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I — PRINCIPAIS ASPECTOS E CONCLUSOES

1. A meta de superdvit primario da Unido para o primeiro quadrimestre® foi
amplamente superada e, para os orcamentos fiscal e da seguridade social, o
resultado obtido praticamente igualou a meta de R$ 48,8 bilhGes estabelecida
para todo o exercicio.

ORCAMENTO GERAL DA UNIAO, 2008
Resumo do Cumprimento de Metas @

(R$ bilhdo)
| Quadrimestre Metas (22 Avaliagao)
. . Até Até
Metas Realizado Diferenca Agosto Dezembro
Receita Administrada pela RFB @ 154,9 157,3 2,4 303,4 460,2
Arrecadagao Liquida do INSS 47,5 47,9 0,4 99,4 162,0
Demais Receitas, exceto FGTS ¥ 26,5 28,4 1,9 51,3 80,9
Contribui¢do ao FGTS (LC 110/01) 0,6 0,6 0,0 1,4 2,2
Total das Receitas Brutas 229,5 234,3 4.7 455,5 705,3
Transferéncias a Estados e Municipios (-) 41,2 41,3 0,1 83,5 126,5
Receita Liquida (a) 188,3 192,9 4,6 372,0 578,8
Pessoal e Encargos Sociais 42,2 40,6 (1,6) 83,1 134,4
Beneficios da Previdéncia 61,4 60,4 (1,0) 122,6 200,1
Contribui¢do ao FGTS (LC 110/01) 0,6 0,6 0,0 1,4 2,2
Outras Despesas Obrigatorias 20,4 16,5 (3,9 43,1 72,4
Despesas Discricionarias de Todos os Poderes 32,7 26,7 (6,0) 75,5 120,8
Total das Despesas (b) 157,3 144.,9 (12,4) 325,7 529,9
Resultado Priméario + PPI/Acima da linha (c)=(a)-(b) 31,0 48,0 17,0 46,3 48,8
Memorandum:
Discrepancia Estatistica (c) - 0,6 0,6 - -
Ajuste Metodologico: Recebiveis de Itaipu Binacional ® - 0,1 0,1 - -
Resultado Primario Fiscal/Seguridade -Bacen (e=a-b+c+d) 31,0 48,7 17,7 46,3 48,8
Resultado Primario das Estatais Federais (f)-Bacen 2,8 0,1) (2,9) 10,2 18,5
Resultado Priméario do Governo Federal (g=e+f) - Bacen 33,8 48,6 14,8 56,5 67,4
Projeto Piloto de Investimento (PPI) previsto na meta 2,6 - (2,6) 8,2 13,8
Resultado Priméario do Governo Federal, descontada previsao de
despesas do PPl da meta (h) 36,4 48,6 12,2 64,7 81,2
Projeto Piloto de Investimento (PPI) executado (i) 1,6 - (1,6) 8,2 13,8
Resultado Priméario do Governo Federal (inclui Estatais) exclusive
despesas realizadas do PPI (j=h-i) 34,8 48,6 13,9 56,5 67,4
Déficit da Previdéncia (RGPS) 13,9 12,5 1,4) 23,2 38,1

Fonte: Decretos 6.439 e 6.468/08; Relatério de cumprimento de metas; Relatério de avaliagéo orcamentaria do 2° bimestre; Secretaria de Orcamento Federal
(MPOG). Elaboragéo dos autores.

@ Diferencas podem ocorrer devido a arredondamentos.
@ Nao inclui as receitas do INSS.

® Inclui operacdes com ativos.

@ Inclui créditos extraordinarios.

2. O excesso no OGU, segundo o critério de apuracdo do Banco Central e o
Relatério de cumprimento de metas (“Relatério”), foi de R$ 12,2 bilhdes. Esse
excesso seria de R$ 13,9 bilhdes, comparando-se o efetivamente apurado pelo
Banco Central e a meta, dela descontadas as despesas com o Projeto Piloto de
Investimentos (PPI) efetivamente realizadas.

1 . . .
As metas para abril e agosto foram estabelecidas no Decreto 6.439/08, de 22/4, ndo tendo sido alteradas pelo Decreto
6.468/07, de 30/5. A meta de dezembro aumentou em aproximadamente R$ 200 milhdes no segundo decreto.
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3. O tipo de comparacdo acima ainda diminui o desvio. Outra forma de apura-lo
consiste em descontar as despesas com o PPl que poderiam ter sido realizadas.
Como R$ 1 bilhdo dessas despesas ndo o foi, o Executivo abriu mao dessa
margem, obtendo-se superavit excedente ainda mais elevado, de R$ 14,9 bilhdes.

4. Levando-se em conta ajuste metodoldogico por conta de pagamentos da ltaipu
Binacional ao Tesouro?, o excesso coube exclusivamente ao governo central,
enquanto as empresas estatais, com resultado nulo, descumpriram a meta que
Ihes foi estabelecida.

5. O desempenho das receitas, de um lado, contribuiu para que a meta
quadrimestral fosse atingida com tanta folga. As receitas ficaram acima da
reprogramacado oficial em R$ 4,7 bilhdes (R$ 4,6 bilhdes, as receitas liquidas). A
arrecadacdo da Receita Federal do Brasil (RFB), exceto previdenciaria, superou a
previsdo em R$ 2,4 bilhdes, liderada pelos tributos sobre a renda (na fonte,
principalmente) e pela Contribuicdo para o financiamento da seguridade social
(Cofins). A contribuicdo previdenciaria superou a meta em R$ 400 milhdes.

6. O bom desempenho da RFB esta sendo coadjuvado neste exercicio pelas receitas
ndo administradas, cuja previsdo para o quadrimestre foi ultrapassada em R$ 1,9
bilhdo. ® Dentre elas destacam-se as receitas diretamente arrecadadas e préprias,
de dividendos e, com menor importancia, de royalties.

7. N&o obstante, o desvio da meta quadrimestral decorreu predominantemente da
pequena execucdo das despesas, abaixo do esperado em R$ 12,4 bilhdes.* O
ritmo de execug¢do orcamentaria decepcionou, pois despesas discricionarias
frustaram-se em R$ 6 bilhdes (R$ 1 bilhdo de PPI, como ja mencionado) e as
demais despesas obrigatérias, sem contar o pagamento de beneficios
previdenciérios, em pouco mais de R$ 3,9 bilhdes.

8. Em relacdo ao PPI, deveria ter ocorrido alguma aceleracdo desses investimentos,
J& que o projeto vem sendo aumentado substancialmente (de R$ 4,6 bilhdes no
comec¢o de 2007, e, em 2008, R$ 13,8 bilhGes) e supostamente atende acdes
urgentes, estruturantes e de baixa relacdo custo-beneficio. Quanto a perspectiva
de a execucdo do PPl propiciar a reducdo da meta primaria do setor publico
consolidado para até 3,3% do PIB, esta oficialmente descartada com o andncio
da criacdo do fundo soberano, que, ao contrario, significara a elevacdo da meta
priméria para o equivalente a 4,3% do PIB.°

2. . ~ . . - . . -
A divulgacéo do Tesouro Nacional refere-se a esse ajuste metodoldgico de Itaipu. Ver pag. 8, item 32, do Relatorio.

No Relatério, é informado que as receitas ndo administradas no quadrimestre foram de R$ 1,9 bilhdo superior ao previsto, em
virtude da antecipagdo de recolhimento de dividendos pela Petrobras (R$ 439 milhGes); de receitas de compensagdes
financeiras (R$ 307,7 milhdes acima do estimado); e arrecadacéo esperada a maior do Fistel e do Adicional ao Frete da Marinha
Mercante. Nao ha informacg6es detalhadas sobre a composi¢do da meta e do realizado, motivo pelo qual deixamos de analisar
essa parte da arrecadacéo do quadrimestre.

Grosso modo, esses valores mais que dobram em relagdo ao mesmo periodo de 2007. Para comparar com o cumprimento

das metas do primeiro quadrimestre de 2007, ver Nota Técnica 12/07 desta Consultoria em
http://intranet2.camara.gov.br/internet/orcamentobrasil/orcamentouniao/estudos/2007 .

A perspectiva de criacdo desse fundo altera o comentério feito na Nota Técnica 8/08 desta Consultoria (ver, em
http://www?2.camara.gov.br/orcamentobrasil/orcamentouniao/estudos/2008/NT%2007-
08%20Contingenciamento%20de%202008.pdf, em que dissemos, no primeiro paragrafo: “... (d) os limites ao crescimento da
carga tributaria e das despesas correntes obrigatorias, estabelecidos na LDO de 2006 por iniciativa do Executivo, além de
descumpridos, deixaram de ser preocupagdo das autoridades. Dispositivo com mesmo propésito acrescentado ao projeto de
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9. Com a pequena variagdo da estimativa do PIB para 2008, a meta do governo
federal acumulada para dezembro cresceu pouco em relagdo ao decreto anterior,
para R$ 81,2 bilhdes. A meta de superavit dos orcamentos fiscal e da seguridade
social é de R$ 62,7 bilhdes, superior ao que estabeleceu a lei orcamentaria®. A
meta das estatais federais € de R$ 18,5 bilhdes, e sua distribuicdo entre grupos
de empresas continua a mesma da 12 Avaliagdo.” Implicitamente governos
subnacionais contribuirdo com R$ 27,1 bilhdes.

10.Por conta do saldo ja conseguido até abril e desconsiderando a sazonalidadade,
principalmente a da despesa, a meta da Unido do segundo quadrimestre,
incluindo as estatais, ja esta atendida em 86%, e a do exercicio, em 72%.

11.0 contingenciamento no exercicio foi substancialmente alterado com o Decreto
6.468. De um lado, a reestimativa de receitas liquidas ampliou o espaco para
despesas em R$ 13,9 bilhfes, jA superando o or¢gamento em quase R$ 15,3
bilhdes. O aumento nas previsdes de receita ndo foi, como em avaliacdes
bimestrais de exercicios anteriores, a simples incorporacdo nas estimativas anuais
do observado no primeiro quadrimestre. O Executivo projetou para os dois
seguintes o desempenho recente da arrecadacéo, particularmente a administrada
pela RFB.

12.0 espaco referido anteriormente foi em parte ocupado pelo aumento de despesas
obrigatorias, de R$ 9,1 bilhdes; destes, R$ 7,6 bilhndes se devem a reajustes
salariais de servidores publicos acima dos previstos no orcamento de 2008, que
deverdo ser incorporados a lei orcamentaria. Com a decisdo do STF de sustar a
eficacia da MP 405/07 (Lei n® 11.658/08), por considerar ndo preenchidos os
critérios de urgéncia e relevancia para a abertura de créditos extraordinarios, o
Executivo foi refreado em sua estratégia de contrabalancar com aumento de
despesas obrigatorias 0s excessos previsiveis de arrecadacéo do exercicio.

13.Na 22 Avaliacdo Orcamentaria, as receitas passam a superar o orcamento, o que,
a proposito, implicou o aumento na previsdo de despesas com transferéncias a
estados e municipios no ambito da Lei Kandir e outras compensacfes por
renuncia do ICMS.

14.As receitas de 2008 caminham satisfatoriamente. Antes das transferéncias a
estados e municipios, crescem em relagdo a 2007 mais de %2 ponto de
percentagem do PIB; descontadas as transferéncias, o aumento é quase nulo.
Ndo se espera que a execucdo venha a divergir significativamente da ultima
previsao oficial, bastante otimista, mesmo que se confirme a tendéncia até agora
identificada dos indicadores econdmico-fiscais.

15.De acordo com a 22 Avaliacdo, a carga representada pelas receitas administradas
pela RFB deve cair pouco em relacdo ao desempenho de 2007, bem menos que 0
equivalente a 1,4% do PIB que representou a CPMF no ano passado. Note-se, em

LDO de 2007 foi vetado; e (e) metas primarias, quando sdo alteradas formal ou informalmente durante o exercicio, visam a
corrigir trajetéria da divida publica, nunca contemplar o ciclo econémico”.
A mudanca da meta do superavit primario dos orcamentos fiscal e da seguridade social reflete também a compensagéo entre

essa meta e a do resultado das estatais federais, que no orcamento foi fixado em 0,75% do PIB e na programacéo financeira
de 2008 restabelecida em 0,65% do PIB.

