazidos pela IFI continuam a apontar um quadro geral da economia e das contas publicas
bastante grave. O pano de fundo é a fragilidade da atividade econdmica, revelada por um hiato do produto
negativo, conforme nova estimativa apresentada neste relatério. Sem a realizacdo de um ajuste fiscal
profundo, nem mesmo uma politica monetaria expansionista (juros reais abaixo da chamada taxa neutra) tem
sido capaz de reativar a economia.

Felipe Scudeler Salto

Diretor-Executivo
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1. CONTEXTO MACROECONOMICO
1.1 Evolugdo do PIB
A atividade econémica recuou no primeiro trimestre. O PIB apresentou resultado de -0,2% em relacdo ao quarto
trimestre de 2018 (Grafico 1), na série com ajuste sazonal, de acordo com o IBGE. O produto da indtstria (-0,7%) e da

agropecudria (-0,5%) apresentaram retragdo, enquanto os servicos avancaram pouco (0,2%) em relacdo ao periodo
imediatamente anterior.

GRAFICO 1. PIB: VARIAGAO DO TRIMESTRE EM RELACAO AO TRIMESTRE ANTERIOR
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.

Industria apresenta desempenho ruim. Na industria, as influéncias negativas no primeiro trimestre partiram dos
subsetores da industria de extracdo (-6,3%), transformacgio (-0,5%) e construgio civil (-2,0%). O segmento extrativo
sofreu o impacto do desastre na barragem de rejeitos de mineragdo da Vale na regido de Brumadinho/MG, ocorrido em
janeiro, resultando na menor fabricacdo de itens de minério de ferro, enquanto o segmento de transformagao tem
absorvido os efeitos do enfraquecimento da demanda argentina, principal parceiro comercial brasileiro na industria. O
segmento da construgdo civil, por sua vez, espelha a falta de dinamismo dos investimentos na economia brasileira,
encontrando-se em patamar 31,8% inferior ao pré-crise (primeiro trimestre de 2014).
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GRAFICO 2. EVOLUGAO PIB INDUSTRIAL
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFL.

Confirmacao da queda no primeiro trimestre coloca viés de baixa na projecdo de 2019. O resultado negativo do
primeiro trimestre deixou um efeito estatistico (carry over) de 0,2% para o restante do ano, valor que representa quanto
a economia avangaria em 2019 caso permanecesse estavel no segundo, terceiro e quarto trimestres, considerando a série
com ajuste sazonal. A projecdo para o PIB de 2019 (revisada de 2,3% para 1,8% na edi¢do de maio do RAF) ainda esta
mantida, mas h4 um risco elevado de que o crescimento do PIB caminhe para o que estd delineado em nosso cenario
pessimista (ao redor de 1,0%).

Indicadores de alta frequéncia sugerem moderacao da atividade produtiva no segundo trimestre. O viés de baixa
atribuido a expectativa de crescimento do ano é refor¢cado tanto pela trajetéria negativa dos indicadores de confianga de
consumidores e empresarios delineada em abril e maio, como pelo avango moderado da producio industrial em abril
(alta de 0,3% em relacdo a margo), em magnitude insuficiente para eliminar a perda de 1,4% registrada no més anterior.

Estimativa do mercado para o PIB de 2019 esta em 1,13%. E importante mostrar, nesse sentido, que a mediana das
estimativas de mercado para o PIB de 2019, obtidas no Boletim Focus, divulgado pelo Banco Central, praticamente estavel
ao redor de 2,5% entre julho de 2018 e fevereiro de 2019, tem sido revisada sistematicamente para baixo, atingindo
1,13% em maio (Grafico 3). Na auséncia de uma retomada substancial da atividade produtiva nos préximos meses, é
provavel que o crescimento do PIB em 2019 se materialize, portanto, em magnitude préxima ou mesmo inferior a
observada nos ultimos dois anos (1,1%).




f. Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
JUNHO DE 2019
Independente

GRAFICO 3. MEDIANA DAS ESTIMATIVAS DE MERCADO PARA O PIB DE 2019
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Fonte: Boletim Focus - Banco Central. Elaboragdo: IFL.

PIB acumulado nos quatro trimestres terminados em marco de 2019 desacelerou. Considerando-se a taxa
acumulada em quatro trimestres, que permite visualizar de forma mais nitida a tendéncia da série, o PIB registrou
expansao de 0,9% no primeiro periodo de 2019 (ante 1,1% no quarto trimestre de 2018) refletindo os desempenhos dos
servigos (1,2%), agropecudria (1,1%) e industria (0,0%). Em termos de contribui¢do para a variagdo do PIB acumulada
em quatro trimestres, o setor de servigos adicionou 0,7 ponto percentual (p.p.), enquanto as contribuicées dos setores
industrial e agropecuario para o desempenho do PIB foram praticamente neutras, como se observa no Grafico 4.

Industria de transformacao e da construcio seguram a recuperacio do PIB industrial. O segmento da construcio
subtraiu 0,4 ponto percentual (p.p.) da variagdo acumulada em quatro trimestres do PIB industrial - contribui¢do que é
negativa ha 18 trimestres (Grafico 5). As contribui¢des da industria de transformacdo (0,0 p.p.) e da indtstria extrativa

(+0,1 p.p.) foram praticamente neutras no primeiro trimestre de 2019, enquanto a contribui¢do dos servigcos industriais
de utilidade publica (SIUP) foi positiva em 0,5 p.p.




« f7 Instituicao Fiscal
Independente

3.5

2.5

1.5

0.5

6.0

4.0

2.0

0.0

2014.1

2014.1

—_ —_
= =
F .
3 <
S S
N Q
H Extrativa

2014.11

2014.111

GRAFICO 4. CONTRIBUICOES (EM P.P.) PARA O CRESCIMENTO DO PIB
ACUMULADO EM QUATRO TRIMESTRES
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GRAFICO 5. CONTRIBUIGOES (EM P.P.) PARA O CRESCIMENTO DO PIB INDUSTRIAL
ACUMULADO EM QUATRO TRIMESTRES
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.
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Sob a ética das despesas, a formacio bruta de capital fixo apresentou queda relevante. Na comparacdo com o
quarto trimestre de 2018, a despesa de consumo das familias (0,3%) e do governo (0,4%) cresceram pouco, enquanto as
exportacdes (-1,9%) e a formacdo bruta de capital fixo (-1,7%) registram perdas substanciais (Grafico 6).

GRAFICO 6. COMPONENTES DO PIB PELA OTICA DA DESPESA
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.

Contribuiciao da absor¢iao doméstica para o crescimento do PIB diminuiu. Considerando-se a taxa acumulada em
quatro trimestres, o consumo das familias (1,5%), a formagdo bruta de capital fixo (3,7%), as exportacdes (3,0%) e as
importagdes (5,8%) registraram variagdes positivas. Ja as despesas de consumo do governo permanecem relativamente
estaveis (-0,1%). Em termos de contribui¢io, a absor¢do doméstica, composta pelas despesas de consumo das familias
(1,0 p.p. ante 1,2 p.p. no quarto trimestre de 2018), do governo (0,0 p.p. ante 0,0 p.p.), a formacgao bruta de capital fixo
(0,6 p.p. ante 0,7 p.p.) e os estoques (-0,2 p.p.), adicionou 1,3 p.p. ao crescimento do PIB acumulado em quatro trimestres
(de 0,9%), mas vem perdendo forca desde o fim do ano passado, como se observa na Tabela 1.

Contribuicio do setor externo é negativa ha quatro trimestres. A demanda externa (exportacdes liquidas) exerceu
influéncia negativa pelo quarto trimestre consecutivo, movimento que é compativel com o impacto sobre as exportacgdes
brasileiras decorrente do cendrio de menor crescimento global e de crise que atravessa a economia argentina.

TABELA 1. CONTRIBUICOES (EM P.P.) NA TAXA ACUMULADA EM QUATRO TRIMESTRES DO PIB

| 2017 2018.1 2018.I1 2018.111 2018.IV 2019.1
1.0 11 17 22 17 13

Absorg¢ao interna

Consumo das familias 0.9 1.5 1.6 1.5 1.2 1.0
Consumo do governo -0.2 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Formacdo Bruta de Capital Fixo -0.4 -0.1 0.3 0.7 0.7 0.6
Variacdo de estoques* 0.7 -0.2 -0.3 0.0 -0.2 -0.2
Exportac¢oes liquidas 0.1 0.2 -0.3 -0.8 -0.6 -0.4

Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.
* A variagdo de estoques (ou o investimento em estoques) corresponde a variagdo liquida nos estoques de bens finais e matérias-primas utilizadas no
processo de produgdo. A rubrica é usada como elemento de equilibrio de oferta e demanda de bens e servigos.
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Taxa de investimento encontra-se no patamar mais baixo da série historica. No primeiro trimestre de 2019, a taxa
de investimento (entendida como propor¢ao da formacdo bruta de capital fixo no produto) recuou para 15,5% (de 15,8%
no trimestre anterior), patamar inferior a média histdrica registrada entre 1997 e 2013 (18,6%), como se observa no
Grafico 7. Essa dindmica tem sido influenciada pela diminui¢ido dos investimentos publicos, pela existéncia de elevada
capacidade ociosa no parque industrial e pelo ambiente de incerteza que persiste sobre as perspectivas de recomposicao
do quadro de equilibrio fiscal -as decisdes de investimento privado tomadas pelas firmas dependerao das expectativas
de lucro em relagdo ao futuro, e sdo favorecidas quando ha um horizonte de maior previsibilidade e estabilidade
econdmica.

GRAFICO 7. TAXA DE INVESTIMENTO % (FBCF/PIB)
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.

Para que a economia sustente expansio do PIB da ordem de 3,0% ao ano ao longo do tempo é necessario que o
nivel de investimentos caminhe para 21% do PIB2. A reativacdo dos investimentos ampliaria as possibilidades de
crescimento da economia brasileira, com estimulo tanto sobre a demanda agregada, dado o efeito multiplicador sobre o
produto e o emprego, quanto sobre a oferta, via ampliagao de infraestrutura e de produtividade.

1.2 Mercado de trabalho

A recessao que vigorou no pais entre 2014 e 2016 e a recuperacio lenta do nivel de atividade ainda produz
implicacdes sobre o mercado de trabalho. Os dados mais recentes, referentes ao primeiro trimestre de 2018, mostram
um quadro de elevada permanéncia no desemprego, saida de pessoas da for¢a de trabalho, desestimuladas, em grande
medida, pela falta de oportunidades, e avango moderado da massa salarial. Esse quadro é compativel com a menor
contribuicdo da demanda doméstica no crescimento do PIB, analisada na se¢io anterior.

A taxa de desemprego diminui lentamente. De acordo com a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua
(PNADCc) referente ao primeiro trimestre, a taxa de desemprego no pais foi estimada em 12,7% da forga de trabalho,

2 Giambiagi, F. and F. Montero (2005) “O ajuste da poupanca doméstica no Brasil: 1999/2004”. Texto para discussdo n2. 1119, IPEA, Rio de Janeiro.
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ligeiramente abaixo da observada no primeiro trimestre de 2018 (13,1%). O indicador tem recuado em ritmo bastante
moderado, na compara¢do com o mesmo periodo do ano anterior, desde o fim de 2017.

A recuperacio lenta do crescimento econdmico e das contratacdes no mercado formal mantém elevado o tempo
de permanéncia no desemprego. A partir dos microdados da PNADc é possivel extrair que, do total de 13,4 milhdes de
pessoas desempregas no primeiro trimestre de 2019, 5,2 milhdes buscavam por uma colocagdo, sem sucesso, ha pelo
menos um ano. O nimero de pessoas nessa condi¢do foi de 2,4 milhdes, em média, entre 2012 e 2014. A taxa de
desemprego de longa duracdo, que considera as pessoas desocupadas ha mais de 1 ano, encontra-se em 4,9% da forga de
trabalho (Grafico 8), estabilizada ao redor desse patamar desde o inicio de 2017, mantendo-se acima da média de 2,5%

observada entre 2012 e 2014.

GRAFICO 8. TAXA DE DESEMPREGO POR DURACAO
(% DA FORGA DE TRABALHO)
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Fonte: Microdados da PNADC - IBGE. Elaboragdo: IFI

E provavel que a duragio maior do desemprego desestimule a participacio no mercado de trabalho. No periodo,
o montante de pessoas desalentadas, que estavam disponiveis para trabalhar, mas nao realizaram busca efetiva no
periodo de 30 dias, dentre outras razdes, por ndo haver oportunidades de emprego, foi estimado em 4,8 milhdes de

pessoas ante uma média de 1,7 milhdo no periodo de 2012 a 2014 (Grafico 9). Na comparagdo com o mesmo periodo de
2018, o niimero de pessoas nessa condi¢do aumentou 5,6%.

A auséncia de dinamismo que tem caracterizado o mercado de trabalho contém avanco do rendimento do
trabalho e da massa salarial. Os ganhos de renda em termos reais continuam ocorrendo, mas os avangos seguem em
ritmo moderado. Nos ultimos 12 meses encerrados em mar¢o, o rendimento médio do trabalho e a massa salarial
avangaram, nessa ordem, 0,7% (ante 0,9% em margo) e 2,2% (ante 2,4%), em termos reais.

12



H Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
JUNHO DE 2019
Independente

GRAFICO 9. NUMERO DE PESSOAS DESALENTADAS (MIL)
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Fonte: Microdados da PNADC - IBGE. Elaboragdo: IFIL.

1.3 Hiato do produto, Inflacdo e juros

A economia opera com elevado grau de ociosidade. Além da taxa de desemprego em patamar ainda elevado, a
utilizagdo reduzida da capacidade instalada na industria refor¢a o ambiente caracterizado por um elevado nivel de
ociosidade dos fatores de producdo. De acordo com dados da FGV, a industria operou com 75,3% de sua capacidade
instalada em maio, valor que é inferior a média histérica dos tltimos 15 anos (80,1%).

O hiato do produto, calculado pela diferenca (percentual) entre o produto observado e o produto tendencial (ou
potencial), ilustra essa situagdo. Foram utilizadas algumas técnicas presentes na literatura para estimar indiretamente,
incluindo filtros estatisticos e fun¢des de produgio, uma vez que nao é possivel medir diretamente o nivel potencial. Um
hiato positivo ocorre quando a economia opera acima de sua tendéncia (ou do seu potencial) e é um indicativo de que

esta sobreaquecida e sujeita a pressdes inflaciondrias, ao contrario do hiato negativo que sugere uma economia operando
com ociosidade dos fatores produtivos.

