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| - RESULTADOS E INTENGOES NO CAMPO ECONOMICO-FISCAL

1. O projeto de lei de diretrizes orcamentarias (PLDO) para 2008 reflete a mudanca
na politica fiscal que teve inicio em 2006, com a redugao do superavit primario da
Unido.

2. Desde 1999, até 2005, o superavit primario excedeu amplamente a meta anual

fixada LDO, em parte para compensar a oscilagdo dos juros e a evolugao
indesejada da divida publica.’

3. Em 20086, o setor publico consolidado superou, & época da prestacdo de contas?,
a meta de 4,25% da estimativa preliminar do Produto Interno Bruto (PIB), gragas
ao desempenho bem acima do esperado dos governos regionais e suas estatais
(1,2% do PIB). No entanto, a Unido teve superavit primario equivalente a 3,11%
do PIB no exercicio, em lugar de 3,15% do PIB exigidos. A sub-meta da Unido s6
foi atendida porque as despesas do entdo chamado Projeto Piloto de
Investimento (PP1) puderam ser excluidas do computo do resultado.® As estatais
federais ficaram acima da respectiva meta (60% a cargo da Petrobras), com
0,78% do PIB.*

4. A diminuicdo do esforgo fiscal permitiu, em ano eleitoral, indulgéncia com as
despesas de custeio e o aumento real do investimento. Na segunda etapa, no
ambito do Programa de Aceleragdo do Crescimento (PAC) 2007-2010, havera
nova redugcao da meta primaria, alcangcando o triénio do PLDO. A precos de
2007, serao mais de R$ 8 bilhdes, que deixarao de ser esterilizados.

5. No proximo triénio, a tendéncia € que o padrdo de despesas observado em 2006
e 2007 seja mantido. Isso sera decorréncia do comprometimento com a fase
remanescente de reajustes dos servidores ja negociados, da nova regra de
corregao do salario minimo — ainda mais generosos em valores absolutos, com a

Ver, a propdsito, a Nota Técnica n® 11/2006, da Consultoria de Orgamento da Camara.
Ver futuramente, Nota em elaboragdo, referente ao cumprimento de metas em 2006.
Essa possibilidade existe desde 2005, com margem de R$ 3 bilhdes, e R$ 1 bilhdo executado.

A O N -

Considerado o ajuste metodoldgico que inclui recebiveis de Itaipu.
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nova série de contas nacionais —, e do que mais vier a ser concedido tardiamente
para pessoal e para a area social. Os efeitos do aumento das despesas
obrigatérias nesses 2 anos diluir-se-ao lentamente.

Nada mudou em relacdo a carga tributaria. Ndo ha compromisso com sua
reducdo na lei. Nem ha impedimento de que se eleve a arrecadagao, para
assegurar bons resultados fiscais. A previsdo do PLDO é de que o total das
receitas orcamentarias continue aumentando em proporcéo do PIB.

Com a revelagdo de que o PIB brasileiro tem sido mais alto que o estimado
anteriormente pelo IBGE, com a diminui¢do gradual da taxa real de juros e com
maior crescimento, a divida publica tera melhor desempenho, mesmo que o
Executivo se comprometa com menor meta primaria. O recuo na meta de
superavit primario em 2007, mediante alteracdo da LDO em vigor — superavit
primario equivalente a 3,8% do PIB — deve se estender para os exercicios
subseqiientes. °

A meta devera ser reduzida pela execucao do PPI, ampliado para o equivalente a
0,45% do PIB em 2008, ou seja, R$ 12,4 bilhdes. Para os anos de 2009 e 2010,
o PAC reserva quase R$ 29 bilhdes de investimentos que poderiam, caso
realizados, ser abatidos do resultado primario®. A ampliacdo do PPI assegura
que a diminuicdo da meta primaria do governo nacional se convertera, em parte,
em investimento.

Novidade que fez da LDO de 2006 um marco em matéria fiscal foi abandonada
em 2007 e no projeto de 2008: descartou-se a idéia de um corte imediato de
despesas correntes. O ajuste, se houver, sera suave e alongado, na forma de
limite ao aumento das despesas de pessoal.’

10.0 projeto de LDO é impreciso no tocante a agenda e objetivos do governo. A

11.

manutencdo da CPMF a aliquota atual e da DRU é mencionada em nota de
rodapé de tabela no anexo de metas fiscais. Genericamente, é ressaltado o
compromisso de implementar politicas sociais distributivas e viabilizar
investimentos em infra-estrutura, com melhoria da tributacdo. Sobre esses
investimentos, em Anexo de metas anuais (Ill.1) é feita referéncia a
complementaridade entre politica fiscal e monetaria, crediticia e cambial, para
estimular o crescimento, e ao PAC, com revitalizagédo da infra-estrutura fisica.

Como na LDO de 2007, sao citadas as reformas destinadas a aprimorar os
marcos de regulacdo econbmica e de defesa da concorréncia, assim como
medidas para “estimular a poupanga privada e a eficiéncia dos mercados
financeiros”. O documento silencia sobre temas relevantes, como: (a) aumento
do limite de endividamento dos estados, mediante a adequacgao dos contratos de
refinanciamento da divida assinados a partir de 1996; (b) novos rumos da
reforma tributaria e seus efeitos; (c) nova reforma da Previdéncia; (d) autonomia
ao Banco Central; (e) a desvinculagao de receitas e a melhoria da qualidade da
despesa; e (f) um amplo rol de reformas microecondmicas®.

5 - . - .
Na pratica, metas na LDO s6 valem para o exercicio seguinte.

6 O PAC prevé, para o periodo de 2007-2010, investimentos de R$ 52,5 bilhdes no ambito do PPI. Ver Nota Técnica 02/2007,
desta Consultoria.

! Ver PLP n° 1, de 2007.
8 Ver http://www.fazenda.gov.br/spe/Texto Versao%?20Final%?205.pdf (acesso em 2/5/05).
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12.0 crescimento do PIB em 2006 nao impressionou. Foi de 3,7%, menor que a
expectativa oficial ainda estabelecida segundo a antiga metodologia (4,5%).
Entretanto, mais e mais analistas estdo melhorando suas projegcbes para o PIB
de 2007, na perspectiva de aumento da demanda interna. A economia chegou ao
segundo semestre de 2006 com taxa de expansao de 5,7% (crescimento ante o
semestre anterior, com ajuste sazonal e anualizado).

13.0 documento acrescenta que deverao contribuir para que o Pais cres¢a 4,5% em
2007 juros em queda, nova expanséo do investimento privado — o aumento da
demanda justificaria o animo dos empresarios — e do consumo das familias. De
fato, isso devera ocorrer via crescimento da massa salarial e da renda disponivel
— aumento real do salario minimo e dos beneficios previdenciarios, corre¢cao da
tabela do imposto de renda na fonte, pequeno reajuste dos pregos administrados,
dissidios coletivos favoraveis aos trabalhadores, formalizagdo do emprego e
crédito mais barato.

14.0 IPEA reviu, de 3,9% para 4,2%, sua projegcao de crescimento real em 2007,
ajustando estimativa anterior a nova metodologia de apuragédo do PIB do IBGE.
O Banco Central ainda trabalha com 4% de crescimento, mas devera rever essa
hipotese, acompanhando o mercado, que hoje ja prevé 4,1%. Setorialmente, o
crescimento da industria sera elevado, devendo-se ao bom desempenho da
industria de transformacéo (bens de capital e bens de consumo, e a construgéo
civil, com novos incentivos fiscais).

15.N&o se aborda a suspeita da grande parte dos analistas econdmicos, de que a
rigidez da politica monetaria impede que o Brasil usufrua, a exemplo de outros
paises emergentes, do crescimento econémico global (5,4% em 2006, apesar da
volatilidade dos mercados financeiros®). Os paises emergentes e em
desenvolvimento — excluidas as economias asiaticas recentemente
industrializadas — cresceram 7,9% em 2006 (do Hemisfério Ocidental, 5,5%),
liderados pela China (9,4%).

16.0 World Economic Outlook prevé ainda crescimento de 4,9% para a economia
global em 2007 e 2008, que serdo o quinto e o sexto ano consecutivos de
desempenhos de 4% ou mais do atual ciclo expansivo. Nesses 6 anos (2003-
2008), o mundo tera crescido 4,8%, em média. Em 2007 e 2008, mantidas as
condigdes internacionais favoraveis (juros e precos de commodities), o conjunto
dos paises emergentes e em desenvolvimento deve crescer, respectivamente
7,5% e 7,1%, e tera crescido, em média, 7,4% nos 6 anos. Se o Brasil vier a
crescer 4,5% em 2007 e 5% em 2008, como antecipa o projeto de LDO, tera
crescido 3,8% de 2003 a 2008.

17.0 PLDO faz referéncia ao resultado fiscal primario obtido em 2006 (quase 3,9%
do PIB) e ao comportamento positivo de outros indicadores macroecondmicos, o
que justificou a evolugao favoravel dos niveis de risco-Brasil. Caiu para cerca de
180 pontos-base em fevereiro deste ano, e no fim de abril chegou a 150 (1,5
ponto percentual de diferenca entre as taxas de juros que pagam no exterior os
titulos brasileiros e os do Tesouro norte-americano). Comparativamente, era de
menos de 315 pontos em média, em dezembro de 2005 e continuou em declinio
em 2006 — na média, o indicador ficou abaixo de 210 pontos em dezembro.

o Ver projecGes em 7able 1.1. Overview of the World Economic Outlook Projections do World Economic Outlook, Capitulo I,
Fundo Monetério Internacional (FMI), abril de 2007, em http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2007/01/pdf/text.pdf.
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18.Melhorou o perfil da divida publica, além de ter caido em relacdo ao PIB. Em
2006, a parcela dessa divida atrelada ao cambio foi significativamente reduzida;
a proporgao corrigida pela Selic caiu 14 pontos percentuais, para 38,1% do total,;
e os titulos pré-fixados passaram de 27,2% do total da divida no final de 2005,
para 34,2% em dezembro de 2006.

19.As contas externas continuaram a ter bom desempenho, mesmo com queda do
dolar e desaceleracdo das exportagdes. Cresceu o saldo comercial de US$ 33,7
bilhdes em 2004, para US$ 44,7 bilhdes em 2005, e US$ 46,1 bilhdes em 2006.
Em abril, foi recorde histérico, com saldo mensal positivo de US$ 4,2 bilhdes. O
superavit em transacgdes correntes continua elevado (US$ 11,7 bilhdes, US$ 14
bilhdes, e US$ 13,5 bilhdes, respectivamente). Os investimentos estrangeiros
diretos subiram (de US$ 8,7 bilhdes em 2004, para US$ 12,7 bilhdes em 2005, e
US$ 18,8 bilhdes em 2006).

20.Sucessivos superavits resultaram em acumulo impressionante de reservas, no
conceito de liquidez internacional, cujo saldo foi de US$ 53,8 bilhdes em 2005, de
US$ 85,8 bilhdes em 2006, e de US$ 121,2 bilhdes no final de abril deste ano. A
divida externa publica liquida foi eliminada em 2006, reduzindo mais a
vulnerabilidade. O pais vem captando recursos no mercado internacional com
bdnus de emissao brasileira.