! Ver a Nota Técnica 7/2008.
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particular, que o IOF tem arrecadado e deve continuar arrecadando mais que se
previa quando aliquotas foram majoradas a partir de janeiro de 2008, inclusive
porque outras incidéncias foram introduzidas mais tarde. A Contribuicdo social
sobre o lucro liquido (CSLL) cobrada as instituicbes financeiras foi outro tributo
reajustado para suprir em parte a falta da CPMF, cuja arrecadagao estéa afetando
a receita a partir de maio.

16.A arrecadacdo liquida da contribuicdo previdenciaria deve avancar 0,2% do PIB,
de 2007 para 2008.

17.A carga representada pelas receitas ndo administradas deve subir em
percentagem do PIB, principalmente em funcdo dos royalties de petrdleo.
Também podem vir a oscilar moderadamente, em fungdo do comportamento das
variaveis macroecondémicas e dos precos internos e internacionais, e o pagamento
de dividendos e juros sobre o capital proprio relativos aos resultados das estatais
deste exercicio pode ser de certa forma ajustado a programacédo financeira do
Tesouro. Ressalve-se, entretanto, o caso das receitas de operacfes com ativos,
que podem néo se realizar.

18.A divida publica federal de responsabilidade do Tesouro Nacional (DPF), em
mercado, diminuiu em R$ 15,1 bilhSes entre dezembro de 2007 e abril de 2008,
passando para R$ 1.330,4 bilhdes.? Essa variacdo decorreu do resgate liquido de
R$ 63,3 bilhdes, compensado parcialmente pela apropriacdo R$ 48,2 bilhdes de
juros.

19.A divida publica mobiliaria federal interna (DPMFi) diminuiu em R$ 5,8 bilhdes,
passando para R$ 1.230,8 bilnGes. A divida publica federal externa (DPFe)
também caiu, R$ 9,3 bilhdes entre dezembro de 2006 e abril de 2007, passando
para R$ 99,6 bilhdes.

20.Em relacdo a composicdo e aos prazos da divida, nem todos os indicadores
melhoraram na comparacao do 1° quadrimestre de 2008 com dezembro de 2007.
Houve progresso com o aumento do prazo médio de vencimento e com a reducao
do percentual de titulos vincendo em 12 meses; maior participacdo de titulos
referenciados a indices de precos e menor da divida vinculada ao cambio.
Negativamente, houve aumento na participacdo de titulos selicados e reducéo na
dos prefixados, refletindo a tendéncia ascendente da taxa basica de juros. O
esforco da Secretaria do Tesouro Nacional para que ndo ocorra a substituicdo de
titulos prefixados por selicados pode ser avaliado pelas taxas que sdo pagas
atualmente pelas LTN (13,3% a 15%) e NTN-F (14,4% a 15%), enquanto a Selic
estd em 12,25%.°

11 — SOBRE O RELATORIO DE CUMPRIMENTO DE METAS

21.Para atender o art. 9° da LRF (8 4°) e 0 § 2° do art. 2° da Lei n.° 11.514, de 13
de agosto de 2007, o Executivo enviou ao Congresso Nacional (Mensagem n° 40,

8 5 ~ . . . . -
Entretanto, quando somada as operag¢fes compromissadas e de swap, que ndo constituem divida sob responsabilidade do
Tesouro, houve aumento, conforme mostrado adiante.

Ver titulos disponiveis para compra no Tesouro Direto em 11/06/2008.
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de 2008-CN) relatorio de cumprimento da meta de superavit primario dos
orcamentos fiscal e da seguridade social e do programa de dispéndios globais
(PDG) das empresas estatais federais do primeiro quadrimestre de 2008.

22.A meta fixada na LDO é anual. As metas quadrimestrais sdo estabelecidas no
decreto de programacao financeira, a ser editado em até 30 dias apds a san¢éo
da lei orcamentéaria, e em suas atualizacGes. Em 2008, a lei orcamentéria foi
sancionada em 24 de marco e o Decreto 6.439, de programacdao, foi baixado em
22 de abril.

23.Uma importante novidade, que passou a constar desse Relatério em 2006 por
exigéncia da LDO, permanece valida em 2008. Refere-se ao comportamento da
divida publica federal no quadrimestre, objeto do Anexo 2, que passa a ser
contemplado nas audiéncias do Tesouro Nacional. Ela se destaca por incorporar
aos trabalhos da Comissdo de Orcamento o debate periddico dos determinantes
da evolucao da divida.

24.Para 2008, a novidade é o Anexo 3, que traz o resultado primario obtido até o
quadrimestre, em milhdes de reais, com maior nivel de detalhamento.
Infelizmente, a meta continuou sendo estabelecida em bilhGes de reais e com
apenas quatro itens de despesa, 0 que ainda impede analisar
pormenorizadamente os desvios em relagdo a meta.

111 -METAS DO EXERCICIO

25.0 primeiro decreto de programacgdo or¢camentaria de 2008 limitou, em relacédo a
lei, o empenho, a movimentacdo financeira e os pagamentos de despesas
discricionarias do Executivo em R$ 19,2 bilhdes. O segundo decreto liberou R$
4,5 bilhdes, permanecendo R$ 14,7 bilhdes contingenciados, como mostra a
Tabela da pagina seguinte (linha g).

26.0 contingenciamento permanece elevado ndo obstante a reestimativa de receitas
do Executivo superar por ampla margem a do Congresso. A reestimativa do
Executivo supera a da lei liquidamente em R$ 15,3 bilhGes, apesar da extin¢édo da
Contribuicdo Provisoria sobre a Movimentacao Financeira (CPMF).

27.Sem considerar as despesas do PPl, o Executivo pode despender
discricionariamente R$ 100,7 bilhGes, R$ 12,4 bilhGes a menos do que se
pretendia na proposta, evidenciando que o contingenciamento se deve ao
reconhecimento de despesas néo incorporadas na lei orcamentaria.
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ORCAMENTOS FISCAL E DA SEGURIDADE SOCIAL, 2008
Resumo do Contingenciamento das Despesas do Executivo nos Decretos de Programagéo Financeira

[©)]

Decreto 6.439/08

Decreto 6.468/08

Variac&o do Decreto
6.468 em Relagéo a

Proposta Lei (12 Avaliacéo) (22 Avaliacéo)
Lei Dec 6.439
R$ bilhdes W;’,I‘é" RS bilhdes °/;|‘é° R$ bilhdes 0/;’,%0 R$ bilhdes 0/;’,%0 RS bilhges

Receita Administrada pela SRF @ 448,6 16,3 443,8 15,7 448,1 158 460,2 16,2 16,4 12,1
Arrecadacao Liquida do INSS 157,1 57 161,7 57 159,9 5,6 162,0 57 0,3 2,1
Demais Receitas 770 28 820 29 791 28 832 29 1,2 41
Total das Receitas Brutas 682,7 24,9 687,6 24,4 687,1 24,2 7054 24,8 17,8 18,3
Transferéncias a Estados e Municipios (-) 117,1 4,3 124,0 4.4 122,1 4,3 126,5 4.4 2,5 4.4
Receita Liquida (a) 565,6 20,6 563,6 20,0 565,0 199 578,9 203 15,3 13,9
Pessoal e Encargos Sociais 130,0 47 126,9 4,5 126,9 45 134,4 4,7 7,6 7,6
Beneficios da Previdéncia 198,7 7,2 199,4 7,1 200,4 7,1 200,1 7,0 0,7 0,2)
Demais Despesas Vinculadas ao Minimo 34,4 1,3 34,7 0,7 36,7 0,7 36,8 1,3 2,0 0,1
Créditos Extraordinarios 0,0 0,0 0,0 0,0 11,0 0,4 111 0,4 111 0,1
Outras Despesas Obrigatérias 22,4 0,8 21,3 1,3 25,2 1,4 26,7 0,9 54 1,5
Despesas Obrigatérias “ (b) 3855 14,0 382,3 13,6 400,1 141 409,2 14,4 26,9 9,1
Legislativo, Judiciario e MPU (c) 6,6 0,2 6,5 0,2 6,3 0,2 6,3 0,2 0,1) 0,1
Meta de Resultado Primario (d) 60,4 2,2 59,4 2,1 62,4 2,2 62,7 2,2 3,3 0,2
Margem Discricionéria (e)=(a)-(b)-(c)-(d) 113,1 4,1 115,4 4,1 96,2 34 100,7 3,5 (14,7) 4,5

Projeto Piloto de Investimento (PPI) (f) 13,8 0,5 13,8 0,5 13,8 0,5 13,8 0,5 - -
Desp. Discricionarias do Executivo (g)=(e)+(f) 126,9 4,6 129,2 4,6 110,0 3,9 1145 4,0 (14,7) 4.5
Resultado Primario + PPI (h)=(d)-(f) 466 17 456 1,6 486 17 488 1,7 33 0.2
Total das Despesas (i)=(b)+(c)+(g) 519,0 18,9 518,0 18,3 5164 18,2 5300 186 12,0 13,6

Memorando:
Déficit da Previdéncia (RGPS) (41,6) (1,5) (37,7) (1,3 (40,5) (1,4) (38,1) (1,3) (0,4) 23
PIB (R$ bilhdo) 2.744,8 100 2.819,5 100 2.837,9 100 2.848,8 100

Fonte: Orcamento de 2008; Decretos citados; 1° e 2° Relatdrios de Avaliacdo Orcamentaria; e Secretaria de Orcamento Federal (SOF/MPOG). Elaboracéo dos autores.

@ Dados preliminares. Diferengas podem ocorrer devido a arredondamentos.

@ Nao inclui as receitas do INSS.
© Inclui operagdes com ativos.

@ Critério dos decretos de contingenciamento. Inclui despesas extra-orcamentarias e créditos extraordinarios reabertos/restos a pagar desses créditos. N&o inclui, na
proposta, reserva de contingéncia para emendas parlamentares.

IV - MONTANTE E DETERMINANTES DO CONTINGENCIAMENTO

28.A limitacdo de despesas corresponde a soma das diferencas, em relacéo a lei, das
reestimativas atualizadas das receitas pertencentes a Unido, das demais despesas
obrigatérias e da meta nominal de superavit primario. A Tabela seguinte mostra
os determinantes do contingenciamento.
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Determinantes do Contigenciamento de Despesas do Executivo nos Decretos de
Programacéao Financeira @

(R$ milhao)
12 Avaliagéo 22 Avaliacao
Item de Variacdo em Relacéo a Lei Decreto 6.439/abril Decreto 6.468/maio
Valor % Valor %

Aumento da Previsdo de Receitas Liquidas 1.404,8 7,3 15.280,2 104,0
Receitas Administradas 4.249,8 22,1 16.377,4 111.,4
Receitas Nao Administradas (2.890,0) (15,1) 1.165,0 7,9
Arrecadacdo do INSS (1.824,3) (9,5) 2917 2,0
Transferéncias a Estados e Municipios 1.869,3 9,7 (2.536,8) (17,3)
Aumento da Necessidade de Superavit 3.024,1 15,8 3.262,2 22,2
Aumento da Estimativa do PIB 324,3 1,7 632,6 4,3
Reducao da Meta das Estatais Federais 2.699,9 14,1 2.629,5 17,9
Aumento de Despesas Obrigatérias 17.573,5 91,6 26.712,9 181,8
Pessoal e Encargos - - 7.588,7 51,6
Beneficios Previdenciarios 947,8 4,9 717,2 4,9
Beneficios Assistenciais Vinculados ao Minimo 1.911,9 10,0 2.027,1 13,8
Créditos Extraordinarios 11.041,1 57,5 11.107,3 75,6
Outras Despesas Obrigatorias 3.672,7 19,1 5.272,6 35,9
Contingenciamento 19.192,9 100,0 14.694,9 100,0

Memorando:
Contingenciamento na Salde 2.467,7 12,9 2.467,7 16,8

Fonte: SOF/MPOG; tabelas desta Nota. Elaboragdo dos autores.

@ Diferencas podem decorrer de arredondamento.
@ Inclui créditos extraordinarios.