Provavel que o hiato do produto esteja situado entre -6,0 p.p. e -3,6 p.p. no primeiro trimestre. O emprego da
func¢do de produgio, seguindo recomenda¢des metodoldgicas da Comissdo Europeia3, sugere que o hiato do produto
alcangou o valor mais baixo da série histérica no fim de 2016, coincidindo com o tltimo trimestre da recessdo que vigorou
entre 2014 e 2016 e, desde entdo, tem se recuperado lentamente. A estimativa para o primeiro trimestre de 2019,
incorporando o resultado das Contas Nacionais Trimestrais, indica que a economia brasileira esta posicionada abaixo de
seu potencial, com um intervalo de plausibilidade entre -6,0 pontos percentuais e -3,6 pontos percentuais - o que sugere
uma boa margem para crescimento nos préoximos anos a partir do aproveitamento da ociosidade existente dos fatores. O

Grafico 10 exibe a evolugdo do hiato do produto entre o quarto trimestre de 1996 e o primeiro trimestre de 2019 e os
limites do intervalo de plausibilidade.

3 Ver estudo publicado pela IFl em janeiro de 2018, disponivel em: http://www?2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/536764/EE 04 2018.pdf
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Outras estimativas realizadas pela IFI utilizando o Filtro HP convencional, o Filtro HP Multivariado, segundo Areosa
(2008), e a func¢ado de producio que faz uso do Filtro HP para extrair as tendéncias da taxa de desemprego, do NUCI e da

PTF também apontam que o hiato do produto esta posicionado no terreno negativo, porém em menor magnitude: -1,3
ponto percentual, -1,3 ponto percentual e -3,0 pontos percentuais, respectivamente.

Em termos praticos, é importante ressaltar que todo método tem suas limitagdes. Assim, para efeito da construcdo do
cenario macroecondémico, foram avaliados o conjunto de estimativas produzidas pelas técnicas mencionadas.

Inflacdo acumulada em doze meses desacelerou em maio. A inflagdo observada pela variagdo do IPCA medida em
doze meses desacelerou de 4,9% em abril para 4,7% em maio, refletindo menores pressdes dos precos administrados
(6,5% ante 6,8%) e livres (4,0% ante 4,3%). O elevado nivel de ociosidade presente na economia - sugerida pela posigdo
ciclica da economia dada pela abertura do hiato do produto e corroborada pela distancia da taxa desemprego e do NUCI
de suas médias histéricas - produz um viés baixista para a trajetéria dos pregos, influenciando sobretudo aqueles

componentes que sdo mais sensiveis ao ciclo econdmico, como os de servicos (3,9% em maio ante 3,9% em abril) e
industriais (1,7% ante 1,8%).

GRAFICO 10. HIATO DO PRODUTO E INTERVALO DE PLAUSIBILIDADE
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Fonte: IFI.

A tendéncia da inflacdo corrente, quando minimizada a influéncia de choques, encontra-se abaixo da meta
definida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN). A média dos nicleos de inflacdo, medidas construidas pelo Banco
Central que expurgam da inflacdo cheia a influéncia de itens de maior volatilidade - que pressionam a inflagao no curto

prazo -, passou de 3,95% em abril para 3,93% em maio, seguindo em patamar confortavel, abaixo da meta de 4,25%
definida pelo CMN para a inflacdo em 2019.

Expectativas de inflagao para 2020 e 2021 estdo ancoradas na meta. As estimativas de mercado para o IPCA obtidas
no Boletim Focus situam-se em 4,0% para 2020 e 3,75% para 2021 - justamente os valores definidos para a meta de

inflagdo nos proximos dois anos. A projecdo para o ano corrente encontra-se ao redor de 4,0%, abaixo, portanto, da meta
estabelecida (4,25%).

Banco Central mantém a taxa Selic em 6,5% a.a. desde margo de 2018. Desde o inicio do ciclo de flexibilizagido
monetdria, iniciado em setembro de 2016, o Banco Central reduziu a taxa basica de juros em 775 pontos (para o patamar
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minimo de 6,5% a.a.). No comunicado divulgado apds a ultima reunido do Comité de Politica Monetaria (Copom), a
instituicdo avaliou que o balango de riscos para a inflacdo é simétrico, ponderando que enquanto o nivel de ociosidade
da economia doméstica produz viés baixista para a trajetéria inflacionaria, a possivel frustragdo de expectativas em
relacdo a continuidade das reformas fiscais pode elevar prémios de risco e pressionar as expectativas de inflacéo.

Intensidade do estimulo da politica monetaria depende da avaliacdo sobre o nivel da taxa de juros natural. Assim
como o hiato do produto, a taxa de juro estrutural, ou natural, € uma variavel ndo observada e com grande incerteza
associada a sua estimacdo. A variavel constitui, no entanto, um ponto de referéncia na condu¢ao da politica monetaria
sob o regime de metas de inflacdo, podendo ser definida como a taxa de juros de equilibrio entre poupanca e investimento
no pleno emprego da economia (Fernando de Holanda Barbosa e outros, 2016). A taxa de juros real, estando abaixo da
taxa de juros estrutural, estimula a atividade econdmica, contribuindo para o aumento da inflacdo. Quando a taxa de juros

real se posiciona acima da taxa natural, seu efeito sobre o PIB é contracionista. O Banco Central, por sua vez, ndo divulga
suas estimativas para a taxa de juros natural.

A taxa de juros real, em consonancia com a Selic, entrou em tendéncia de queda, mas desde abril de 2018
encontra-se estabilizada ao redor de 2,8% ao ano (Grafico 11)% Uma avaliagio preliminar, construida a partir de
algumas métricas utilizadas na literatura, indica que a taxa de juros real se encontra em posi¢io pouco abaixo do nivel de
equilibrio (estimado entre 3,0% e 4,8%, com média de 3,9%). Essa mensuracdo simples da taxa de juros estrutural

consistiu em extrair a tendéncia da taxa de juros real ex-ante da economia® e das taxas de juros pagas pelo titulo publico
(NTN-B) com vencimento em 2045°.

GRAFICO 11. TAXA DE JURO NOMINAL E REAL EX-ANTE
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Fonte. B3 e Banco Central. Elaboragdo: IFI.

4 A taxa de juros real ex ante é taxa de juros futura de mercado de 1 ano deflacionada pela expectativa de inflagdo dos préximos 12 meses (obtida no
Boletim Focus).

5 Ver Fernando de Holanda Barbosa e outros, 2016, disponivel em: http:
71402016000400399.

www.scielo.br/scielo.php?script=sci arttext&pid=S0034-

6 Ver Relatério de Inflagdo de Setembro de 2010, disponivel em: https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/ri/201009/RELINF201009-
ri201009b6p.pdf,
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Apesar do estimulo promovido pela politica monetaria, a atividade econdmica ainda ndo reagiu de forma consistente,
mostrando, inclusive, arrefecimento no tltimo trimestre. A contribui¢do da demanda doméstica (soma do consumo das
familias, governo e investimentos) sobre o PIB esta desacelerando e o vetor externo permanece no terreno negativo,
como observado na analise das Contas Nacionais Trimestrais. Na auséncia de espaco fiscal para reativar a demanda
agregada, o debate sobre a possibilidade de o Banco Central reduzir os juros tem se intensificado.

2. CONJUNTURA FISCAL
2.1 Introducao

Quadro fiscal desafiador impde necessidade de ajustes em despesas e receitas. A presente secdo do Relatério de
Acompanhamento Fiscal traz uma analise a respeito da evolugdo recente dos principais indicadores fiscais da economia.
Em linhas gerais, a persisténcia de um quadro fiscal bastante desafiador impde a necessidade de medidas que melhorem
a dindmica das despesas publicas, assim como de a¢des que promovam a retomada das receitas governamentais.
Dificilmente sera possivel a Unido voltar a gerar superavits primarios que estabilizem a divida publica, como proporgao
do PIB, sem medidas que influenciem o aumento das receitas, especialmente no horizonte de curto prazo.

Efeito da Reforma da Previdéncia sobre atividade econémica pode ser limitado. Nas edicdes mais recentes do RAF,
foram explorados o contetido e as implicacdes da Proposta de Emenda a Constituicdo (PEC) n2 6, de 2019, que trata da
reforma da previdéncia. A evolugio das discussdes em torno da proposta cria uma perspectiva favoravel para a aprovacgio
da matéria. No ambiente econdmico, a dindmica dos pregos dos ativos financeiros nos ultimos meses reflete, em boa
medida, as expectativas em torno da aprovagio da proposta ora em tramitagio na CAmara dos Deputados. E preciso ter
cautela, no entanto, em relacdo ao alcance da emenda constitucional eventualmente resultante da PEC n2 6, de 2019.

Elevada rigidez da despesa publica dificulta a consolidacio fiscal. Considerando-se que o pagamento de pensoes e
aposentadorias corresponde a principal rubrica da despesa publica, é intuitiva a conclusdo de que a aprovac¢ido da PEC n®
6, de 2019, ajudara no equilibrio de longo prazo das contas publicas. A medida, no entanto, é condi¢do necessaria, mas
ndo suficiente para a resolugdo da complexa situacgao fiscal do pais. Dados a rigidez da despesa governamental no Brasil
e 0 peso dos gastos obrigatérios na composi¢do geral do dispéndio, a IFI considera que outras a¢des voltadas a alterar a
dindmica desses gastos obrigatorios sdo necessarias. Alternativa ou complementarmente, o desafio de estabilizar a divida
como propor¢do do PIB exigiria mudangas também do lado da arrecadacio.

Em razao das dificuldades para modificar despesas rigidas dentro do orcamento publico, a IFI considera que a melhora
do cenario fiscal no curto prazo, que pressupde a recuperac¢io da capacidade da Unido em gerar superavits primarios que
contribuam para a estabilizacdo da divida publica, passa por uma combina¢ao de medidas de ajuste tanto nas despesas,
quanto nas receitas. Estas, por sua vez, dependem fundamentalmente da retomada ciclica da atividade econémica.

Persisténcia de efeitos de choques também dificulta recuperacao. Conforme explorado na secdo sobre o contexto
macroeconémico do pais, a demora na dissipacdo dos choques que atingiram a economia brasileira em 2018 pode
retardar o processo de recuperagdo do crescimento. As informacgdes referentes ao PIB do primeiro trimestre de 2019
confirmam essa percepgdo. A evolucdo recente dos indicadores de atividade sugere que a recuperagdo da economia no
curto prazo serd mais dificil.

Fraqueza da economia contamina as expectativas. Ndo a toa, os resultados das ultimas edicées do Boletim Focus,
divulgado pelo Banco Central, tém mostrado significativa piora nas proje¢des de crescimento do PIB. A edicdo mais
recente da pesquisa mostra um consenso inferior a 1,2% para a expansdo da economia neste ano, préximo do previsto
no cendario pessimista da IFI. Na tltima revisdo de cendrios promovida pela IF], em maio, a projecdo do PIB de 2019 foi
revista de uma alta de 2,3% para outra de 1,8% no cendrio base, considerado ainda o mais provavel. Trata-se de uma
projecdo conservadora, mas que reflete a tendéncia descrita anteriormente.

16



-~ Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL

JUNHO DE 2019
Independente

Aumento das receitas depende de recuperaciao econdomica. A fraqueza da atividade econdmica afeta sobremaneira
as receitas governamentais, tornando o cumprimento da meta de superavit primario do ano, prevista na Lei de Diretrizes
Orgamentarias (LDO), cada vez mais dependente da geracdo de receitas extraordinarias, isto €, ndo correlacionadas com
o ciclo econémico, e de reducio de despesas discricionarias, especialmente os ja deprimidos investimentos publicos.

Estratégia de ajuste em despesas discricionarias tem alcance limitado. A titulo de ilustracdo, desde 2016, com
excecdo de 2017, as receitas ndo administradas pela Receita Federal mostram taxa de variacdo real maior
comparativamente a das receitas administradas, confirmando preocupante dificuldade na geracdo de resultados
primdrios melhores. O espago para reducdo de despesas discricionarias é limitado e encontra-se em nivel considerado
critico, conforme atestam os valores da margem fiscal, conceito definido pela IFI para avaliar os limites de cortes dessas
despesas do orcamento. Na edicdo de maio deste RAF, a IFI atualizou os calculos da margem fiscal. A execu¢do minima de
despesas discricionarias sem implicar paralisacio da maquina publica é préxima a R$ 75 bilhdes em 2019. Por sua vez,
as despesas discricionarias deverdo atingir patamar de R$ 110 bilhdes no ano.

2.2 Evolugado recente dos indicadores fiscais

Em abril, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG), medida como proporc¢do do PIB, registrou nova elevagio frente ao
més anterior, mantendo a trajetéria ascendente iniciada em 2014. Por sua vez, a receita liquida e a despesa total do
governo central, descontado o efeito da inflagdo, exibem relativa estabilidade nos quatro primeiros meses deste ano. O
resultado primario do setor publico consolidado, medido como a diferenca entre a receita liquida e a despesa total, ficou
praticamente estavel em -1,37% do PIB no acumulado de 12 meses até abril. O resultado nominal, considerando essa
mesma base de comparacio, tem se mantido estavel em torno de -7,0% do PIB desde dezembro de 2018.

2.2.1 Receitas do Governo Central

Receita total cresce 0,7% no primeiro quadrimestre de 2019. No acumulado do ano até abril, as receitas totais do
Governo Central, incluindo Unido, Banco Central e Regime Geral da Previdéncia Social (RGPS), somaram R$ 534,2 bilhdes,
configurando aumento real de 0,7% ante 2018. As receitas administradas tiveram contra¢do de 1,0% em termo reais,
nessa mesma base de comparacio, totalizando R$ 340,7 bilhdes. As receitas ndo administradas, por sua vez, cresceram
6,6% no periodo, perfazendo o montante de R$ 64,2 bilhGes. Por fim, as receitas do RGPS, de R$ 129,2 bilhges,
aumentaram 2,5% em 2019, em termos reais, também no acumulado de quatro meses (Tabela 2).