Il — POLITICA MONETARIA, CREDITICIA E CAMBIAL

21.0 Anexo VI'® ndo atendeu seu propdsito: contemplar “os objetivos das politicas
monetaria, crediticia e cambial,... pardmetros e as proje¢des para seus principais
agregados e variaveis, e ... as metas de inflacdo, para o exercicio subsequente”
(art. 4° § 4° da Lei de Responsabilidade Fiscal). Por essa raz&o, diminui a
importancia das audiéncias semestrais de avaliagdo do cumprimento de metas e
de prestagdo de contas do Banco Central ao Congresso, na falta do que
comparar com os resultados.™

22.Grande parte do Anexo tece consideragbes sobre a conducdo da politica
monetaria em 2005 e 2006, apenas um paragrafo se refere a 2007 e 2008, e
nada é dito sobre 2009 e 2010.

23.A politica monetaria continuara, em 2007 e em 2008, a ser conduzida de acordo
com o regime de metas para a inflagdo, “priorizando a manutengdo da
estabilidade macroeconémica”. A meta de inflagdo estabelecida pelo Conselho
Monetario Nacional (CMN) nesses anos continuara sendo de 4,5%, com intervalo
de tolerancia de 2 pontos percentuais para menos e para mais. As metas para os
dois ultimos anos do triénio (2009 e 2010) ndo foram ainda fixadas pelo CMN,
mas a expectativa oficial (no PLDO) é de que permaneca estavel.'?

24. A tendéncia declinante da taxa Selic foi acentuada a partir da primeira reunido do

10 Ver http://intranet2.camara.gov.br/internet/orcamentobrasil/orcamentouniao/Ido/Ido2008/projeto/anexo_vi.pdf.

Ver LRF, art. 49, § 4°: “A mensagem que encaminhar o projeto (de LDO) da Unido apresentard, em anexo especifico, os
objetivos das politicas monetaria, crediticia e cambial, bem como os parametros e as projecGes para seus principais agregados e
variaveis, e ainda as metas de inflacdo, para o exercicio subseqiiente.”, e também, art. 99,§ 5°: “No prazo de noventa dias apds
o encerramento de cada semestre, o Banco Central do Brasil apresentard, em reunido conjunta das comissGes tematicas
pertinentes do Congresso Nacional, avaliagdo do cumprimento dos objetivos e metas das politicas monetéria, crediticia e
cambial, evidenciando o impacto e o custo fiscal de suas operagdes e os resultados demonstrados nos balangos.”

Ver, por exemplo, http://www.fazenda.gov.br/portugues/releases/2007/r220107-PAC.pdf, diapositivo 35. De outro lado, o
mercado acredita na existéncia de uma “meta oculta”, que estaria sendo perseguida pelo Banco Central.
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Copom em 2006, quando a taxa passou a sofrer cortes de 0,75 p.p. As reunides,
passaram a se realizar a cada més e meio. A partir de abril, o ritmo de corte caiu
para 0,5 p.p. e em novembro para 0,25 p.p. Em 18 de abril de 2007, a taxa foi
reduzida pela décima quinta reunido seguida e fixada em 12,5%.

Il - PARAMETROS

25.A informagdo do projeto sobre os valores atribuidos as variaveis
macroecondmicas € parcimoniosa e dispersa. Os anexos deveriam conter tabela,
com série histérica e prospectiva, que reunisse indicadores reais e de precos, e
resultados e estimativas para o triénio de agregados e parametros relevantes da
execucdo das politicas fiscal, monetaria, crediticia e cambial’™. Isso seria
condizente com a complexidade das estimativas de receitas e despesas e dos
calculos das metas fiscais e facilitaria a analise da consisténcia das previsdes da
LDO.

26.Em ambiente de maior estabilidade de precos e previsibilidade do nivel da
atividade econbmica, estimativas da LDO adequadamente fundamentadas
favoreceriam a antecipagao do debate do orgamento. Entretanto, parece nédo se
pretender antecipacdo nesta etapa do ciclo orgamentario, pois muito mais
parametros poderiam ser divulgados a partir das estimativas periodicas da
Secretaria de Politica Econémica do Ministério da Fazenda, e n&do o séo.

27.Aspecto do projeto para 2008 digno de nota s&o as diferengcas em relagédo a LDO
em vigor no tocante a previsdo de crescimento e inflagdo, como mostra Tabela
em anexo. A LDO de 2007 prevé que o Produto aumentaria a taxas crescentes
(4,5% em 2006, 4,75% em 2007, 5% em 2008 e 5,25% em 2009), com inflagéo
no centro da meta (4,5% a.a.) até 2009. No PLDO de 2008, a estimativa de
inflacdo fica constante naquela mesma taxa a partir de 2007, e o crescimento do
PIB sera de 4,5% em 2007 e 5% de 2008 a 2010, apesar de a nova metodologia
resultar em taxas mais altas que a usada anteriormente pelo IBGE.

28.A tolerancia oficial com a inflagdo n&o resulta em crescimento mais alto. Ainda
assim, sera, segundo o PLDO, superior ao desempenho médio de 2003 a 2007
(3,6%).

29.Apesar de juros em queda, o mercado prevé crescimento do PIB, em 2007 a
2010, mais baixo que o PLDO. Diante das evidéncias de que o ritmo da atividade
econOmica esta se expandindo satisfatoriamente este ano, o mercado financeiro
tem revisto suas expectativas e se aproximando das previsdes oficiais. Antes da
divulgacao dos PIB de anos anteriores (1995 a 2006) pela nova metodologia, o
mercado prognosticava crescimentos de 3,5% para 2007 e 3,6% para 2008
(relatorio de 23/3); em 20/4, ja eram maiores, respectivamente, 4,1% e 4%.

30.Em relagéo a pregos, o mercado prevé inflagdo do IPCA (3,8%) mais baixa que o
projeto de LDO de 2007 e em cada ano do triénio 2008-2010 (4%).
Relativamente ao IGP-DI (médio), o mercado prevé inflagdo mais baixa em 2007.
O PLDO né&o informa a previsao de IGP-di acumulado em cada ano do triénio.

31.Em relagdo ao cambio, as autoridades econdmicas admitem valores baixos para
o ddlar, bem menores que estavam previstos para 2007 e 2008 nas LDO de 2006

3 . . o ~ ~ . .
Nao existem, contudo, diretrizes para a elaboragao da LDO, enquanto ndo vier a ser adotada a lei complementar de que
trata o art. 165, §9°, da Constituicdo.

6
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e 2007, mas ainda assim discordam das expectativas do mercado, que nao
acredita em recuperacao tao intensa das cotacgoes.

32.0 comparativo no tocante a juros mostra que as previsdes para as taxas reais
médias no projeto de LDO para 2008 cairam muito em relagdo a LDO de 2007, e
que o mercado € menos otimista quanto a sua trajetéria descendente em 2008 e
2009, e muito menos em 2007. A analise aqui apresentada se restringe aos juros
reais médios, haja vista que o projeto de LDO para 2008 é deficiente quanto a
apresentagcao de previsdes sobre a Selic e pouco esclarecedor quanto aos
calculos da taxa de juros implicita sobre a divida do governo (13,7% em 2008 e
13,6% em 2009 e 2010 vis-a-vis as taxas Selic reais de 6,3%, 5,6% e 5,2%,
respectivamente, com IPCA constante em 4,5%).

33.Um parametro importante omitido no PLDO ¢é o precgo de referéncia do petrdleo,
que afeta o célculo do recebimento de royalties pela exploragdo petrolifera, e
substancialmente as receitas federais.

34.A tabela mostra ainda significativa variagdo na previsdo de “esqueletos” na
composicdo da divida liquida. Em anos anteriores, as expectativas de
reconhecimento de dividas foram maiores. Na LDO de 2006, esperava-se
reconhecer montantes decrescentes, de 0,71% do PIB a 0,52% do PIB, entre
2006 e 2008. Na LDO de 2007, a expectativa de reconhecimento foi de 0,70% do
PIB, 0,57% do PIB e 0,48% do PIB em 2007, 2008 e 2009, respectivamente.
Agora, o PLDO para 2008 traz previsdes bem menos ambiciosas: 0,16%, 0,15%
e 0,15% para 2008, 2009 e 2010, ainda que com PIB nominais de 9% a 10%
mais altos. Previsbes mais comedidas sdo, todavia, consentaneas com o
observado em 2005 e 2006 (0,15% do PIB e -0,02% do PIB).

35.As projegbes no PLDO ndo comprometem o orgamento de 2008, nem mesmo
metas fiscais em valores absolutos, exceto o superavit primario em propor¢ao do
PIB. A proposta orcamentaria podera ser elaborada com base em hipéteses mais
atualizadas dessas variaveis, assim como o Congresso podera revé-las.

36.Toda frustragdo em termos de crescimento € danosa para as contas publicas,
principalmente para as receitas. Outras variaveis — taxas de inflagdo, de cambio,
basica de juros ... — também afetam a arrecadacdo e a divida. A discusséo
pertinente & apresentada mais adiante, quando se tratar de riscos fiscais e
passivos contingentes.

IV — CENARIOS NO PAC E NA LDO

37.A mudanca foi significativa do cenario do PAC para o do PLDO de 2008, o que
em parte se deve as novas estimativas do PIB. Em termos de crescimento, juros,
resultados fiscais e comportamento da divida, temos o seguinte comparativo:
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CENARIOS ECONOMICO-FISCAIS, 2004-2010

Variavel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC) com PIB Antigo

(Setor publico consolidado em % do PIB)

Juros liquidos 7,3 8,1 7,7 5,6 5,0 4.4 3,9
Resultado primario 4,59 4,83 4,32 3,75 3,75 3,75 3,75
PPI 0 0,05 0,13 0,50 0,50 0,50 0,50
Deficit nominal 2,7 3,3 34 1,9 1,2 0,6 0,2
Divida liquida 51,7 51,5 50,0 48,3 45,8 42,9 39,7
(%)
Taxa real de juros a.a. @ 8,0 12,7 11,6 7,8 6,6 5,7 5,4
Crescimento real do PIB 4,9 2,3 2,9 4,5 5,0 5,0 5,0

Projeto de Lei de Diretrizes Orcamentarias para 2008 com Novo PIB

(Setor publico consolidado em % do PIB)

Juros liquidos 6,6 7.3 6,9 5,3 5,0 4,6
Resultado primario 4,18 4,35 3,88 3,35 3,35 3,35 3,35
PPI 0 0,02 0,12 0,45 0,45 0,45 0,45
Deficit nominal 2,4 3,0 3,0 1,5 1,2 0,8
Divida liquida 47,0 46,5 44,9 43,9 414 38,8 36,0
(%)
Taxa real de juros a.a.® 8,0 12,7 11,6 7,3 6,3 5,6 5,2
Crescimento real do PIB 57 2,9 3,7 45 5,0 5,0 5,0

Fonte: Nota Técnica n° 2, de 2007, da Consultoria de Orgamento da Camara dos Deputados; anexos de metas
fiscais do projeto de LDO para 2008; tabela de parametros; e estimativas dos autores. Elaboragdo dos autores.