29.0s elementos que colaboraram, positiva ou negativamente, na determinacdo do
total contingenciado sdo: (1) aumento das despesas or¢camentérias obrigatoérias
(ndo mostrado destacadamente na tabela), recalculadas pelo Executivo (R$ 12,2
bilhdes), incluindo recomposicdo de dotacdo para subsidios agricolas; (2)
discordancia do Executivo quanto a reestimativa de receitas do Congresso® (R$
15,3 bilhdes liquidos, a mais); (3) mudanca da meta do superavit primario dos
orcamentos fiscal e da seguridade social, refletindo a estimativa mais atualizada
do PIB e a compensacdo entre essa meta e a do resultado das estatais federais™

10 De todos os valores gue implicam o contingenciamento, a Unica hipétese explicitamente amparada pela LRF: “Art. 9° Se
verificado, ao final de um bimestre, que a realizagdo da receita poderd ndo comportar o cumprimento das metas de resultado
primario ou nominal estabelecidas no Anexo de Metas Fiscais, os Poderes e 0 Ministério Publico promoverao, por ato préprio e
nos montantes necessarios, nos trinta dias subseqiientes, limitagdo de empenho e movimentagdo financeira, segundo os
critérios fixados pela lei de diretrizes orcamentérias....“. No caso em tela, as reestimativas de receita sdo a maior e vdo na
direcdo contréaria de qualquer limitagdo ao empenho e a movimentagao financeira no exercicio.

LDO, art. 2° “A elaboragéo e aprovacéo do Projeto de Lei Orcamentaria de 2008 e a execucdo da respectiva Lei deverdo
ser compativeis com a obtencdo da meta de superavit primario para o setor publico consolidado, equivalente a 3,80% (trés
inteiros e oitenta centésimos por cento) do Produto Interno Bruto - PIB, sendo 2,20% (dois inteiros e vinte centésimos por
cento) para os Orcamentos Fiscal e da Seguridade Social e 0,65% (sessenta e cinco centésimos por cento) para o Programa
de Dispéndios Globais, conforme demonstrado no Anexo de Metas Fiscais constante do Anexo Ill desta Lei.
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(R$ 2,6 bilndes a menos); (4) créditos extraordinarios: restos a pagar desses
créditos, a serem presumivelmente executados em 2008; do exercicio anterior,
reabertos; e os abertos em 2008 (R$ 11,1 bilhdes); e (5) compensacédo para o
aumento das despesas obrigatorias extraorcamentdrias (ndo mostrado
separadamente na tabela), calculadas pelo Executivo, em empréstimos liquidos
(net lending) do Ministério do Desenvolvimento Agrario (R$ 1,4 bilhdo), cédulas e
moedas (pouco mais de R$ 600 milhdes) e subsidios para os fundos de
desenvolvimento do Norte e do Nordeste (R$ 1,4 bilhdo), que se refletirdo na
apuracao do resultado pelo Banco Central.

30.0 aumento das despesas obrigatdrias da lei para o segundo decreto (R$ 26,7
bilhdes) representa 182% do valor contingenciado. Os créditos extraordinarios
representam quase 76% do valor contingenciado. Desses, R$ 8,1 bilhdes (que a
tabela ndo mostra) correspondem a restos a pagar desses créditos abertos em
exercicios anteriores a 2008. O contingenciamento s ndo é maior em virtude da
excelente arrecadacao.

V — A EVOLUCAO DOS RESULTADOS DO SETOR PUBLICO

31.As metas de resultado primario do governo “cheias” (i.e., sem aproveitamento da
reducdo da meta por conta da execucdo do PPI, facultado desde 2005) foram
sistematicamente superadas até 2005, mesmo em anos em que foram
aumentadas oficialmente durante o exercicio. Essa tendéncia mudou em 20062,
Regra geral, resultados elevados tém sido conseguidos com receitas crescentes.
As despesas primarias do governo central também aumentam, puxadas pelas
despesas obrigatorias correntes.

32.Como mostra a Tabela da proxima pagina, o superavit primério em proporcdo do
PIB, que cresceu até 2005, caiu em 2006-2007, e volta a subir nos primeiros
meses de 2008, prenunciando, se mantida a diferenca em relacdo ao mesmo
periodo do ano anterior, a formacgéo do fundo fiscal anticiclico.

33.De fato, o setor publico ndo financeiro apresentou superavit primario expressivo
até abril, equivalente a 6,8% do PIB, bem acima do realizado no mesmo periodo
de 2007. A contar de 1999, € o melhor resultado acumulado até abril.

34.Em 2008, a melhora do resultado primario resulta na maior parte do esforco
crescente do governo central, incluindo a queda significativa do déficit do INSS,
cuja posicdo ja havia melhorado em 2007. Os governos regionais estéo
apresentando, em ano eleitoral, ritmo mais elevado de gastos. As estatais
federais também decepcionaram.

35.No acumulado de 12 meses, o resultado priméario consolidado em abril foi de
4,2% do PIB, acima da meta de 3,8% do PIB, para o ano. Esse resultado
permitiu a obtencgdo, pela primeira vez, de superavit nominal no acumulado até
abril.

§ 1° Podera haver compensacao entre as metas estabelecidas para os Orgcamentos Fiscal e da Seguridade Social e para o
Programa de Dispéndios Globais de que trata o art. 12, inciso VI, desta Lei.

2
Ver, a prop6sito do cumprimento das metas de 2006, Nota Técnica 10, de 2007.
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DIVIDA LIQUIDA E NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR PUBLICO, 2004-2008

Fevereiro Abril
2004 2005 2006 2007 No/Até o més 12 meses No/Até o més 12 meses
2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008
(% do PIB)
Divida Liquida®
Divida Liquida Total 46,99 46,45 44,72 42,67 44,45 42,19 43,90 40,95
Divida interna liquida 40,17 44,12 47,38 51,68 48,51 51,39 49,81 50,43
Divida externa liquida 6,82 2,33 (2,66) (9,01) (4,05) (9,20) (5,91) (9,47)
Governo Federal e Banco Central 29,53 30,78 30,83 30,30 30,71 29,77 30,66 28,79
Governos Regionais 19,03 17,78 16,51 15,03 16,25 14,95 15,85 14,67
Empresas Estatais Federais (1,58) (2,11) (2,62) (2,65) (2,50) (2,53) (2,61) (2,51)
Necessidades de Financiamento do Setor Ptblico®
Nominal 2,43 2,96 3,00 2,26 1,22 0,21 2,16 2,07 0,05 (0,76) 2,22 1,90
Governo Central 0,64 2,75 2,42 1,69 1,42 (0,95) 1,66 1,29 0,51 (1,67) 1,78 0,91
Governo Federal e Banco Central 1,39 3,41 3,19 2,33 1,13 (0,88) 2,50 1,96 1,00 (1,50) 2,53 1,43
Empresas Estatais Federais (0,75) (0,66) (0,77) (0,64) 0,29 (0,07) (0,84) (0,68) (0,49) -0,17 (0,75) (0,52)
Governos Regionais 1,79 0,21 0,57 0,57 (0,20) 1,16 0,50 0,79 (0,46) 0,91 0,44 1,00
Juros Nominais 6,61 7,32 6,86 6,23 6,34 6,43 6,49 6,25 6,36 6,06 6,39 6,14
Governo Central 3,80 5,96 5,20 4,48 4,65 3,53 4,82 4,30 4,94 3,70 4,67 4,08
Governo Federal e Banco Central 4,09 6,01 5,39 4,65 4,81 3,80 5,01 4,48 5,15 3,88 4,85 4,24
Empresas Estatais Federais (0,29) (0,05) (0,19) (0,17) (0,16) (0,27) (0,19) (0,19) (0,20) (0,18) (0,18) (0,16)
Governos Regionais 2,81 1,36 1,65 1,75 1,69 2,90 1,68 1,96 1,42 2,36 1,71 2,06
Primério (4,18) (4,35) (3,86) (3,97) (5,12) (6,22) (4,33) (4,18) (6,31) (6,82) (4,16) (4,23)
Governo Central (3.16) (3.21) (2,78) (2,79) (3,23) (4,48) (3,15) (3,01) (4,43) (5,37) (2,89) (3.17)
Governo Federal e Banco Central (2.70) (2,60) (2.20) (2.32) (3,68) (4,68) (2,50) (2,52) (4,14) (5.38) (2.33) (2,81)
sendo: INSS 1,61 1,75 1,80 1,75 1,65 1,60 1,74 1,74 1,75 1,38 1,81 1,63
Empresas Estatais Federais (0,46) (0,61) (0,58) (0,47) 0,45 0,20 (0,65) (0,49) (0,29) 0,01 (0,56) (0,36)
Governos Regionais (1,02) (1,14) (1,08) (1,18) (1,89) (1,74) (1,18) 1,17) (1,88) (1,45) (1.27) (1,06)
R$ milhdes)
Primario (81.112)  (93.505)  (90.144) (101.606)  (20.136) (27.629) (102.485) (109.099) (50.732)  (61.743) (100.469) (112.618)
Governo Central (61.322)  (68.920) (64.895) (71.347)  (12.696) (19.906)  (74.657)  (78.558) (35.622)  (48.644) (69.755)  (84.369)
Governo Federal e Banco Central (52.385)  (55.741) (51.352) (59.439)  (14.465) (20.794) (59.235)  (65.767) (33.297)  (48.693) (56.141)  (74.835)
Governo Federal sem INSS (84.040)  (93.629) (93.589) (104.965)  (21.034) (27.967) (100.762) (111.898) (47.540)  (61.361) (100.106)  (118.786)
INSS 31.318 37.576 42.065 44.882 6.492 7.116 41.272 45.506 14.048 12.539 43.606 43.373
Bacen 336 312 172 645 78 57 255 625 195 128 359 578
Empresas Estatais Federais (8.937) (13.178)  (13.544)  (11.909) 1.770 887  (15.422)  (12.791) (2.324) 50 (13.615)  (9.535)
Governos Regionais (19.789)  (24.585)  (25.249)  (30.259) (7.440)  (7.723) (27.828)  (30.541) (15.110)  (13.100) (30.713)  (28.249)
Memorando:
PIB Nominal (R$ bilhdes) 1.941,50 2.147,24 2.332,94 2.558,82 393,14 444,47 2.366,94 2.610,15 803,89 905,38 2.413,14 2.660,31
PIB Valorizado ¢ (R$ bilhdes) 2.036,74 2.157,44 2.387,00 2.695,76 2.421,22 2.742,46 2.458,84 2.816,19

Fonte: Banco Central do Brasil.
@ PIB dos dltimos 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.

36.A divida liquida do setor publico encerrou abril em quase 41% do PIB estimado
(cerca de R$ 1,2 trilhdo). Foi de 42,7% do PIB em dezembro de 2007, e a
expectativa do mercado é de que chegue a 41,15% do PIB no fim de 2008, e que
continue caindo moderadamente em 2009. A divida publica liquida, em relacdo ao
PIB, segue uma lenta trajetoria de queda, com algumas peculiaridades: (a) a
divida das esferas subnacionais vem caindo rapidamente; (b) a divida do governo
central inverte tendéncia anterior e comeca, em 2007, a cair, com moderacao; (c)
a divida das estatais federais € negativa, e sua posicdo credora melhora até
fevereiro de 2008; e (d) a divida publica interna vem se acelerando, em
contraposicao a posicado externa credora.