TABELA 2. RECEITAS DO GOVERNO CENTRAL — 2016 A 2019 — ACUMULADO DE JANEIRO A ABRIL (RS BILHOES CORRENTES, VAR. % REAL E

Jan-Abr/2016 Jan-Abr/2017 Jan-Abr/2018 Jan-Abr/2019

% DO PIB)

Receita total 448,4 -5,5% 22,3% 460,2 -2,0% 21,8% 5088 7,6% 23,1% 534,22 0,7% 22,8%
Receitas administradas 281,9 -7,4% 14,0% 2936 -05% 13,9% 3302 9,4% 150% 340,7 -1,0% 145%
Incentivos fiscais 0,0 - 0,0% 0,0 - 0,0% 0,0 - 0,0% 0,0 - 0,0%
Receitas do Regime Geral de 1141 -60%  57% 1154 -33% 55% 1208 18%  55% 1292  25%  55%

Previdéncia Social (RGPS)

Receitas ndo administradas 52,5 7,9% 2,6% 51,2 -7,0% 2,4% 57,7 9,7% 2,6% 64,2 6,6% 2,7%
Transferéncias 68,4 -13,1% 3,4% 76,9 73% 3,6% 84,0 6,3% 3,8% 92,9 6,1% 4,0%
Receita liquida 380,0 -4,0% 18,9% 383,3 -3,7% 18,2% 4248 7,8% 19,3% 441,3 -04% 18,8%
PIB (RS$ bi correntes) 2.009,0 2.106,9 2.204,0 2.344,4

Fonte: Tesouro Nacional e Banco Central. Elaboragdo IFI.
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Considerando-se o conjunto de receitas administradas pela Receita Federal do Brasil (RFB), as principais variacdes
negativas no acumulado de janeiro a abril de 2019 ocorreram nos seguintes tributos:

* quedade 11,5% no IPI (-R$ 2,22 bilhdes), em razdo do comportamento do indice de produgio fisica da industria,
que registrou contragio de 2,7% no periodo, segundo o IBGE;

* reducgdo de 9,1% em COFINS (-R$ 7,69 bilhdes), em virtude (i) da arrecadagdo no dmbito do Programa Especial
de Regularizagdo Tributaria (PERT) em janeiro de 2018, sem contrapartida em janeiro de 2019; (ii) de
reclassificacdo de receitas em janeiro de 2019; e (iii) da redug¢do da aliquota do PIS/COFINS sobre o 6leo diesel;
e

* retragdo de 6,7% na arrecadacdo de PIS/PASEP (-R$ 1,53 bilhdo) em funcio dos efeitos da arrecadagido
extraordinaria do PERT em janeiro de 2018.

Por outro lado, o Imposto sobre a Renda (IR) registrou aumento de 6,4%, em termos reais (+R$ 9,46 bilhdes), nos
primeiros quatro meses do ano, em virtude de ganhos de arrecada¢do na massa de rendimentos do trabalho assalariado
e de recolhimento extraordinario de diversas empresas, da ordem de R$ 4,6 bilhGes realizado em fevereiro de 2019.

No que tange as receitas ndo administradas, dois eventos merecem destaque no desempenho dos quatro primeiros meses
de 2019:

* aumento de 328% na arrecadacdo de Dividendos e Participagdes (+R$ 2,43 bilhdes), como resultado de
pagamento de R$ 1,1 bilhdo pelo Banco do Brasil e de R$ 1,8 bilhdo pela Caixa Econdmica Federal ao Tesouro
Nacional em marco de 2019; e

= acréscimo de 23,8% em receitas de Exploragdo de Recursos Naturais (+R$ 5,11 bilhdes) em razio da depreciacio
da taxa de cambio verificada entre o primeiro quadrimestre de 2018 e igual periodo de 2019, assim como da
atipicidade no recolhimento de R$ 1,5 bilhdo a titulo da unifica¢do do Parque das Baleias, na Bacia de Campos/R].

Sensibilidade das receitas a atividade econémica pode diminuir durante crises. A analise desagregada das receitas
revela a influéncia da atividade econémica sobre a arrecadacio federal, assim como os efeitos de eventos nio recorrentes
sobre o comportamento das receitas. Em periodos como o atual, as elasticidades entre as receitas e a atividade econémica
ficam menores, ou seja, a arrecadagio pode ficar menos sensivel as oscilagdes da economia.

Receitas extraordinarias contaminam as séries e prejudicam analises. Conforme destacado na ultima edi¢io deste
RAF, os parcelamentos de dividas tributéarias e outros eventos atipicos dificultam a andlise. A titulo de ilustragdo, em
2018, foram registradas receitas da ordem de R$ 19 bilhdes referentes a concessdes na area de petréleo. Em 2016, por
suavez, a repatriacio de recursos do exterior (RERCT) gerou receitas de R$ 46,8 bilhes, sendo R$ 11 bilhdes transferidos
aos entes subnacionais. Os programas de refinanciamento de dividas tributarias, também chamados Refis e, mais
recentemente, de PRT/PERT, também dificultaram a analise das relagdes existentes entre indicadores econémicos e
fiscais.

Por essa razdo, a IFI pretende, em trabalhos futuros, estabelecer critérios de “limpeza” das séries de arrecadacdo, de
modo a aperfeicoar as analises dos indicadores fiscais e das relagdes destes com a atividade econémica. O ponto de
partida serd a metodologia desenvolvida pela Secretaria de Politica Econémica (SPE) para o célculo do resultado fiscal
estrutural’. Os trabalhos anteriores ja divulgados pela IFI também servirdo como referéncia inicial.

2.2.2 Despesas do Governo Central

Despesas discricionarias sofrem corte maior, evidenciando baixa qualidade do ajuste. No acumulado no primeiro
quadrimestre de 2019, as despesas totais do Governo Central totalizaram R$ 444,1 bilhdes, uma retracio de 0,8%, em

7 Para maiores informagdes, consultar http://www.fazenda.gov.br/assuntos/politica-fiscal /atuacao-spe/resultado-fiscal-estrutural.
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termos reais, ante o ano anterior. Enquanto as despesas obrigatérias cresceram 0,6%, as despesas discricionarias
registraram queda de 18,7%, nessa base de comparagdo, evidenciando a baixa qualidade do ajuste promovido sobre o
gasto, sobretudo porque penaliza os investimentos publicos (Tabela 3).

Beneficios do RGPS mostram desaceleracio nos primeiros quatro meses de 2019. Destaca-se, ainda, a
desaceleracdo observada nas despesas com beneficios previdenciarios no dmbito do RGPS (trabalhadores do setor
privado). Em 2019, essa despesa teve alta de 2,2%, em termos reais, ante o ano passado. Nos ultimos anos, o ritmo de
crescimento dessa rubrica estava sempre acima de 4,5%.

TABELA 3. DESPESAS SELECIONADAS DO GOVERNO CENTRAL — 2016 A 2019 - ACUMULADO DE JANEIRO A ABRIL (RS BILHOES
CORRENTES, VAR. % REAL E % DO PIB)

_ Jan-Abr/2016 Jan-Abr/2017 Jan-Abr/2018 Jan-Abr/2019

0, 0, 0, 0,
R$bi V% o pi | R$bi Y oopiB | RSB VT opB| R$bi VAT o piB
real real real real

Despesa total 389,7 2,3% 194% 390,6 -43% 185% 429,0 69% 195% 4441 -08% 18,9%
Beneficios previdencidrios (RGPS) 1516  48% 75% 1674  55% 7,9% 1823  59%  83% 194,3 2,2% 83%
Pessoal (ativos e inativos) 79,1 24%  3,9% 88,9 7,3% 4,2% 96,6 57% 4,4% 101,2 0,5% 4,3%
Abono e seguro desemprego 22,3  388% 1,1% 21,3 -9,0% 1,0% 20,1 -81%  09% 21,1 0,9% 0,9%

Beneficios de Prestagdo Continuada (BPC) 16,0 3,8% 0,8% 17,6 4,8% 0,8% 18,6 2,8% 0,8% 19,8 2,2% 0,8%

Obrigatorias 348,6 2,5% 17,4% 3643 -02% 17,3% 3981 6,3% 18,1% 4179 0,6% 17,8%
Discricionarias 41,1 0,6% 2,0 263 -39,0% 1,2% 309 143% 1,4% 26,2 -18,7% 1,1%
PIB (RS$ bi correntes) 2.009,0 2.106,9 2.204,0 2.344,4

Fonte: Tesouro Nacional e Banco Central. Elaboragdo IFI.

Efeito na emissiao de beneficios influencia despesas do RGPS. Uma andlise mais detida sobre o gasto com
aposentadorias do RGPS revela que, em 2019, tem ocorrido menor expansio no nimero de beneficios emitidos no ambito
desse regime previdenciario. A partir de informag¢des do Boletim Estatistico de Previdéncia Social (BEPS), atualizadas até
margo, foi possivel estabelecer uma comparagao do padrido de emissdo de beneficios e do seu valor médio, segmentados
por tipo de clientela (urbana e rural).

MP 871/2019 pode ter afetado a emissao de beneficios do RGPS. A Tabela 4 apresenta os nimeros levantados pela
[FL. Enquanto, no primeiro trimestre de 2019, a média de beneficios emitidos (estoque de beneficiarios) teve acréscimo
de 1,4% sobre o mesmo periodo de 2018, nos anos anteriores, o padrdo de crescimento registrado era maior, acima de
2%. Uma possivel explicagdo para o fendmeno sdo as inovacgdes trazidas pela Medida Proviséria (MP) n? 871, de 20198.

8 De acordo com a Exposi¢do de Motivos que acompanhou a MP n? 871, de 2019, o objetivo da proposta é o de promover alteragdes na legislagdo que
disciplina a organizagdo da Seguridade Social, em especial a Previdéncia Social, para melhorar a gestdo do INSS, combatendo fraudes e irregularidades,
revisdo de beneficios por incapacidade, redu¢ido da judicializacdo e das despesas com beneficios indevidos ou pagos a maior. O Projeto de Lei de
Conversdo oriundo da MP 871 foi aprovado no plenario do Senado Federal em 3 de junho de 2019, tendo sido remetido a san¢do presidencial. Para
maiores informagdes, acessar: https://www.congressonacional.leg.br/materias/medidas-provisorias/-/mpv/135079.
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TABELA 4. BENEFICIOS EMITIDOS (MIL) E VALOR MEDIO (R$) DOS BENEFICIOS NO AMBITO DO RGPS PARA O PERIODO DE JANEIRO A
MARCO DE ANOS SELECIONADOS

_ Jan-Mar /2016 Jan-Mar/2017 Jan-Mar/2018 Jan-Mar/2019

o o o o
Var.% Unidade Var.% Unidade Var.% Unidade Var.%

ikl real real real real

Numero de beneficios previdenciarios

0, 0, 0, 0,
emitidos RGPS (mil) - média 32.898,9 2,2% 33.821,4 2,8% 34.539,4 2,1% 35.040,0 1,4%

Clientela urbana 23.522,9 2,5% 24.331,6 3,4% 24.969,7 2,6% 25.463,7 2,0%
Clientela rural 9.376,0 1,2% 9.489,7 1L,2% 9.569,7 0,8% 9.576,3 0,1%
Valor médio do beneficio RGPS (R$) 1.121,7 1,6% 1.199,7 2,0% 1.225,7 -0,6% 1.280,4 0,4%
Clientela urbana 1.252,2 1,5% 1.3382 1,9% 1.367,2 -0,6% 1.424,3 0,1%
Clientela rural 7944 1,8% 844,7 1,4% 856,7 -1,3% 897,8 0,7%

Fonte: Secretaria da Previdéncia do Ministério da Economia. Elaboragdo: IFL

Despesas com pessoal também crescem menos em 2019. Voltando as despesas contidas na Tabela 3, outra
importante constatacdo diz respeito ao gasto com pessoal, incluindo ativos e inativos. No primeiro quadrimestre de 2019,
essa despesa cresceu 0,5% em termos reais. As taxas de variacdo observadas em 2017 e 2018, nessa mesma base de
comparacao, foram de, respectivamente, 7,3% e 5,7%, como resultado de reajustes acordados entre a Unido e o
funcionalismo publico.

Perspectiva de que a despesa com pessoal tenha dinimica mais contida. Para 2019, ndo existe acordo prevendo
reajustes as categorias de servidores publicos. As declaracdes de integrantes da equipe econdmica sugerem ndo haver
inten¢do do governo em discutir novos reajustes salariais aos servidores no curto prazo. Dessa forma, a perspectiva é de
que essa rubrica da despesa publica deixe de apresentar elevado crescimento nos préximos meses, produzindo efeitos
importantes sobre a dindmica do resultado primario. Isso mostra que a rigidez do gasto é, de certo modo, relativa. Mesmo
os gastos obrigatdrios podem ser contidos com a ado¢do de determinadas praticas, como essa de interromper reajustes
e contratagdes no funcionalismo publico.

Despesas discricionarias caem 18,7% no acumulado até abril de 2019. Ainda em relacdo as informagdes
apresentadas na Tabela 3, o montante de despesas discricionarias de R$ 26,2 bilhdes no acumulado de janeiro a abril,
configura retracao de 18,7%, em termos reais, frente a 2018. Segundo a Secretaria do Tesouro Nacional, as maiores
redugdes foram promovidas em despesas discricionarias de saide, da ordem de R$ 2,5 bilhdes (-30,5%) e de educagio,
de R$ 1,0 bilhdo (-15,1%).

Aperto em despesas discricionarias teve inicio em 2014. O Grafico 12 mostra a evolugido no acumulado de 12 meses,
desde 2011, das despesas obrigatorias e discriciondarias, a precos de abril de 2019. A partir de 2014, fica clara a estratégia
em restringir as despesas discriciondrias para impedir uma piora mais acentuada do resultado primario do Governo
Central.

Elevada rigidez orcamentaria faz ajuste recair sobre o gasto discricionario. A compressio realizada sobre as
despesas discricionarias decorre, em esséncia, do arcabougo que disciplina a dinamica do gasto publico no Brasil. As
despesas publicas sdo orientadas por alguns vetores, como a politica de contrata¢des e reajustes salariais no servico
publico; a evolugdo do salario minimo, instrumento indexador de alguns programas federais; as regras de vinculagdo, que
determinam percentuais minimos do or¢amento a serem aplicados em determinadas areas; indexadores definidos em
lei, os quais determinam a correcdo de algumas rubricas da despesa; entre outros.

Estratégia de aperto em despesas discricionarias aproxima-se do limite. A IFI reforca a percep¢do de que essa
estratégia do Poder Executivo de promover o ajuste sobre os gastos discricionarios estd proxima do limite, em razio da
impossibilidade de corte dessas despesas aquém de um montante minimo correspondente ao funcionamento da maquina
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publica. O conceito de margem fiscal desenvolvido pela IFI em publicacdes passadas trata desse assunto. Na edi¢ao de
maio de 2019 do RAF, as informacgdes referentes a Margem Fiscal foram atualizadas. Para 2019, a Margem calculada é de
R$ 110 bilhGes, enquanto o nivel minimo para o funcionamento da maquina publica seria de R$ 75 bilhoes.

