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Quadro fiscal melhora, mas segue muito influenciado pela inflagao, diz IFI

Instituicdo Fiscal Independente refaz andlise de projecbes para inflagdo, taxa de juros,
divida publica, teto de gastos e outros indicadores

A Instituicdo Fiscal Independente (IFl) divulga nesta quarta-feira (18) o relatério de
acompanhamento fiscal do més de maio, com uma revisdao completa dos cendrios
macrofiscais para 2022 e 2023 e projec¢des até 2031.

Cenario macroecondmico

Desde a ultima revisdo do cenario econ6mico, promovida em dezembro de 2021, o
ambiente externo piorou bastante com invasdo da Ucrania. As pressdes inflaciondrias
no Brasil, que ja vinham se acumulando antes da guerra com os desequilibrios gerados
pela pandemia, agora aumentaram.

No cenario base, a taxa de inflagdo medida pelo IPCA deve atingir 7,9% em 2022 e 4,0%
em 2023, o que configura uma revisao de 2,5 e 0,8 pontos percentuais em relagdo ao
cenario divulgado pela IFI em dezembro. Também se espera que a taxa basica de juros,
a Selic, encerre 0 ano de 2022 em 13,25%, diminuindo para 9,5% em 2023.

Em relacdo ao PIB, na revisdo anterior, previa-se um crescimento de 0,5% em 2022. O
novo relatdrio aumentou a projecdo para 1,0%, motivado pela melhora da atividade
econdmica e pelo efeito positivo das liberacdes de recursos do FGTS sobre o consumo
das familias no segundo trimestre. Para 2023, prevé-se a reducdo da projecao do PIB de
2,0% para 1,0%, influenciada por uma politica monetdria mais restritiva sobre o
desempenho da demanda interna.

A IFl estima que, em um cendrio pessimista, em que haja agravamento dos conflitos na
Ucrania e uma desacelera¢do mais aguda da economia chinesa sobre as exportacgdes, o
gue aumentaria os riscos fiscais no ambito doméstico, o valor do ddlar poderia chegar a
RS 5,57 no fim de 2022, e o crescimento médio do PIB de 2024 a 2031 seria de 1,3% ao
ano. Ja a taxa real de juros ficaria em um patamar mais elevado, de cerca de 5,3% ao
ano.

No cendrio otimista, uma travessia pacifica pelo ano eleitoral e a dissipa¢do dos choques
causados pela pandemia e pela guerra na Ucrania sobre os precos de matérias-primas
abririam espaco para maior crescimento econémico e reducdao mais rdpida da taxa de
desemprego, além de reduzir as pressdes inflacionarias. Nesse ambiente, a taxa de
cambio alcangaria RS/USS 4,70 até o fim de 2022. Entre 2024 e 2031, a taxa média de
crescimento do PIB seria de 3,2% e a taxa real de juros caminharia para um patamar de
2,9% ao ano.



Receitas primarias

A inflagdo mais alta neste e no proximo ano melhorou as estimativas para as receitas
administradas e para a arrecadacao liquida da Previdéncia Social no curto prazo. Nesta
revisdo de cendrios, a IFl projeta uma alta no PIB nominal de 11,7% em 2022 e 6,9% em
2023, contra 8,8% em 2022 e 7,1% em 2023 na revisao de dezembro de 2021.

As mudancas no recolhimento de tributos anunciadas recentemente pelo governo
trardo impacto negativo para a arrecadagdo no curto prazo. A reduc¢do do PIS/COFINS
sobre os combustiveis impactara a arrecadacdo de RS 17,6 bilhdes entre margo e
dezembro deste ano. Ja a reducdo de 35% nas aliquotas do IPl implicard uma perda de
recolhimento de RS 7,6 bilhdes para a Unido e de RS 11,1 bilhdes para estados e
municipios em 2022.