" Considera a deducgao do PPI de 2007 a 2010. Antes, Banco Central.

@ Considera, para 2007-2010, taxas acumuladas e inflagdo em
http://lwww.fazenda.gov.br/portugues/releases/2007/r220107-PAC.pdf.

® Considera, para 2007-2010, taxas reais em
http://www.planejamento.gov.br/arquivos_down/sof/070412_PLDO_2008.ppt.

38.Havia chamado a atencao no PAC que déficit nominal e divida liquida do setor

publico em 2010 representariam respectivamente 0,2% do PIB e 39,7% do PIB.

O pais chegaria quase ao déficit zero, caso se verificassem as hipdteses do

Programa, e a divida teria caido 8,5 pontos de percentagem. Isso mudou.

39.No PLDO para 2008, o déficit nominal em 2010 sera de aproximadamente 0,8%
do PIB, apesar do PIB ser maior, refletindo uma carga de juros liquidos também

mais elevada, e menor resultado primario. Ja a divida, sera inferior, com menor

taxa de juros, apesar de menos esforgo de ajuste fiscal. No triénio 2008-2010, as
taxas reais de juros serdo menores em todos os anos, segundo o PLDO, em
comparagao com o que previa o PAC. A redugado das taxas reais de juros, do
PAC para o PLDO, nao se reflete em queda dos juros liquidos; ao contrario,
mesmo com PIB maiores (nova metodologia) no ambito do PLDO, os juros
liquidos sao altos. A discrepancia deve ser consequéncia das taxas de juros
implicitas, sobre cujas previsdes ha duvidas.
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40.Algumas outras comparagdes valem a pena, apesar das informacdes rarefeitas
que foram prestadas quanto a ambos os cenarios. As perspectivas do
crescimento sdo as mesmas nas duas situacées. Para 2007, ambos incorporam
as hipoteses do mercado relativamente aos juros, da época em que o0s
documentos foram elaborados. As taxas reais diferem do PAC para a LDO
porque os analistas privados, em pouco menos de 2 meses, reviram suas
expectativas em relacdo a Selic média de 2007, possivelmente a luz das novas
avaliagdes quanto ao potencial de crescimento da economia. A suposicdo de
inflagdo mais elevada (no centro da meta) produziu previsdes oficiais de juros
reais e de crescimento da divida menores que as do mercado.

V - RESULTADOS E METAS FISCAIS

41.Para que a LRF fosse devidamente atendida, o Anexo Ill.1 do PLDO deveria
trazer “demonstrativo das metas anuais, instruido com memdria e metodologia de
calculo que justifiquem os resultados pretendidos, comparando-as com as
fixadas nos trés exercicios anteriores, e evidenciando a consisténcia delas com
as premissas e os objetivos da politica econdmica nacional” (art. 4°, §2° Il da
LRF, grifo nosso).

42.Além da descrigdo das iniciativas e resultados de 2006, o citado anexo contém
uma tabela com a proje¢cao de apenas 3 parametros macroecondémicos para
2008-10 e outra, sucinta, com a trajetéria da divida liquida do setor publico.
Memoéria e metodologia ndo constam do documento. Receitas, beirando a2 do
PIB, e despesas, em grande parte obrigatorias, ndo estdo desdobradas no Anexo
l.1.a.

43.A Tabela a seguir traz os dados apresentados para atender a exigéncia do art.
4°, § 2° 1l, da LRF e justificar as metas fiscais anuais, aos quais acrescentamos,
para comparar, o realizado de 2003 a 2006, as projegdes constantes do Relatério
de avaliagado de receitas e despesas relativas ao primeiro bimestre de 2007 e
resultados dos governos regionais observados e previstos.
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RESULTADOS E PROJEGOES FISCAIS, GOVERNO FEDERAL, UNIAO E GOVERNOS REGIONAIS, 2003-2010 o
(Em % do PIB)

Realizado 2007 Projeto de LDO para 2008
2003 | 2004 | 2005 | 2006 12 Aval Bim 2008 | 2009 | 2010
Setor Publico Consolidado
Superavit Primario do Setor Publico Nao Financeiro 3,89 4,18 4,35 3,88 3,80 @ 3,80 3,80 3,80
Resultado Nominal do Setor Publico N&o Financeiro (4,65) (2,43) (2,96) (3,01) (2,10) @ (1,49) (1,16) (0,81)
Divida liquida sem Reconhecimento de Passivos 52,32 46,67 46,30 44,93 43,25 41,24 38,65 35,85
Reconhecimento de Passivos 0,03 0,32 0,15 (0,02) 0,65 @ 0,16 0,15 0,15
Divida Liquida com Reconhecimento de Passivos 52,36 46,99 46,45 44,91 43,90 ® 41,40 38,80 36,00
Governo Nacional

Receita Primaria 21,07 21,66 22,85 23,48 2373 © 23,76 24,02 24,17

Administrada pela SRF 14,28 14,77 15,50 15,46 1561 ©

Arrecadagao Liquida do INSS 4,75 4,83 5,05 5,32 542 © 5,59 5,77 5,95

Demais 2,04 2,06 2,30 2,71 2,69 ©
Despesa Primaria 18,79 18,96 20,25 21,27 21,81 © 21,56 21,82 21,97
Resultado Primario Governo Federal © 2,28 2,70 2,60 2,21 1,92 © 2,20 2,20 2,20
Resultado Primario Empresas Estatais Federais © 0,56 0,46 0,61 0,58 0,72 ® 0,65 0,65 0,65
Resultado Primario da Unio 2,84 3,16 3,21 2,79 264 © 2,85 2,85 2,85
Resultado Nominal da Uni&o (3,20) (0,64) (2.75) (2.43) (1,58) @ (1,11) (0,83) (0,49)
Divida Liquida da Unido 32,03 27,95 28,67 28,33 26,55 24,89 23,02

Governos Regionais

Resultado Primario Governos Regionais 1,05 1,02 1,14 1,09 0,90 © 0,95 0,95 0,95
Resultado Nominal Governos Regionais (1,45) (1,79) (0,21) (0,58) (0,52) (0,38) (0,33) (0,32)
Divida Liquida Governos Regionais 20,33 19,03 17,78 16,58 14,85 13,91 12,98
Memorando
Projeto de Piloto de Investimentos - PPI (% do PIB) - - 0,04 0,12 0,18 0,45 0,45 0,45
Dificit da Previdéncia (% do PIB) 1,44 1,65 1,75 1,81 1,83 1,60 1,43 1,28
Produto Interno Bruto (R$ milhdes correntes) 1.699.948 1.941.498 2.147.944 2.322.818 2.523.100 2.765.000 3.030.600 3.324.000
Produto Interno Bruto (R$ milhdes valorizados) (10 1.744.124 2.036.737 2.158.072 2.376.513 2.818.256 3.091.370 3.395.348

Fonte: PL n° 2, de 2007-CN; Secretaria de Orgamento Federal; Banco Central do Brasil; Secretaria do Tesouro Nacional; e estimativas dos autores. Elaboragéo dos autores.

™ Diferengas podem ocorrer devido a arredondamento.

@ Segundo o projeto de LDO para 2008.

® Estimado. Corresponde a expectativa do mercado em 5/4/07.

) Estimado em percentagem consentanea com a nova trajetéria da divida, inferior ao PLDO de 2007. No triénio 2008-2010, segundo o projeto.

® Segundo apresentagdo do Ministério do Planejamento. Coincide com a expectativa do mercado de 5/4/07.

© Reflete a 12 Avaliagdo de Receitas e Despesas e o decreto de contingenciamento.

™ Inclui transferéncias constitucionais e legais primarias, discrepancias estatisticas e recebiveis de Itaipu como dedugdo da despesa, bem como despesas do Projeto Piloto de
® Nao imputa as estatais federais o fluxo de recebiveis de Itaipu, coincidindo com o dado do Banco Central.

© pado do projeto de LDO para 2008.

(19p|B dos vltimos 12 meses a pregos do més de dezembro estimado por meio do deflator IGP-DI centrado (média geométrica das variagdes do IGP-DI no més e no més
seguinte).

44 Em 2006, depois de elevacdo continuada da arrecadacdo administrada pela
SRF, este subgrupo estabilizou-se. Para 2007, apesar do corte de quase R$ 20
bilhdes da receita prevista no orcamento, o Executivo admite crescimento da
carga, mesmo sem elevagdo de aliquotas ou criagdo de novos tributos. A
arrecadacao previdenciaria também continua em expansdo, sendo que parte
desse aumento em 2006 deveu-se a mudanca de reparticdo dos recursos do
Simples, em detrimento das receitas administradas. Um ultimo fenédmeno
relevante foi o excepcional crescimento das receitas ndo administradas, em
especial dividendos e royalties de petroleo, situacdo que ainda devera perdurar
pelo menos em 2007.

45.Esperam-se no proximo triénio receitas ligeiramente ascendentes e manutengéao
do superavit primario em 2,20% do PIB. Como consequéncia, as despesas
primarias também crescem, passando de 21,6% do PIB para 22% do PIB. Nao
ha informacbes sobre quanto desta despesa se deve a transferéncias
constitucionais. Também n&o ha referéncias no texto, por exemplo, a
incorporagdo ou ndo nas projegdbes do aumento dos repasses do fundo de
participacdo dos municipios (FPM), previsto na PEC n°® 285/04.
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46.Boa parte do crescimento das receitas se explica pelo aumento esperado das
receitas do INSS, e as estimativas oficiais sdo de queda acentuada do déficit da
Previdéncia, de mais de 0,5% do PIB em 3 anos.

47.Faltam no projeto as previsbes relativamente a divida publica e juros e a
resultados nominais em 2007.

48.A ultrapassagem das metas de resultado primario, tendo como referéncia o PIB
apurado pela metodologia anterior do IBGE, ocorre desde 2002, e o excesso,
regra geral, foi crescente até 2005, ano em que, n&o fora o excesso, a relagéo
divida/PIB teria interrompido trajetéria de queda. Essa situacdo néo se repetiu
em 2006, com a mudanga da postura fiscal, e governo federal s6 cumpriu sua
meta de superavit primario (de 3,15% do PIB, cheia) usando a margem do PPI. O
desempenho fiscal do setor publico, com os PIB anteriores e os novos, pode ser
comparado em Tabela anexa.

49.Para o triénio 2008-2010, o projeto de LDO prevé meta constante de superavit
primario, em 3,8% do PIB para as trés esferas de governo, dando forma de lei ao
compromisso da Unido com o resultado consolidado do setor publico. Como
sempre, pressupde-se que a execug¢ao do OGU cubra improvavel insuficiéncia de
resultado de governos regionais, mas a compensagédo no sentido inverso nao
esta prevista. Da apuragdo do resultado pode ser excluida a despesa
efetivamente realizada, pelos orgamentos fiscal e da seguridade, com o PPIl. O
PPI, antes previsto para ser um experimento de 3 anos (2005-07), foi retomado
na LDO de 2007, vigorara ao menos até 2010, segundo o PAC, e esta maior em
proporcdo do PIB. Empresas estatais federais continuardo a contribuir nesses 3
anos, para a poupanga do governo central, com o equivalente a 0,65% do PIB, e
0s governos regionais, com 0,95% do PIB.