GRAFICO 12. DESPESAS DISCRICIONARIAS E OBRIGATORIAS FEDERAIS ACUMULADAS EM 12
MESES (RS BILHOES — A PREGOS DE ABR/19)

1,400 - - 230
1,300 - - 215
1,200 - abr/19 + 200
1.269
1,100 - - 185
1,000 - - 170
900 - - 155
800 - - 140
700 - - 125
abr/19
600 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 12.7 110
(=) — — — [g\] [9\] N o o o™ < < < n n n O O O ©~ ©~ D~ [oe] [ee] [ee]
i i — el i i el i i Al i i i i A\l el - — A\l i — i i i
~N 0N SN N N SN N SN SN N SN SN N SN SN N N SN N N SN NS N S~
S5 9553553558558 35:58558585 83
T 8 & B ® © B ® & B ® © B 68 & VB 68 © 8 6 & T 6 <& O
e Obrigatorias (eixo da esquerda) e Discriciondrias (eixo da direita)

*Ajuste em Set/2010 para neutralizar o efeito das despesas de capitalizacdo da Petrobras ocorridas naquele periodo.
Fonte: Tesouro Nacional. Elaboragdo: IFL

Investimentos sio sacrificados dentro do grupo de despesas discricionarias. O Grafico 13 evidencia, de outra forma,
a forte contragdo promovida pelo governo sobre as despesas discricionarias e, em particular, os investimentos publicos,
com o objetivo de cumprir as regras fiscais vigentes e evitar uma deterioragdo mais acentuada do resultado primario da
Unido. Considerando-se as séries a precos de abril de 2019, os dados mostram que os investimentos publicos foram
reduzidos a metade entre outubro de 2014 e abril passado, apés um ensaio de recuperagdo em 2018.

Por outro lado, pagamento de aposentadorias e pensdes cresce acima da média. O Grafico mostra também como as
despesas previdenciarias cresceram bem acima dos investimentos e inversodes financeiras em um horizonte de 12 anos.
Isso indica que os pagamentos de aposentadorias e pensdes tenderdo a pressionar cada vez mais o orcamento publico

em caso de ndo aprovacdo de uma reforma previdenciaria, pois a tendéncia observada esta relacionada a dinamica
populacional pautada pelo aumento da parcela idosa.

No intervalo de uma década, ocorreu mudanga significativa na evolucio de receita e despesa. A Tabela 5 contém
informagdes comparativas das taxas de variagdo da receita liquida e da despesa total do Governo Central entre os meses
de janeiro e abril, de 2010 em diante. Entre janeiro e abril de 2019, enquanto a receita liquida mostra estabilidade frente
ao ano passado (+0,1%), a despesa total recua 1,2%, em termos reais. O que mais chama a aten¢do na Tabela é a rapida
mudanca no padrio de evolugdo dessas varidveis em um horizonte inferior a uma década. Ha nove anos, tanto receitas
quanto despesas mostravam ritmo de expansdo acima de dois digitos. A rapida deterioracdo na geracao de receitas, a
partir de 2013, obrigou o governo a conter a trajetéria das despesas para continuar a cumprir as regras fiscais vigentes.
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GRAFICO 13. DESPESAS PRIMARIAS SELECIONADAS ACUMULADAS EM 12 MESES (A PRECOS
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Fonte: Tesouro Nacional. Elaboragdo: IFL.
TABELA 5. DESPESAS TOTAIS PRIMARIAS (VAR.% REAL JAN-ABR X JAN-ABR) — 2010 A 2019
_ 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Receita liquida 14,7% 9,2% 6,7% -1,1% 4,2% -4,4% -4,0% -3,7% 7,8% -0,4%
Despesa total 14,1% 3,5% 7,4% 6,5% 4,4% 0,0% 2,3% -4,3% 6,9% -0,8%

Fonte: Tesouro Nacional. Elaboragéo: IFI

Peso do gasto obrigatério no orcamento indica necessidade de revisio nas despesas. E importante repetir
exaustivamente que a consolidagao fiscal no pais passa, necessariamente, pela discussdo do peso dos gastos obrigatérios
no or¢amento publico. A auséncia de reformas que amenizem a trajetéria de alta das despesas previdenciarias e com a
folha dos servidores faz com que estas rubricas ganhem importancia relativa cada vez maior na despesa publica total.

Revisio do gasto pode ser necessaria para manter capacidade do Estado de implementar politicas. A [FI vem
chamando a atengdo para aimpossibilidade de se realizar o ajuste na despesa somente nos itens discricionarios, sob risco
de, a partir de certo momento, ocorrer uma paralisacdo da maquina publica. A manutengao da capacidade do Estado de
conduzir politicas publicas nas areas de saude, educagdo e seguranc¢a publica, temas muito caros a populacgdo, passa por
adequar os gastos obrigatdrios, que sdo disciplinados, via de regra, por algum tipo de vinculagdo constitucional.

2.2.3 Resultado primario do Governo Central e do Setor Publico Consolidado

Em abril, setor publico registra superavit primario de 1,11% do PIB. De acordo com informag¢des do Banco Central,
o resultado primdrio do setor publico consolidado, que inclui o Governo Central, os governos regionais e as empresas
estatais, foi positivo em R$ 6,63 bilhes (equivalentes a 1,11% do PIB) em abril. A andlise da composigdo desse resultado
revela que o Governo Central foi responsavel por um superavit primario de R$ 6,13 bilhdes (1,03% do PIB), enquanto os

governos regionais e as empresas estatais, por superavit de R$ 731 milhdes (0,12% do PIB) e déficit de R$ 227 milhoes
(-0,04% do PIB), respectivamente.
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Trajetoria em 12 meses revela dificuldade em transformar resultados em positivos. Nos 12 meses encerrados em
abril, o resultado primario do setor publico consolidado foi negativo em R$ 95,5 bilhdes, equivalente a 1,37% do PIB
(Gréafico 14). O Governo Central respondeu por um déficit de R$ 112,8 bilhdes no periodo (-1,62% do PIB), os governos

regionais, por superavit de R$ 10,7 bilhdes (0,15% do PIB), e as empresas estatais, por superavit de R$ 6,4 bilhdes (0,09%
do PIB).

GRAFICO 14. RESULTADO PRIMARIO DO SETOR PUBLICO CONSOLIDADO ACUMULADO EM 12
MESES - % DO PIB
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: IFI.

Déficits primarios acumulados em 12 meses sdo elevados e de dificil eliminag¢do. A trajetéria em 12 meses do
resultado primario do Governo Central, maior responsavel pelo déficit publico primario, evidencia a dificuldade em
reverter os déficits apurados desde o fim de 2014 para superavits, necessarios para estabilizar a divida publica em
relagdo ao PIB (indicador a ser explorado adiante neste texto). A diferenga de 4,61 pontos percentuais, correspondentes

a diferenca do superavit de 2,99% do PIB, registrado em outubro de 2008, e o déficit de 1,62% do PIB apurado em abril
de 2019, levara tempo para ser revertida.

Reversio dos déficits seria alcancada mediante aumento de receitas, nio apenas com corte de gasto. Por essa
razdo, e dada a rigidez da despesa publica no Brasil, dificilmente o déficit primario do setor publico sera revertido
somente com medidas que corrijam a dinamica do gasto. A melhora do resultado primario passa também pela retomada
da economia e, consequentemente, pela recuperagdo da capacidade do Poder Executivo em gerar receitas.

Tendéncia do resultado nominal é igualmente ruim. O Grafico 15 apresenta a trajetéria em 12 meses dos resultados
primadrio, nominal e do pagamento de juros pelo setor publico consolidado. Em abril, o déficit nominal, que considera o
déficit primario mais o pagamento de juros da divida publica, somou R$ 485,1 bilhGes (-6,98% do PIB) nessa comparagio.

O pagamento de juros correspondeu a R$ 389,49 bilhdes (-5,6% do PIB), enquanto o primario, como j& mencionado,
configurou déficit de R$ 95,57 bilhdes (-1,37% do PIB).

Melhora ocorrida no déficit nominal a partir de 2016 ocorreu, principalmente, por reducdes na Selic. A melhora
no resultado nominal do setor publico a partir de 2016 ocorreu em fun¢do do ciclo de afrouxamento monetario
promovido pelo Banco Central. Entre janeiro de 2016 e abril de 2019, houve redugio de quase quatro pontos percentuais
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no déficit nominal. Avancgos incrementais no indicador demandam uma continuidade de medidas de consolidacgao fiscal,
as quais permitirdo a manutenc¢do da Selic em patamar relativamente reduzido.

GRAFICO 15. RESULTADO PRIMARIO, NOMINAL E GASTOS COM JUROS ACUMULADOS EM 12
MESES (% DO PIB)
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo IFI

2.2.4 Evolugado da divida bruta do governo geral e da divida liquida do setor publico consolidado

Evolucio dos indicadores de endividamento reflete situacido delicada das contas publicas. De acordo com o Banco
Central, os indicadores de endividamento do pais continuaram a aumentar em abril, mantendo tendéncia iniciada no fim
de 2013. A evolucdo do endividamento publico, desde entdo, é preocupante e reflete a gravidade do quadro fiscal dos
entes federados. De dezembro de 2013 a abril de 2019, a divida bruta do governo geral saltou de 51,5% do PIB para
78,8% do PIB, um acréscimo de 27,3 pontos percentuais (Grafico 16).

Elevado endividamento prejudica a coordenacio das politicas monetaria e fiscal. A escalada do endividamento
indica piora nos fundamentos macroecondmicos, dificultando a coordenagdo das politicas monetaria e fiscal. Em outras
palavras, caso o governo consiga, ao menos, estabilizar a relacdo divida/PIB, seria possivel ao Banco Central reduzir mais
o0s juros no atual contexto econdmico brasileiro. O endividamento do governo pressiona os prémios de risco-pais, além
de trazer incertezas e, portanto, encurtar o horizonte de planejamento de empresarios e consumidores.

Operacoes compromissadas também contribuem para aumento do endividamento. Um segundo ponto a destacar
nos indicadores de endividamento diz respeito as operacdes compromissadas. De dezembro de 2006 a abril de 2019, o

aumento registrado nessas operagdes, como propor¢do do PIB, foi de 14,7 pontos percentuais (de 3,2% do PIB, em
dez/06, para 19,0% do PIB em abr/19).

As operagdes compromissadas, de responsabilidade do Banco Central, sdo realizadas por meio de titulos publicos
entregues a autoridade monetaria para a realiza¢io de ac¢des de controle de liquidez. O forte crescimento nas operagdes
compromissadas observado nos ultimos anos reflete a necessidade de a autoridade monetaria enxugar liquidez adicional
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na economia, explicada tanto por movimentos na divida mobilidria do Tesouro Nacional, como por outros fatores
condicionantes®.

GRAFICO 16. INDICADORES DE DiVIDA PUBLICA E PRINCIPAIS COMPONENTES (% DO PIB)
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo IFL.

Divida mobiliaria federal cresceu 0,5 p.p. entre abr/18 e abr/19. De acordo com o Banco Central, a divida mobiliria
- titulos publicos emitidos pelo Tesouro Nacional - passou de R$ 3.069 bilhdes (46,1% do PIB) em abril de 2018 para R$
3.239 bilhdes (46,6% do PIB) em abril de 2019. Adicionalmente, dados do Relatério Mensal da Divida Publica Federal
(RMD), divulgado pela Secretaria do Tesouro Nacional, mostram que o custo médio da divida oscilou de 9,89% a 9,77%
ao ano entre abril de 2018 e abril deste ano (Grafico 17).

9 0 Congresso aprovou projeto que regulamenta o relacionamento Tesouro-Banco Central. A IFI produziu diversos trabalhos sobre o tema.
Recomendamos o Estudo Espec1al n? 3 -

dez-2018, ambos de autoria de Josué Pellegrini. Recentemente, o Tesouro Nacional também avaliou o assunto em artigo publicado na sua pagina
eletrdnica, que pode ser acessado aqui -

central
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GRAFICO 17. CUSTO MEDIO DA DiVIDA DE DiVIDA PUBLICA, ACUMULADO NOS ULTIMOS 12
MESES (%) E TAXA SELIC - META (% AO ANO)
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional e Banco Central. Elaboragdo IFI

Reducdes na Selic influenciaram a queda no custo médio da divida. Ainda de acordo com o Gréafico 17, o custo médio
da divida publica federal apresenta elevada correlacdo coma taxa basica de juros da economia. Ndo por acaso, no ultimo
ano, quando a Selic ficou estavel em 6,5% ao ano, o custo médio da divida manteve-se no patamar ao redor de 10%.

Aumento de titulos atrelados a taxa Selic na composic¢io da divida reflete incertezas. Quanto a composi¢do, houve
aumento expressivo na participacdo de titulos atrelados a Selic, o que resulta da piora no contexto econémico do paise a
persisténcia de muitas incertezas a respeito do encaminhamento de medidas propostas pelo governo para a consolidacao
do quadro fiscal, sobretudo a Reforma da Previdéncia. Assim, e levando em conta a estabilidade da Selic em 6,5% ao ano,
o comportamento dos agentes econdmicos tende a ser o de preferéncia pela liquidez. Por isso, a fatia das Letras
Financeiras do Tesouro (LFT), corrigida pela Selic, estar aumentando desde 2014, quando estava em 18,7% da Divida
Publica Federal. Entre abril de 2018 e abril de 2019, essa participagido passou de 33,0% para 38,3%.

2.2.5 Plano de Equilibrio Fiscal

Plano de Equilibrio Fiscal: nova tentativa de solucionar antigos problemas. Em 4 de junho passado, o Executivo
encaminhou ao Congresso Nacional o Projeto de Lei Complementar (PLP) n2 149, de 201919, que estabelece o Plano de
Promoc¢do do Equilibrio Fiscal (PEF), com o objetivo de promover o equilibrio fiscal e a melhora das respectivas
capacidades de pagamento dos entes estaduais e municipais (Art. 22).

Em linhas gerais, o Plano concedera ajuda financeira aos entes estaduais e municipais, que assim o desejarem, por meio

de empréstimos com aval da Unido, estipulando, em contrapartida, o cumprimento de trés, entre um conjunto de oito
exigéncias definidas no PLP n? 149, quais sejam (§ 3¢, Art. 29):

10 Para maiores informagdes, acessar a pagina de

tramitagdo da matéria:
https: //www.camara.leg.br/proposicoesWeb /fichadetramitacao?idProposicao=2206395.
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)] autorizacdo para privatizacdo de empresas com a finalidade de utilizagdo dos recursos arrecadados para o
abatimento de passivos;

(ii) reducdo de, no minimo, 10% de incentivos ou beneficios de natureza tributaria que impliquem em rentincias
de receitas;

(iii) revisdo do regime juridico unico dos servidores, de modo a suprimir beneficios e vantagens nao previstas
no regime juridico dos servidores da Unido;

(iv) instituicdo de regras para limitar o crescimento das despesas correntes a variacao do IPCA (teto de gastos);

(v) eliminacdo de vincula¢des de receitas de impostos ndo previstas na Constituicdo e de vinculagdes que
excedam aos limites previstos na Constituicdo;

(vi) criacdao de uma unidade de tesouraria, de modo a implementar uma gestdo financeira centralizada junto ao
fisco estadual ou municipal, que estabeleceras as condi¢des de movimentagao dos recursos recebidos;

(vii) adocdo de reformas e medidas estruturantes na prestagdo do servico de gas canalizado, com vistas a
desempenhar boas praticas regulatoérias; e

(viii)  contratacdo de servico de saneamento basico pelo modelo de concessdo, conforme definido na Lei n? 8.987,
de 1995 e, quando houver companhia de saneamento, definir processo de desestatizacao.