VI — CENARIO MACROECONOMICO E PARAMETROS FISCAIS

37.A Tabela seguinte compara dados de 2007 e projecbes do mercado, do
Congresso e do Executivo para 2008, incluindo a atualizagdo com hipoteses de
comportamento das varidveis econémicas estabelecidas em 12 de maio
relativamente a precos, juros e outros parametros (Decreto 6.468).
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PRINCIPAIS PARAMETROS E PROJEGOES ECONOMICO-FISCAIS, 2007-2008 "

2007 2008
2008 (Congresso) 1? Avaliacdo |2" Avaliacao 66108
PLDO 2009 Quadr |
Produto e Crescimento
PIB nominal (R$ bilhées) 2.558,821 2.765,626 2.806,571 2837,936 2.848,758
Crescimento nominal do PIB (% a.a.) 9,68 9,45 9,95 10,91 11.33
Crescimento real do PIB (% a.a.) 542 5,00 5,00 5,00 5,00 477
Precos e Cambio
Deflator implicito do PIB (% a.a.) 4,05 4,24 476 563 6,03 6.67
Inflagéo IGP-DI (% a.a.) 7,89 468 5,65 6,28 9,01
Inflagéo IGP-DI médio (% a.a.) 5,08 397 7,73 8,57 9,20 10,57
Inflagéo IPCA (% a.a.) 446 4,50 4,20 450 474 555
Inflagédo IPCA médio (% a.a.) 3,64 437 464 497 537
Inflagéo INPC (% a.a.) 516 410 434 499 589
IER (% a.a.) 429 588 6.41 6,88 7.71
Cambio fim de periodo (R$/US$) 1,77 2,23 1,80 1,77 1,73 1,70
Cambio médio (R$/US$) 1,95 1,78 1,72 1,71 1,70
Prego médio do petroleo Brent (US$) 72,09 90,00 100,67 110,86
Salarios e Massa Salarial
Inflagio INPC reajuste do minimo (%) % 3,30 352 460 497 497
Salario Minimo (R$) 380,00 404,77 412,42 415,00 415,00
Reajuste do salario minimo (%) 8,57 6,52 8,53 9,21 9,21
Reajuste dos demais beneficios INSS (%) 3,30 3,52 4,60 5,00 5,00
Massa salarial (variacdo média %) 12,18 12,88 11,25 12,59 14,69
Divida Publica e Juros
Selic fim de periodo (% a.a.) 11,18 10,50 11,25 14,00
Selic média acumulada (% a.a.) 11,88 11,02 11,00 11,34 12,28 12,53
Juros reais da divida publica { % a.a.) 7,10 6.24 6,53 6.54 7,20
TJLP fim de periodo (% a.a.) 6.25 6,50 6.25 6.25 6.25
Indicadores Fiscais em % do PIB
Resultado Primario Consolidado 3,97 3,80 3,80 3,80 3,80 3,80
Resultado Primario Governo Central 2,79 2,85 2,85 2,85 2,85
Resultado Primario Estatais Federais 047 0,65 0,75 0,65 0,65
Resultado Primario Governos Regionais 1,18 0,95 0,95 0,95 0,95
Juros Nominais Setor Publico Consolidado 6,23) (5.29)
Juros Nominais Governo Central (4,48)
Resultado Nominal Consolidado (2,26) (1,49)
Divida liquida (% do PIB) 42 67 41,40 42,00 40,90 41,15
Qutros Indicadores ¥
Bebidas: quantidade (variacdo %) 537 537 5,50 7,44
Fumo: quantidade (variacdo %) (2,15) 0,00 (2,00) (1,00)
Veiculos: quantidade {variagao %) 24,31 17,50 20,01 32,83
Veiculos: prego (variagdo %) 2,37 3,1 410 3,73
Importagdo sem combustivel (variagdo %) 32,1 17,61 24,71 18,49

Fonte: Orcamento 2008; Projeto de LDO para 2009; IBGE: Banco Central do Brasil; Relatorio de Mercado de 6/6/08; decreto citados: 1%e 2°
Relatorios de Avaliaciio Orcamentiria de 2008; Relatorios do Comité de Receitas de 2008; e informacies complementares. Calculos,

estimativas e elaboracio dos autores.

Myalores em italico estimados pelos autores, incluindo expectativas de mercado.

2 periodo entre dois reajustes consecutivos.

¥ Na avaliacies de 2008, variacies no periodo de margo a dezembro e de maio a dezembro.
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.Em especial, no confronto com o Decreto 6.439 (parametros de 17 de marco),
observa-se o agravamento dos indices de inflacdo. Os progndsticos recentes do
mercado s&o ainda piores.

.O crescimento em 2007 foi revisto pelo IBGE para 5,4% entre a aprovacdo do
orcamento de 2008 (com 5,2%) e o primeiro decreto de contingenciamento. O
PIB nominal de 2008 aumenta a cada reestimativa oficial, por conta do deflator,
embora mantida a hipotese de crescimento real de 5%. O Banco Central, no
ultimo Relatério de Inflacdo (marcgo), reviu sua estimativa de crescimento do PIB
em 2008 para 4,8%. O mercado em 6 de junho ainda projetava crescimento real
menor para 2008 (quase 4,8%), aproximando-se paulatinamente da previsdo
oficial. O IPEA j& prevé crescimento de 5%, a despeito da queda das
exportacOes, refletindo a expansdo do consumo interno (emprego e crédito).
Caso o PIB venha a ser maior, a arrecadacao sera influenciada positivamente.

.O IBGE divulgou ontem os primeiros resultados das contas nacionais relativos ao

primeiro trimestre de 2008, e o crescimento do PIB em relacio ao mesmo
trimestre de 2007 foi de 5,8%, acima dos 5,66% que eram esperados pelo
mercado. No entanto, o crescimento do primeiro trimestre de 2008 em relacéo ao
altimo de 2007 mostra desaceleracdo, comparativamente com o crescimento do
altimo trimestre de 2007, em relagdo ao penultimo e em relagdo ao seu
correspondente em 2006. Outro fator a considerar € que 0s aumentos da taxa
béasica de juros ocorridos em abril e junho ndo influenciaram ainda a economia.

Todos os indices de pregos aumentam no Decreto 6.468 em relacdo as
estimativas anteriores, incluindo o IPCA (4,74%) que ja ultrapassa o centro da
meta fixada pelo Banco Central (4,5%). O mercado, por sua vez, acredita em
mais inflacdo, qualquer que seja a medida dos precos. Em razéo da aceleracéo do
IPCA e do IGP-di, o indice especifico da receita, ponderado, também cresce.

O IGP-di ja acumula 5,16% até maio e 12,14% em 12 meses, causando
apreensdo quanto ao que vai, com defasagem, ocorrer com o IPCA e com o
INPC, e também porque no IGP-di se baseia em grande proporc¢édo a corre¢cdo dos
chamados precos administrados. Dados de hoje aqueceram o debate sobre
inflacdo e tornaram ultrapassadas as Ultimas expectativas do mercado. O IPCA de
maio foi de 0,79%, difundidos em 70% dos produtos que compdem o indice, e
acima do que esperava o mercado (0,66%), acumulando 2,88% em 5 meses. O
INPC, que serve como indice para o reajuste do salario minimo, fechou maio com
0,96%, acumulou 3,32% no ano e 6,64% nos ultimos 12 meses.

. A evolucdo do mercado internacional de petréleo € outro elemento que
surpreende.

.A expectativa do Decreto 6.468 quanto ao cambio em dezembro (R$ 1,73/US$1)
€ de maior valorizagdo do real, em comparagdo com a previsdo do orgamento (R$
1,80) e do decreto anterior (R$ 1,77). O mercado prevé R$ 1,70, ja apds a
elevacdo, por duas vezes, dos juros pelo Copom neste ano.

.A expectativa quanto a taxa basica de juros é de continuar em alta. No Decreto
6.468 prevé-se que a Selic média serd de quase 12,3% a.a. (1 p.p acima da
previsdo do primeiro decreto de contingenciamento). O mercado tem expectativa
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mais elevada ainda para a taxa média, mais de 12,5% a.a., a0 mesmo tempo que
em 6 de junho esperava 14% para dezembro.

46.A estimativa de crescimento da massa salarial em 2008 aumenta de 11,25% na
lei, para 14,7%. Em relacdo a lei, o aumento é coerente com salario minimo um
pouco mais elevado e bons reajustes obtidos pelos trabalhadores em negociacgdes
coletivas recentes. Da 12 Avaliacdo para a 22, reflete a queda recorde no
desemprego, a maior formalizacdo e a escassez de mao de obra qualificada. O
indice de reajuste dos beneficios previdencidrios com valor acima do salario
minimo foi de 5%, quando no orcamento se previu 4,6%.

47.Todas as alteracbes citadas’® acima operaram no sentido do aumento das
receitas em relagdo a lei, ainda mais elevadas que o previsto na 22 Avaliacdo se 0
mercado estiver correto.

48.Em relacdo a parametros especificos de receitas, que afetam itens relevantes da
arrecadagdo, como tributos indiretos sobre bebidas e veiculos, houve mudancas
afetando positivamente as receitas. Cai a previsdo do aumento das importacdes
no restante do ano, em relacdo ao esperado de marco a dezembro na 12
Avaliacao.

VIl — DESPESAS NO PRIMEIRO QUADRIMESTRE DE 2008

49.Pela primeira vez, o Relatério traz as despesas realizadas no quadrimestre com
maior detalhamento e em milhdes de reais**. Nao ha informacdes, contudo, sobre
a composicdo da meta, que permanece sendo estabelecida nos decretos de forma
agrupada e em bilhdes.

50.Como jé foi visto, em termos nominais R$ 12,4 bilhdes de despesas programadas
deixaram de ser executadas no periodo, dos quais R$ 1,2 bilhdo em pessoal, R$ 1
bilhdo em beneficios previdenciarios, R$ 3,9 bilhdes em despesas obrigatorias e
R$ 6 bilhdes em despesas discricionarias de todos os poderes.

51.Tomando-se como base a 22 Avaliacdo, observa-se que findo 1/3 do exercicio,
pouco mais de 27% das despesas foram realizadas, conforme Tabela da pagina
seguinte.

52.0 item de maior execucao foi o de sentencas judiciais (79%), cujo pagamento se
concentra fortemente em inicio de ano.™

53. Por outro lado, a execucdo dos subsidios ndo alcancou 9% da previsdo anual.
Também em 2007 verificou-se comportamento similar. Cerca de 40% dos
subsidios ndo transitam no orgamento.

13 N . . ~ . .

A valorizagdo do real pode acarretar maior volume das importa¢6es, que pode por sua vez compensar o efeito da reducéo do
preco em reais das mercadorias, resultando entdo em maiores arrecada¢des do imposto de importagdo e do IPI vinculado a
importacdo.

14
Ver Lei 11.514, de 2007, art. 2°, 83°, inciso IlI.

5 . . . .
No mesmo quadrimestre de 2007, por exemplo, quase 70% dos recursos ja haviam sido desembolsados.
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ORGAMENTO 2007-2008 )

Despesas Primérias e Resultado da Uniéo

2007 2008
Discriminag&o Realizado Proposta Lei Decreto 6.468 1° Quadrimestre e
(Realizado) Quadrim
% PIB [R$ milhdes| % PIB |R$ milhdes| % PIB |R$ milhdes| % PIB |R$ milhdes % ~ | R$ milhdes
Execucé&o|
TOTAL DAS DESPESAS 18,00 519.026,8 18,91 518.014,2 18,37 530.032,3 18,61 144.899,0 27,34 385.133,3
Pessoal e Encargos Sociais 4,60 130.029,9 4,74 126.855,0 4,50 134.443,7 4,72 40.632,0 30,22  93.811,7
Beneficios da Previdéncia 7,24 198.702,5 7,24 199.432,0 7,07 200.149,3 7,03  60.449,0 30,20 139.700,3
Demais Despesas Vinculadas ao Salario Minimo 1,23 34.3745 1,25 34.747,1 1,23 36.774,1 1,29 9.704,0 26,39 27.070,1
Abono e Seguro Desemprego 0,70 19.125,9 0,70 19.337,9 0,69 21.172,1 0,74 4.710,0 22,25 16.462,1
Lei Organica de Assisténcia Social 0,45 13.430,7 0,49 13.516,5 0,48 13.747,8 0,48 4.373,0 31,81 9.374,8
Renda Mensal Vitalicia 0,07 1.817,9 0,07 1.892,7 0,07 1.854,2 0,07 621,0 33,49 1.233,2
Compensacéo Estados Exportadores ICMS 0,15 3.900,0 0,14 3.900,0 0,14 5.200,0 0,18 666,0 12,81 4.534,0
Outras Despesas Obrigatdrias 0,52 18.516,7 0,67  17.407,0 0,62 32.634,3 1,15 6.740,0 20,65  25.894,3
Subsidios e Subvencdes 0,38 10.191,0 0,37 9.079,1 0,32  11.002,3 0,39 894,0 8,13  10.108,3
Sentencas Judiciais - Demais 0,05 1.783,6 0,06 1.783,6 0,06 1.783,6 0,06 1.408,0 78,94 375,6
Fundef/Fundeb - Complementagéo 0,08 3.137,2 0,11 3.137,2 0,11 3.174,0 0,11 635,0 20,01 2.539,0
Doagdes 0,00 176,7 0,01 176,7 0,01 176,7 0,01 93,0 52,63 83,7
Convénios 0,01 250,8 0,01 250,8 0,01 2419 0,01 - 241,9
FDA / FDNE/SUDAM/SUDENE 0,01 1.442,6 0,05 161,0 11,16 1.281,6
Indenizacdes - Proagro 0,00 209,3 0,01 209,3 0,01 -
Fundo Constitucional do DF 0,02 579,3 0,02 581,5 0,02 579,3 0,02 127,0 21,92 452,3
Créditos Extraordinarios 11.107,3 0,39 2.706,0 24,36 8.401,3
Reserva de Contingéncia -
Fabricagéo de Cédulas e Moedas 0,02 634,1 0,02 115,0 18,13 519,1
FGTS 0,08 1.933,7 0,07 1.933,7 0,07 2.238,7 0,08 601,0 26,85 1.637,7
Transferéncia Agéncia Nacional de Aguas 0,00 28,4 0,00 28,4 0,00 27,0 0,00 - 27,0
Anistiados 0,01 226,7 0,01 226,7 0,01 226,7 0,01 - 226,7
Ajuste Caixa/Competéncia (0,13) -
Legislativo/Judiciario/MPU 0,21 6.613,8 0,24 6.482,1 0,23 6.334,8 0,22 - 6.334,8
Discricionarias - Executivo 4,06 126.889,3 4,62 129.191,0 4,58 114.496,2 4,02  26.708,0 23,33  87.788,2
Discricionarias 4,44 109.152,8 3,98 115.366,8 4,09 100.672,0 3,53 25.071,0 24,90 75.601,0
Ajuste Caixa/Competéncia (0,58) -
Projeto Piloto de Investimento 0,20 13.825,0 0,50 13.824,2 0,49  13.824,2 0,49 1.637,0 11,84 12.187,2
Discrepancia Estatistica 0,06 659,0 (659,0)
PRIMARIO FISCAL E SEGURIDADE
Com PPI 2,32 46.561,3 1,70  45.586,3 1,62  48.8485 1,71 48.695,0 99,69 153,5
Sem PPI 2,52 60.386,3 2,20 59.410,5 2,11  62.672,7 2,20 50.332,0 80,31  12.340,7
PRIMARIO ESTATAIS FEDERAIS 0,47 17.840,7 0,65 21.146,5 0,75 18516,9 0,65 (50,0) (0,27) 18.566,9
Memorando:
DEFICIT DA PREVIDENCIA (1,75) (41.639,3) (1,52) (37.692,0) (1,34) (38.117,6)  (1,34) (12.539,0) 32,90 (25.578,6)