50.0Os dispositivos que tratam do superavit foram ajustados a nova metodologia do
IBGE, ja para 2007. Em 2008, as metas primarias estdo fixadas no projeto em
percentagens do PIB menores que, originalmente, em 2007, o que em parte
decorre da melhora dos indicadores fiscais. O montante do PPl permanece
expresso em valores absolutos (R$ 12,37 bilhdes). Isso nos leva a meta de
superavit primario consolidado de aproximadamente 3,35% do PIB, antes da
execugao de restos a pagar, sendo 1,75% do PIB a meta para os orgamentos
fiscal e da seguridade. A meta de superavit da Unido, se usado o PPl em sua
totalidade, cai de 2,85% do PIB, para 2,4% do PIB.

51.0 superavit primario € o instrumento fiscal de controle da razao divida/PIB. Os
governos deixam de gastar determinado montante, que compensa em parte as
despesas com juros, e apenas a outra parte desses encargos se incorpora a
divida do periodo anterior. O aumento do Produto contribui para que, ao fim do
exercicio, aquela razdo caia. Quanto menor forem o0s juros reais e maior o
crescimento do PIB, maior sera a queda da relacéo divida/PIB de um exercicio
para outro.

52.Modelos simulam, mediante hipdteses quanto a juros, crescimento e superavit
primario, a trajetéria da relagéo divida/PIB. O tamanho do superavit primario, por
sua vez, podera ser definido em fungao de uma meta de relagéo divida/PIB e do
tempo em que se pretende atingi-la.

53.0 cenario de consisténcia fiscal tragcado no PAC, anterior a divulgagao do novo
sistema de contas nacionais, previa queda da divida de 50% do PIB em 2006
para 39,7% do PIB em 2010. Para tanto, dadas as hipoteses de juros reais (e
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reconhecimento de passivos por residuo), seria necessaria a manutengao de
superavit primario de 3,75% do PIB (ja considerando a ampliagdo do PPI para
0,5% do PIB) nos préximos quatro anos.

RELACAO DIVIDA/PIB, 2006-2010
Réplica da Trajetéria do Programa de Aceleragdo do Crescimento (PAC)

Fim de_ Div/PIB % Taxa Juro Crescimento  Superavit Esqueletos
Exercicio Real % % /PIB % /PIB %
2006 50,0
2007 48,3 7,8 4,5 3,75 0,50
2008 45,8 6,6 5,0 3,75 0,52
2009 42,9 57 5,0 3,75 0,50
2010 39,7 54 5,0 3,75 0,45

Fonte: Programa de Aceleracdo do Crescimento; IBGE; Banco Central; hipoteses de
reconhecimento de dividas dos autores. Elaboragao dos autores.

54.A meta primaria corresponde agora a 3,8% do PIB de 2007, segundo a nova
metodologia, e ser&o realizados no minimo 3,35% do PIB, se todo o PPI| — agora
equivalente a pouco menos de 0,45% do PIB — for usado como margem e
abatido da meta. A trajetoria do projeto de LDO poderia ser apresentada da
seguinte forma:

RELACAO DIiVIDA/PIB, 2006-2010
Trajetdria no Projeto de LDO para 2008 (Novo PIB)

2006 449
2007 43,9 7,3 4.5 3,35
2008 414 6,3 5,0 3,35
2009 38,8 5,6 5,0 3,35
2010 36,0 52 5,0 3,35

Fonte: Projeto de Lei de Diretrizes Orgamentarias para 2008. Elaboragéo dos
autores.

55.Desde a apuracdo que serviu de base para a elaboragdo do cenario de
consisténcia fiscal do projeto de LDO, as expectativas do mercado mudaram no
tocante a relacdo divida/PIB ao fim de 2007. Se o exercicio oficial fosse
atualizado, a trajetdria poderia ser distinta, e eventualmente menor o superavit
primario necessario para que em 2010 a relacao divida/PIB se situasse em 36%.

56. Outro aspecto relevante € que o mercado calcula taxas reais de juros mais altas,
pois as hipoteses de inflagdo estdo abaixo do centro da meta. A Tabela a seguir
incorpora essa cautela, parte de relagao divida/PIB menor em 2007, adota as
hipoteses de crescimento e do reconhecimento de passivos do projeto (2007
ajustado) e conclui, mediante exercicio aritmético extremamente simples, que o
superavit poderia ser menor em 0,2% do PIB de 2008 a 2010.

12
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RELACAO DIVIDA/PIB, 2006-2010
Réplica da Trajetéria no Projeto de LDO para 2008 com Divida 2007 e Juros do

Mercado
Fim de Div/PIB % Taxa Juro Crescimento  Superavit  Esqueletos
Exercicio ° Real % % /PIB % /PIB %
2006 449
2007 43,7 8,0 4,5 3,35 0,62
2008 41,4 6,6 5,0 3,15 0,16
2009 38,7 59 5,0 3,15 0,15
2010 36,0 5,7 5,0 3,15 0,15

Fonte: Projeto de Lei de Diretrizes Or¢amentarias para 2008; Banco Central (Relatério de
Mercado de 20/04) ; simulagdo dos autores. Elabora¢do dos autores.

57.A reducdo da meta em 0,2% do PIB para 2008 e os dois anos subsequentes
pode ser feita mediante a diminuicdo da meta cheia para a Unido ou o aumento
do PPI. A segunda opgdo é mais adequada, se a intengdo for a de
garantidamente despender essa margem em investimento publico. A
possibilidade de compensacéo entre as metas primarias dos orgcamentos fiscal e
da seguridade e das estatais federais permite que o aumento do investimento
possa ocorrer nessas empresas.

VI - RECEITAS, DESONERAGCOES E REESTIMATIVAS DE RECEITAS

58.Em projetos de LDO, por vezes o Anexo de metas anuais indicou que as receitas
permaneceriam estritamente estaveis no triénio adiante, por vezes previu
oscilacdo, e por outras vezes, queda, sem maiores explicacdes ou
decomposicdo. No de 2006, por exemplo, a intencdo era de se estabelecer um
limite para a carga de receitas administradas pela SRF para o triénio 2006-08. No
projeto de LDO para 2007, o dispositivo foi eliminado.

59.A previsdo do PLDO é de que o total das receitas orcamentarias continue
aumentando em proporcdo do PIB." Nada formalmente impede o aumento da
arrecadacgo.’

4 Foi também eliminada a determinagdo de que a carga tributaria caisse. Dispositivos que tratavam de reducdo da carga
tributaria de 2007 em diante eram declaragdes de intengGes, pois poderiam ser suprimidos ou alterados em sucessivas LDO,
como de fato foram. No projeto de LDO para 2008 afirma-se que governo buscard melhor qualidade e melhores mecanismos de
tributacdo, arrecadagdo e fiscalizagdo, o combate a sonegacdo, a reducdo da informalidade e o aumento do universo de
contribuintes, que permitam a reducdo da carga tributaria, deixando de esclarecer se a referéncia é a relacdo entre receitas e
PIB ou a carga legal. A LDO para 2007 ndo se referia a carga tributaria, nem mesmo em anexos. A LDO de 2006 mencionou ...
a criacdo de mecanismos que permitam a reducdo da carga tributaria atual ...”. Afirmou-se na LDO de 2005: “A receita fiscal da
Unido, como proporcdo do PIB, devera ser mantida em niveis proximos aos observados nos ultimos anos, o que possibilitarad o
cumprimento da meta de superavit primario.... Com o crescimento econ6mico, a arrecadacdo podera aumentar sem aumentos
na carga tributaria como percentual do PIB”. Antes afirmou-se na LDO de 2004: “A receita fiscal da Unido, como proporgdo do
PIB, devera ser mantida em niveis préximos aos observados nos ultimos dois anos, permitindo a obtencdo da meta de superavit
primario proposta.” Nem por isso a carga tributaria deixou de crescer substancialmente nesse periodo.

A possibilidade de alteracdo da legislacdo tributaria vem sendo levantada pelas autoridades econdmicas, caso a CPMF seja
reduzida. Ver também Nota Técnica n® 04, da Secretaria de Politica Econdmica do Ministério da Fazenda, de 4/5/2006:
“Ademais, ha que se considerar que a receita pode crescer, mesmo como fracdo do PIB, sem que tenha havido a criagdo de
novos impostos ou majoracao de aliquotas. Tal fato pode ocorrer pela melhoria da gestdo tributaria, pelo aperfeicoamento e
ampliagdo dos processos de supervisdo e fiscalizagdo fiscal ou mesmo por um melhor desempenho da economia. A propdsito,
foram exatamente o melhor desempenho da economia e a redugdo da informalidade que levaram a um incremento da
arrecadagdo tributaria em cerca de 1,3 ponto percentual do PIB em 2005. Tal fato fica claro no desempenho arrecadatério do
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60.Em 2006 e 2007, as receitas em propor¢ao do PIB continuam ascendentes, tanto
por conta de tributos, quanto pelo aumento persistente das demais receitas
federais, que mostram, inclusive, atipicidade.' O aumento de receitas ocorre no
obstante desoneracgdes tributarias, supostamente amplas, concedidas a partir de
meados de 2005. Segundo as estimativas oficiais, essa renuncia em 2008 é de
R$ 4,9 bilhdes brutos."’

61.0 Anexo, para 2008 a 2010, mostra ligeiro aumento das receitas primarias em
relacéo ao PIB (do equivalente a 23,7% do PIB em 2007, para 24,2% do PIB em
2010). Esse aumento se dara, aparentemente, como resultado do crescimento
das receitas previdenciarias: em 2008 e 2010, mais que compensara a queda
das demais receitas; e em 2009, o crescimento das receitas previdenciarias
explica 70% do aumento em relagéo a 2008.

62.As renuncias de receitas administradas, exceto o INSS, chegardo em 2008 a R$
62 bilhdes, pouco mais de 2,2% do PIB, segundo o demonstrativo proprio e o
novo PIB. A participagdo das renuncias ou beneficios tributarios no total da
arrecadacdo também esta em alta, alcangando pouco mais de 15%. A maior
parte dos gastos tributarios, segundo o método de apuragao, corresponde ao
imposto de renda (mais de 40%), principalmente na pessoa juridica. O destaque
desse demonstrativo fica por conta da Cofins, que para 2008 representa quase
28% do total da renuncia.

63.0 montante de renuncias de receitas previdenciarias estimado para 2008 é de
R$ 14,8 bilhdes. Em relagdo ao PIB, corresponde a pouco mais de 0,5% do PIB.
Em sua maior parte (45%) decorre dos beneficios do Simples, e outra parte
importante (36%), dos beneficios concedidos a entidades filantrépicas.

64.Um risco fiscal ndo explorado adequadamente no projeto é a possibilidade de
concessao de novos beneficios de natureza tributaria. Propostas de alteragdes
na legislacdo tributaria e de contribuicbes podem tanto servir para aumento,
quanto redugao da receita, dependendo da natureza da proposicao.