O PLP n? 149 define um Programa de Acompanhamento e Transparéncia Fiscal, com a finalidade de reforcar a
transparéncia fiscal no ambito dos entes subnacionais, além de coordenar as respectivas politicas fiscal com a politica
fiscal da Unido. Cabera a Controladoria Geral da Unido (CGU) acessar as informagdes contibeis dos estados e municipios,
assim como de outros sistemas que tenham impacto na informag¢do contabil, or¢amentaria e na geracdo de
demonstrativos fiscais. O recebimento de recursos pelos entes no ambito do PEF exigird a adesdo ao Programa de
Acompanhamento e Transparéncia Fiscal (Art. 12).

Ainda, o referido projeto de lei complementar institui medidas para reforcar a responsabilidade fiscal dos entes estaduais
e municipais, alterando os art. 19 e art. 20 da Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n2 101, de 2000). Os
referidos artigos tratam da defini¢do de limites de despesa com pessoal nos entes da federagdo. De acordo com o proposto
no PLP n? 149, os entes terdo prazo até 2024 para se enquadrarem nos limites estipulados na LRF, eliminando o excesso,
gradualmente, em no minimo 20% ao ano segundo o que determina os art. 22 e art. 23 da mesma lei, os quais definem os
procedimentos para a eliminagdo do excesso de despesas que superarem os limites (Art. 92 e Art. 10).

0 § 32 do art. 10 do PLP n? 149 altera o art. 18 da LRF, que define as despesas com pessoal dos entes, estabelecendo a
necessidade de apuracdo das despesas com pessoal na sua integralidade, isto é, incluindo o pagamento a servidores
inativos e pensionistas, e considerando os vencimentos brutos dos servidores.

Outra inovag¢do importante do PLP n?® 149, de 2019, contida no Art. 10, diz respeito a vedacdo ao titular do respectivo
Poder ou 6rgdo contrair despesa que ndo possa ser integralmente cumprida dentro do respectivo exercicio financeiro,
ou que tenha parcelas a serem pagas em exercicios seguintes sem a previsdo de recursos suficientes em caixa na data de
encerramento de cada exercicio financeiro. Trata-se de modificacdo introduzida ao Art. 42 da LRF.

A Exposicdo de Motivos (EM) n200119/2019, que acompanha o PLP n? 149, de 2019, destaca que o principal objetivo da
matéria é conferir sustentabilidade fiscal aos entes federados, de modo a garantir a execugdo das devidas politicas
publicas voltadas aos cidad3os, além de promover o crescimento da economia.

A EM menciona, ainda, as situacdes passadas em que houve renegocia¢io de dividas dos entes subnacionais com a Unido,
sem que uma soluc¢do definitiva para o problema do endividamento tenha sido encontrada. Essa possibilidade de nao se
caminhar para uma solucgio estrutural ainda persiste, mas é preciso destacar que o novo plano tem peculiaridades que
ndo se observavam em iniciativas anteriores. A IFI acompanhara de perto essa questio, pelo risco embutido no quadro
das finangas regionais.
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Feitas essas consideragdes, destaca-se que o objetivo nesta subsecdo nao é o de dissecar os dispositivos do PLP n? 149,
de 2019, mas sim, realizar uma primeira analise, mais superficial, a respeito da proposta.

A TFI considera que as inovagdes trazidas pelo PLP n2 149 sao pertinentes, pois promovem um desenho de incentivos
para que os entes estaduais e municipais adotem medidas para o equilibrio de suas financas. E fato que as medidas
legislativas adotadas no passado ndo foram suficientes para conter o crescimento acelerado das despesas correntes
nessas localidades. Atualmente, a despesa com pessoal, incluindo folha e pagamento de aposentadorias e pensdes,
representa o principal problema da maioria dos estados e de muitos municipios!?.

Muitos desses gastos, de carater permanente, foram contratados em periodos de bonang¢a da economia, em que as
receitas cresciam em velocidade superior a das despesas. No momento em que a atividade econ6mica enfraqueceu e as
receitas sofreram forte reducio, o quadro fiscal dos entes subnacionais se deteriorou rapidamente. A titulo de ilustracéo,
em varias localidades, os salarios dos servidores encontram-se em atraso, situacdo até entdo inédita no pafs.

Faz-se necessarias, portanto, medidas que adequem a dindmica das despesas ao atual comportamento das receitas, para
que estados e municipios afastem-se de situa¢des de insolvéncia, cujo efeito potencial podera adquirir proporgdes
severas para toda a populagdo brasileira.

Para encerrar esta breve analise acerca do PLP n2 149, de 2019, a IFI entende que os dispositivos contidos na proposta
criam incentivos corretos para que os gestores publicos incorporem boas praticas de financas publicas, elevando o
interesse publico na execu¢do de politicas que atendam as necessidades da populagdo e promovam a redug¢ido das
desigualdades regionais brasileiras.

3. ORGCAMENTO DE 2019
3.1 Resumo das avalia¢des bimestrais de receitas e despesas primarias do Executivo

Apos a avaliagao do segundo bimestre, a projecao do Poder Executivo para o déficit primario do governo central
é de R$ 138,8 bilhdes, muito proxima a meta do ano (R$ 139,0 bilhdes). A projecio oficial é semelhante a da IF], que
prevé déficit primario equivalente a meta em 2019, conforme revisio de cenario apresentada na edi¢do de maio do RAF12,
A expectativa do mercado, medida pelo Prisma Fiscal'?, no entanto, é de R$ 104,3 bilhdes, o que parece embutir a
arrecadacgdo com a cessdo onerosa a Petrobras da explora¢do de recursos do pré-sal. Essas receitas ainda ndo estao
previstas no Or¢amento da Unido e, no caso da IF], somente foram incorporadas ao cenario otimista.

Adiante, serdo detalhados os principais pontos das duas reavaliacdes ocorridas no primeiro quadrimestre de 2019.

Importante lembrar que o monitoramento das variaveis fiscais ao longo do ano é previsto na LRF (art. 92) e
disciplinado na LDO (art. 514 na LDO 2018). Esse acompanhamento, ao fim de cada bimestre, é fundamental para que
seja possivel a corre¢do de rumos sempre que o comportamento das receitas primarias e das despesas obrigatorias se
desviar do resultado esperado para o exercicio.

Caso o resultado previsto se desvie da meta, o instrumento a ser utilizado é a limitacio de empenho e
movimentacido financeira dos gastos discricionarios (contingenciamento). Os gastos discricionarios sdo aqueles
cujo nivel de execucdo pode ser, em certa medida, controlado pelo governo. As despesas contingenciadas continuam

11 Para maiores informagdes, consultar o Estudo Especial n® 9, de 2019, publicado pela IFI em junho de 2019, de autoria do consultor legislativo e
analista da IFI Josue Pellegrini: http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/557965/EE 09 Previdencia Estadual.pdf.

12 Disponivel em: http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id /557346 /RAF28 MAI02019.pdf.

13 Segundo relatério de maio de 2019, disponivel em: http://www.fazenda.gov.br/prisma-fiscal.

14 Lein? 13.473, de 8 de agosto de 2017.
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previstas no Or¢amento, apenas nao podendo ser executadas. Em avaliacdes posteriores, eventual reversao do cenario
fiscal possibilita a execucdo das dotagdes anteriormente bloqueadas.

0 acompanhamento bimestral consta em relatdrio elaborado pelo Executivo. O relatério deve atualizar o quadro
macroecondmico e justificar todas as eventuais alteragdes nas receitas e despesas decorrentes dessa atualizacdo. As
previsdes de receita, por exemplo, sdo sensiveis a alteracdes na legislacdo tributaria, nos indices de pregos ou no
crescimento do PIB. Ao longo do exercicio, as previsoes de receita devem também considerar a arrecadacio ja realizada
no ano.

Apoés a avaliacdao de receitas e despesas, se houver necessidade de contingenciamento, o relatorio bimestral
informara seu montante e como sera distribuido entre os Poderes. Essa distribuicio deve ser proporcional a
participacdo de cada um no conjunto das despesas primarias discricionarias. O contingenciamento € feito por ato proprio
de cada Poder (no Executivo, decreto; nos demais Poderes, resolu¢ido ou portaria, por exemplo), o qual deve ser publicado
até 30 dias ap6s o fim do bimestre.

Vale observar que a necessidade de contingenciamento pode ser identificada fora da avaliagdo bimestral, em geral
quando ainda nao 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 2019, ja foram realizadas as avaliagdes relativas ao primeiro e segundo bimestres do ano'5. As avalia¢des
deram origem aos Decretos n? 9.741 e 9.809/2019, respectivamente. Esses dois decretos alteram o Decreto n®
7.411/2019, que, em fevereiro, havia estabelecido a programacdo or¢amentaria e financeira do Executivo federal,
conforme determina a LRF (art. 89).

A avaliacido do primeiro bimestre resultou no contingenciamento de 22% das despesas discricionarias. Na
avaliacdo, publicada no fim de margo, as projecdes de receitas primarias tiveram queda de 2% (R$ 26,2 bilhdes) em
relacdo ao orcamento aprovado. Essa queda, combinada com uma pequena elevagao nas proje¢des de despesas primarias
obrigatorias (0,3%, ou R$ 3,6 bilhdes), resultaram na necessidade de contingenciamento de R$ 29,8 bilhdes nas despesas
discricionarias, valor equivalente a 22% do total dessas despesas no org¢amento. O contingenciamento do Executivo, 99%
do bloqueio total, foi implementado por meio do ja citado Decreto n29.741/2019. Os demais Poderes e 6rgaos autonomos
(TCU, MPU e DPU) efetivaram seus bloqueios por ato préprio.

A avaliacao do segundo bimestre mostrou nova necessidade de contingenciamento, bem menor que a primeira,
no valor de R$ 2,2 bilhées. As novas estimativas de receitas primarias apresentaram pequena queda em relagdo a
avaliacdo anterior, apenas parcialmente compensada por timido recuo nas despesas. Na soma do primeiro quadrimestre,
o contingenciamento chega a R$ 32,0 bilhdes, equivalente a 23% das despesas discriciondrias.

As projecoes para o resultado primario de estatais federais e entes subnacionais influenciaram o
contingenciamento do segundo bimestre. Pela LDO da Unido para 201916, durante a execu¢io or¢camentaria, podera
haver compensacao entre as metas estabelecidas para os Or¢amentos Fiscal e da Seguridade Social da Unido, o Programa
de Dispéndios Globais das empresas estatais independentes e os entes subnacionais. A compensagio permite que a meta
de resultado primario do setor publico consolidado (todos os entes) seja cumprida mesmo diante de eventual frustracdo
no ambito das estatais ou entes subnacionais.

Na avaliacdo do segundo bimestre, a proje¢do de superavit primario de estados e municipios caiu de R$ 10,5 bilhdes para
R$ 5,9 bilhdes, o que esta relacionado a possibilidade de entrada de novos entes no Regime de Recuperacio Fiscal dos
estados?’. O recuo foi quase totalmente compensado pela melhora na expectativa de resultado primario das estatais

15 Os relatorios de avaliacdo estio disponiveis em: https://bit.ly/2nHPZKn.

16 Lein? 13.707, de 2018.
17 Lei Complementar n? 159, de 2017.
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federais, cuja projecdo passou de um déficit de R$ 3,5 bilhdes para um superavit de R$ 881 milhdes. Somados esses dois
efeitos, a necessidade de compensacio por parte da Unido resultou no contingenciamento adicional de R$ 219 milhdes
(Tabela 6).

TABELA 6. COMPENSACAO ENTRE AS METAS DE RESULTADO PRIMARIO — SETOR PUBLICO CONSOLIDADO (R$ BILHOES)

R Avaliacdo Esforgo (+) /
Discriminag¢ao Meta

22 Bimestre Ampliacao (-)
Setor publico consolidado -132,0 -134,2 -2,2
Governo Central -139,0 -141,0 -2,0
Estatais e entes subnacionais 7,0 6,8 -0,2
Empresas estatais federais -3,5 0,9 4,4
Estados e municipios 10,5 59 -4,6

Fonte: Ministério da Economia. Elaboragdo: IFI.

A Tabela 7 resume o resultado das duas primeiras avaliacdes do ano, comparando com o or¢amento aprovado
inicialmente. Os valores das despesas discricionarias do Poder Executivo ja incorporam os contingenciamentos
realizados por meio dos Decretosn®9.711 en29.741/2019. A Tabela 14, no fim do tépico, traz de forma mais desagregada
as projecdes do Executivo e da IFI, enquanto a Tabela 15, no fim do RAF, pormenoriza esses dados.

TABELA 7. PROJECOES DO EXECUTIVO PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL EM 2019 (R$ BILHOES)

Decreto 9.741 Decreto 9.809

Discriminagio LOA (Marco) (Maio)

Receita Bruta 1.574,9 1.545,1 1.545,8 -29,0 -1,8
Transferéncias por reparticdo de receita a E&M 275,2 271,6 275,5 0,3 0,1
Receita Liquida (I) 1.299,7 1.273,5 1.270,3 -29,4 -2,3
Despesa Primaria (1I) 1.438,7 14125 1.409,1 -29,6 -2,1

Obrigatdrias (inclusive com controle de fluxo) 1.309,3 1.313,2 13119 2,6 0,2

Discricionarias do Executivo 129,4 99,4 97,2 -32,2 -24,9
Resultado Primario (I-11+I11) -139,0 -139,0 -138,8 0,2 -0,2
Meta -139,0 -139,0 -139,0 0,0 0,0

Fonte: Ministério da Economia, Decreto n?9.711/2019 e alteragées posteriores.
*Abrange todas as despesas discriciondrias e as despesas obrigatérias sujeitas a programagdo financeira (Anexo VIII do Decreto 9.276/2018).

As novas projecdes fiscais refletem mudang¢as importantes na grade de parametros macroecondmicos do
governo. As principais mudangas nos pardmetros repercutiram negativamente nos trés grandes grupos de receitas: a
queda na projecao de crescimento do PIB teve efeito maior sobre as receitas administradas; a queda na projecao de
crescimento da massa salarial reduziu a expectativa de arrecadagio de receitas previdenciarias; e a reducido do preco do
barril de petrdleo diminuiu a projecdo de receitas ndo-administradas, em particular as derivadas da exploragdo de
recursos naturais. Ao mesmo tempo, o valor do salario minimo em 2019, que ficou abaixo do previsto no or¢gamento
aprovado, trouxe algum alivio pelo lado da despesa, em especial a parcela vinculada ao piso salarial, como previdéncia,
BPC, abono salarial e seguro desemprego.

