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Para acessar o relatério completo, clique aqui.
3. ORGCAMENTO PUBLICO

3.1 Contexto geral

A Constituicdo Federal determina o envio do Projeto de Lei de Diretrizes Orcamentarias (PLDO) ao Congresso Nacional
até o dia 15 de abril do ano anterior. O PLDO para 2022 foi encaminhado pelo Executivo, na ultima quinta-feira. As
diretrizes orgamentarias compreendem: projecdes para parametros orcamentarios, a exemplo do PIB, da inflacao e da
taxa de juros; fixagdo da meta de déficit primario; e desenho das regras que balizardo a formulagdo do orgamento
propriamente dito.

PLDO 2022 é enviado sem o Or¢camento de 2021 sancionado. Essa etapa inicial para a discussdo do Or¢camento de
2022 ocorreu sem que a Lei Orcamentaria Anual (LOA) para 2021 ainda tivesse sido sancionada. E sintomatico, ainda
que ndo descumpra as normas legais e constitucionais. A IFI apresentou o contexto e os pontos problematicos da LOA de
2021 na Nota Técnica (NT) n? 46, de 29 de margo'. Comparou-se o quadro de proje¢des da LOA ao da IFI e ao do governo,
este ultimo expresso no Relatdrio de Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias (RARDP) do segundo bimestre?2.

Mudangas na LOA 2021 levaram a descasamento no teto de gastos de R$ 31,9 bilhdes. Os problemas apontados
envolvem, principalmente, a subestimativa de despesas previdenciarias, do abono salarial e do seguro-desemprego, além
da ndo alteracido da estimativa para a compensacdo ao RGPS pela desoneragédo da folha3, todas despesas sujeitas ao teto
de gastos. Na NT n? 46, concluiu-se que, dadas as despesas obrigatorias projetadas pela IFI e as despesas discriciondrias
aprovadas na LOA de 2021, seria preciso um corte de R$ 31,9 bilhes para cumprir o teto de gastos.

A sangao, veto total ou parcial da LOA 2021 devera ocorrer nesta semana. O prazo para sangio, veto total ou veto
parcial da LOA é 22 de abril, isto é, quinze dias tteis contados a partir da data do envio da lei aprovada ao Poder Executivo.
As saidas para rearranjar o orcamento e evitar o rompimento do teto de gastos passam pela suplementacdo das despesas
obrigatorias e corte das discriciondrias. A imprensa tem noticiado as possibilidades consideradas pelo Executivo nessa
tarefa, incluindo a alternativa do veto parcial aos incrementos promovidos nas despesas discricionarias, em relacio ao
projeto da LOA (PLOA), combinado com um novo projeto de lei (PLN).

Pelos calculos da IF], folga no teto, em 2022, é de R$ 38,9 bilhdes. Como se discutird a seguir, o PLDO de 2022 trouxe
medidas preventivas para evitar a repeticdo, no ano que vem, dos problemas enfrentados no processo orcamentario de
2021. Contudo, vale dizer: o contexto serd diferente do atual, uma vez que o teto de gastos terd, pelas projecoes da IFI
contidas no Relatério de Acompanhamento Fiscal (RAF) de fevereiro*, possivel folga em 2022, atualmente calculada em
R$ 38,9 bilhdes. O espaco seria dado pela diferenca entre o indice de inflagio a corrigir o teto e aquele que indexara as
despesas.

1 A NT n? 46, de autoria de Felipe Salto e Daniel Couri, esta disponivel aqui - https://www12.senado.leg.br/ifi/publicacoes-1/pasta-notas-
tecnicas/2021/marco/nota-tecnica-no-46-projecoes-finais-para-o-orcamento-federal-de-2021-mar-2020.

2 0 relatério bimestral, de 22 de margo, esta disponivel aqui - https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9 ID PUBLICACAQ:38084.

3 Ap6s a derrubada de veto presidencial pelo Congresso, em 2020, a desoneragio da folha foi mantida para 2021. Assim, a despesa do PLOA, de R$ 3,7
bilhdes, estd superada. O gasto devera ficar, de acordo com as projec¢des da IFI, em R$ 9,5 bilhdes.

4 0 RAF de fevereiro estd disponivel aqui - https://www1l2.senado.leg.br/ifi/publicacoes-1/relatorio/2021/fevereiro-1/raf-relatorio-de-
acompanhamento-fiscal-fev-2021.
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Contexto fiscal complexo requer que se evite o uso da folga do teto em 2022. Em 2022, o cendrio fiscal sera ainda
bastante desafiador, com divida/PIB crescente e déficit primario elevado. O fendmeno contabil e fiscal derivado da
provavel folga no teto, apontada pela IFI no RAF de fevereiro, ndo deveria ser encarado, necessariamente, como espaco
fiscal efetivo para promover aumento de despesas. Se houver necessidade de gastos no ambito das respostas a covid-19,
por outro lado, isso precisara ser feito de maneira planejada e transparente. O risco é a pulverizagdo desse espaco fiscal
em despesas pouco relacionadas a recuperagio da economia.

3.2 O PLDO para 2022

Meta de déficit primario no PLDO 2022 é de R$ 170,5 bilhées. O PLDO de 20225 indica uma meta de déficit primario
para o governo central de R$ 170,5 bilhGes. Por sua vez, a meta para o setor ptblico consolidado, que inclui estados,
municipios e empresas estatais, é de R$ 177,5 bilhdes. Como nos anos anteriores, a obrigacdo esta vinculada apenas a
parcela do governo central. As receitas primarias totais do governo central sdo estimadas em R$ 1.772,5 bilhdes, com
receitas liquidas de transferéncias aos entes subnacionais em R$ 1.450,6 bilhdes e despesas primarias totais em R$
1.621,1 bilhdes.