65.Especificamente no campo tributario, ndo estdo identificadas as novas
desoneracgdes, que podem decorrer de reforma ou de incentivo a exportagao e ao
investimento, ou ainda de iniciativas parlamentares para reduzir ou partilhar a
CPMF. Sugere-se que a LDO exija, na proposta, reserva especifica para todas os
incentivos pretendidos pelo Executivo.

66.As reestimativas de receitas do Congresso tém, globalmente, se realizado,
embora se admita que as margens para acréscimos estdo diminuindo. Isso se da
a medida em que a inflagdo converge para as estimativas oficiais; que o
Executivo continue adotando procedimentos que antes sé as Consultorias
utilizavam, para compensar os desvios metodoldgicos das estimativas das
propostas; e que melhorem as projecdes de crescimento do PIB, com o uso da
nova metodologia do IBGE. Exemplo desses procedimentos tem sido a

Imposto de Renda da Pessoa Juridica e da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido, bem como da arrecadagdo previdenciaria
e do imposto de renda sobre os rendimentos do trabalho, em um contexto em que ndo houve qualquer ampliacao de base ou
majoragao de aliquota. Ao contrario, o Governo vem implementado desde 2004 um amplo processo de desoneracdo tributaria
seletiva, de modo a incentivar o investimento produtivo, o setor da construcdo civil, o barateamento da producgdao e
comercializacdo de alimentos e o investimento de médio e longo prazo. O impacto fiscal desse processo de desoneragdo foi
estimado em R$ 13 bilhGes para o ano de 2005, devendo superar R$ 19 bilhdes em 2006.”

Ver Nota Técnica Conjunta n° 8, de 2006, sobre a proposta orgamentaria de 2007.
7 Ver Nota Técnica n° 2, de 2007, da Consultoria de Orcamento da Camara.
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consideragao, na reestimativa, de receitas extraordinarias ou atipicas. Tais
procedimentos serdo cada vez menos justificaveis, de ambas as partes.

67.Contudo, as prerrogativas do Congresso nesse terreno estdo absolutamente

68.

preservadas. As receitas continuarao podendo ser reestimadas. A constatacao se
baseia na LRF (art. 12 e § 1°); na Resolugédo n°® 1, de 2006, que reforca essa
possibilidade; e também em que nao ha dispositivo no PLDO para 2008 que as
elimine ou restrinja.

Se houver preocupagdo com o0s obstaculos ao aprimoramento técnico das
reestimativas, trazidos pela nova Resolugao (“A metodologia a ser utilizada na
analise da estimativa da Receita devera ser a estabelecida na lei de diretrizes
orcamentarias.”’®), nada mais adequado que repetir, na LDO, o comando da
LRF: “As previsbes de receita observardo as normas técnicas e legais,
considerarao os efeitos das alteragdes na legislagdo, da variagdo do indice de
precos, do crescimento econdmico ou de qualquer outro fator relevante e seréo
acompanhadas ... da metodologia de calculo e premissas utilizadas.”

69. O conceito de receita atipica perdeu em parte a relevancia depois da desisténcia

de se impor, via LDO, limite para a carga tributaria e para despesas correntes. Na
LDO para 2006, admitia-se que o teto para as receitas administradas (16% do
PIB) pudesse ser excedido. No entanto, apenas o excesso descontadas as
receitas atipicas poderia ser utilizado para o aumento de despesas correntes.
Demonstrativos demandados ao Executivo sobre as receitas atipicas ou foram
vetados ou simplesmente ndo foram apresentados'®. Nas duas LDO seguintes
nao ha referéncias a essas receitas.

70.Pode-se considerar atipica ou extraordinaria a arrecadagdo que supostamente

71

nao ocorrera novamente em exercicios seguintes. Um caso classico de
atipicidade seriam decisbes judiciais que representam a recuperagdo, nao
previsivel, de débitos passados. Algumas perdas atipicas de receitas séo
tratadas como riscos fiscais.

.A SRF nao trata as receitas extraordinarias sempre de mesma maneira: no

decorrer do exercicio, alguns ingressos imprevistos sado informados como
atipicidades. Findo o exercicio, parte desses ingressos se incorpora a base das
projecdes para o0 ano seguinte. Foi o caso, por exemplo, do parcelamento de
débitos previstos na MP 303/06 (PAEX). Em Nota Metodoldgica de 20/7/06, a
SRF informou que o valor esperado de receitas atipicas em 2006, para efeito de
projecdes para 2007, era de R$ 7,1 bilhdes. Em detalhamento posterior, esse
valor foi desdobrado em R$ 706 milhdes referente a dias uteis; R$ 2,2 bilhdes de
atipicas propriamente ditas; e R$ 4,2 bilhées de esforgco de arrecadagdo. Nota
posterior, de 23/9, contempla estimativa de quase R$ 5 bilhdes de receitas
atipicas entre setembro e dezembro, sendo R$ 1,8 bilhdo apenas do PAEX que
comecou a ser arrecadado em agosto.’® Em Relatério de avaliacdo do
cumprimento da meta fiscal quadrimestral, de fevereiro de 2007, € informado que
a arrecadacdo de receitas atipicas foi de apenas R$ 4,3 bilhdes. Ao longo de
todo o exercicio passado, os relatorios de analise da arrecadacdo da SRF

18 Art. 22, § 2° da Resolugdo n° 1, de 2006 - CN
19 Ver inciso XII, do Anexo III, das Informagdes Complementares ao PLOA 2006.

20 Entre setembro e dezembro de 2006, foram arrecadados R$ 1.535 milhdes de PAEX. No ano a arrecadacao foi de R$ 2.297
milhdes. Estas receitas ndo foram previstas na Nota Metodolégica de 20/07.
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referiam-se indistintamente a receitas atipicas, extraordinarias e esforco de
arrecadacao.

72.Quem lida com o assunto deve saber quanto é dificil conceituar e quantificar as
receitas extraordinarias, que podem servir para exercicios de previsdo de
receitas, mas dificilmente se sujeitariam a normatizacédo em lei. As dificuldades
nao devem inibir os entendimentos em nivel técnico.

VIl - RECURSOS PARA O ACOLHIMENTO DE EMENDAS

73.Parte da preocupagao com a factibilidade de reestimativa positiva das receitas da
proposta se deve a hipétese de o Executivo mostrar-se exageradamente otimista
em suas previsdes e esgotar todas as alternativas de fontes. Isso inviabilizaria a
identificacdo de novos recursos pelo Congresso, com prejuizo das
disponibilidades para o acolhimento de emendas. Em 2007, as dotagbes do
Judiciario, do Legislativo e do Ministério Publico foram fortemente
contingenciadas pelo fato de as receitas previstas pelo Executivo, encerrado o
primeiro bimestre do exercicio, terem sido inferiores as da proposta. Ou seja, de
acordo com a primeira avaliacdo oficial deste exercicio, o Executivo teria
superestimado a arrecadacao. Numa hipétese extrema, o Congresso pode cedo
ou tarde ter que vir a reduzir as estimativas de receitas, para conferir realidade ao
orcamento.

74.Para restringir a possibilidade de que escasseiem o0s recursos, sera
aconselhavel, em primeiro lugar, suprimir em parte o art. 13 do projeto”, que,
com redagao distinta da LDO de 2007, determina que a reserva de contingéncia
seja “dotacdo global ndo especificamente destinada a determinado 6rgao,
unidade orgamentaria, programa ou categoria econémica, Cujos recursos serao
utilizados para abertura de créditos adicionais.”

75.Em segundo lugar, diante das evidéncias de que a volatilidade das proje¢des das
principais variaveis macroecondmicas declina rapidamente, e de que o Executivo,
com a atenuagdo do ajuste fiscal, absorveu técnicas de previsdo que antes
rejeitava, seria 0 caso de se aumentar em percentagem compativel com as
necessidades dos parlamentares a reserva de contingéncia primaria a que se
refere esse mesmo artigo.

VIIl - RISCOS FISCAIS E PASSIVOS CONTINGENTES

76.0 anexo de riscos fiscais (Anexo V) apresenta avaliagdo dos riscos
orcamentarios; da administracao da divida publica mobiliaria; dos passivos; e dos
ativos contingentes.

77.0s riscos orgamentarios estdo relacionados a erros na previsdo das receitas ou
das despesas. Os calculos apresentados apontam que, por exemplo, para
reducdo de um ponto percentual na taxa de crescimento do PIB e de um p.p. na
taxa de inflagdo medida pelo indice especifico de receita (IER), espera-se queda

21 A Reserva de Contingéncia, cuja utilizacdo dar-se-a nos termos do art. 91 do Decreto-Lei n® 200, de 25 de fevereiro de

1967, sera constituida, exclusivamente, de recursos do Orgamento Fiscal, equivalendo, no Projeto de Lei Orgamentaria de 2008,
a no minimo 2% (dois por cento) da receita corrente liquida e a 1% (um por cento) na Lei, sendo pelo menos metade da
Reserva, no Projeto de Lei, considerada como despesa primaria para efeito de apuracéo do resultado fiscal.

Paragrafo Unico. ...".
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de R$ 2,4 bilhdes e R$ 2,5 bilhdes, respectivamente, na receita administrada pela
SRF. No caso das despesas, o aumento inesperado de R$ 1,00 no salario
minimo resultaria em despesa liquida adicional de R$ 215 milhdes no exercicio
de 2008.

78.No tocante a divida mobilidria, um aumento de 1% na taxa de cambio, de 1% na
taxa de juros Selic e de 1% na taxa de inflagdo, mantidos ao longo de 2008,
provocariam na relagao divida liquida/PIB, redug¢ao (em virtude de o setor publico
ter posicdo cambial liquida positiva) de 0,04% do PIB; aumento de 0,14% do PIB,;
e aumento de 0,12% do PIB, respectivamente. Em relacédo a anos anteriores, &
menor o peso da taxa de juros Selic, pela mudanga na composi¢ao da carteira
(atualmente, maior participagcao de titulos prefixados e atrelados a indices de
precos).

79.0s passivos contingentes referem-se a demandas judiciais em discusséo, dividas
em processo de reconhecimento e outros riscos (p. ex., operagdes de aval e
garantia). Nao ha estimativa de risco para a maioria dos litigios mencionados, por
dificuldades operacionais, ou porque se encontram em diferentes estagios e ha
indecisdo quanto a seus desfechos.

80.As demandas de natureza previdenciaria mereceram topico préprio, dado os
montantes envolvidos. Destaca-se decisdao favoravel ao INSS sobre a
irretroatividade de lei mais benéfica (quotas de pensdo, antes calculadas em
percentagens inferiores a atual), gerando economia mensal estimada em R$ 105
milhdes. Por outro lado, caso seja aceita a tese de ilegalidade do Decreto
3.048/99, que alterou a base do calculo de beneficios, a perda anual do INSS foi
estimada em R$ 8 bilhdes por ano.