ATABELA 8 traz as variagdes ao longo do ano das proje¢des para os principais parametros macroeconémicos, comparando-
as com as expectativas da IFI, do mercado e do FMIL.
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TABELA 8. PROJECOES PARA OS PRINCIPAIS PARAMETROS MACROECONOMICOS EM 2018

— IFl__| Mercado | FMI
___10A | Marco | Maio | Maio | Maio | Abril |

PIB real (%) 2,5 2,2 1,6 1,8 1,3 2,1
IPCA acum. (%) 4,2 3,8 4,1 4,2 4,1 39
Taxa Over - SELIC Média (%) 7,2 6,5 6,5 6,5 6,5

Taxa de CAmbio Média (R$ / US$) 3,6 3,7 3,8 3,9 3,8

Prego Médio do Petrdleo (US$/barril) 74,0 65,4 65,5 - 59,2
Massa Salarial Nominal (%) 7,5 51 52 6,2*

Fontes: Banco Central (Expectativas de Mercado de 22/5/2019), FMI (World Economic Outlook, abril de 2019), Ministério da Economia e IFI (RAF de maio
de 2019). * A estimativa da IFI para a massa salarial nominal considera toda a populagdo ocupada, ndo apenas a parcela com carteira de trabalho.

No primeiro quadrimestre, a redu¢io na projecio da receita primaria em relacdo a LOA foi de R$ 29,0 bilhdes,
ou 1,8% (Tabela 9). O cenario macroeconémico segue frustrando expectativas do governo e de boa parte dos demais
agentes econdmicos. Do ponto de vista fiscal, isso se traduz em queda na previsdo de arrecadac¢do para 2019, quando
comparada ao orcamento aprovado originalmente pelo Congresso. Como visto, o recuo se manifesta nos trés grandes
grupos de receitas, cabendo destacar alguns itens:

a)

b)

d)

Cofins (recuo de R$ 20,2 bilhdes na projecdo do ano, ou 7,6%): segundo o relatério de avaliacdo do segundo
bimestre, a queda expressiva de 7,6% em relagdo a estimativa inicial se deve a incorporagio dos efeitos da
contabilizacdo das compensagdes tributdrias decorrentes das altera¢des promovidas pela Lei n2 13.670/2018;

Imposto sobre Produtos Industrializados (recuo de R$ 7,9 bilhdes na projecido do ano, ou 12,6%): assim como na
Cofins, queda da previsao reflete as alteragdes introduzidas pela Lei n2 13.670/2018, mas é impactada também
pela redugao das estimativas da produgdo industrial em 2019;

Receitas de exploragdo de recursos naturais (recuo de R$ 8,0 bilhdes na proje¢do do ano, ou 11,0%): as projec¢des
para esse item de receita incorporaram a piora na estimativa para o preco do barril de petrdleo em relagio a
LOA. A queda nesse item foi parcialmente compensada pela incorporag¢io da receita com pagamento de divida
da Petrobras com a Unido, no valor de R$ 3,6 bilhdes;

Imposto de renda (avango de R$ 19,3 bilhdes na proje¢do do ano, ou 5,1%): ao contrario da Cofins, do IPI e do
PIS/Pasep, principalmente, as altera¢des na sistematica de contabilizacao das compensacgdes tributarias (Lei n®
13.670/2018) tém tido efeito positivo sobre a estimativa de arrecadagdo do imposto de renda;

Arrecadacio liquida para o RGPS (recuo de R$ 6,3 bilhdes na projecdo do ano, ou 1,5%): a revisdo para baixo nas
receitas previdenciarias reflete basicamente o comportamento do mercado de trabalho, abaixo do esperado
inicialmente, tendo a projecdo do governo para o crescimento nominal da massa salarial passado de 7,5%, no
Org¢amento, para 5,2%, na avaliacdo do segundo bimestre; e

Recursos de concessdes e permissdes (avango de R$ 1,6 bilhdo na proje¢do do ano, ou 10,1%): as proje¢des de
receitas com concessdes e permissdes de servigos publicos, embora ndo apresentem variacdo relevante no
primeiro quadrimestre, tomadas em conjunto, mostram movimentos relevantes em itens especificos de receita.
Houve crescimento da projecdo em funcdo: (i) do bonus de assinatura da 62 rodada de partilha e da 162 rodada
de concessdo de blocos exploratérios de petréleo e gis (R$ 8,3 bilhdes); (ii) da outorga da 52 rodada de
concessdes de aeroportos (R$ 2,4 bilhdes); e (iii) da outorga da usina hidrelétrica de Porto Primavera, no valor
de R$ 1,4 bilhdo, que havia sido postergada em 2018. Por outro lado, foi excluida das proje¢des a receita com a
desestatizacdo da Eletrobras, que estava prevista na LOA em R$ 12,2 bilhdes.
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TABELA 9. VARIACOES NAS PROJECOES OFICIAIS DE RECEITAS PRIMARIAS (R$ BILHOES)

i Decreto 9.809
e (Maio)

Total 1.574,9 1.545,8 -29,0 -1,8
Administradas pela RFB 961,8 945,2 -16,6 -1,7
Imposto sobre a Importagdo 47,1 43,4 -3,7 -7,8
Imposto sobre Produtos Industrializados 62,2 54,4 -7,9 -12,6
Imposto sobre a Renda 375,7 395,0 19,3 51
Imposto sobre Operagdes Financeiras (I0F) 39,7 39,8 0,1 0,2
Cofins 265,5 245,3 -20,2 -7,6
Contribuicdo para o Pis/Pasep 71,3 67,3 -3,9 -5,5
CSLL 75,2 76,8 1,6 2,1
Cide - Combustiveis 2,8 2,7 -0,2 -6,1
Outras receitas administradas 22,4 20,6 -1,8 -7,9
Arrecadacdo liquida para o RGPS 419,8 4135 -6,3 -1,5
Nao administradas pela RFB 193,2 187,1 -6,1 -3,2
Concessdes e permissoes 15,6 17,2 1,6 10,1
Contribuicdo previdenciaria de servidores publicos 14,7 14,2 -0,5 -3,2
Contribuicdo do Saldrio Educagdo 21,6 21,5 -0,1 -0,4
Exploracdo de recursos naturais 73,3 65,3 -8,0 -11,0
Outras receitas ndo administradas 68,0 68,9 09 1,3

Fonte: Decreto n® 9.711/2019 e alteragdes posteriores.

Em relacio a LOA, as projecoes oficiais de maio para as despesas primarias cairam R$ 29,6 bilhoes, ou 2,1%
(Tabela 10). A reducdo das despesas primarias se deve basicamente ao contingenciamento de despesas discricionarias
como forma de compensar a queda de arrecadagdo e mitigar os riscos de descumprimento da meta de resultado para o
ano. No total, o recuo do gasto discriciondario foi de R$ 32,2 bilhdes, cerca de 23% do total nesse grupo de despesas. A
projecdo de gasto obrigatoério teve avango timido no periodo, R$ 2,6 bilhdes, ou 0,2%. Algumas variagdes especificas
merecem ser comentadas:

a) Beneficios previdenciarios (recuo de R$ 7,7 bilhées na projecdo do ano, ou 1,2%): a queda na previsio da despesa
com beneficios previdenciarios, nas primeiras reavaliacdes do ano, se deve principalmente ao valor do salario
minimo em 2019, fixado em R$ 998,008, abaixo dos R$ 1.006,00 previstos na LOA;

b) Créditos extraordinarios: despesa nio estava prevista inicialmente no Or¢amento, mas passou a ser de R$ 6,7
bilhdes apés as duas primeiras avaliagées bimestrais. Tal revisdo se deu em razio, principalmente, dos restos a
pagar dos créditos extraordinarios de 2018, relacionados a intervencdo federal no Estado do Rio de Janeiro e a
subvenc¢do econémica a comercializacdo do diesel (MP n2 825 e MP n? 838/2018, respectivamente);

c) BolsaFamilia (avango de R$ 2,6 bilhdes na projecdo do ano, ou 8,8%): o crescimento se justifica pela previsio de
pagamento do 132 salario para beneficidrios do programa; e

d) Subsidios e subvengdes (avango de R$ 2,3 bilhdes na projecdo do ano, ou 13,4%): o aumento decorre da
prorrogacao do prazo de concessdo de rebates para liquidagao de operagdes de crédito rural Programa Nacional
de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf)®°.

18 Decreto n? 9.661/2019.
19 Lein? 13.606,/2018.
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TABELA 10. VARIAGOES NAS PROJECOES OFICIAIS DE DESPESAS PRIMARIAS (RS BILHOES)

Decreto 9.809
i s (aio)

Total 1.438,7 1.409,1 -29,6 -2,1
Beneficios da Previdéncia 6379 630,2 -7,7 -1,2
Pessoal e Encargos sociais 3249 325,0 0,1 0,0
Abono e Seguro Desemprego 59,8 56,8 -3,0 -5,0
Beneficios de Prestacdo Continuada (BPC) 60,2 59,7 -0,6 -0,9
Compensacdo ao RGPS pela Desoneragdo da Folha 10,0 10,5 0,6 5,6
Complementacdo da Unido ao Fundeb 15,2 14,9 -0,3 -2,1
Legislativo/Judicidario/MPU/DPU 13,3 13,3 0,1 0,6
Sentencas Judiciais e Precatérios 17,5 17,5 0,0 0,0
Subsidios, Subvencdes e Proagro 17,5 19,8 2,3 13,4
Outras despesas obrigatdrias 153,0 164,1 11,1 7,3
Discricionarias do Poder Executivo 129,4 97,2 -32,2 -24,9

Fonte: Decreto n? 9.711/2019 e alteragées posteriores.

Passado o primeiro quadrimestre, a projecao para o déficit do RGPS em 2019 teve pequena queda de 0,6%. Como
visto, na comparagio da segunda avalia¢do bimestral com a LOA, a projec¢io de arrecadagio liquida do RGPS caiu R$ 6,3
bilhdes (ou 1,5%), enquanto a previsido da despesa com beneficios previdenciarios cresceu R$ 7,7 bilhdes (ou 1,2%).
Somados esses efeitos, a projecdo do governo para o déficit do RGPS em 2019 caiu de R$ 218,0 bilhges, no Or¢camento,
para R$ 216,6 bilhdes, na ultima avaliacdo. Em 2018, o déficit foi de R$ 195,2 bilhdes.

3.2 Empogamento: execugao abaixo do limite financeiro

Parte das despesas projetadas pelo governo pode nao ser executada em funcao do chamado empog¢amento. O
empog¢amento, em resumo, é a diferenga entre o limite de pagamento dado a um 6rgao e a despesa efetivamente realizada
por ele em determinado periodo. Ou seja, representa um montante incluido nas proje¢des do governo (de despesa e,
portanto, de déficit primario), mas que pode nio ser efetivamente gasto até o fim do ano, reduzindo assim o déficit
primario do exercicio. Desde o ano passado, o Tesouro Nacional tem dado maior destaque ao empo¢camento em seus
relatérios mensais.

Na edi¢do de novembro deste RAF, a IFI fez uma analise detalhada do assunto e de como sao afetadas as proje¢des de
despesas para o exercicio??. 0 empogamento recai somente sobre a parcela do gasto sujeita a programacio financeira,
cerca de 20% do total das despesas primarias. Isso decorre do préprio conceito de empogamento, que é a diferenca
positiva entre o limite de pagamento e a despesa efetivamente paga em determinado periodo do ano. E apenas se pode
falar em limite de pagamento ao longo do exercicio se a despesa for sujeita a programacao financeira. No caso das
despesas obrigatdrias tipicas, que ndo se submetem a um cronograma mensal de desembolsos financeiros, a comparagao
entre limite e execugdo financeira s6 é possivel no fim do exercicio.

0 alcance do empogamento e os principais conceitos relacionados a ele podem ser resumidos no seguinte esquema:

20 Disponivel em: http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/549985/RAF22 NOV2018 Orcamento.pdf.

33


http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/549985/RAF22_NOV2018_Orcamento.pdf

H Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
JUNHO DE 2019
Independente

- Ndo passiveis de limitagao Ex: Beneficios

financeira. previdenciarios,
_ - Seu limite financeiro pessoal, seguro

corresponde a dotagado desemprego, abono

orgamentdria do periodo salarial e BPC

Obrigatdrias

- Ndo passiveis de limitagao Ex: Bolsa Familia,
financeira, mas sujeitas a beneficios a servidores
COM controle de fluxo g Programagao financeira. piiblicos, politicas

- Governo controla o fluxo de especificas de Satde e
pagamentos no ano. Educacdo etc.

Despesas

Empog¢amento

Ex: Investimentos,
convénios com

- Passiveis de limitagdo Estados e Municipios,

financeira. bolsas de estudo e

- Governo controla o fluxo de pesquisa, material de

pagamentos no ano. consumo, servigcos de
limpeza, conservagdo
e vigilancia etc.

Discricionarias e COM controle de fluxo G

Acompanhar a evoluciao do empocamento é importante pois ele indica a possibilidade de o déficit primario ser
inferior a projecao oficial. Segundo o Tesouro Nacional, até abril, o empogamento estava em R$ 14,6 bilhdes, valor
equivalente a 17,6% do limite de pagamento total para o primeiro quadrimestre. Para o Tesouro Nacional, uma das razdes
para que isso esteja ocorrendo seria a rigidez orcamentaria e o volume expressivo de despesas obrigatérias com controle
de fluxo, cujo pagamento depende de verificagdo de uma série de condi¢des. A utilizacdo (ou ndo) dos limites de
pagamento pelos diversos drgdos da administracdo publica ndo dependeria da gestao financeira do Tesouro. Os érgdos
mais afetados tém sido os Ministérios da Saude, da Educagdo e da Defesa. A Saude é duplamente atingida, pois o
empocamento também é expressivo entre as emendas parlamentares, as quais sdo concentradas nessa area.

3.3 Distribuicao do contingenciamento no Poder Executivo

Como visto, o contingenciamento de despesas em 2019 esta em R$ 32,0 bilhdes, ou 23% do gasto discricionario.
Esse valor foi distribuido entre os Poderes e 6rgdos auténomos de forma proporcional a sua participacdo na chamada
base contingenciavel, que é um montante calculado a partir do total de despesas discricionarias no Or¢camento, com
algumas dedugdes. A metodologia de calculo da base é prevista na LDO?!. O Executivo responde por 99,3% da base
contingenciavel e, portanto, fez um contingenciamento de R$ 31,7 bilhdes (TABELA 11).

Vale refor¢ar que o contingenciamento é feito por ato préprio de cada Poder ou é6rgio autonomo. No Executivo, o
contingenciamento foi realizado por meio dos ja citados Decretos n? 9.741 e n? 9.809/2019. A titulo de comparacgdo
apenas, no Senado Federal o contingenciamento, em margo, foi de R$ 296,1 mil e foi promovido pelo Ato da Diretoria-
Geral n25/2019%2

21 Na LDO de 2019, o célculo da base contingenciavel esta no art. 59, § 1°.

22 Publicado no D.0.U. de 29/3/2019 - Segdo 1, Pg. 149.
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TABELA 11. DISTRIBUICAO DO CONTINGENCIAMENTO POR PODER OU ORGAO AUTONOMO (R$ BILHOES)
Poder / Orgio Participacdo (%) | Contingenciamento

Executivo 128.342 99,3 31.749
Legislativo, Judiciario, MPU e DPU 866 0,7 214
Total 129.209 100,0 31.964

Fonte: Ministério da Economia (Relatérios de avaliagdo de receitas e despesas primdrias).