Fonte: Secretarias de Orcamento Federal (SOF/MPO). Elaboragao dos autores.

®valores em italicos sujeitos a confirmagao.

54.0utras despesas obrigatérias de natureza extraorgcamentéria apresentaram baixa

55.

56.

57.

execucdo no quadrimestre: fabricacdo de cédulas e moedas, créditos
extraordinarios e fundos ADA/ADENE. Estes dois ultimos fundos, por sinal, foram
projetados em mais de R$ 1,2 bilhdo em 2007, mas a execucdo ao final do
exercicio ndo chegou a R$ 300 milhdes, situacdo que pode se repetir em 2008.

Outro item obrigatério, de execucdo insuficiente e objeto de queixas das
autoridades estaduais, é a despesa com compensacdo a estados exportadores por
desoneragcdes do ICMS, com menos de 13% (ou 17%, se né&o houvesse
aumentado).

Menos de Y4 dos créditos extraordinarios, reabertos ou abertos neste exercicio
em razdo da urgéncia da despesa correspondente, foi executado em quatro
meses.

Parte das despesas discricionarias s6 pode ser executada a partir de 24 de marc¢o
quando o orcamento de 2008 foi aprovado. Pela ética de caixa, estas despesas
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foram de R$ 26,7 bilhdes (inclui os demais poderes), ou R$ 6 bilhdes abaixo do
programado. Considerando as despesas pagas do orcamento do exercicio (critério
de ordens bancérias emitidas), no 1° quadrimestre de 2008, as discricionarias
atingiram R$ 19 bilhdes. No mesmo periodo de 2007, foram de R$ 18,5 bilhdes.
Assim, a despeito da tardia aprovacdo do or¢camento, a execugcao das despesas
esteve em linha com o realizado no ano anterior.

58.Esperava-se execugcdo de R$ 2,6 bilhdes de despesas do PPI; o realizado no
entanto foi de R$ 1,6 bilhdo, ou menos de 12% da dotacdo prevista para o
exercicio.

VIl — DESPESAS COM INVESTIMENTOS E O PPI

59.A proxima Tabela compara o investimento e a inverséo financeira primaria dos
or¢camentos fiscal e da seguridade social em 2005-2008 nos 5 primeiros meses do
ano, pelo critério do pagamento.

INVESTIMENTOS DOS ORCAMENTOS FISCAL E DA SEGURIDADE ATE MAIO, 2005-2008 @
Despesas pagas

(R$ milhdo)
2005 2006
Do D? . Do D? .
. Exercicios Total . Exercicios Total
Exercicio . Exercicio .
Anteriores Anteriores

Total de Investimentos 776,4 2.496,3 3.272,8 232,3 3.789,4 4.021,7

PPI 6,9 6,9 1,9 699,3 701,2
Memorando:
PPI autorizado no ano 2.820 3.000
PPI pago no ano 1.169,9 1.170 989,5 1.893,9 2.883,4

2007 2008
Do D(? . Do D? .
. Exercicios Total . Exercicios Total
Exercicio . Exercicio .
Anteriores Anteriores

Total de Investimentos 1.088,8 4.541,2 5.630,1 420,8 6.704,9 7.125,6

PPI 76,9 882,7 959,6 93,8 1.809,2 1.903,0
Memorando:
PPI autorizado no ano 11.283 13.825
PPI pago no ano 2.351,1 1.579 3.929,9

Fonte: Resultado de Tesouro Nacional e Siafi.

@ Inclui inversdes financeiras primarias (GND 5).

60. E féacil verificar que o desembolso com investimentos em 2008 é superior (26,5%)
ao verificado no ano anterior, mesmo em se considerando a tardia aprovacédo da
lei orcamentéria. Esse maior ritmo de execucdo deve-se exclusivamente aos
restos a pagar. Pagamentos de restos a pagar predominam em todos os anos do
periodo.
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61. A execucdo das despesas com o PPl se acelera em 2008, embora em ritmo muito
aquém do necessario para sua execucdo integral. Mesmo sem orcamento até
meados de marco j4 haviam sido pagos, até maio, R$ 94 milhdes do orcamento
corrente. Somando-se 0s restos a pagar, a execu¢do do PPl aproxima-se de R$ 2
bilhdes, o dobro do realizado no mesmo periodo de 2007.

IX — REAVALIACAO DE DESPESAS PARA O EXERCICIO

62.A 22 Avaliacdo estima despesas para 2008 R$ 12 bilhdes além do aprovado na lei
orcamentaria, conforme Tabela em Anexo.

63. Despesas obrigatérias superam as da lei em impressionantes R$ 26,7 bilhdes.

64.As despesas de pessoal foram suplementadas em R$ 7,6 bilhdes, em virtude de
reestruturacoes de carreiras previstas na MP 431/08. Outra MP tratando de
carreiras e reajustes de servidores, a de n® 434/08, foi editada posteriormente,
mas ndo ha informagdes sobre o impacto financeiro, nem se o ultimo decreto de
programacao ja considerou as despesas correspondentes. Despesas com pessoal
aumentam de 4,6% do PIB em 2007 para 4,72% do PIB em 2008, continuando
trajetdria ascendente retomada em 2006.

65.Alguns elementos (ADA e ADENE, com R$ 1,44 bilh&do, e cédulas e moedas, com
pouco mais de R$ 630 milhdes) ficaram ausentes da proposta, ndo foram
considerados na lei e repercutiram no contingenciamento. Subsidios também
foram ampliados no exercicio em quase R$ 2 bilhdes.

66.Despesas com abono salarial e seguro desemprego foram majoradas em R$ 1,8
bilhdo em relagdo a lei, atingindo R$ 21,2 bilhdes no exercicio. No primeiro
quadrimestre, entretanto, menos de 23% (R$ 4,7 bilhdes) foram executadas.

67.Despesas com compensagdo da Unido a estados exportadores foram
reprogramadas para R$ 5,2 bilhdes, em virtude do reconhecimento de que a
receita prevista pelo Congresso sera amplamente suplantada.

68.De resto, ocupam o espaco do orcamento em vigor despesas relativas a execucao
provavel de créditos extraordinarios de exercicios anteriores e do proprio
exercicio. Sdo R$ 11,1 bilhdes, dos quais R$ 2,7 bilhdes ja executados no
quadrimestre.

X — TOPICO ESPECIAL: RELATORIO DE RECEITAS

X.1 ARRECADAGAO DAS RECEITAS ADMINISTRADAS NO PRIMEIRO QUADRIMESTRE DE 2008

69.0 boletim “Anélise da Arrecadacdo das Receitas Federais *°, de maio, mostra que
as receitas brutas administradas pela RFB, de janeiro a abril de 2008, tiveram, em
relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, crescimento nominal de 17,4%.

6 . ) )
Ver http://www.receita.fazenda.gov.br/Publico/arre/2008/Analisemensalabr08.pdf.
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RECEITA ADMINISTRADA PELA RFB

Arrecadacao Bruta no Primeiro Quadrimestre, 2007 e 2008

(R$ milhao)
2008 2007 Variacéo (%)
Deflator
. . Abr-08/ Abr-08/ Jan-Abr/08
Abril Marco Jan-Abr Abril Jan-Abr Mar/08 Abr/07 e |
Nominal 56.209 50.012 212.747 48.676 181.238 12,39 15,47 17,39
IPCA 56.209 50.288 214.416 51.130 191.285 11,77 9,93 12,09
IGPI-DI 56.209 50.573 215.484 53.666 200.355 11,14 4,74 7,55

Fonte: Secretaria da Receita Federal do Brasil, "Anélise da Arrecadacdo das Receitas Federais", maio de 2008.

70.

71.

72.

73.

O Banco Central estima que o PIB nominal tenha aumentado 12,6% no periodo,
em relacdo ao mesmo quadrimestre de 2007. A arrecadacdo, portanto, cresceu
4,3% acima do PIB. O aumento da arrecadacgédo foi superior ao IPCA acumulado
em 12,1%, e ao IGP-DI, em 7,6%. A inflacdo medida pelo IGP-di tem se mantido
excepcionalmente alta em 2008, e presumivelmente ultrapassard em muito o
deflator do PIB.

A despeito do excelente comportamento nominal da receita, em termos reais 0
ritmo de crescimento da arrecadacdo foi ligeiramente inferior ao verificado no
mesmo periodo do ano passado, quando deflacionado pelo IGP-DI (aumento de
10,3%)"". Em relacdo ao PIB, a arrecadacdo do primeiro quadrimestre de 2007
cresceu 6% em relacdo ao mesmo periodo de 2006. Com relagdo ao IPCA, o
desempenho foi similar, uma vez que no primeiro quadrimestre de 2007 cresceu
11,5% em relacdo ao mesmo periodo de 2006.

Esses percentuais confirmam que a relagdo entre as receitas administradas e o
PIB continua em alta, tendo atingido 22,7%, 0 que supera a carga dos primeiros
quatro meses do exercicio passado que foi de 21,7% do PIB, conforme mostra,
por item, a Tabela da pagina seguinte.

Comparando-se o previsto (Decreto 6.439)* com o realizado, apura-se excesso
de R$ 2,8 bilhdes, liderado pela Cofins (R$ 1 bilhdo), IRRF-Remessas para o
exterior (R$ 455 milhdes), contribuicdo previdenciaria (R$ 413 milhdes), IRPF (R$
375 milhdes) e IRRF-Rendimentos de capital (R$ 305 milhdes).

17

Ver, a propésito, Nota Técnica 12/07 desta Consultoria em

http://wwwz2.camara.gov.br/orcamentobrasil/orcamentouniao/estudos/2007/NT%2012_07_%20Cumprimento%20de%20Metas

%20Fiscais%20d0%201%20Quadrimestre%20e%202a%20Avaliacac%200rcamentaria%20de%202007.pdf .