81.Outras questdes tributarias permanecem em discusséo: a) o crédito-prémio do
IPI, com julgamento suspenso no STJ (risco de perda de R$ 20 bilhdes ano para
a Unido); b) a inclusdo do ICMS na base de calculo da Cofins, em analise no
STF, ja conta com seis votos desfavoraveis a Unido (perda de R$ 12 bilhdes
ano); c) eventual devolugdo do empréstimo compulsério sobre o consumo de
combustiveis e aquisicdo de veiculos (saldo de R$ 20,8 bilhdes em 12/06); e d)
devolugdo de depdsitos judiciais (estoque em 12/06 de R$ 39,9 bilhdes).

82.0 STF julgou inconstitucional a Lei n° 9.718/98%2, que ampliou a base de calculo
da Cofins, antes sobre o faturamento, para abarcar todas as receitas auferidas
pelas pessoas juridicas. Estimativas preliminares apontavam perda de até R$ 18
bilhbes em caso de vitdria das empresas, que nao se concretizaria em um so
exercicio. No anexo de riscos fiscais, a SRF estimou, no periodo de 1999 a 2002,
a precos de 2005, que a perda seria, surpreendentemente, de apenas R$ 26,8
milhdes. Noticia-se contudo que, somente na forma de depdsitos judiciais,
estariam cerca de R$ 9 bilhdes, a serem devolvidos. E aguardado para os
proximos meses que o STF vote e edite sumula vinculante a respeito dessa lide,
pacificando o entendimento em instancias inferiores da justica e impedindo que
os procuradores da Fazenda Nacional continuem a recorrer.

22 No ajuste fiscal de 1998 houve duas importantes alteragdes da Cofins. A aliquota subiu de 2% para 3% e a base de calculo
passou a ser a receita bruta das empresas e nao mais o faturamento. As empresas passaram a pagar a Cofins sobre ganhos no
sistema financeiro (juros), patrimoniais (aluguéis), escriturais (variagdes monetaria e cambial) e de capital na liquidagdo de
bens. A mudanca foi realizada primeiro com a aprovacdo da Lei n® 9.718, de novembro de 1998 e, depois, com a Emenda
Constitucional n° 20, de dezembro de 1998, com a qual se tentou validar a lei. O STF teria decidido ha mais uma década que
receita € apenas o resultado da venda de mercadorias e servigos.
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83.Diante de tantos riscos envolvidos, alguns dos quais ja definitivamente julgados,
a proposta orgcamentaria deveria conter informagdes sobre que valores ja foram
provisionados na estimativa de arrecadagao. Observe-se que no caso dos ativos
contingentes (divida ativa), a receita estimada ja inclui recebimentos.

84.Quanto aos ativos contingentes, destacam-se a divida ativa da Unido, cujo
estoque era em dezembro de R$ 401,7 bilhdes; e a divida ativa do INSS, cujo
estoque era de R$ 159,3 bilhdes. A despeito do montante envolvido, Unido e
INSS recuperaram em 2006 apenas R$ 9,6 bilhdes e R$ 4,4 bilhdes,
respectivamente.

85.As dividas em processo de reconhecimento representam passivo estimado em
R$ 90 bilndes, 85% dos quais relacionados a novagdo do Fundo de
Compensacéao das Variagbes Salariais (FCVS). Do total dessas dividas, projeta-
se liquidacdo em 2008, mediante securitizagdo e emissdo de titulos, de R$ 4,5
bilhdes, unico montante ja considerado nas proje¢cdes da divida liquida.

86.0 saldo em dezembro de 2006 de garantias e contragarantias prestadas pela
Unido era de R$ 77,7 bilhdes. Estima-se risco de inadimpléncia praticamente
nulo, tendo em vista o histérico recente. Ja os fundos constitucionais (FNO, FNE
e FCO) apropriaram R$ 8,7 bilhdes entre prejuizos e provisdes para devedores
duvidosos.

IX - DESPESAS E LIMITES PARA A DESPESA

87.Durante 2005, discutiu-se proposta de melhoria dos indicadores fiscais, que
culminaria com a obtengao de déficit nominal zero no médio prazo, chegando-se
a cogitar de adogao de regras constitucionais para impedir a continua elevagao
das despesas correntes.

88.Foi proposto no projeto de LDO de 2006 limite para despesas correntes
equivalente a 17% do PIB e sugeriu-se queda gradual dai em diante. A LDO
incorporou margem introduzida pelo Congresso, que permitia excesso a esse teto
no equivalente ao que as receitas administradas pela SRF superassem 16% do
PIB. A lei orcamentaria atendeu a esse limite alargado e fixou despesas
correntes primarias em 18% do PIB.

89.Diante da constatacédo da dificuldade da manutengao dessas despesas em 17%
do PIB, o PLDO de 2007 pretendeu que caissem o equivalente a 0,1% do PIB no
exercicio. A regra, com alteragao, foi mantida pelo Congresso, mas o Executivo
opOGs veto ao dispositivo, alegando que legislagdo expandindo despesas
correntes obrigatorias (pessoal e beneficios previdenciarios e assistenciais) ja
havia sido promulgada, inviabilizando o atendimento do limite mediante corte de
apenas despesas discricionarias. Na lei orcamentaria de 2007 essas despesas
representam 19% do PIB da lei.

90.Encerrado 2006, as despesas correntes chegaram a 18,5% do PIB, ou 1,5% do
PIB acima do limite original. Segundo interpretagdo do Poder Executivo a meta
foi cumprida, desde que se excluissem os créditos extraordinarios do total da
despesa corrente autorizada e da despesa empenhada. Nao ha maiores
justificativas do porqué dessa exclus&o.?®

23 . o . . ~
Ver a respeito Nota Técnica sobre o cumprimento da meta quadrimestral, em elaboragao.
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91.Para 2008, o projeto de LDO silencia a respeito de limites para a despesa.

92.Quando da divulgacdo do PAC, anunciou-se a intengdo de reduzir as despesas
correntes para 18% do PIB até 2010, para o que contribuiria, além do robusto
crescimento do PIB, a aprovagao do PLP 01/07, que propde limite para a
expansao da despesa com pessoal.

93.A Tabela seguinte abaixo apresenta as despesas primarias em percentual do
PIB, segundo a antiga e a nova metodologia do IBGE.

ORCAMENTOS FISCAL E DA SEGURIDADE SOCIAL
Despesas Correntes Primarias e Demais Despesas, 2003-2007

ANTIGA SERIE DO IBGE NOVA SERIE DO IBGE
Liquidado + Restos a Pagar Nao Processados
2007
2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006
Despesas Primarias 16,84 17,36 18,43 19,47 15,42 15,80 16,62 17,50 17,93
Despesas Orgamentarias Primarias 17,06 17,45 18,66 19,66 15,62 15,87 16,83 17,67 17,67
Despesas Correntes 16,43 16,70 17,58 18,48 15,04 15,19 15,86 16,61 16,72
Pessoal 4,93 4,83 4,85 5,15 4,51 4,40 4,38 4,63 4,74
Beneficios Previdenciarios 6,93 7,13 7,58 7,96 6,34 6,49 6,84 7,16 7,26
Outras Vinculadas ao SM 0,96 0,97 1,07 1,27 0,88 0,88 0,96 1,14 1,20
Lei Kandir e outras compensagodes 0,25 0,24 0,27 0,19 0,23 0,22 0,24 0,17 0,15
Outras Correntes Obrigatorias ® 0,47 0,42 0,49 0,57 0,43 0,38 0,44 0,51 0,59
Despesas Correntes Discricionarias 2,88 3,11 3,32 3,34 2,64 2,83 3,00 3,00 2,78
Complementagéo do FGTS 0,11 0,10 0,16 0,14 0,10 0,09 0,15 0,13 0,07
Despesas de Capital 0,53 0,64 0,91 1,03 0,48 0,59 0,82 0,93 0,88
Despesas Extraorgamentarias ) 0,14 0,15 0,30 0,18 0,13 0,14 0,27 0,16 0,16
Ajuste Caixa/competéncia/discrepancia (0,36) (0,23) (0,53) (0,37) (0,33) (0,21) (0,47) (0,33) 0,11
Memorando
Produto Interno Bruto (R$ milhdes) 1.556.182 1.766.621 1.937.598 2.088.235 1.699.948 1.941.498 2.147.944 2.322.818 2.523.100
Déficit da Previdéncia Social (% do PIB) 1,74 1,83 1,98 2,05 1,59 1,66 1,79 1,84 1,83

Fonte: Siafi; orgamento de 2007, projeto de LDO para 2008, Decreto n° 6.046/07. Elaborag@o dos autores.

™ Decreto n° 6.046/07. PIB previsto no PLDO 2008. N&o contempla o aumento do PPI. Hipéteses dos autores.
@nclui gastos dos Poderes Legislativo, Judiciario e do Ministério Publico da Unio.

Inclui despesas primarias constantes do Anexo V da LDO.

Supde que a reserva orgamentaria de R$ 4,2 bilhdes sera integralmente alocada em despesas de capital.

)
&)
(4)
® Inclui restos a pagar, subsidios implicitos e fabricagdo de cédulas e moedas.

94.Quando o limite para despesas correntes foi proposto, em abril de 2005, as
despesas correntes ainda nao tinham alcangado a marca dos 17% do PIB. Ao
final daquele exercicio, chegaram a 17,6% do PIB, segundo a antiga
metodologia, ou 15,9%, segundo a nova metodologia. Continuaram em expansao
em 2006 e projeta-se de forma otimista®* que encerrara 2007 em pelo menos
16,7% do novo PIB.

95.As despesas de pessoal, depois de alguma contengdo entre 2003 e 2005,
voltaram a crescer em 2006 e 2007, em decorréncia das reestruturacdes de
carreira promovidas no primeiro ano, com reflexos em anos subsequentes.

96.As despesas com beneficios previdenciarios e outras vinculadas ao salario
minimo crescem de maneira acelerada, influenciadas pela correcdo do piso
nacional de salarios bem acima dos indices oficiais de inflacdo. Embora o PLDO
repita a regra de reajuste real do salario minimo pelo crescimento do PIB per
capita do ano anterior, admite a possibilidade de alteragdo de acordo com regra

4 Na simulacdo para 2007, consideraram-se os dados do Decreto e que toda a reserva de R$ 4,2 bilhdes seria utilizada em
despesas de capital.
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constante de projeto de lei em tramitagdo, proposto pelo Executivo no ambito do
PAC, que prevé correcao real pelo aumento do PIB de dois anos anteriores.

97.As outras despesas correntes discricionarias, que incluem toda a manutencao da

X

maquina publica e também algumas despesas de execugao obrigatdria, como os
repasses para o Sistema Unico de Saude (SUS) e as transferéncias de renda
(bolsa familia), representaram 3% do PIB em 2005 e 2006. Mantido o corte de R$
9,2 bilhdes do primeiro decreto de programacgao, poderiam cair para, na melhor
das hipoteses, 2,8% do PIB em 2007. Na falta de nova regra para as despesas
minimas com agdes e servigcos de saude (Emenda Constitucional n® 29), elas
continuarao crescendo com o PIB, e a manutenc&o ou a queda do conjunto das
despesas discricionarias s6 sera possivel mediante continuo controle de outras
dotagdes, que nao em saude.