A Tabela 5, a seguir, apresenta o quadro fiscal detalhado do PLDO 2022 comparado com o da IFI, conforme cenario mais
atual, veiculado no RAF de fevereiro. A tabela também traz a projecao de PIB e inflagdo.

TABELA 5. RECEITAS, DESPESAS, RESULTADO PRIMARIO, PIB E INFLACAO - IFI E PLDO 2022 (R$ BILHOES E % DO PIB)

PLDO 2022 ou

Discriminagao RARDP do 12 bim. IFI - fev/21 (l) % PIB | Diferenga (I - 1)
de 2021 (1)

Receita Total (A) 1.772,5 19,9% 1.761,6 20,8% 10,9
Receita Administrada pela RFB, Exceto RGPS 1.103,1 12,4% 1.094,8 12,9% 8,3
Arrecadacdo Liquida para o RGPS 475,0 5,3% 472,3 5,6% 2,7
Receitas ndo administradas pela RFB 194,4 2,2% 194,5 2,3% -0,1

Transferéncias por reparticdo de receita (B) 3219 3,6% 329,0 3,9% -7,0

Receita liquida (C=A - B) 1.450,6 16,3% 1.432,6 16,9% 18,0

Despesas primarias totais (D) 1.621,1 18,2% 1.580,1 18,7% 41,0
Despesas obrigatdrias 1.507,4 17,0% 1.472,2 17,4% 35,2

Beneficios previdencidrios 762,9 8,6% 741,8 8,8% 21,1
Pessoal e encargos sociais 346,3 3,9% 345,3 4,1% 1,0
Abono e seguro-desemprego 65,2 0,7% 63,4 0,7% 1,9
Beneficio de Prestagdo Continuada (BPC) 71,7 0,8% 70,7 0,8% 1,1
Créditos extraordinarios - 0,0% 3,8 0,0% -3,8
Compensagao ao RGPS pela desoneragdo da folha 4,8 0,1% 3,2 0,0% 1,6
Complementagdo ao Fundeb 25,8 0,3% 26,2 0,3% -0,3
Subsidios, subvengdes e Proagro 14,5 0,2% 14,5 0,2% 0,0
Sentencas judiciais e precatorios 21,7 0,2% 22,0 0,3% -0,3
Impacto primério do FIES 1,1 0,0% - 0,0% 1,1
Obrigatdrias com controle de fluxo 165,1 1,9% 160,2 1,9% 49
Demais obrigatérias* 28,2 0,3% 21,2 0,3% 7,0
Despesas discricionarias** 113,7 1,3% 107,9 1,3% 5,8
Resultado primario (C - D) -170,5 -1,9% -147,5 -1,7% -23,0
5 Acesse aqui a Mensagem Presidencial, o texto do PLDO e os anexos - https://www?2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/leis-

orcamentarias/ldo/2022/tramitacao/proposta-do-poder-executivo.



https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/leis-orcamentarias/ldo/2022/tramitacao/proposta-do-poder-executivo
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Crescimento real do PIB 2,5% - 2,6% - -
PIB nominal 8.886,4 100,0% 8.458,2 100,0% 428,2
IPCA acum. em 12 meses até jun/21 (regra do teto) 7,1% - 6,2% - 0,9%
IPCA para 2021 4,4% - 3,6% - 0,8%
INPC para 2021 4,3% - 3,4% - 0,9%
IPCA para 2022 3,5% - 3,4% - 0,1%
Teto de gastos 1.592,0 17,9% 1.577,9 18,7% 14,2
Despesas sujeitas ao teto (incluidas as transferéncias) 1.592,0 17,9% 1.539,0 18,2% 53,0

* Sem reserva de contingéncia.
** Com reserva de contingéncia, sob a hipétese de que se transformardo em emendas.

Fonte: PLDO 2022, Relatério de Avaliagdo de Receitas e Despesas Primdrias (RARDP) do 1° bimestre de 2021 (para os dados que se referem a 2021) e IFL.
Elaboragdo: IFI.

As receitas primarias totais projetadas no PLDO 2022 sio superiores as da IFI em R$ 10,9 bilhges. Na abertura, as
chamadas administradas, que incluem impostos e contribui¢des, sio maiores em R$ 8,3 bilhdes, enquanto as nio
administradas superam as estimativas da IFI em R$ 2,7 bilhdes. Por fim, a proje¢do do PLDO para o terceiro componente
das receitas primarias totais, a arrecadacdo do RGPS, é R$ 0,1 bilhdo menor que a estimativa da IFI.

Projecoes de PIB nominal do PLDO e da IFI podem explicar diferencas nos cenarios da receita. A proje¢do do PLDO
para as transferéncias a estados e municipios é R$ 7 bilhGes inferior a estimativa da IFI para 2022. Assim, a proje¢do para
a receita liquida total do PLDO é mais alta que a da IFI em R$ 18 bilhdes. Como a principal diferenca entre as projecoes
esta nas receitas administradas, é possivel que seja explicada pela discrepancia entre os valores projetados para o PIB
nominal no PLDO e no cendrio da IFL

Deflator implicito do PIB considerado pela IFI e pelo governo explicam parte das diferencas nas projecoes de PIB
nominal. Nesse ponto, vale destacar que o PIB nominal esperado pelo governo é bem mais alto que o projetado pela IFL.
Enquanto o PLDO indica R$ 8.886,4 bilhdes, a IFI projeta R$ 8.458,2 bilhdes para 2022. E curioso notar que a projecio
para a variagao real do PIB, no PLDO, é de 2,5%, enquanto a IFI projeta 2,6%. Isso leva a crer que o deflator implicito do
PIB® estimado pelo governo é mais alto do que o considerado pela IF], ja que as taxas reais sdo proximas e o PIB nominal
é diferente em R$ 428,2 bilhdes. Também o PIB menor projetado pela IFI para 2021, em relagio ao governo, pode explicar
parte da diferenca. Aprofunda-se a seguir.