O contingenciamento do Executivo atingiu todos os 6rgaos, mas nao de maneira uniforme. A Tabela 12 detalha a
distribuicao dos bloqueios, ordenando-os pelo peso da limitacdo em relagio ao gasto discriciondario previsto na LOA. No
Ministério de Minas e Energia, a limitagdo chega a 81,4% do total de despesas discricionarias do 6rgdo em 2019. Neste
caso, o corte se concentra na capitalizacido da Eletrobras, cujos R$ 3,5 bilhdes previstos para 2019 deixaram de constar
das projecdes do governo. A retirada refor¢a a expectativa de que a desestatizacdo da empresa, que envolvia sua
capitalizacdo pela Unido, ndo ocorra mais neste ano. Vale lembrar que o governo também retirou da previsio de receita
os R$ 12,2 bilhdes inicialmente previstos com a operacdo. Os Ministérios da Defesa e do Turismo também tiveram
contingenciamentos expressivos, da ordem de 44,1% e 42,9%, respectivamente, dos seus gastos discricionarios totais.

A Saide, em termos relativos, foi a area menos atingida pelo contingenciamento. Sem considerar as emendas
parlamentares impositivas, a limitagido de empenho do Ministério da Satide chegou a R$ 600 milhGes, equivalente a
apenas 3% do seu gasto discricionario. Deve-se observar, contudo, que metade das emendas individuais e boa parte das
emendas de bancada se destinam a Satde. Considerando que a limitagdo de empenho de emendas parlamentares
impositivas foi de cerca de R$ 3,0 bilhdes, algo préximo a 50% desse valor deve atingir a Satde. Ainda assim, o percentual
de contingenciamento permaneceria baixo na comparac¢do com os demais ministérios (em torno de 7%).

Na Educacdo, contingeciamento atinge cerca de um quarto das despesas discricionarias. No primeiro
quadrimestre, a limita¢do no Ministério da Educacdo (MEC) chegou a R$ 6,9 bilhdes. Mas esse valor ndo considera os
recursos provenientes de receitas préprias, convénios ou doagdes das instituicdes federais de ensino. Pela LDO de 2019,
as despesa financiadas com essas fontes ndo podem ser contingenciadas. Levando em conta esses recursos, a limitagdo
de empenho do MEC cai para R$ 5,8 bilhdes, ou 23,7% do seu gasto discricionario.

Nos decretos de contingenciamento do Poder Executivo ha ainda uma autoriza¢ao para ampliacao de limites por
ato interno do Ministério da Economia?3. Em marco, quando foi realizado o primeiro contingenciamento, a reserva
para ampliacdo de limites era de R$ 5,3 bilhdes. Ao optar por formar essa reserva, o Executivo teve que aumentar o
contingeciamento distribuido entre os 6rgios no valor da reserva. Assim, futuras ampliagdes por ato interno do
Ministério da Economia nao ultrapassam o contingenciamento indicado na avaliagdo bimestral, que deve continuar sendo
respeitado. Em maio, quando foi identificada nova necessidade de limitacdo de empenho (de R$ 2,2 bilhées), o Executivo
optou por usar parte da reserva formada no primeiro bimestre, permitindo que o contingenciamento inicialmente
distribuido entre os 6rgaos nao fosse ampliado.

23 Art. 89,1, do Decreto n?9.711/2019.
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TABELA 12. DISTRIBUICAO DO CONTINGENCIAMENTO DO EXECUTIVO POR ORGAO (R$ MILHOES)

Orgio

Ministério de Minas e Energia
Ministério da Defesa

Ministério do Turismo

Ministério da Ciéncia, Tecnologia, Inovagdes e Comunicagdes

Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento
Ministério da Economia
Ministério da Justica e Seguranca Publica
Ministério da Educagio
Presidéncia da Republica
Advocacia-Geral da Unido
Ministério das Relagdes Exteriores
Ministério do Desenvolvimento Regional
Ministério do Meio Ambiente
Controladoria-Geral da Unido
Ministério da Infraestrutura
Ministério da Mulher, da Familia e dos Direitos Humanos
Ministério da Cidadania
Gabinete da Vice-Presidéncia da Reptblica
Ministério da Satude
Subtotal 1
Reserva para emendas impositivas
Individuais
Bancada
Subtotal 2

Autorizagido para ampliacdo dos limites

Receitas préprias/convénios/doagdes de instituicoes federais de ensino (MEC)

Total

LOA

4.737
13.227
598
5.079
2.301
12.628
3.832
24.670
719
450
1.643
9.212
821
110
10.903
373
4.296
8
20.047
115.655
13.724

9.144
4.580
129.379
0
0
129.379

RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL

Limites de empenho

JUNHO DE 2019

Contingenciamento

Decreto
0,
Decreto 9.741 9.809 Total %

969
8.119
375
2.947
1.630
8.990
2.994
17.794
572
360
1.314
6.229
634
95
6.600
296
3.246

19.447
82.619
10.768
7.179
3.589
93.387
5373
1.037
99.796

882
7.394
342
3.247
1.484
8.503
2.727
17.794
521
328
1.197
7.029
634
87
8.600
298
3.746
7
19.447
84.265
10.768

7.179
3.589

95.033
1.560
1.037

97.630

-3.855 -81,4
-5.833 -44,1
-256 -42,9
-1.832 -36,1
-817 -35,5
-4.126 -32,7
-1.105 -28,8
-6.877 -27,9
-198 -27,6
-122 -27,2
-446 -27,2
-2.183 -23,7
-187 -22,8
-24 -21,4
-2.303 -21,1
-75 -20,1
-550 -12,8
-1 -9,2
-600 -3,0
-31.390 -27,1
-2.956 -21,5
-1.965 -21,5
-991 -21,6
-34.346  -26,5
1.560 0,0
1.037 0,0

-31.749  -24,5

Fonte: Decreto n? 9.711/2019 e alteragées posteriores.

3.4 Teto de gastos primarios

O contingenciamento do primeiro quadrimestre gerou uma folga de R$ 35,5 bilhdes no teto de gastos de 2019
(Tabela 13). As despesas primarias haviam sido aprovadas na LOA praticamente no mesmo valor do teto. O primeiro

contingenciamento do ano, em margo, reduziu a previsao do gasto discricionario e, portanto, gerou quase toda a folga de
R$ 31,5 bilhdes em relagdo ao teto. As variagdes da despesa primaria promovidas pela segunda avaliagdo bimestral
ampliaram a folga para R$ 33,3 bilhdes e, como visto, ainda indicaram a necessidade de novo contingenciamento de
despesas discricionarias, no valor de R$ 2,2 bilhées. E razoavel supor que o novo bloqueio ocorreu em despesas sujeitas
ao teto, dado que, entre as discricionarias, o rol de despesas nio sujeitas é bastante limitado (basicamente capitalizacdo

de empresas estatais ou destinadas as elei¢des). Portanto, apés a edigdo do Decreto n? 9.809/2019, é provavel que a folga
em relagdo ao teto de gastos do exercicio tenha chegado a R$ 35,5 bilhdes, proxima a estimada pela IFI no seu cenario

base, que é de R$ 36,9 bilhoes.

36



f. Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
JUNHO DE 2019
Independente

TABELA 13. TETO DE GASTOS PRIMARIOS EM 2019 (RS BILHOES)

Reavaliacées do Governo “

Discriminag¢ao LOA
o [ e | a0

Total de despesas primarias 1.713,9 1.684,1 1.684,6 1.675,1
Despesas ndo sujeitas ao teto 3069 308,5 313,1 304,9
Despesas sujeitas ao Teto 1.407,0 1.375,6 1.371,6 1.370,2
Teto de gastos 1.407,1 1.407,1 1.407,1 1.407,1
Folga (+) / Excesso (-) 0,1 31,5 35,5 36,9

Fonte: Relatdrios de avaliagdo de receitas e despesas primdrias (Ministério da Economia), Decreto n? 9.809/2019 e IFI (RAF de maio de 2019).

* A estimativa para o teto de gastos no relatério bimestral de maio indica folga de R$ 33,3 bilhées, pois ndo contempla o contingenciamento efetivado
posteriormente pelo Decreto n? 9.809/2019. Por ser o mais provdvel, assumimos que o contingenciamento de R$ 2,2 bilhédes se deu em despesas sujeitas ao
teto.

3.5 Projec¢Oes da IFl para 2019

No cenario base, a projecio da IFI para o déficit primario do governo central em 2019 é de R$ 139,0 bilhées (ou
1,9% do PIB), equivalente a meta do exercicio (Tabela 14). A tltima revisdo de cenario da IFI, acompanhada das
premissas adotadas, foi apresentada na edi¢do de maio deste RAF. Na nossa visdo, mantidas as pressdes que levam ao
crescimento tendencial do gasto primario, aliadas a lenta retomada da atividade econd6mica, que repercute
negativamente no desempenho das receitas, o governo central ndo conseguira repetir o patamar de déficit primario de
2018 (R$ 120,2 bilhdes?*). A arrecadagdo proveniente da cessdo onerosa a Petrobras da exploragdo de recursos do pré-
sal podera gerar algum alivio, mas, devido ao quadro de incerteza politica, essa receita sé foi considerada em nosso
cendrio mais otimista. Além disso, deve-se ter atencdo ao empocamento de despesas. Se mantido no patamar observado
até o momento, ird representar uma economia fiscal ainda nao inteiramente incorporada a nossas projegdes.

Ainda que, no agregado, nossas proje¢des para 2019 estejam préximas as do governo, alguns itens especificos merecem
comentario:

a) Gastos com pessoal: é possivel que a despesa no fim do ano fique abaixo da projecdo oficial, pois a execu¢do no
primeiro quadrimestre ficou aquém do esperado inicialmente (diferenca de R$ 3,1 bilhdes) e a projecido para o
ano praticamente nio se alterou no periodo. No cenério base, a proje¢io da IFI para essas despesas é R$ 6,4
bilhdes inferior a projecdo do governo; e

b) Discricionarias do Poder Executivo: nossa proje¢do é superior a oficial em R$ 6,6 bilhdes (ou 6,8%), o que se
deve basicamente as diferencas nas demais proje¢des para despesas obrigatoérias e receitas. Em todo caso, trata-
se ainda de patamar historicamente baixo para esse grupo de despesas. A se confirmar, sera o menor nivel pelo
menos desde 2010, segundo dados do Tesouro Nacional. Vale lembrar que eventual receita com a cessdo onerosa
pode dar algum alivio para essas despesas em 2019, mas nao tera efeito sobre os anos seguintes.

24 Pelo calculo “acima da linha”, divulgado pelo Tesouro Nacional.
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TABELA 14. RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL EM 2019 — PROJEGOES OFICIAIS E IFI (R$ BILHOES E % PIB)

LOA Decreto 9.741 Decreto 9.809 IF1 IFI menos Decreto
DS (Margo) (Maio) (Maio) 9.809
I I e o e e
Receita Bruta 15749 21,2 1.545,1 21,1 1.5458 21,3 1.526,7 21,0 -19,2 -1,2
Administrada 961,8 129 9506 13,0 945,22 13,0 9471 13,0 19 0,2
Incentivos Fiscais 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -100,0
Previdenciaria (RGPS) 419,8 5,6 4131 5,7 413,5 5,7 418,7 58 5,2 1,3
Niao Administrada 193,2 2,6 181,4 2,5 187,1 2,6 160,8 22 -263 -14,1
Transferéncias por reparticdo de receita a E&M 275,2 3,7 271,6 3,7 275,5 3,8 264,3 3,6 -11,2 -4,1
Receita Liquida 1.299,7 17,5 12735 174 12703 17,5 12624 173 -79 -0,6
Despesa Primaria 1.438,7 19,3 1.412,5 193 1.4091 194 14014 192 -7,7 -0,5
Obrigatérias 1.1698 15,7 1.170,0 16,0 1.1682 16,1 11553 159 -13,0 -1,1
Beneficios previdenciarios 637,9 8,6 631,2 8,6 630,2 8,7 626,1 8,6 -4,1 -0,6
Pessoal e encargos sociais 3249 4,4 326,2 4,5 325,0 4,5 318,6 4,4 -6,4 -2,0
Abono e Seguro desemprego 59,8 0,8 56,7 0,8 56,8 0,8 56,0 0,8 -0,9 -1,5
BPC 60,2 0,8 59,7 0,8 59,7 0,8 59,9 0,8 0,2 0,3
Demais 87,0 1,2 96,4 1,3 96,6 1,3 94,7 1,3 -1,8 -1,9
fl?lgigiff: do Executivo sujeitas a programado 2689 36 2425 33 2409 33 2461 34 52 2,2
Obrigatérias com controle de fluxo 139,5 1,9 143,1 2,0 143,7 2,0 142,3 2,0 -1,3 -0,9
Discricionarias 129,4 1,7 99,4 1,4 97,2 1,3 103,8 1,4 6,6 6,8
Resultado Primario -139,0 -19 -1390 -19 -1388 -1,9 -139,0 -19 -0,2 0,2

Fonte: Decreto n?9.711/2019 (e alteragées posteriores) e IFI (RAF de maio de 2019).
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Tabelas fiscais

TABELA 15. CENARIO FISCAL DE CURTO PRAZO (RM R$ BILHOES E EM % DO PIB)
2018 2019

S Decreto 9.741 Decreto 9.809 IFI versus Decreto 9.809
Discriminacao LOA .
Valores | % PIB Marco Maio

Receita Bruta 1.484,2 21,6 15749 21,2 1.5451 21,1 1.545,8 21,3 1.526,7 21,0 -19,2 -1,2
Administrada pela RFB 905,1 13,2 961,8 129 950,6 13,0 945,2 13,0 947,1 13,0 1,9 0,2
Incentivos Fiscais 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -100,0
Previdenciaria (RGPS) 391,2 57 419,8 5,6 4131 57 413,5 57 418,7 5,8 52 1,3
N&do Administrada 188,0 2,7 193,2 2,6 181,4 2,5 187,1 2,6 160,8 2,2 -26,3 -14,1

Transferéncias a Estados e Municipios 256,7 3,7 275,2 3,7 271,6 3,7 275,5 3,8 264,3 3,6 -11,2 -4,1

Receita Liquida 1.227,5 179 1.299,7 17,5 1.273,5 17,4 1.270,3 17,5 1.262,4 17,3 -7,9 -0,6