— MARGEM DE EXPANSAO DAS DESPESAS OBRIGATORIAS

98.A citada margem® é um ponto obscuro da LRF, cuja finalidade original (antes

dos vetos) era a de permitir algum crescimento real das despesas obrigatérias de
duracéo continuada, sem que fosse exigida compensagédo, como era intengdo no
projeto de lei de responsabilidade fiscal encaminhada pelo Executivo. Caso nao
houvesse essa margem, alteragdes legais que acarretassem aumento das
despesas obrigatorias s6 poderiam ser aprovadas se, na mesma proporgao,
novas receitas fossem criadas ou outras despesas de mesma natureza,
reduzidas®®. Ou seja, ndo teria havido os aumentos reais recentes do saldrio
minimo, de salarios de servidores, nem das transferéncias de renda, se a lei
fiscal ndo previsse a margem que deu cobertura contabil a tais iniciativas.

99.Outro aspecto negativo: segundo a LRF, despesas obrigatorias podem crescer

se o0 acréscimo for compensado pelo aumento permanente de receita (elevagao
de aliquotas, ampliacdo da base de calculo — e por extensao, crescimento real da
atividade econbmica tributada -, majoracdo ou criagdo de tributo ou
contribuigdo). O erro esta em que o aumento permanente da receita ndo pode ser
visto como fonte para cobrir exclusivamente o crescimento real de despesas
obrigatdrias, mas deve ser repartido com maiores investimentos e, como vinha
ocorrendo, com a ampliagao do resultado primario.

25 Segundo o LRF: “Art. 4° A lei de diretrizes orcamentarias atendera o disposto no § 2° do art. 165 da Constituicdo e:

26

Integrara o projeto de lei de diretrizes orcamentarias Anexo de Metas Fiscais,....
O Anexo conterd, ainda:

ey

[}
0

§1
§2
I-.

V - demonstrativo da estimativa e compensacdo da renincia de receita e da margem de expansdo das despesas
obrigatdrias de carater continuado.

”

Segundo o LRF: “Art. 17. Considera-se obrigatoria de carater continuado a despesa corrente derivada de lei, medida
provisoria ou ato administrativo normativo que fixem para o ente a obrigacdo legal de sua execugdo por um periodo
superior a dois exercicios.

§ 1° Os atos que criarem ou aumentarem despesa de que trata o caput deverdo ser instruidos com a estimativa prevista no
inciso I do art. 16 e demonstrar a origem dos recursos para seu custeio.

§ 2° Para efeito do atendimento do § 1% o ato sera acompanhado de comprovagdo de que a despesa criada ou aumentada
ndo afetard as metas de resultados fiscais previstas no anexo referido no § 1° do art. 4% devendo seus efeitos financeiros,
nos periodos seguintes, ser compensados pelo aumento permanente de receita ou pela redugdo permanente de despesa.

§ 3° Para efeito do § 2°, considera-se aumento permanente de receita o proveniente da elevagdo de aliquotas, ampliagdo da
base de calculo, majoracdo ou criagdo de tributo ou contribuicdo.

”
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100. No entanto, quando o aumento das despesas correntes — e as obrigatérias de
duragdo continuada sado a maior parte delas, pois incluem pessoal e seus
encargos e beneficios previdenciarios e assistenciais — pode ameagar o ajuste
fiscal e o éxito da politica monetaria, o assunto deve ser retomado. Em LDO
anterior houve, coerentemente, a imposicao de um limite para as despesas
primarias correntes em percentagem do PIB. Hoje falta esse mecanismo.

101. A LRF determina que o crescimento real das despesas obrigatérias deve ser
compensado por aumento dos impostos ou pela redugao de outras despesas de
mesma natureza. Ocorre que impostos nao devem aumentar neste préximo ano,
e caberia refor¢car a nogdo de que apenas redugdes em despesas obrigatérias
em termos reais (ou seja, em relagado ao PIB) sejam o0 mecanismo compensatorio
em 2008.

102. O “Demonstrativo da margem de expansdo das despesas obrigatorias de
carater continuado” (Anexo 111.12) mostra um aumento liquido da arrecadacéo da
ordem de R$ 18,1 bilhdes, dos quais R$ 10,6 bilhdes ja teriam sido consumidos
antes mesmo da elaboragao da proposta orgcamentaria, como na Tabela abaixo.

DESPESAS OBRIGATORIAS DE CARATER CONTINUADO
DEMONSTRATIVO DA MARGEM DE EXPANSAO, 2008

Aumento da Arrecadacao ) 23.612
Transferéncias Constitucionais (-) 5.511
Aumento Liquido da Arrecadagéao 18.101
Aumento Real do Salario Minimo 3.195

Crescimento Vegetativo dos Gastos Sociais 5.467
Reestruturagdes de Pessoal 1.935

Saldo da Margem ja Usado (-) 10.597
Margem de Expansao 7.504

Fonte: PL n° 2, de 2007-CN.

) Efeitos quantidade e legislacéo.

103. O citado demonstrativo esclarece minimamente, que grande parte da variagéao
das receitas de 2007 para 2008 espelha a variagao real do PIB (5%) e o efeito de
outros indicadores de volume, dos quais o principal € o crescimento das
importagdes (15,64%). Nao ha especificacdo das alteragdes da legislagao
tributaria que tiveram impacto no calculo dessa margem.

104. O saldo da margem ja usado limita-se a: (a) o impacto do aumento real do
salario minimo em 2008, correspondente ao crescimento do PIB dois anos atras
(3,7%), e ndo considera a repercussdo do aumento real concedido em 2007
(5,1%) no primeiro triénio; (b) aumento vegetativo dos gastos sociais (beneficios
previdenciarios, renda mensal vitalicia e beneficios concedidos com base na Lei
organica da assisténcia social, seguro desemprego e abono salarial, que
eventualmente, a depender de entendimento, poderiam n&o ter sido incluidos na
conta, por serem “expansao quantitativa do atendimento e dos servigos
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prestados”®’); e (c) reestruturacdes de carreiras dos servidores ja concedidos em
2006. Em todos esses casos, é notavel a auséncia da memoria de calculo.

105. Em boa parte todos os problemas relativos a margem de expansao
(interpretacao dos dispositivos da LRF, utilidade do demonstrativo e destino do
saldo) poderiam ser sanados na propria LDO, se dela constassem as regras
necessarias, bem como a exigéncia de que esse demonstrativo seja atualizado
junto com a proposta orgcamentaria.

Xl - ACELERAGAO DO CRESCIMENTO E PPI

106. Em matéria fiscal, a grande mudanga recente, concomitante com o anuncio
do PAC?, foram o aumento do PPI, de 0,2% do PIB, para antigo 0,5% do PIB, e
a decisdo de aproveitar integralmente esta margem para reduzir a meta fiscal
primaria. Assim, compatibilizam-se o inevitavel aumento das despesas correntes,
maiores investimentos e o cumprimento da meta. Embora o PIB projetado para
2007 tenha crescido relativamente a metodologia antiga, o PPl ampliado sera
mantido em termos absolutos (até o montante R$ 11,3 bilhdes®). Eqiiivalera
agora a aproximadamente 0,45% da nova previsao do PIB.

107. O aumento, nos planos plurianuais de investimentos e no orcamento de 2007,
das despesas com o PPI podera se dar das seguintes formas: (a) inclusao, nessa
categoria, de investimentos que ja estdo autorizados no orgamento, com ou sem
manutencdo ou modificacdo do anexo especifico a lei. Esta alternativa permite
maior grau de execugdo do orgamento e valoriza prioridades aprovadas pelo
Congresso, mas n&o assegura que haja aumento do investimento na mesma
medida da redugdao da meta primaria; (b) suplementacdo de dotagdes que ja
constam do orgamento, implicando execucdo mais rapida desses determinados
projetos. As dificuldades sao o atraso que se esta tendo na aprovagao do PAC e
a demora na execucdo de projetos de investimento; e (c) inclusdo de novos
subtitulos na lei, o que corresponderia a crédito especial, se o Executivo
pretendesse usar projeto de lei como iniciativa. Valem, para esta hipdtese, as
dificuldades anteriores, em (b). Em qualquer caso antes citado, medidas
provisorias (créditos extraordinarios) serdo provavelmente o instrumento
escolhido.

108. Novidade recente em emenda a LDO de 2007 foi a eliminagdo do anexo
especifico do orgcamento relativo a programagao do PPI. Sem ele em 2007,
existem problemas de identificacdo das obras ja constantes do orgamento em
vigor, que serdo alcangadas pela ampliagdo do PPI, hoje de R$ 4,6 bilhdes.

27 Segundo a LRF (ver, em especial, 0 § 1°): “Art. 24. Nenhum beneficio ou servigo relativo a seguridade social podera ser
criado, majorado ou estendido sem a indicagdo da fonte de custeio total, nos termos do § 5° do art. 195 da Constituicdo,
atendidas ainda as exigéncias do art. 17.

§ 19 E dispensada da compensagao referida no art. 17 o aumento de despesa decorrente de:

I - concessdo de beneficio a quem satisfaga as condigdes de habilitagdo prevista na legislacdo pertinente;

II - expansdo quantitativa do atendimento e dos servigos prestados;

III - reajustamento de valor do beneficio ou servico, a fim de preservar o seu valor real.

§ 20 O disposto neste artigo aplica-se a beneficio ou servico de salde, previdéncia e assisténcia social, inclusive os destinados
aos servidores publicos e militares, ativos e inativos, e aos pensionistas.”

Ver a propdsito, Nota Técnica da Consultoria de Orgamento da Cédmara dos Deputados, sobre o PAC, em
http://www2.camara.gov.br/internet/orcamentobrasil/orcamentouniao/estudos/2007/NT%2002_FISCALPAC_14%202.pdf.

Valor proposto no PLN 01/2007 ainda em tramitagao.
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109. Sem o citado anexo em 2008, os problemas serdo menores, pois o PPI ja
constara integralmente da proposta orcamentaria. O indicador de resultado
primario vira na proposta e na lei, e seria suficiente que quaisquer mudancas
posteriores nesse indicador sejam divulgadas periodicamente. Aqueles que
defendem o anexo consideram que a troca por iniciativa exclusiva do Executivo
retiraria a prerrogativa do Congresso de analisar quais investimentos sao
relevantes. Para 2008, o PLDO ja prevé PPI de 12,4 bilhdes, montante este que
podera ser acrescido dos restos a pagar de outras despesas do projeto e de
eventual excesso do resultado em relagao a meta de 2007.

110. Desde sua concepcgédo, havia o proposito de que o PPI fosse uma experiéncia
para aprimorar a qualidade e a eficacia do investimento publico. As acdes seriam
identificadas por meio de selegdo rigorosa (manutencdo de ativos estratégicos
em infra-estrutura, finalizagao de projetos, avaliagbes de custos e beneficios ...) e
ficariam sujeitas a processo aprimorado de implementagdo e monitoramento. Os
projetos do PPl devem ser capazes de gerar beneficios que excedam
amplamente os seus custos, ou seja, devem apresentar altas taxas internas de
retorno. O fato de ndo somarem as despesas para apuragcdo do resultado
primario implica que ndo sofrem contingenciamento.