Deflator implicito do PIB no PLDO é de 5,6% para 2022. No caso do PLDO, é possivel calcular a variagdo nominal
entre o PIB projetado para 2021 e 2022, tomando-se o RARDP de margo. Naquele documento, referenciado na nota de
rodapé n® 20, o PIB nominal estimado é de R$ 8.207,9 bilhdes, donde se pode calcular crescimento nominal de 8,3% entre
2021 e 2022. Descontando-se o crescimento real, de 2,5%, conforme PLDO 2022, tem-se um deflator de 5,6%.

Além do deflator mais baixo estimado pela IFI, diferenca no PIB projetado para 2021 em rela¢do ao governo
impacta os cenarios para 2022. No caso da IF], o deflator implicito utilizado é de 4%, de fato, mais baixo que o embutido
no PLDO. Mas é preciso atentar, ainda, que o PIB nominal projetado pela IFI para 2021 é também inferior ao do governo.
A TFI estima R$ 7.926,2 bilhdes para 2021. Assim, apenas para exemplificar, se o PIB de 2021 projetado pela IFI fosse

6 Para ter claro, o PIB nominal é calculado pela aplicagio da variag¢do real do PIB e do deflator implicito (inflagdo) aplicada sobre o nivel do ano anterior.
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estimado com base na taxa real (2,5%) e no deflator (5,6%) do governo, o PIB nominal totalizaria R$ 8.579,3 bilhoes.
Portanto, seria um nimero ainda inferior em R$ 307,1 bilhdes quando comparado ao do PLDO?.

Assim, pode-se concluir que as proje¢des de PIB mais otimistas para 2021, no caso do governo, e a premissa mais alta
para o deflator implicito do PIB, em 2022, explicam o PIB nominal mais elevado do PLDO em relacdo ao estimado pela IFI
para 2022. Sob esse aspecto, entende-se que as projecdes do PLDO para a receita total nao estariam superestimadas, mas,
sim, alinhadas a premissas distintas das sustentadas pela IFI para a evolugdo do PIB em 2021 e 20228.

Receitas do PLDO levariam a déficit mais brando que o projetado pela IFI para 2022, nao fossem diferencas do
lado das despesas. A diferenca encontrada nas receitas liquidas (R$ 18 bilhdes) levaria a que, ceteris paribus, o déficit
primario projetado pelo governo, no PLDO, fosse menor que o da IFI para 2022. No entanto, como mostraremos, as
despesas projetadas no PLDO sdo mais elevadas do que as esperadas pela IF], conforme seu cenario mais atual, publicado
no RAF de fevereiro de 2021.

Passando ao lado das despesas, o governo projeta R$ 1.621,1 bilhdes, enquanto a IFI estima R$ 1.580,1 bilhées.
Essa diferenca de R$ 41 bilhGes explica-se por: R$ 35,2 bilhdes nas despesas obrigatérias e R$ 5,8 bilhdes nas despesas
discriciondrias. A trajetoria das despesas obrigatérias resulta de dois fatores: modelos de projecdo e premissas para
inflacao, salario minimo, massa salarial, PIB, dentre outros indicadores macroeconomicos que indexam despesas de
pessoal, previdenciarias e sociais. A seguir, comentam-se as diferencas nas projecdes do PLDO e da IFI para as principais
despesas obrigatoérias. Depois, avalia-se o caso das despesas discriciondrias.

Da diferenca de R$ 35,2 bilhdes entre as proje¢cdes do PLDO e da IFI, R$ 21,1 bilhdes devem-se aos beneficios
previdenciarios do INSS. A premissa para o INPC afeta as proje¢des desses gastos, tanto indiretamente, por meio do
aumento do saldrio minimo, quanto diretamente, no caso dos beneficios acima do minimo. Segundo o RARDP de margo,
o governo considera 4,4% para o INPC fechado de 2021, enquanto a IFI projeta, conforme cendrio de fevereiro, 3,4%.
Essa diferenca de 0,9 p.p. pode explicar, segundo célculos preliminares, algo como R$ 5,5 bilhdes dos R$ 21,1 bilhdes
acima descritos. A IFI devera revisar as projecdes macrofiscais no RAF de maio, quando sera possivel ter uma melhor
dimensao do novo gasto previdenciario projetado para 2022.

Governo traz cenario mais pessimista para a previdéncia no PLDO, quando cotejado ao daIFI. O PLDO traz também
expectativa elevada para a evolugdo do quantitativo de beneficios previdenciarios. No Anexo de Metas Fiscais do PLDO,
a taxa de crescimento vegetativo dos beneficios do INSS é de 2,7% e a inflagdo considerada para reajustar os beneficios
(até um salario minimo e acima do minimo) é de 4,3% (INPC de 2021). No caso da IF], a taxa vegetativa implicita nas
projecdes para 2022 é de 1,8%. As despesas previdencidrias para 2021 também estdo mais altas, no caso de 2021,
conforme RARDP de margo (R$ 712,9 bilhdes), em relagdo a estimativa da IFI (R$ 704,5 bilhdes).

A evolucdo recente dos pagamentos de beneficios do INSS indica que a reforma da previdéncia de 2019 ja pode ter
comecado a surtir efeitos, de modo que essa dindmica tem de ser contemplada nas projecdes. A IFI utiliza, nos seus

7 A projecdo de deflator da IFl baseia-se na NT n® 18, de 23 de julho de 2018, escrita por Rafael Bacciotti, disponivel aqui -
https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/544424/NT18 2018.pdf?sequence=1. A regra utilizada pela IFI para o calculo do deflator é a
projecdo para o IPCA, atualmente em 3,4%, para 2022, acrescida de 0,6 ponto percentual, resultando em 4%. No caso do governo, o Anexo de Metas

Fiscais do PLDO 2022 registra, diversas vezes, que o deflator se refere ao cenario oriundo da Grade de Parametros da Secretaria de Politica Economica
de 17 de margo de 2021.