Despesa Primaria 1.351,8 19,7 1.438,7 19,3 1.412,5 19,3 1.409,1 19,4 1.401,4 19,2 -7,7 -0,5
Obrigatérias 1.085,7 158 1.169,8 157 1.170,0 16,0 1.168,2 16,1 1.155,3 15,9 -13,0 -1,1

Beneficios previdenciarios 586,4 8,5 637,9 8,6 631,2 8,6 630,2 8,7 626,1 8,6 -4,1 -0,6
Pessoal e encargos sociais 298,0 4,3 324,9 4,4 326,2 4,5 325,0 4,5 318,6 4,4 -6,4 -2,0
Abono e Seguro desemprego 53,6 0,8 59,8 0,8 56,7 0,8 56,8 0,8 56,0 0,8 -0,9 -1,5
BPC (Loas/Rmv) 56,2 0,8 60,2 0,8 59,7 0,8 59,7 0,8 59,9 0,8 0,2 0,3
Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragdes da Folha 13,5 0,2 10,0 0,1 10,2 0,1 10,5 0,1 10,2 0,1 -0,3 -3,1
Complementacio da Unido ao FUNDEB 13,8 0,2 15,2 0,2 15,0 0,2 14,9 0,2 14,7 0,2 -0,2 -1,3
Legislativo, Judiciario, MPU e DPU 13,4 0,2 13,3 0,2 13,2 0,2 13,3 0,2 13,4 0,2 0,1 0,4
Sentencas judiciais e precatdrios (custeio e capital) 13,9 0,2 17,5 0,2 17,5 0,2 17,5 0,2 14,8 0,2 -2,7 -15,5
Subsidios e Subvengdes 15,3 0,2 17,5 0,2 20,4 0,3 19,8 0,3 20,4 0,3 0,6 2,8
Outras despesas obrigatdrias 21,7 0,3 13,5 0,2 20,1 0,3 20,4 0,3 21,2 0,3 0,8 3,9
Despesas do Executivo sujeitas a programacio financeira  266,0 3,9 268,9 3,6 2425 3,3 2409 3,3 246,1 3,4 5,2 2,2
Obrigatérias com Controle de Fluxo 137,2 2,0 139,5 1,9 143,1 2,0 143,7 2,0 142,3 2,0 -1,3 -0,9
Discricionarias 128,8 1,9 129,4 1,7 99,4 1,4 97,2 1,3 103,8 1,4 6,6 6,8
Fundo Soberano do Brasil 4,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultado Primario -120,2 -1,7 -139,0 -1,9 -139,0 -1,9 -138,8 -1,9 -139,0 -1,9 -0,2 0,2
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TABELA 16. PROJECOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO BASE (% DO PIB)

Receita Bruta 21,74 20,97 20,51 20,53 20,60 20,70 20,74 20,78 20,81 20,84 20,88 20,91 20,94
Transferéncias a E&M 3,76 3,63 3,49 3,51 3,56 3,60 3,63 3,67 3,70 3,73 3,76 3,78 3,81
Receita Liquida 17,98 17,34 17,02 17,02 17,05 17,10 17,11 17,11 17,11 17,12 17,12 17,12 17,13
Despesa Priméria 19,80 19,66 19,04 18,33 18,16 17,78 17,47 17,14 16,88 16,59 16,39 16,17 16,03
Obrigatérias 17,91 17,82 17,65 17,39 17,24 16,89 16,59 16,29 16,05 15,79 15,61 15,41 15,29
Beneficios previdencidrios 8,59 8,60 8,84 8,88 8,90 8,89 8,88 8,89 8,91 8,94 8,99 9,06 9,16
Pessoal e encargos sociais 4,36 4,38 4,29 4,19 4,10 3,85 3,62 3,40 3,19 3,00 2,81 2,64 2,48
Abono e Seguro desemprego 0,78 0,77 0,57 0,56 0,55 0,54 0,54 0,53 0,52 0,52 0,51 0,50 0,49
Abono salarial 0,25 0,24 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Seguro desemprego 0,53 0,53 0,53 0,52 0,51 0,51 0,50 0,49 0,49 0,48 0,47 0,46 0,46
BPC 0,82 0,82 0,82 0,80 0,80 0,79 0,78 0,78 0,77 0,76 0,76 0,75 0,74
gz:;zz::z;z‘s’ ZZ ESE? pelas 0,20 0,14 0,10 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ESES'EeBme“taga" daunidoao 59 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20
;gds'at'm' Judiciario, MPU e 0,20 0,18 0,18 0,17 0,17 0,17 0,16 0,16 0,15 0,15 0,15 0,14 0,14
Precatorios (custeio e 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 Subvences 0,22 0,28 0,27 0,27 0,26 0,25 0,25 0,24 0,24 0,23 0,23 0,22 0,22
Demais obrigatérias 2,33 2,25 2,18 2,09 2,06 1,99 1,96 1,89 1,86 1,79 1,76 1,69 1,66
Sem controle de fluxo 0,32 0,29 0,27 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 1,96 1,91 1,85 1,80 1,76 1,72 1,67 1,63 1,59 1,54 1,50 1,46
d/q Bolsa Familia 0,44 0,46 0,45 0,44 0,43 0,42 0,41 0,40 0,39 0,37 0,36 0,35 0,34
Discriciondrias do Executivo 1,89 1,43 0,97 0,94 0,92 0,90 0,87 0,85 0,83 0,81 0,78 0,76 0,74
Pré-contingenciamento 1,89 1,84 1,39 0,94 0,92 0,90 0,87 0,85 0,83 0,81 0,78 0,76 0,74
Contingenciamento (-) 0,00 0,41 0,42 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Resultado Primario -1,76 -1,91 -1,59 -1,31 1,11 -0,68 -0,36 -0,03 0,23 0,52 0,73 0,95 1,10
PIB nominal (R$ bilhdes) 6.827,6  7.280,1  7.780,8  8.324,3  8.8868  9.467,2  10.0853 10.7454 11.453,5 12.211,9 13.024,5 13.896,3 14.832,9
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TABELA 17. PROJEGOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO OTIMISTA (% DO PIB)

Receita Bruta 21,74 21,72 20,52 20,57 20,75 20,79 20,95 20,97 20,99 21,10 21,09 21,20 21,20
Transferéncias a E&M 3,76 3,76 3,49 3,52 3,58 3,62 3,67 3,70 3,73 3,77 3,79 3,84 3,86
Receita Liquida 17,98 17,96 17,03 17,05 17,17 17,18 17,28 17,27 17,26 17,32 17,29 17,37 17,34
Despesa Priméria 19,80 19,45 19,11 18,23 17,91 17,42 17,00 16,58 16,22 15,86 15,58 15,29 15,10
Obrigatérias 17,91 17,82 17,53 17,18 16,90 16,45 16,07 15,68 15,36 15,02 14,77 14,51 14,36
Beneficios previdencidrios 8,59 8,60 8,83 8,85 8,84 8,78 8,73 8,71 8,68 8,67 8,69 8,72 8,81
Pessoal e encargos sociais 4,36 4,37 4,21 4,06 3,90 3,63 3,39 3,16 2,94 2,74 2,55 2,37 2,21
Abono e Seguro desemprego 0,78 0,77 0,56 0,55 0,54 0,53 0,52 0,50 0,49 0,48 0,47 0,46 0,45
Abono salarial 0,25 0,24 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03
Seguro desemprego 0,53 0,53 0,52 0,51 0,50 0,49 0,48 0,47 0,46 0,45 0,44 0,43 0,42
BPC 0,82 0,82 0,81 0,80 0,78 0,77 0,76 0,75 0,74 0,72 0,71 0,70 0,69
gz:;zz::z;z‘s’ ZZ ESE? pelas 0,20 0,14 0,10 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ESES'EeBme“taga" datnidgoao 5, 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20
;gds'at'm' Judiciario, MPU e 0,20 0,18 0,18 0,17 0,17 0,16 0,15 0,15 0,14 0,14 0,13 0,13 0,12
Precatorios (custeio e 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 Subvences 0,22 0,28 0,27 0,26 0,25 0,25 0,24 0,23 0,23 0,22 0,21 0,20 0,20
Demais obrigatérias 2,33 2,25 2,16 2,07 2,02 1,92 1,87 1,78 1,73 1,65 1,60 1,52 1,48
Sem controle de fluxo 0,32 0,29 0,27 0,24 0,25 0,22 0,23 0,20 0,21 0,19 0,20 0,17 0,18
Com controle de fluxo 2,01 1,95 1,89 1,83 1,77 1,70 1,64 1,58 1,52 1,46 1,41 1,35 1,30
d/q Bolsa Familia 0,44 0,46 0,45 0,43 0,42 0,40 0,39 0,37 0,36 0,35 0,33 0,32 0,31
Discriciondrias do Executivo 1,89 1,63 1,08 1,05 1,01 0,97 0,94 0,90 0,87 0,84 0,80 0,77 0,74
Pré-contingenciamento 1,89 1,63 1,58 1,05 1,01 0,97 0,94 0,90 0,87 0,84 0,80 0,77 0,74
Contingenciamento 0,00 0,00 0,50 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Resultado Primario -1,76 -1,49 -1,58 -1,18 -0,74 -0,25 0,27 0,68 1,03 1,47 1,72 2,08 2,24
PIB nominal (R$ bilhdes) 6.827,6  7.284,6  7.831,5 84058 90160  9.673,3 10.383,4 11.150,7 11.980,3 12.876,7 13.844,2 14.889,9  16.020,6
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TABELA 18. PROJECOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO PESSIMISTA (% DO PIB)

Receita Bruta 21,74 20,93 20,48 20,61 20,85 20,91 20,96 21,01 21,05 21,08 21,09 21,13 21,13
Transferéncias a E&M 3,76 3,62 3,48 3,53 3,60 3,64 3,67 3,71 3,74 3,77 3,80 3,83 3,85
Receita Liquida 17,98 17,31 17,00 17,08 17,25 17,27 17,29 17,30 17,31 17,31 17,29 17,31 17,29
Despesa Priméria 19,80 19,65 19,10 18,48 18,20 17,88 17,64 17,38 17,19 16,98 16,85 16,69 16,62
Obrigatorias 17,91 17,81 17,72 17,64 17,37 17,07 16,84 16,60 16,42 16,23 16,11 15,96 15,90
Beneficios previdencidrios 8,59 8,60 8,86 8,93 9,02 9,10 9,18 9,27 9,37 9,48 9,60 9,73 9,89
Pessoal e encargos sociais 4,36 4,37 4,35 4,36 4,07 3,78 3,52 3,27 3,03 2,82 2,61 2,43 2,25
Abono e Seguro desemprego 0,78 0,77 0,56 0,56 0,56 0,55 0,55 0,55 0,54 0,54 0,54 0,53 0,53
Abono salarial 0,25 0,24 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Seguro desemprego 0,53 0,53 0,52 0,52 0,52 0,51 0,51 0,51 0,50 0,50 0,50 0,49 0,49
BPC 0,82 0,82 0,81 0,80 0,79 0,77 0,76 0,74 0,73 0,71 0,70 0,68 0,67
gz:;zz::z;z‘s’ ZZ ESE? pelas 0,20 0,14 0,10 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ESES'EeBme“taga" daUnidgoao 54 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20
;gds'at'm' Judicidrio, MPU e 0,20 0,18 0,18 0,18 0,17 0,17 0,17 0,16 0,16 0,16 0,16 0,15 0,15
Precatorios (custeio e 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 Subvences 0,22 0,28 0,27 0,27 0,26 0,25 0,25 0,24 0,23 0,23 0,22 0,21 0,21
Demais obrigatrias 2,33 2,24 2,18 2,11 2,10 2,04 2,02 1,96 1,95 1,89 1,87 1,82 1,80
Sem controle de fluxo 0,32 0,29 0,27 0,24 0,26 0,23 0,25 0,22 0,24 0,21 0,23 0,20 0,22
Com controle de fluxo 2,01 1,95 1,91 1,87 1,84 1,81 1,77 1,74 1,71 1,68 1,65 1,62 1,58
d/q Bolsa Familia 0,44 0,46 0,45 0,44 0,43 0,43 0,42 0,41 0,40 0,40 0,39 0,38 0,37
Discriciondrias do Executivo 1,89 1,40 0,86 0,84 0,83 0,81 0,80 0,78 0,77 0,75 0,74 0,73 0,71
Pré-contingenciamento 1,89 1,83 1,37 0,84 0,83 0,81 0,80 0,78 0,77 0,75 0,74 0,73 0,71
Contingenciamento 0,00 0,43 0,51 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Resultado Primario -1,76 -1,91 -1,59 -1,40 -0,95 -0,61 -0,35 -0,08 0,12 0,33 0,45 0,62 0,67
PIB nominal (R$ bilhdes) 6.827,6  7.289,8  7.823,0 83792 89944  9.6781  10.426,8 11.239,1 12.120,6 13.077,0 141137 15.239,1 16.461,4
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Projegoes da IFI

2015 2016 2017

PIB — crescimento real (% a.a.) 0.50 -3.5 -3.3 1.1 1.1 1.8 22 23 21

PIB —nominal (RS bilh&es) 5,779 5,996 6,267 6,554 6,828 7,280 7,781 8,324 8,887
IPCA—acum. (% no ano) 6.41 10.67 6.29 2.95 3.75 4.21 3.96 4.03 3.95
Taxa de cdmbio - fim de periodo (R$/USS) 2.66 3.90 3.26 3.31 3.87 3.99 3.87 3.86 3.92
Ocupagdo - crescimento (%) 1.5 0.0 -19 0.3 141 13 1.2 1.1 1.0

Massa salarial - crescimento (%) 2.9 -0.1 -3.2 2.6 21 23 2.2 23 21

Selic—fim de periodo (% a.a.) 11.75 14.25 13.75 7.00 6.40 6.50 7.50 8.00 8.00
Juros reais ex-post (% a.a.) 5.02 3.23 7.02 3.94 2.56 2.20 3.40 3.82 3.90
Resultado Primario do Setor Publico Consolidado (% do PIB) -0.56 -1.86 -2.49 -1.69 -1.59 -1.81 -1.49 -1.20 -0.99
d/q Governo Central -0.35 -1.95 -2.54 -1.81 -1.76 -1.91 -1.59 -1.31 -1.11
Juros Nominais Liquidos (% do PIB) -5.39 -8.37 -6.49 -6.12 -5.55 -5.21 -5.00 -5.59 -5.99
Resultado Nominal (% do PIB) -5.95 -10.22 -8.98 -7.80 -7.14 -7.03 -6.49 -6.79 -6.98
Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB) 56.28 65.50 69.95 74.00 77.22 79.61 80.96 82.10 83.49

43



f. Instituigéo Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
JUNHO DE 2019
Independente

/-" Instituicao Fiscal
Independente

44