De fato, quando o Decreto foi editado (22/04), a arrecadacéo do 1° trimestre ja era conhecida, logo o excesso se deve téo

somente ao més de abril.
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RECEITA LIQUIDA ADMINISTRADA PELA RFB, 2007-2008

Previs&@o e Arrecadacao, de Janeiro a Abril ®

(R$ milh&o)
1° 1° 1°
Quadrimestre 1° Quadrimestre de 2008 Quadrimestre| Quadrimestre
de 2007 de 2007 de 2008
RECEITAS
Arrecadado | Previsto ® | Arrecadado | Excesso % do PIB % do PIB

IMPOSTO SOBRE A IMPORTAGCAO 3.627 4.882 4.815 (67) 0,45 0,53
IMPOSTO SOBRE A EXPORTACAO 16 12 12 0 0,00 0,00
IMPOSTO SOBRE PRODUTOS INDUSTRIALIZADOS 9.074 11.299 11.604 305 1,13 1,28
I.P.l. - FUMO 836 1.003 1.048 45 0,10 0,12
I.P.1. - BEBIDAS 861 872 859 (13) 0,11 0,09
I.P.l. - AUTOMOVEIS 1.420 1.884 1.974 90 0,18 0,22
I.P.I. - VINCULADO A IMPORTAGAO 2.212 2.768 2.820 52 0,28 0,31
.P.l. - OUTROS 3.745 4.771 4.903 132 0,47 0,54
IMPOSTO SOBRE A RENDA 50.120 64.097 65.279 1.182 6,23 7,21
I.R. - PESSOA FISICA 4.241 5.023 5.398 375 0,53 0,60
I.R. - PESSOA JURIDICA 24,749 32.125 32.081 (44) 3,08 3,54
I.R. - RETIDO NA FONTE 21.129 26.950 27.800 850 2,63 3,07
I.R.R.F. - RENDIMENTOS DO TRABALHO 12.419 16.787 16.930 143 1,54 1,87
I.R.R.F. - RENDIMENTOS DO CAPITAL 4.903 5.686 5.991 305 0,61 0,66
.R.R.F. - REMESSAS PARA O EXTERIOR 2.288 2.691 3.146 455 0,28 0,35
I.R.R.F. - OUTROS RENDIMENTOS 1.519 1.786 1.732 (54) 0,19 0,19
1.O.F. - IMPOSTO S/ OPERACOES FINANCEIRAS 2.398 5.890 6.181 2901 0,30 0,68
I.T.R. - IMPOSTO TERRITORIAL RURAL 36 38 43 5 0,00 0,00
CPMF - CONTRIB. MOVIMENTAGAO FINANCEIRA 11.467 902 901 1) 1,43 0,10
COFINS - CONTRIBUIGCAO SEGURIDADE SOCIAL 32.002 37.509 38.531 1.022 3,98 4,26
CONTRIBUIGAO PARA O PIS/PASEP 8.459 9.801 9.926 125 1,05 1,10
CSLL - CONTRlBUlQAO SOCIAL S/ LUCRO LIQUIDO 11.954 15.615 15.511 (104) 1,49 1,71
CIDE - COMBUSTIVEIS 2.543 2.682 2.617 (65) 0,32 0,29
CONTRIBUIGCAO PARA O FUNDAF 115 119 74 (45) 0,01 0,01
OUTRAS RECEITAS ADMINISTRADAS 1.828 2.068 1.846 (222) 0,23 0,20
SUBTOTAL 133.639 154.914 157.341 2.427 16,62 17,38
ARRECADAQAO LIQUIDA DO INSS 41.070 47.497 47.910 413 511 5,29
RECEITA ADMINISTRADA 174.709 202.411 205.251 2.840 21,73 22,67

Fonte : RFB/MF, INSS, SOF/MPO. Elaboragao dos autores.

W Refere-se a previsdo do Poder Executivo no Decreto 6.439/08.

74.A Tabela seguinte mostra como evoluiram os itens das receitas administradas
pela RFB no quadrimestre em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior.
Liquidas de restituicbes (6tica do orcamento), as receitas administradas
apresentaram crescimento nominal de 17,5%.
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RECEITA ADMINISTRADA PELA RFB
Arrecadacdo Bruta e Liquida no Primeiro Quadrimestre, 2007-2008

(R$ milh&o)
Arrecadagéo Bruta Arrecadacéo Liquida ®
RECEITAS Variagao Variag&o
2008 2007 @) 2008 2007 %)

IMPOSTO SOBRE IMPORTAGAO 4.829 3.635 32,8 4.815 3.627 32,8
IMPOSTO SOBRE A EXPORTAGAO 2 5 (53,7) 12 16 (22,3)
IMPOSTO SOBRE PRODUTOS INDUSTRIALIZADOS 12.112 9.755 24,2 11.604 9.074 27,9
IPI-FUMO 1.048 836 25,3 1.048 836 25,3
IPI-BEBIDAS 858 857 0,1 859 861 0,2)
IPI-AUTOMOVEIS 1.971 1.420 38,8 1.974 1.420 39,0
IPI-VINCULADO A IMPORTACAO 2.827 2.216 27,6 2.820 2.212 27,5
IPI-OUTROS 5.408 4.426 22,2 4.903 3.745 30,9
IMPOSTO SOBRE A RENDA 66.166 51.526 28,4 65.279 50.120 30,2
IMPOSTO DE RENDA-PESSOA FiSICA 5.404 4.241 27,4 5.398 4.241 27,3
IMPOSTO DE RENDA-PESSOA JURIDICA 32.758 25.367 29,1 32.081 24.749 29,6
IMPOSTO DE RENDA RETIDO NA FONTE 28.005 21.918 27,8 27.800 21.129 31,6
IRRF-RENDIMENTOS DO TRABALHO 17.342 13.197 31,4 16.930 12.419 36,3
IRRF-RENDIMENTOS DE CAPITAL 5.756 4.903 17,4 5.991 4.903 22,2
IRRF-REMESSAS PARA O EXTERIOR 3.038 2.281 33,2 3.146 2.288 37,5
IRRF-OUTROS RENDIMENTOS 1.870 1.538 21,6 1.732 1.519 14,0
IOF - IMP. SOBRE OPERACOES FINANCEIRAS 6.190 2.397 158,2 6.181 2.398 157,7
ITR - IMPOSTO TERRITORIAL RURAL 43 36 18,4 43 36 18,4
CPMF - CONTRIB. MOVIMENTAGAO FINANCEIRA 988 11.470 (91,4) 901 11.467 (92,1)
COFINS - CONTRIB. PARA A SEGURIDADE SOCIAL 37.993 31.526 20,5 38.531 32.002 20,4
CONTRIBUIGAO PARA O PIS/PASEP 9.997 8.441 18,4 9.926 8.459 17,3
CSLL - CONTRIB. SOCIAL SOBRE O LUCRO LIiQUIDO 15.578 12.156 28,2 15.511 11.954 29,8
CIDE-COMBUSTIVEIS 2.616 2.550 2,6 2.617 2.543 2,9
CONTRIBUICAO PARA O FUNDAF 74 115 (36,0) 74 115 (36,0)
OUTRAS RECEITAS ADMINISTRADAS 1.890 1.913 1,2) 1.846 1.828 1,0
SUBTOTAL 158.480  135.525 16,9 157.341  133.639 17,7
ARRECADAGAO DO INSS 54.268 45.712 18,7 47.910 41.070 16,7
RECEITA ADMINISTRADA PELA RFB 212.748 181.237 17,4 205.251 174.709 17,5

Fonte: Secretaria da Receita Federal do Brasil. Elaboracéo dos autores.

@ Liquida de restituigdes. Nao estédo deduzidos os incentivos fiscais.

75.Em relacdo ao arrecadado no mesmo periodo do ano anterior, os destaques da
arrecadacao bruta foram o crescimento: (a) dos tributos vinculados a importacéo
(11, 32,8% e IPI-Imp, 27,6%), em decorréncia de elevacdo de 44,2% do valor em
dolares das importacdes tributadas e de 8,5% da aliquota média do imposto
incidentes sobre importacdo, que foram parcialmente compensados pela reducéo
de 17,4% da taxa média de cambio; (b) de 38,8% na arrecadacdo do IPI sobre
veiculos, devido principalmente ao aumento de 31,9% das vendas no mercado
interno; (¢) do imposto de renda pessoa fisica, sendo (c.1) IRPF (27,4%), devido
a ganho de capital na alienacdo de participacdes societarias; (c.2) IRRF -
rendimentos do trabalho (31,4%), atribuida ao aumento da massa salarial de
14,6% entre dezembro e marco de 2008; (d) da lucratividade das empresas,
sendo (d.1) IRPJ (29,1%), em decorréncia de maior recolhimento por parte de
empresas do setor financeiro; (d.2) CSLL (28,2%)"; (e) do IOF (158,2%), em
razdo de alteracdo de aliquotas; (f) por maior vigor da economia em alguns
setores, (f.1) do IRRF-remessas para o exterior (33,2%), relacionada ao maior
volume de rendimentos do trabalho e juros sobre capital préprio; (f.2) de 22,2%
na arrecadagcédo do IPI-Outros (ndo inclui fumos nem bebidas ou importacoes),

19 N ~ . 5 g .
As razdes da alta da arrecadagdo devida por empresas ndo financeiras foram as mesmas do IRPJ.
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relacionado ao aumento da producéo industrial de 6,3% no primeiro trimestre;
(f.3) da Cofins (20,5%), em decorréncia do aumento das importagdes, do
faturamento das empresas e do crescimento de 14,8% do volume geral de
vendas também no primeiro trimestre; e (f.4) do IRRF sobre rendimentos de
capital (17,4%), presumivelmente em decorréncia da recente alta da taxa basica
de juros, aliada ao fim da CPMF, o que tornou mais atrativa a aplicagdo em renda

fixa; (g) da receita previdenciaria (18,7%) em decorréncia de elevacdo da massa
salarial.

X.2 RECITA PREVISTA PARA O EXERCICIO DE 2008

76.No Decreto 6.439, o Executivo esperava arrecadar em 2008 R$ 464 milhdes a
menos do que o previsto na lei. Como reduc¢des importantes aconteciam nas
receitas partilhadas (royalties, por exemplo), as transferéncias aos governos
subnacionais também caiam em relacéo a lei, resultando em ganho liquido de R$
1,4 bilhdo, conforme Tabela seguinte.

RECEITAS 2007-2008
Receitas Primérias Brutas e Liquidas

Variagoes
do Decreto o %
2007 2008 6.439 em Variagdes do Decreto 6.468 em Relagéo a
T Relagdo a
Discriminacéo
" . Realizado . Decreto
Real Lei Decreto 6.439 Decreto 6.468 Lei 2007 Proposta Lei | 6.439
% PIB| R$ milhdes | % PIB| R$ milhdes | % PIB| R$ milhdes | % PIB R$ milhdes

RECEITA TOTAL 24,24 6875775 2439 687.112,9 24,21 705.3945 24,76 (464,6) 85.037,2 22.671,8 17.817,0 18.281,6
Receita Administrada 16,32 444.019,7 15,75 448.286,5 1580 460.397,0 16,16 4.266,8 42.887,6 11.570,1 16.377,4 12.110,6
Arrecadacéo Liquida do INSS 5,49 161.740,0 5,74 159.915,7 5,63 162.031,7 5,69 (1.824,3) 21.619,9 4.968,4 291,7 2.116,0
Receitas Ndo Administradas 2,44 78.999.4 2,80 76.109,4 2,68 80.164,4 2,81 (2.890,0) 17.718,2 6.150,3 1.165,0 4.055,0
_ Incentivos Fiscais 0,00 (181,6) (0,0) (198,7) (0,01) (198,7) (0,01) (17,0) (188,6) (17,0 (17,0 0,0
Operagdes com Ativos 0,00 3.000,0 0,11 3.000,0 0,11 3.000,0 0,11 0,0 3.000,0 0,0 0,0 0,0

TRANSF. A ESTADOS E MUNICIPIOS (-) 3,98  123.977,0 4,40 1221076 4,30 1265137 4,44  (1.869,3) 24.651,8 9.379,1 2.536,8 4.406,1
RECEITA LIQUIDA 20,26  563.600,5 19,99  565.005,3 19,91 578.880,7 20,32 1.404,8 60.385,3 13.292,7 15.280,2 13.875,5

Fonte: Secretarias de Orcamento Federal (SOF/MPO) e da Receita Federal do Brasil (RFB/MF). Elaboragéo dos autores.