8 A saber, o crescimento real previsto para 2021, conforme o RARDP de margo, é de 3,2%, enquanto a IFI projeta 3,0%. Novamente, cabe destacar que
o deflator implicito considerado na proje¢io de 2021 do governo é mais alto, dada a diferenca expressiva em relacdo a projegao para o PIB nominal do
RARDP de marg¢o e da IFI.
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calculos, o modelo da LDO, que foi replicado pela instituicdo em 2019, no ambito dos trabalhos desenvolvidos para
acompanhar os efeitos fiscais da PEC da reforma da previdéncia. Essas contas sdo atualizadas periodicamente pela IFI, o
que ocorrera novamente em maio.

Governo estimou gastos previdenciarios mais altos para 2020, que nao se confirmaram. Um dado importante é
que, em 2020, as despesas com beneficios previdenciarios aumentaram 5,97% em relagdo a 2019. A IFI projetava, no RAF
de novembro de 2020°, 6,04%. Ja o RARDP do quinto bimestre de 2020° projetava crescimento de 7,08% para essas
despesas.

Dados preliminares indicam que, no acumulado de janeiro a marc¢o de 2021, as despesas previdenciarias estao
crescendo a 6,2%. Para 2021, a projecdo do governo indica crescimento de 7,4% em relagdo a 2020. Para 2022, alta de
7,0%. Segundo dados preliminares extraidos do Siga Brasil'!, do Senado Federal, no acumulado de janeiro a margo deste
ano, os gastos com beneficios previdencidrios do Regime Geral (RGPS) estdo crescendo a 6,2% em relacdo ao mesmo
periodo de 2020. Esse valor é mais préximo ao projetado pela IFI no RAF de fevereiro, que é de 6,1%. Para 2022,
projetamos incremento de 5,3% em relagdo a 2021.

Previdéncia pode estar superestimada em, no minimo, R$ 15,6 bilh6es no PLDO 2022. Assim, ainda que a IFI,
provavelmente, revise suas projecdes de inflagdo para 2021, dificilmente a diferenca entre as proje¢des para os gastos
previdencidrios serad reduzida expressivamente. Aparentemente, ha, portanto, uma projecdo superestimada no PLDO
para essa rubrica, de no minimo R$ 15,6 bilhdes e no maximo R$ 21,1 bilhdes, em relagdo ao cenario atual da IFI.

As outras discrepancias nas projec¢oes da IFI e do PLDO concentram-se nas obrigatdrias com controle de fluxo e
demais obrigatorias. Ainda sobre a diferenga de R$ 35,2 bilhGes, no total das obrigatdrias, o cotejamento entre PLDO e
IFI mostra discrepancias menores nas projecdes de pessoal, BPC, abono salarial e seguro-desemprego, mas que, juntas,
representam R$ 3,9 bilhdes. As maiores discrepincias, com excegédo de Previdéncia, estdo nas obrigatdrias com controle
de fluxo, R$ 4,9 bilhdes, e nas demais obrigatérias, R$ 7 bilhdes. H4 ainda outras diferengas a maior ou a menor que,
juntas, compdem o total de R$ 35,2 bilhdes, conforme Tabela 5.

As despesas sujeitas ao teto, no PLDO, sdo iguais ao teto (R$ 1.592 bilhées). No grupo das despesas discricionarias,
incluidas af as emendas parlamentares e/ou reserva de contingéncia'?, o PLDO projeta R$ 113,7 bilhdes, enquanto a IFI
estima R$ 107,9 bilhGes, uma diferenca de R$ 5,8 bilhdes. Essa diferenga deve ser lida a luz do seguinte dado: o PLDO
contempla despesas sujeitas ao teto exatamente iguais ao teto, enquanto a IFI calcula uma folga no teto, para 2022, de R$
38,9 bilhoes. Isto é, haveria espaco para despesas discricionarias mais elevadas, no cenario da IFI, o que implicaria uma
projecao de déficit superior, como discutiremos a seguir.

O resultado primario projetado no PLDO para 2022 é de R$ 170,5 bilhdes, enquanto a IFI projeta R$ 147,5
bilhdes. Como ja discutido, essa diferenca de R$ 23 bilhdes explica-se por uma receita maior, no PLDO, em R$ 18 bilhges,
e uma despesa maior em R$ 41 bilhdes. Aqui, é preciso ter claro que a légica da regra do teto de gastos, em contexto de

9 0 RAF de novembro de 2020 esta disponivel aqui - https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id /579879 /RAF46 NOV2020.pdf.

10 0 RARDP do quinto bimestre de 2020 esta disponivel aqui - https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9 ID PUBLICACA0:35305.

11 0 filtro utilizado foi a unidade or¢camentaria relativa ao Fundo do Regime Geral de Previdéncia Social (“U0 25917” e “U0 55902”).

12 No PLDO, o valor que sera destinado as emendas parlamentares pode ser identificado na rubrica “reserva de contingéncia”, dentro das “demais
obrigatdrias”. Para fins de comparacdo entre o cenario do PLDO e o da IF], subtraimos esse valor das demais obrigatérias, no caso do quadro do PLDO,
e somamos na linha discricionarias.



https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/579879/RAF46_NOV2020.pdf
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folga calculada para o ano que vem, serd um fator preponderante no processo de discussdo do PLDO e do PLOA para
2022.