111. O PAC e o PPI sao conceitualmente diferentes: aceleragao do crescimento e
beneficios econdmicos elevados, respectivamente. No caso do PPI, o total de
investimentos que pode ser abatido, anualmente, € o montante previsto na LDO,
que por sua vez se ajusta a equacéo fiscal. Por essas razdes (conceitual e fiscal),
apenas parte dos investimentos do PAC pode ser incorporada ao PPI.

112. Levanta-se a alternativa de, mudando o foco dos investimentos, permitir que
todas as despesas do PAC possam ser abatidas da meta, desde que atendido o
limite dado pela restri¢cao fiscal (transformacdao do PAC em PPI). Nao deveria ser
adotada. Essa alternativa significa: (a) abdicar do ajuste fiscal, em prol de
investimentos sem retorno econdmico garantido, ainda que indiretamente
acelerem o crescimento. Foge-se da nogao que norteou originalmente a definicdo
do projeto piloto. Na condigdo de indutor do crescimento pode-se incluir uma
gama bem mais ampla de projetos, abrangendo aqueles cuja execucgao ficara a
cargo de estados e municipios; e (b) abandonar um esforco de planejamento
supostamente embasado em critérios técnicos, que possam ser questionados
pelo Congresso a qualquer tempo. Corre-se ainda o risco de, adiante, excluir
todo e qualquer investimento das despesas primarias, burlando a metodologia de
apuracao dos resultados fiscais, abandonando definitivamente a avaliacdo de
projetos e inviabilizando o monitoramento das obras e o atendimento de prazos
de realizagao dos quais se possa prestar contas.

113. Ao contrario, a LDO de 2008 deveria buscar qualificar e distinguir claramente
o conjunto das obras do PAC das obras do PPI.

23



T DOS DEPUTADOS

COFF.CD Consultoria de Or¢amento e Fiscalizacao Financeira

| —

Xl - ANEXOS

DiVIDA LIQUIDA E NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR PUBLICO, 2002-2006

(% do PIB)
2003 2004 2005 2003 2004 2005 2006
ANTIGA SERIE DO IBGE NOVA SERIE DO IBGE
Divida Liquida"”

Divida Liquida Total
Divida interna liquida
Divida externa liquida
Governo Federal e Banco Central
Governos Regionais
Empresas Estatais Federais

57,18
4551
11,68
36,24
22,20
(1,26)

Necessidades de Financiamento do Setor Publico®

Nominal
Governo Central
Governo Federal e Banco Central
Empresas Estatais Federais
Governos Regionais
Juros nominais
Governo Central
Governo Federal e Banco Central
Empresas Estatais Federais
Governos Regionais
Primario
Governo Central
Governo Federal e Banco Central
Empresas Estatais Federais
Governos Regionais

5,08
3,49
3,99
(0,50)
1,59
9,33
6,60
6,48
0,11
2,73
(4,25)
(3,11)
(2,49)
(0,62)
(1,15)

51,67
44,17
7,50
32,48
20,93
(1,74)

2,67
0,70
1,53

(0,83)
1,97
7,26
417
4,50

(0,32)
3,09

(4,59)

(3,47)

(2,97)

(0,51)

(1,12)

51,49
48,91

2,58
34,12
19,71

(2,34)

52,36
41,66
10,69
33,18
20,33
(1,16)

4,65
3,20
3,66

(0,46)
1,45
8,54
6,04
5,94
0,10
2,50

(3,89)

(2,84)

(2,28)

(0,56)

(1,05)

46,99
40,17
6,82
29,53
19,03
(1,58)

2,43
0,64
1,39

(0,75)
1,79
6,61
3,80
4,09

(0,29)
2,81

(4,18)

(3,16)

(2,70)

(0,46)

(1,02)

46,45
44,12
2,33
30,78
17,78
2,11)

2,96
2,75
3,41

(0,66)
0,21
7,32
5,96
6,01

(0,05)
1,36

(4,35)

(3,21)

(2,60)

(0,61)

(1,14)

44,91
47,59
(2,67)
30,96
16,58
(2,63)

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragio dos autores.

™ PIB dos ultimos 12 meses a pregos de dezembro. Deflator: IGP centrado (média geométrica das variagdes do IGP-DI no més e no més

seguinte).

@ Valores correntes. Valores negativos correspondem a superavit.
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VARIAVEIS ECONOMICO-FISCAIS SELECIONADAS, 2003 A 2010 "
Realizado 2006 2007 2008 2009 2010
2003 ‘ 2004 ‘ 2005 LDO ‘ LDO ‘ Real LDO LDO ‘ LOA Decreto PLDO | Mercade LDO ‘ LDO PLDO |Mercado LDO PLDO | Mercade ‘ PLDO | Mercado
2006 2007 2006 2007 2007 6.046/07 2008 20/04107 2006 2007 2008 20/04/07 2007 2008 20/04107 2008 20/04/07
Cambio e Pregos
Cambio (R$/US$, média) 3,07 292 2,43 290 220 2,18 3,08 2,32 223 2,20 2,07 3,16 2,45 2,11 2,85 2,18 2,22
Cambio (R$/US$, dezembro) 2,89 2,65 2,34 2,99 2,24 2,14 3,11 2,39 2,30 2,26 217 2,06 3,21 2,49 2,23 213 2,60 233 2,20 237 2,26
Pregos INPC (% acum. maio t-1fakril) 19,36 5,60 6,61 453 321% 387 2,71 2,99 321" 330" 3,95 4,50 3522 364 4,50 3,837 3,52%
Pregos IGP-DI (% a.a., médio) 22,79 9,40 5,97 5,80 2,26 1,73 427 3,74 4,06 4,80 458 3,98 4,00 4,00 3,97 4,44 408 434
Precos IGP-DI (% a.a) 7,67 12,14 1,22 5,10 3,55 3,79 4,00 4,00 4,00 4,39 3,68 4,01 4,00 4,00 4,75 4,00 4,00
Pregos IPCA (% a.a., médio) 14,71 6,60 6,87 4,47 4,86 4,18 4,11 4,40 4,50 4,50 3,47 3,99 4,50 4,50
Pregos IPCA (% a.a) 9,30 7,60 5,69 450 450 3,14 4,00 4,80 450 4,80 450 3,78 4,00 450 4,80 4,00 4,80 450 4,00 450 4,00
Prego médio do petrdlec (US$) 28,84 38,21 52,77 55,46 62,95 64,36 66,39 67,50 64,88 65,96 64,56
PIB Antigo
PIB Nominal (R$ bilhGes) 15562 17666 19376 21649 21020 20882 23565 22951 22583 22566 25609 251532 2.766,0
Deflator Implicito do PIB (%%a.a.) 14,99 8,18 7,23 5,01 4,21 4,78 4,16 4,23 4,39 3,41 4,00 437 4,49
Crescimento real do PIB (% a.a) 0,84 494 2,28 450 450 2,86 450 4,75 478 4,80 . 4,80 5,00 5,25
Novo PIB
PIB Nominal {R$ bilhses) 1.699.9 19415 21479 23228 25231 2.7650 3.030.6 33240
Deflator Implicito do PIB (%a.a.) 13,73 8,04 7,47 4,28 3,05 4,37 4,39 4,46
Crescimento real do PIB (% a.a) 1,15 5,71 2,94 3.70 4,50 4,10 5,00 4,00 5,00 4,00 5,00 4,00
Massa Salarial
Massa Salarial (%6 variagio média) 10,89 2,92 11,80 9,58 9,68 11,65 9,9¢ 9,64 10,87 11,19 11,49 10,18 9,96 12,88 9,96 12,64 12,64
Juros
Taxa Selic Nominal (dez) 16,91 17,50 18,00 14,50 13,19 13,50 12,25 12,00 11,25 12,50 10,50 12,00 9,75 9,00
Taxa Selic Média 23,37 16,24 19,12 15,82 18,62 15,08 14,29 14,00 12,76 12,31 12,13 13,32 12,81 10,83 12,17 10,15 9,88
TJLP (dez) 11,00 9,75 8,75 8,75 $,00 6,85 7.50 9,00 6,85 6,85 6,50 7.50 $,00 6,50 9,00 6,50 6,50
Juro Real Médio (% a.a., médio) 12,87 2,03 12,71 9,99 11,58 9,48 9,19 7,90 7,47 7,30 8,05 8,83 8,51 6,30 6,57 8,14 5,60 5,91 5,20 5,65
Resultado Primario, Nominal e Divida Liquida do Setor Publice em % do PIB Antigo
Resultado Primaric Consolidado 4,25 459 483 425 428 4,32 428 4,25 4,25 428 4,25
Resultado Primario Gov. Central 3,11 3,47 3,56 3,15 3,15 3,11 3,15 3,15 3,15 3,15 3,15
Resultado Primario Gov. Regionais 1,15 1,12 1,27 1,10 1,10 1,21 1,10 1,10 1,10 1,10 1,10
Resultado Nominal Consoclidade {5,08) 2,87) {3.28) {3,35) {2,07) 1,81) {1,12)
Divida sem Esqueletos 57,14 51,32 51,45 50,51 49,98 49,41 48,44 47,91 46,40 43,73
Esqueletos 0,04 0,35 0,17 0,71 {0,02) 0,65 0,70 0,52 057 0,48
Divida com Esqueletos 57,18 51,67 51,62 51,22 50,59 49,96 . 48,43 46,97 44,21
o i g ico em % do PIB Novo
Resultado Primario Consolidado 3,89 a18 4,35 3,88 3,80 3,75 3,80 3,75 3,80 3,75 3,80 3,65
Resultado Primario Gov. Central 2,84 3,16 3.21 2,79 282 2,85 285 285
Resultado Primario Gov. Regionais 1,056 1,02 1,14 1,09 098 0,95 0,95 0,95
Resultado Nominal Consolidado (4,65) 2,43 (2,96) (3,01} {1,49) 1,18) 0,81)
Divida sem Esqueletos 52,32 46,67 46,30 44,93 41,2 38,7 35.9
Esqueletes 0,03 032 0,15 {0,02) 0,16 0,15 0,15
Divida com Esqueletos 52,36 46,99 46,45 44,91 43,90 43,70 - 41,40 41,95 38,8 39,75 36,0 37,00

Fonte: LDO 2006; LDO 2007; PLDO 2008; Decreto 6.046/07 (Relatério de Avaliagio de
i is (MPOG). Elabsoragio dos auteres. Consultoria.

de O os F

" valores em itdlico calculados pelos autores.
)% acumulade maio t-1 a marge (reajuste do saldrie minime em akbril 2006).
) o4 acumulado abril t-1 a margo (previsio de reajuste do salaro minimo em abril).

% acumulade abril t-1 a margo {reajuste do salare minime realizade em akril 2007).

5)programa de Aceleragio do Crescimento.

Receitas e Desp

esas Primarias, m:

arge de 2007); Bance Central do Bras

il - Bacen; Relatério de Me

bril de 2007 - Bacen; IBGE;