77.0 Decreto 6.468 foi além: elevou as receitas brutas em R$ 17,8 bilhdes e as
liquidas em R$ 15,3 bilhGes em relacdo a lei.

78.Receitas administradas pela RFB (n&o incluindo as do INSS), que representam
65% da receita total, serdo R$ 16,4 bilhdes maiores que as estimadas na lei
orcamentaria. Também crescem as receitas nao administradas (R$ 1,2 bilhdo) e
as receitas do INSS (R$ 292 milhdes). Como propor¢do do PIB, espera-se
crescimento da receita, em relacdo a 2007, de mais de 0,50 pontos, a despeito da
extingdo da CPMF que correspondia a 1,4% do PIB.

X.2.1 RECEITA ADMINISTRADA

79.0 Executivo espera arrecadar mais R$ 16,7 bilhdes de receitas administradas,
incluindo o INSS, que o previsto na lei (R$ 605,6 bilhdes), conforme mostra a
proxima Tabela.
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RECEITA ADMINISTRADA PELA SECRETARIA DA RECEITA FEDERAL DO BRASIL, 2007-2008
(R$ milh&o)
Realizado 2008 Variag6es do De(jreto 6.468 em
Relagdo a
Discriminagao : Realizado " Decreto
2007 Proposta Lei Decreto 6.439 Decreto 6.468 2007 Lei 2008 6.439
R$ milhdes | % PIB | R$ milhdes | % PIB | R$ milhdes [% PIB | R$ milhdes |% PIB | R$ milhdes |% PIB R$ milhdes
TOTAL DAS RECEITAS DA RFB 557.911,1 21,80 605.708,6 22,04 605578,0 21,48 608.003,5 21,42 622.230,0 21,84 64.318,9 16.652,0 14.226,6
Imposto de Importagéo 12.216,3 0,48 14.024,2 0,51 15.391,0 0,55 15.229,6 0,54 15.746,3 0,55 3.530,0 355,3 516,7
IPI 31.875,7 1,25 36.476,2 1,33 39.820,3 141 38.042,1 1,34 39.429,6 1,38 7.553,9 (390,7) 1.387,5
Imposto de Renda 148.013,7 5,78 160.850,6 5,86 168.9385 5,99 1685725 594 174569,1 6,13 26.5554 5.630,6 5.996,6
IOF 7.855,0 0,31 8.530,3 0,31 17.576,2 0,62 18.2835 0,64 18.869,2 0,66 11.014,2 1.293,0 585,7
COFINS 103.195,6 4,03 110.6958 4,03 115.287,7 4,09 118.203,8 4,17 122.891,6 4,31 19.696,0 7.603,9 4.687,8
PIS/PASEP 26.632,4 1,04 29.504,7 1,07 30.153,0 1,07 30.745,0 1,08 31.805,3 1,12 5.172,9 1.652,3 1.060,3
CSLL 34.471,3 1,35 34.961,4 1,27 40.673,3 1,44 42.758,7 1,51 43.217,0 1,52 8.745,8 2.543,8 458,4
CPMF 36.519,6 1,43 39.297,0 1,43 858,4 0,03 901,9 0,03 900,9 0,03 (35.618,8) 42,5 1,1)
CIDE-combustiveis 7.9430 031 8.567,5 0,31 8.535,9 0,30 8.291,6 0,29 6.022,3 0,21  (1.920,7) (2.513,6) (2.269,3)
Outras Administradas pela RFB 8.786,7 0,34 5.919,3 0,22 6.785,5 0,24 7.257,8 0,26 6.945,7 0,24 (1.841,0) 160,3 (312,1)
PAES 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 = 0,0 -
Arrecadacéo Liquida do INSS 140.411,8 549 157.063,2 5,72 161.740,0 574 159.9157 5,63 162.031,7 5,69 21.619,9 291,7 2.116,0
Incentivos Fiscais (10,1) (0,00) (181,6) (0,04) (181,6) (0,01) (198,7) (0,01) (198,7) (0,01) (188,6) (17,0) -

Fonte: Secretarias de Orcamento Federal (SOF/MPO) e da Receita Federal (RFB/MF). Elaboragéo dos autores.

80

81.

82.

83.

.0Os aumentos em relacdo a lei concentram-se na Cofins (R$ 7,6 bilhdes), no

imposto de renda (R$ 5,6 bilhdes), na CSLL (R$ 2,5 bilhdes), no PIS/Pasep (R$
1,7 bilhdo) e no I0F (quase R$ 1,3 bilhdo). As principais frustracdes sdo no IPI e
na Cide-combustiveis.

Trés fatores respondem pelo maior otimismo das estimativas oficiais de receitas
administradas em 2008. Em primeiro lugar, a assuncéo tacita de que o modelo de
projecdo € incapaz de explicar o desempenho da arrecadagdo, mediante incluséo
de valor expressivo de receitas atipicas. Em segundo lugar, os parametros
subsidiarios aos calculos, que estdo tendo projecbes superiores ao que admitia o
Comité de Receitas. Essa mudanca nas hipdteses de comportamento das
principais variaveis ja foi comentada e o ser4 novamente adiante. Finalmente, a
arrecadacdo ja realizada no primeiro quadrimestre passado mostrou um vigor
imprevisto.

A partir de novembro de 2005%°, o Executivo passou, timidamente, a incluir
medida de desvio (chamada inicialmente “Tendéncia”) em suas projecdes, como
forma de minimizar discrepancias em relacdo ao realizado. No primeiro decreto
de 2008 (6.439), além dos fatores convencionais (base de projecdo, parametros e
alteracbes legislativas), o Executivo incorporou em suas projecdes estimativa de
R$ 8,6 bilhdes de receitas extraordinarias a ingressarem no periodo de margo a
dezembro. Essas receitas foram distribuidas proporcionalmente entre os tributos.

Na reestimativa do ultimo decreto, de um lado, o Executivo incorporou
desoneracdes concedidas no ambito da nova politica industrial (MP 428/08), no
montante de R$ 3,6 bilhdes; e a reducdo do valor da CIDE por metro cubico de
gasolina, estimado em R$ 2,2 bilhGes, conforme a Tabela abaixo.

2Ver http://www.planejamento.gov.br/arquivos_down/sof/orcamento_2005/Relat%F3rio_Novembro_2005_Congresso.pdf.
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Principais Medidas da Politica de Desenvolvimento Produtivo (Maio de 2008)

Renuncia de Receita por Desoneracéo Tributaria, 2008-2011

(R$ milh&o)
Beneficio/Ano 2008 2009 2010 2011  Total

Reducéo do prazo para utilizagéo dos créditos do PIS/COFINS em bens de capital 2.200 3.774 5.974

Prorrogacéo da depreciagao acelerada até 2010 1.000 2.000 3.000

Ampliar a abrangéncia do REPORTO 374 747 747 747 2.615

Ampliagdo do RECAP 350 700 700 700 2.450

Eliminagdo da incidéncia de IOF nas operacdes de crédito do BNDES e FINEP 150 300 300 300 1.050

Reducgdo a zero do IR incidente em despesas com prestacdo no exterior de

servigos de logistica de exportagéo. 25 50 50 50 175

Reducéo a zero do IR incidentes em despesas com presta¢éo no exterior de

servigos prestados por empresas brasileiras 10 20 20 20 70

Depreciagao acelerada para o setor automotivo 92 658 1.174 1.098 3.022

Depreciacéo acelerada para o setor de bens de capital 33 233 417 390 1.073

Dedugdo em dobro da base de célculo do IRPJ e da CSLL das despesas com

capacitagdo de pessoal préprio das empresas de software 65 130 130 130 455

Suspenséo da cobranga de IPI, PIS e COFINS incidentes sobre pegas e materiais

destinados a construgéo de navios novos por estaleiros nacionais 50 100 100 100 350

Ampliacdo do prazo de recolhimento do IPI pelo setor automotivo 200 200

Reativagdo do Programa Revitaliza 76 215 340 370 1.001
Subtotal 3.625 7.927 5.978 3.905 21.435

Memorando:

Reducéo da aliquota especifica da Cide-Combustiveis 2.200

Fonte: Ministério da Fazenda.

84.Pormenorizadamente, a comparacao das estimativas de arrecadacdo da lei e do
Decreto 6.468 € a que mostra a Tabela da proxima pagina.

85.No Decreto 6.468, a projecdo oficial inclui R$ 17,7 bilhdes de receitas
extraordinarias para o periodo de maio a dezembro e as distribui basicamente
entre a Cofins (R$ 7,2 bilh6es) e o IR (R$ 4,7 bilhdes).

86.0s parametros cujas alteracdes contribuiram para previsdes de receitas téo
folgadas foram o PIB nominal mais elevado em 2008, por conta de maior deflator
implicito; e a expectativa de maiores variacdes de todos os indices de precos,
assim como das taxas de juros. A previsdo de cambio médio, por outro lado, caiu
no primeiro decreto em relacdo a lei e volta a cair no segundo decreto. No
entanto, isso foi mais que compensado pelo revisdo do percentual do aumento
das importacoes.

87.0 mercado, como mostrou a compara¢cao com os resultados da sondagem de 06
de junho, espera precos e taxas de juros ainda mais altas. Prevalecendo essas
expectativas, a arrecadacdo nos proximos bimestres poderda ser ainda mais
elevada.

88.No tocante aos parametros especificos de receita temos, no Decreto n° 6.468,
para o periodo de maio a dezembro, em relacdo a lei: (1) previsdo de menor
producdo de produtos do fumo; (2) quase o dobro do volume de vendas e
maiores precos de automoveis; (3) maior volume de importacoes; e (4) aumento
nas vendas domésticas de bebidas. Ndo obstante, o IPI no ultimo decreto foi
estimado abaixo da lei, exceto para o IPI-outros.
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RECEITA ADMINISTRADA PELA RFB NA LEI E NO DECRETO 6.468/08
Arrecadacéo Liquida, 2008

(R$ milhdes)
Receitas
Lei Decreto 6.468 Diferengas Extraord
RECEITAS Mai-Dez
_— % do _— % do _— % do -
R$ milhdes PIB R$ milhdes PIB R$ milhdes PIB R$ milhdes
Imposto sobre Importagdo 15.391 0,55 15.746 0,55 355 0,01 -
IPI 39.820 1,41 39.430 1,38 (390) (0,03) 1.507
IPI - Fumo 3.622 0,13 3.185 0,11 (437) (0,02) -
IPI - Bebidas 3.275 0,12 2.738 0,10 (537) (0,02) -
IPI - Automoveis 6.545 0,23 6.541 0,23 (4) (0,00) 291
IPI - Vinculado as Importacdes 9.443 0,33 9.403 0,33 (40)  (0,00) -
IPI - Outros 16.936 0,60 17.563 0,62 627 0,02 1.216
Imposto sobre a Renda 168.757 5,99 174.370 6,12 5.613 0,14 4.696
IR -Pessoa Fisica 14.587 0,52 14.751 0,52 164 0,00 739
IR - Pessoa Juridica 77.933 2,76 81.779 2,87 3.846 0,11 1.637
IR Retido na Fonte 76.237 2,70 77.841 2,73 1.604 0,03 2.321
IRRF- Rendimentos do Trabalho 38.976 1,38 37.087 1,30 (1.889) (0,08) -
IRRF- Rendimentos de Capital 22.885 0,81 26.344 0,92 3.459 0,11 1.808
IRRF- Rendimentos de Residentes no Exterior 8.688 0,31 8.964 0,31 276 0,01 513
IRRF- Outros Rendimentos 5.687 0,20 5.445 0,19 (242) (0,01) -
IOF - Imposto sobre Operagdes Financeiras 17.576 0,62 18.869 0,66 1.293 0,04 1.488
ITR - Imposto Territorial Rural 382 0,01 407 0,01 25 0,00 -
CPMF - Contribuicdo Prov Movimentagdo Financeira 858 0,03 901 0,03 43 0,00 -
COFINS - Contribuigdo para a Seguridade Social 115.288 4,09 122.892 4,31 7.604 0,22 7.247
Contribui¢éo para o PIS/Pasep 30.153 1,07 31.805 1,12 1.652 0,05 1.753
CSLL - Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido 40.673 1,44 43.217 1,52 2.544 0,07 1.023
CIDE - Combustiveis 8.536 0,30 6.022 0,21 (2.514) (0,09) -
Contribuicdo para o Fundaf 429 0,02 356 0,01 (73)  (0,00) -
Outras Receitas Administradas 5.975 0,21 6.152 0,22 177 0,00 -
SUBTOTAL  443.838 15,74 460.167 16,15 16.329 0,41 17.715
Receita Previdenciaria 161.740 5,74 162.032 5,69 292 (0,05)

RECEITA ADMINISTRADA PELARFB ~ 605.578 21,48 622.199 21,84 16.621 0,36 17.715

Fonte: Orcamento 2008;Decreto n° 6.468/08; 2° Relatério de Avaliagdo Orcamentéria; Receita Federal do Brasil. Elaboragao dos autores.