Processo orcamentario de 2021 é o ponto de partida para entender o que podera ocorrer em 2022. Como dito na
subsecdo anterior, o processo or¢amentario de 2021 baseou-se em uma disputa por espago fiscal que, na pratica, ndo
existiria se ndo fossem as revisdes promovidas nas proje¢des para os gastos obrigatoérios. A previdéncia, por exemplo,
ficou em R$ 690,9 bilhdes, na LOA aprovada de 2021, enquanto a IFI projeta R$ 704,5 bilhdes. Em 2021, ndo havia espaco
projetado no teto de gastos, como mostramos em relatérios anteriores.

Em 2021, a disputa por recursos, no processo or¢camentario, se deu em cima de um espaco fiscal inexistente. O
PLOA havia indicado despesas sujeitas ao teto exatamente no mesmo montante do teto (R$ 1.485,9 bilhdes). A propria
IFI mostrou, no RAF de fevereiro, que a folga no teto de gastos, em 2021, seria muita pequena, inferior a R$ 3 bilhoes.
Entdo, o processo decisério de alocagdo de emendas parlamentares, com incremento de R$ 29 bilhdes nas emendas de
relator?’3, acabou se dando em cima de redugdes nas estimativas para os gastos obrigatérios do PLOA.

Sem mudancas na LOA de 2021, risco de romper o teto é elevado. E fato que a IFI considera moderado o risco de
rompimento do teto em 2021. Isso dentro da classificacdo da instituicdo, que contempla andlise das proje¢des para o
gasto discriciondrio vis-a-vis ao nivel minimo de despesas desse tipo necessario para nao haver shutdown. Mas, com os
numeros da LOA aprovada, antes da decisao do Executivo sobre vetar ou ndo os aumentos realizados, o teto poderia ser
rompido em R$ 31,9 bilhGes neste ano. A incerteza apontada no RAF de novembro de 2020, que levou a IFI a indicar risco
alto de rompimento, como se vé, continua presente.

Para ter claro, o rompimento do teto de gastos pode nao ocorrer formalmente, mas pode acontecer via altera¢des na
regra original, por meio de exclusdes de certas despesas, por exemplo. Vale dizer que o teto ja sofreu duas alteracdes
desde 2016: exclusdo de gastos da cessao onerosa e, recentemente, mudanca da vinculagdo dos gatilhos a uma nova regra,
que envolve o percentual de gastos obrigatorios em relagdo aos totais.

Folga no teto para 2022 pode ensejar aumento de gastos discricionarios. Para 2022, corre-se o risco de acontecer
algo similar, mas com a diferenca de que havera uma folga no teto de gastos, como discutido no RAF de fevereiro. A folga
calculada pela IFI é de R$ 38,9 bilhdes, dada pela diferenca entre o teto estimado, de R$ 1.577,9 bilhdes e as despesas
sujeitas ao teto, de R$ 1.539 bilhdes). Esse cendrio assume um patamar de gastos discricionarios compativeis com o
observado nos ultimos anos. No PLDO, a folga é igual a zero, porque as despesas sujeitas ao teto estio no mesmo valor
do teto (R$ 1.592 bilhdes).

Mesmo com novo cenario macroeconémico, em maio, a IFI deve continuar a projetar folga no teto para 2022.
Primeiro, é preciso entender que a projecdo da IFI para o teto de 2022 é baseada em premissa de 6,2% para o IPCA
acumulado em 12 meses até junho de 2021, conforme a regra da Emenda Constitucional n2 95, de 2016. Ja o governo, no
PLDO, utiliza correcdo de 7,1%. Ainda que a IFI revise suas proje¢des para o IPCA, no RAF de maio - quando esta
programada apresentacdo de uma nova rodada das estimativas macrofiscais para os cenarios base, otimista e pessimista
-, a diferencga entre o teto e a despesa sujeita ao teto persistira.

Isso porque, se a proje¢cdo para o IPCA até junho subir, a estimativa para o indice, até dezembro, também subirj,
mantendo uma diferenca entre os dois valores. E importante saber que o teto é corrigido pela inflacdo do meio do ano
anterior, mas a despesa, em termos gerais, é impactada pelo indice acumulado em 12 meses de dezembro do ano anterior.

13 Na classificagdo orcamentdria, equivale ao RP 9.
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Ressalte-se, portanto, que a folga calculada para o teto deriva de fatores econdomicos negativos. Ao contrario,
deriva de pressdes inflacionarias oriundas da taxa de cAmbio e dos pregos das commodities, que resvalaram no indice de
inflacdo cheio. A taxa de cambio, por sua vez, reflete apreensdes e riscos associados ao cenario econémico e politico
doméstico, além de questdes externas!.

Explicitar folga no teto no PLDO 2022 poderia ensejar pressao por gastos. Dito isso, o relevante, neste momento, é
entender por que as despesas do PLDO estdo tdo mais altas do que as projetadas pela IFI. Afora a diferenca de parametros,
ja elucidada para o caso da previdéncia, em particular, ha provavelmente um viés conservador, no PLDO, para o conjunto
dos gastos obrigatorios, de modo a resultar em auséncia de folga no teto de gastos. Ela pode derivar da apreensao quanto
as consequéncias da explicitacdo da folga no teto para 2022,

Ao projetar despesas sujeitas ao teto exatamente iguais ao teto, mesmo havendo diferenga expressiva ao se cotejar com
o quadro atual de proje¢des da IF], evita-se iniciar discussdo sobre a divisdo dessa folga. Seria, como ja dito, a repeticao
do que ocorreu em 2021, mas agora em cima de um espagco fiscal real, ao menos a luz do teto de gastos.

Folga fiscal no teto de gastos ndo avaliza aumento de despesas, dado contexto fiscal desafiador. Ocorre que o
déficit publico ainda sera elevado, no ano que vem, e a divida continuara em trajetéria de alta. Pelas nossas contas, a
divida bruta do governo geral devera atingir 92,7% do PIB, em 2021, e 93,5% em 2022. O déficit nominal do setor ptiblico
devera representar 7,3% e 5,6% do PIB, respectivamente, em 2021 e 2022, conforme cenario atual da IFI. O superavit
primario do governo central sé retornaria no pés-2030 e a divida devera atingir 100% do PIB entre 2027 e 2028. E um
quadro que ndo avalizaria aumentos de gastos que ndo fossem estritamente necessarios, como os relacionados ao
combate a covid-19, uma vez que o déficit e a divida estarao altos.