A IFl também considerou, no cendrio pessimista, a atualizacdo das faixas de
recolhimento do Imposto de Renda para pessoa fisica. Os célculos se basearam na Nota
Técnica n2 49 da Instituicdo. A perda de arrecadagdo para a Unido poderia chegar a RS
8,6 bilhdes ainda neste ano. Em 2031, a perda de receita poderia chegar a RS 30,4
bilhdes. Ja estados e municipios perderiam RS 4,6 bilhdes em 2022 e RS 16 bilhdes daqui
a dez anos.

Despesas primadrias e teto de gastos

No cendrio base, a despesa primaria deverd chegar a RS 1.764,5 bilhdes ou 18,2% do PIB
em 2022. O recuo frente aos 18,6% do PIB alcangados em 2021 decorre do aumento
esperado para o PIB nominal acima do aumento projetado para as despesas. Em relagao
ao cenario de dezembro, a nova projecao de despesas para 2022 indica crescimento
nominal de 1,8% e uma queda de 0,2 p.p. em razdo do PIB. Ou seja, o gasto previsto
aumentou, mas a evolugdo do PIB nominal foi ainda maior, provocando o recuo da
despesa em percentual do Produto.

Os cendrios da IFl consideram reajuste salarial de 5% aos servidores federais a partir de
julho de 2022 e a manuten¢ao do gasto com o programa Auxilio Brasil de 2023 em
diante.

As novas projecOes para o médio prazo ficaram levemente acima do cenario tracado em
dezembro de 2021 para o periodo de 2022 a 2026. A partir de 2027, a despesa no
cenario base apresenta uma distancia maior e fica sistematicamente acima do cenario
anterior. Isso se deve as Emendas Constitucionais n2 113 e n2 114, que criaram o limite
de pagamento para precatdrios e sentencas judiciais entre 2022 e 2026.

No cendrio base, o gasto primario deve recuar para 15,8% do PIB até 2031, mas o risco
de descumprimento do teto se tornaria elevado em 2026, quando a proje¢do para o
gasto discricionario passaria a ficar abaixo do patamar minimo considerado pela IFl para
a manutencdo das politicas publicas.



Resultado primario

Com a melhora das estimativas de arrecada¢ao, nova projec¢do para o deficit primario
do governo central em 2022 é de RS 19,2 bilhdes ou 0,2% do PIB. O deficit é levemente
menor do que os RS 33,7 bilhdes de 2021. A expectativa atual do governo é um deficit
primario de RS 65,2 bilhdes.

No novo cendrio base, o primdrio melhora levemente até atingir superavit em 2025, mas
em 2027 volta a apresentar deficit devido ao encerramento da vigéncia da regra que
limita o pagamento dos precatdrios e sentencas judiciais. Os cendrios otimista e
pessimista contemplam os riscos negativos e positivos que afetam a trajetéria prevista
para os principais parametros macroeconémicos.

Divida publica

As novas projecdes de divida bruta indicam que ela deve fechar 2022 em 78,9% do PIB,
motivada pela expectativa de maior superdvit primario no setor publico puxado pela
arrecadacdo dos governos regionais. No cendrio de médio e longo prazo, a IFl estima
gue a DBGG deve oscilar em torno de 80% do PIB até 2031. Nos cenarios alternativos, a
divida deve convergir para 54,5% (otimista) e 128,6% (pessimista) do PIB.

Relatério de Acompanhamento Fiscal

Produzido mensalmente pela IFl, o RAF traz avaliagdes conjunturais sobre a
macroeconomia, receitas e despesas publicas, e o ciclo orgamentario. Duas vezes por
ano, o relatério também traz atualizacdes das projecdes macrofiscais da IFl para os
préximos anos, na forma de cenarios base, otimista e pessimista. Esses cendrios sao
simulados pela instituicao a partir de pressupostos para os parametros orgamentarios,
incluindo o PIB, a inflacdo e a taxa de juros. Como resultado, sdo apresentadas
trajetdrias para os indicadores fiscais, como o resultado primario e a divida bruta.
Acesse-o0 em https://www12.senado.leg.br/ifi/relatorio-de-acompanhamento-fiscal.
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