Divida projetada no PLDO é otimista, mas nem por isso sinaliza quadro de tranquilidade para as contas publicas.
Os niimeros para a divida bruta projetados no PLDO indicam queda do indicador, em 2021 e 2022, respectivamente, para
87,2% e 86,7% do PIB. Mesmo se houver devolucdes adicionais do BNDES ao Tesouro ou venda mais acelerada de
reservas internacionais que afetem o nivel das operagdes compromissadas do Banco Central (segundo principal
componente da divida), é pouco provavel que esse cenario se materialize. De todo modo, seria ainda um quadro pouco
confortavel, com a divida em leve queda, neste e no préximo ano, mas retomando trajetdria de alta, conforme o PLDO, a
partir de 2023.

Em resumo, o aumento de despesas discricionarias aproveitando a folga do teto prejudicaria os resultados fiscais
e a divida publica. O nivel de gastos discricionarios é historicamente baixo, como temos mostrado, repetidamente, nos
RAFs. Mas o aumento repentino de gastos dessa natureza teria de ser acompanhado de uma avaliacdo adequada sobre os
projetos de infraestrutura a serem priorizados. O risco de pulverizacdo dessa folga do teto seria alto. E, ainda, ela nao
representa, necessariamente, recursos disponiveis para gastar, uma vez que a situacio sera de déficit e divida elevados.

Inovacao no texto do PLDO 2022 tenta blindar estratégia de reestimativa dos gastos obrigatorios. Adicionalmente,
cabe comentar uma inovagao contida no texto do PLDO de 2021 a fim de evitar, provavelmente, a repeti¢do do ocorrido
em 2021, isto é, a revisdo de estimativas de gastos obrigatorios ao longo da tramitagcdo do PLOA. No § 13 do artigo 62 do
PLDO, 1é-se:

“§ 13. Durante a apreciagdo do Projeto de Lei Orcamentdria de 2022, ou de crédito adicional, as despesas de que
trata a alinea “a” do inciso Il do § 4° somente poderdo ter a sua projecdo alterada pelo Congresso Nacional se
comprovado erro ou omissdo de ordem técnica ou legal, cuja justificativa para alteragdo contenha manifestacdo da

14 Ver a secdo de Contexto Macroecondmico do RAF de fevereiro, ja referenciado, para uma avaliagdo sobre o movimento da taxa de cdmbio real/ddlar.
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drea técnica responsdvel pela projecdo, que poderd ser ratificada pelo Ministro da Economia por meio de parecer
de érgdo ou entidade de competéncia técnica responsdvel pela projecdo no dmbito do Poder Executivo federal.”
(Grifos nossos).

A alinea “a” doinciso Il do § 42 do artigo 62 é a despesa obrigatoria, classificada como RP 1. Dito de outra forma, para que
o Congresso possa, se desejar, propor reestimativas de quaisquer gastos obrigatérios, como aconteceu na tramitagao do
PLOA de 2021, sera preciso comprovar erro ou omissao técnico ou legal. Ainda, o Ministério da Economia podera ratificar
ou ndo a proposta de alteracgao.

Os §§ 14 e 15 do artigo 62 complementam o disposto no § 13, obrigando, inclusive, a que se apresente memdria de calculo
(item VII do Anexo II do PLDO) para subsidiar eventual proposta de reestimativa de despesas obrigatérias (RP 1), a
exemplo de: pessoal, previdéncia, BPC, abono salarial, seguro-desemprego, entre outros.

Novo dispositivo, isoladamente, ndo resolvera o problema das revisoes nas estimativas do Orcamento. Vale dizer,
no PLDO de 2021, o artigo 62 ndo continha dispositivo igual ou similar. Trata-se, portanto, de uma possivel inovagdo para
evitar a reestimativa de gastos com carater mandatério. Evidentemente, o dispositivo, de maneira isolada, ndo impedira
a realizacdo de mudangas nessas previsdes. Sera preciso restabelecer o sistema de freios e contrapesos entre as areas
técnicas e politicas do Legislativo e do Executivo, como sempre aconteceu, ao menos desde 1989. Ainda, o PLDO sera
apreciado pelo Congresso Nacional e podera sofrer modificagoes.

PLDO, como nos anos anteriores, nao contempla o classificador RP 9. Por fim, assim como no PLDO de 2021 e de
anos anteriores, o texto proposto pelo Executivo ndo prevé a classificacdo RP 9, isto é, emendas de relator-geral. Em 2021,
por exemplo, ao longo da tramitagdo do PLDO, o classificador RP 9 foi incluido pelo Congresso. O mesmo podera ocorrer
com o PLDO de 2022. Os novos dispositivos do artigo 62 regulamentam, por assim dizer, um hipotético novo processo de
reestimativa de despesas obrigatorias ao longo da tramitacdo do PLOA, a ser enviado ao Congresso Nacional até o dia 31
de agosto pelo Poder Executivo.
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Tabelas fiscais

TABELA 6. PROJECOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO BASE (% do PIB)

L Discriminaio | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 [ 2024 [ 2005 [ 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 |

Receita Bruta 19,87 20,64 20,83 20,94 21,05 21,17 21,17 21,20 21,21 21,22 21,22
Transferéncias por reparticdo de receita a E&M 3,57 3,82 3,89 3,93 3,97 4,01 4,01 4,03 4,04 4,04 4,05
Receita Liquida 16,30 16,82 16,94 17,01 17,09 17,17 17,16 17,18 17,18 17,18 17,17
Despesa Primaria 26,36 19,94 18,68 18,43 18,22 17,75 17,59 17,67 17,69 17,71 17,74
Obrigatérias 24,89 18,62 17,41 17,19 17,02 16,83 16,70 16,80 16,84 16,89 16,94
Beneficios previdenciarios 8,99 8,89 8,77 8,75 8,74 8,71 8,67 8,81 8,93 9,06 9,18
Pessoal e encargos sociais 4,35 4,27 4,08 3,96 3,85 3,73 3,62 3,62 3,63 3,63 3,63
Abono e Seguro desemprego 0,81 0,77 0,75 0,73 0,71 0,69 0,67 0,65 0,63 0,61 0,59
Abono salarial 0,27 0,24 0,24 0,23 0,22 0,22 0,21 0,20 0,20 0,19 0,19
Seguro desemprego 0,54 0,53 0,51 0,50 0,48 0,47 0,46 0,44 0,43 0,42 0,40
BPC 0,85 0,84 0,84 0,83 0,83 0,83 0,82 0,82 0,81 0,81 0,80
Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragdes da Folha 0,13 0,12 0,04 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Complementagdo da Unido ao FUNDEB 0,20 0,25 0,31 0,35 0,39 0,43 0,54 0,59 0,59 0,59 0,59
Legislativo, Judicidrio, MPU e DPU 0,15 0,15 0,14 0,14 0,13 0,13 0,13 0,12 0,12 0,12 0,11
Sentencas judiciais e precatorios (custeio e capital) 0,31 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26
Subsidios e Subvengdes 0,28 0,18 0,17 0,17 0,16 0,16 0,15 0,15 0,15 0,14 0,14
Demais obrigatdrias 8,83 2,90 2,05 2,00 1,94 1,89 1,83 1,78 1,73 1,68 1,63
sem Controle de Fluxo 7,02 0,98 0,15 0,15 0,14 0,14 0,13 0,13 0,12 0,12 0,11
com Controle de Fluxo 1,81 1,92 1,89 1,85 1,80 1,75 1,70 1,65 1,61 1,56 1,52
dos quais Bolsa Familia 0,26 0,44 0,43 0,42 0,41 0,39 0,38 0,37 0,36 0,35 0,34
Discricionarias do Poder Executivo 1,46 1,32 1,28 1,24 1,21 0,92 0,89 0,87 0,85 0,82 0,80
Resultado Primario -10,06 -3,12 -1,74 -1,42 -1,14 -0,58 -0,43 -0,49 -0,51 -0,53 -0,57
Memo:
Gastos com a Covid-19 7,05 0,81 - - - - - - - - -
PIB nominal (RS bilhdes) 7387,05 7926,21 8458,21 8971,23 9514,75 10104,87 10731,60 11397,20 12104,08 12854,80 13652,08
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TABELA 7. PROJECOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO OTIMISTA (% do PIB)

L Discriminaio | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 [ 2024 [ 2025 [ 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 ]

Receita Bruta 19,87 21,00 21,27 21,55 21,78 22,07 22,30 22,44 22,57 22,69 22,80
Transferéncias por reparticdo de receita a E&M 3,57 3,85 3,93 3,99 4,03 4,09 4,13 4,14 4,15 4,16 4,16
Receita Liquida 16,30 17,15 17,34 17,57 17,75 17,98 18,17 18,30 18,41 18,53 18,63
Despesa Primaria 26,36 19,73 18,63 18,23 17,68 17,30 16,99 16,70 16,36 16,04 15,73
Obrigatérias 24,89 18,39 17,33 16,98 16,63 16,30 16,02 15,77 15,47 15,19 14,91
Beneficios previdenciarios 8,99 8,84 8,76 8,65 8,53 8,40 8,27 8,11 7,96 7,81 7,67
Pessoal e encargos sociais 4,35 4,24 4,07 3,94 3,81 3,68 3,56 3,52 3,49 3,46 3,43
Abono e Seguro desemprego 0,81 0,77 0,74 0,71 0,68 0,65 0,63 0,60 0,58 0,55 0,53
Abono salarial 0,27 0,24 0,23 0,23 0,22 0,21 0,20 0,19 0,18 0,17 0,17
Seguro desemprego 0,54 0,53 0,51 0,49 0,47 0,45 0,43 0,41 0,39 0,38 0,36
BPC 0,85 0,84 0,83 0,82 0,81 0,80 0,78 0,77 0,76 0,75 0,74
Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragdes da Folha 0,13 0,12 0,04 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Complementagdo da Unido ao FUNDEB 0,20 0,25 0,31 0,35 0,39 0,43 0,54 0,59 0,59 0,59 0,59
Legislativo, Judicidrio, MPU e DPU 0,15 0,14 0,14 0,13 0,13 0,12 0,12 0,11 0,11 0,11 0,10
Sentencas judiciais e precatorios (custeio e capital) 0,31 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26
Subsidios e Subvengdes 0,28 0,18 0,17 0,16 0,16 0,15 0,15 0,14 0,13 0,13 0,12
Demais obrigatdrias 8,83 2,76 2,03 1,95 1,88 1,80 1,73 1,66 1,60 1,53 1,47
sem Controle de Fluxo 7,02 0,85 0,15 0,15 0,14 0,13 0,13 0,12 0,11 0,11 0,10
com Controle de Fluxo 1,81 1,91 1,87 1,81 1,74 1,67 1,60 1,54 1,48 1,42 1,37
dos quais Bolsa Familia 0,26 0,44 0,42 0,41 0,39 0,38 0,36 0,35 0,33 0,32 0,31
Discricionarias do Poder Executivo 1,46 1,34 1,30 1,25 1,04 1,00 0,96 0,93 0,89 0,85 0,82
Resultado Primario -10,06 -2,58 -1,29 -0,66 0,07 0,68 1,18 1,60 2,05 2,49 2,91
Memo:
Gastos com a Covid-19 7,05 0,68 - - - - - - - - -
PIB nominal (RS bilhdes) 7387,05 7971,80 8534,54 9124,25 9781,82 10486,79 11242,56  12052,80 12921,43  13852,66  14851,01
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TABELA 8. PROJECOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO PESSIMISTA (% DO PIB)

it | 200 | zom | aoz2 | 203 | 2024 | 205 | a2 | 20w | 20 | 2029 | a030 |

Receita Bruta 19,87 20,16 20,41 20,34 20,32 20,36 20,33 20,34 20,33 20,33 20,32
Transferéncias por reparticdo de receita a E&M 3,57 3,78 3,86 3,86 3,86 3,88 3,88 3,89 3,89 3,90 3,91
Receita Liquida 16,30 16,37 16,55 16,48 16,46 16,48 16,45 16,45 16,44 16,43 16,42
Despesa Primaria 26,36 20,35 19,29 19,07 19,13 19,15 19,11 19,26 19,35 19,45 19,55
Obrigatérias 24,89 18,99 17,95 18,01 18,10 18,15 18,25 18,41 18,52 18,63 18,75
Beneficios previdencidrios 8,99 8,91 9,20 9,42 9,63 9,80 9,96 10,10 10,23 10,37 10,51
Pessoal e encargos sociais 4,35 4,28 4,14 4,04 3,95 3,84 3,74 3,78 3,81 3,85 3,88
Abono e Seguro desemprego 0,81 0,77 0,76 0,74 0,73 0,71 0,70 0,69 0,67 0,66 0,65
Abono salarial 0,27 0,25 0,24 0,24 0,23 0,23 0,22 0,22 0,21 0,21 0,21
Seguro desemprego 0,54 0,53 0,52 0,51 0,50 0,49 0,48 0,47 0,46 0,45 0,44
BPC 0,85 0,85 0,84 0,84 0,84 0,84 0,83 0,83 0,82 0,82 0,81
Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragdes da Folha 0,13 0,12 0,04 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Complementagdo da Unido ao FUNDEB 0,20 0,25 0,31 0,35 0,39 0,43 0,54 0,59 0,59 0,59 0,59
Legislativo, Judicidrio, MPU e DPU 0,15 0,15 0,14 0,14 0,14 0,14 0,13 0,13 0,13 0,13 0,12
Sentengas judiciais e precatdrios (custeio e capital) 0,31 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26 0,26
Subsidios e Subvengdes 0,28 0,18 0,17 0,17 0,17 0,16 0,16 0,16 0,16 0,15 0,15
Demais obrigatdrias 8,83 3,22 2,08 2,04 2,00 1,95 1,92 1,88 1,84 1,81 1,77
sem Controle de Fluxo 7,02 1,30 0,16 0,15 0,15 0,14 0,14 0,13 0,13 0,13 0,12
com Controle de Fluxo 1,81 1,93 1,92 1,88 1,85 1,81 1,78 1,74 1,71 1,68 1,65
dos quais Bolsa Familia 0,26 0,44 0,43 0,43 0,42 0,41 0,40 0,39 0,39 0,38 0,37
Discricionarias do Poder Executivo 1,46 1,36 1,33 1,06 1,04 1,00 0,86 0,85 0,83 0,82 0,80
Resultado Primario -10,06 -3,97 -2,74 -2,58 -2,67 -2,67 -2,66 -2,80 -2,91 -3,02 -3,13
Memo:
Gastos com a Covid-19 7,05 1,12 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PIB nominal (RS bilhdes) 7387,05 7903,68 8365,81 8860,54 9397,38 9979,14  10602,89 11267,70 11974,69  12725,98  13524,21
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Projecdes da IFI

PIB — crescimento real (% a.a.)
PIB — nominal (RS bilh3es)

IPCA —acum. (% no ano)

Taxa de cadmbio - fim de periodo (RS/USS)
Ocupagdo - crescimento (%)

Massa salarial - crescimento (%)

Selic — fim de periodo (% a.a.)

Juros reais ex-post (% a.a.)

Resultado Primario do Setor Publico Consolidado
(% do PIB)

dos quais Governo Central

Juros Nominais Liquidos (% do PIB)
Resultado Nominal (% do PIB)

Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB)

0,50
5.779
6,41
2,66
1,48
3,98
11,75
5,02

-0,56

0,41
5,39

-5,95

56,28

-3,55
5.996
10,67
3,90
0,05
-1,12
14,25
3,23

-1,86
2,01
8,37

10,22
65,50

-3,28
6.269
6,29
3,26
-1,87
-3,24
13,75
7,02

-2,48

-2,57
6,49

-8,98

69,84

1,32
6.585
2,95
3,31
0,35
1,86
7,00
3,94

-1,68

-1,89
6,09

-7,77

73,72

1,78
7.004
3,75
3,87
1,41
3,04
6,50
2,65
-1,55

-1,72
5,41

-6,96

75,27
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1,41
7.407
4,31
4,03
1,99
2,46
4,50
0,19

-0,84

-1,28
4,96

-5,79

74,26

-4,06
7.448
4,52
5,20
-7,86
-3,63
2,00
2,41

-9,52

-10,06
4,23

-13,75

89,56

2,99
7.926
3,61
5,27
2,00
2,99
3,50
-0,11

-2,92

-3,12
4,38

-7,29

92,67

263 220 2,23
8.458 8.971 9.515
3,40 3,21 3,18
521 5,16 5,10
1,65 1,45 1,32
263 220 2,23
4,50 5,50 6,50
1,06 2,22 3,22
-1,66 -1,38 -1,14
-1,76 -1,46 -1,19
3,95 431 4,78
-5,61 -5,69 -5,92
93,46 94,74 96,15
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