89.Finalmente, o excesso de arrecadacdo do primeiro quadrimestre, como visto
anteriormente, foi de R$ 2,8 bilhdes em relagdo ao Decreto n°® 6.439. Em anos
anteriores, este era o limite para as proximas reestimativas, ndo se admitindo a
extrapolacdo do excedente para os meses seguintes. Desta vez, com a hipotese
de maiores receitas extraordinarias, o segundo decreto do exercicio acrescentou
R$ 14,2 bilhdes de receitas administradas, inclusive INSS, conforme Tabela a
seguir.
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RECEITA ADMINISTRADA PELA RFB, 2008
Diferencas entre Receita Realizada e Prevista, no | Quadrimestre e no Exercicio

( R$ milh&o)
Excesso de Diferencas entre
S Arr do n 2° Decreto -
Discriminagéo Quadrimesve. | 10 becret
Jan-Abr no Exercicio
TOTAL DAS RECEITAS DA RFB 2.839,5 14.226,6
Imposto de Importacdo (66,7) 516,7
IPI 305,3 1.387,5
Imposto de Renda 1.182,3 5.996,6
IOF 290,7 585,7
COFINS 1.021,7 4.687,8
PIS/PASEP 125,3 1.060,3
CSLL (103,7) 458,4
CPMF (1,2) 1,2
CIDE-combustiveis (65,4) (2.269,3)
Outras Administradas pela SRF (261,9) (312,1)
Arrecadacédo Liquida do INSS 413,0 2.116,0

Fonte: Secretarias de Orcamento Federal e da Receita Federal do Brasil. Elaboragdo dos autores.

.A simulacdo apresentada na Tabela da pagina seguinte mostra que, a partir dos
dados de arrecadacdo acumulados em 2006, 2007 e 2008 até maio, mantida a
sazonalidade da receita administrada, o atual exercicio se encerraria com
arrecadacdo de quase R$ 481 bilhdes, muito acima do que prevé o Decreto
6.468.

.0 mesmo calculo indica que aproximadamente a mesma proporcdo (cerca de
39,9%) do total do ano foi arrecadada nos primeiros quadrimestres de 2006 e
2007. Os resultados para 2008 dessa simulacdo devem ser vistos com muita
cautela, pois houve mudanca substancial na composi¢do dos tributos no total da
arrecadacdo e a arrecadacdo deste primeiro quadrimestre de 2008 esta
fortemente influenciada pelo crescimento, que ndo sera carregado o ano todo, do
altimo trimestre de 2007 e do 1° trimestre deste ano, acima da hipotese de 5%
que o governo devera almejar com suas politicas monetéria e fiscal. Também néo
estdo incorporados na simulacdo os efeitos das desoneracdes recentemente
concedidas. Essa simulacdo interessa, portanto, pelos resultados para tributos em
que esses fatores pesam menos.

Na simulacdo, destacam-se as projecdes do imposto de renda, em parte pelas
razdes citadas anteriormente citadas como motivo de cautela.

Da diferenca de R$ 20,8 bilhdes entre o resultado da simula¢do e o decreto, R$
8,7 bilhdes decorrem do célculo do imposto de renda na fonte sobre os
rendimentos do trabalho. Esse item foi reduzido da lei para o decreto em R$ 1,9
bilhdo.
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RECEITA LIQUIDA ADMINISTRADA PELA RFB, 2008
(R$ milhdes)
Realizada Simulgg_éo Decreto . Diferenca
RECEITAS Jan-Mai Z"O'(\)";‘é'? 6.468/08 Lel  simulagdo-  Lei-
Decreto Decreto
Imposto de Importacéo 6.127 16.222 15.746 15.391 476 (355)
Imposto sobre a Exportagéo 5 12 31 52 (29) 21
Imposto sobre Produtos Industrializados 15.076 41.219 39.430 39.820 1.789 390
IPI-Fumo 1.308 3.390 3.185 3.622 205 437
IPI-Bebidas 1.066 2.686 2.738 3.275 (52) 537
IPI-Automoveis 2.524 7.003 6.541 6.545 462 4
IPI Vinculado a Importagao 3.603 9.834 9.403 9.443 431 40
IPI-Outros 6.575 18.391 17.563 16.936 828 (627)
Imposto de Renda 78.542 190.930 174.370 168.757 16.560 (5.613)
IRPF - Pessoa Fisica 6.771 14.565 14.751 14.587 (186) (164)
IRPJ- Pessoa Juridica 37.538 86.220 81.779 77.933 4.441 (3.846)
IR - Fonte 34.233 89.735 77.841 76.237 11.894 (1.604)
IRRF - Trabalho 21.090 45.776 37.087 38.976 8.689 1.889
IRRF - Rendimentos de Capital 7.281 25.484 26.344 22.885 (860) (3.459)
IRRF- Rendimentos de Residente no Exterior 3.632 10.711 8.964 8.688 1.747 (276)
IRRF- Outros 2.229 6.184 5.445 5.687 739 242
IOF - Imposto sobre Operag@es Financeiras 7.853 20.448 18.869 17.576 1.579 (1.293)
ITR - Imposto Territorial Rural 52 442 407 382 35 (25)
CPMF - Contribuicdo sobre a Mov Financeira 965 965 901 858 64 (43)
COFINS - Cont para o Fin da Seguridade Social 46.607 118.405 122.892 115.288 (4.487) (7.604)
PIS/Pasep 12.165 30.469 31.805 30.153 (1.336) (1.652)
Contribuicéo Social sobre o Lucro Liquido 17.818 42.455 43.217 40.673 (762) (2.544)
CIDE - Combustiveis 3.335 8.304 6.022 8.536 2.282 2.514
Contribuicéo para o FUNDAF 104 273 356 429 (83) 73
Outras Receitas Administradas 4.016 10.862 6.152 5.923 4.710 (229)
Receitas de Loterias - - 1.973 2.046 - 73
CIDE - Apoio Tecnoldgico - - 749 809 - 60
Demais Administradas - - 3.431 3.068 - (363)
Receita Administrada pela RFB 192.666  481.005  460.198  443.838 20.807 (16.360)

Fonte: Secretaria da Receita Federal do Brasil. Elaboragéo dos autores.

® Pequenas diferengas com outras tabelas podem ocorrer devido a reviséo da arrecadagédo posterior a obtengdo dos dados.

@ Média dos percentuais de 2006 e 2007 do trimestre no total arrecadado do ano.

94.R$ 4,4 bilhdes se devem ao imposto de renda da pessoa juridica. A explicacdo da
RFB para parte do aumento dessa receita nos quatro primeiros meses do ano, de
2007 para 2008, é a antecipacdo do recolhimento do saldo da declaragdo de
ajuste de 2007, em particular por empresas do setor financeiro.?* A mesma
justificativa se aplica para a CSLL, cuja projecdo, no entanto, é inferior a do
decreto.

95.No caso da CSLL e do IOF, as estimativas do decreto superam em muito a lei.
Representa reconhecimento, no caso do IOF, de que a projecdo do impacto da
majoracdo de aliquotas para compensar o fim da CPMF, apresentada a época
pelo Executivo e utilizada pelo Congresso, estava subestimada, e outros
aumentos se seguiram. No caso da CSLL, ainda esta por ocorrer o efeito do
aumento de aliquota para as instituicdes financeiras.

21 Ver http://www.receita.fazenda.gov.br/Publico/arre/2008/AnalisemensalMar08.pdf.
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96.0 imposto de renda na fonte sobre remessas para o exterior projeta, supondo a
mesma sazonalidade, R$ 1,7 bilhdo acima do decreto.

97.Para a Cide, a simulacédo ndo incorporou a reducédo da aliquota.

98.Por fim, a receita da Cofins, segundo a simulacdo, seria R$ 4,5 bilhdes abaixo da
estimativa do decreto, que por sua vez foi superior a lei em R$ 7,6 bilhdes. No
entanto, o dado preliminar de maio ndo conta com as receitas do PAEX que estéo
apropriadas no item “outras receitas administradas” que, por sua vez, esta R$ 4,7
bilhdes acima da estimativa do decreto. Assim, ainda ndo € possivel concluir a
sinalizacdo dada pela simulacao.

X.2.2 RECEITA NAO ADMINISTRADA

99. A maior parte do aumento da previsdo das receitas nao-administradas no Decreto
6.468, em relagdo a lei e ao decreto anterior, deve-se as concessdes, conforme a
Tabela.

RECEITAS NAO ADMINISTRADAS, 2007-2008

(R$ milhdes)
2008 Variacdes do Dei:reto 6.468 em
Relacéo a
2007
Discriminag&o ) Realizado . Decreto
Lei Decreto 6.439 Decreto 6.468 2007 Lei 2008 6.439
R$ milhdes | % PIB [ R$ milhdes |% PIB | R$ milhdes |% PIB | R$ milhdes (% PIB R$ milhdes
TOTAL DAS DEMAIS RECEITAS 62.446,2 2,44 81.999,4 2,9 79.109,4 2,79 83.164,4 2,92 20.718,2 1.165,0 4.055,0
Concessdes 2.064,00 0,08 3.556,6 0,13 3.533,6 0,12 4.704,5 0,17 2.640,5 1.148,0 1.171,0
Dividendos 6.977,14 0,27 10.132,1 0,36 9.503,1 0,33 9.503,1 0,33 2.526,0 (628,9) -
Contribuigdo dos Servidores ao PSSS 5.648,51 0,22 6.845,5 0,24 6.845,5 0,24 7.182,9 0,25 1.5343 337,3 337,3
Salario-Educacéo 7.088,53 0,28 8.762,2 0,31 9.070,3 0,32 9.126,4 0,32 2.037,9 364,2 56,1
Royalties/Compensagdes Financeiras 17.026,18 0,67 25.477,3 0,90 22.816,5 0,80 24.365,4 0,86 7.339,2 (1.111,9) 1.548,9
Demais Receitas 12.809,59 0,50 13.367,9 0,47 13.385,4 0,47 13.753,4 0,48 943,8 385,6 368,1
Receita Prdpria (fts 50 & 81) 8.826,50 0,34 8.924,2 0,32 8.685,6 0,31 9.290,0 0,33 463,5 365,8 604,4
FGTS 2.005,72 0,08 1.933,7 0,07 2.269,4 0,08 2.238,7 0,08 233,0 305,0 (30,7)
Operacdes com Ativos 0,00 0,00 3.000,0 0,11 3.000,0 0,11 3.000,0 0,11 3.000,0 - -

Fonte: Secretarias de Orgamento Federal (SOF/MPO). Elaboragéo dos autores.

100. O incremento das receitas de concessdes deveu-se a antecipacdo do
pagamento pela licenca para exploracdo da banda de terceira geracdo — 3G, no
valor de R$ 1,5 bilhdo. O arrecadado até a primeira semana de junho ja chegou a
R$ 4,3 bilhdes, muito préximo da meta anual.

101. O aumento das receitas préprias foi atribuido ao desempenho da arrecadacao
nas Industrias Nucleares do Brasil, no Fundo Aeronautico, no INMETRO e no
Fundo Nacional de Saude (receita do DPVAT).

102. As demais receitas crescem quase R$ 400 milhGes em relacdo a lei e ao
decreto anterior, em funcdo da arrecadacao do Fistel e do Adicional ao Frete da
Marinha Mercante (AFMM), com o aumento das importacoes.

103. As compensagdes financeiras ainda estdo R$ 1,1 bilhdo abaixo da lei. No
entanto, o ultimo decreto ja contempla pre¢co médio do barril de petréleo em US$
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110,86. Na lei, usou-se o prego médio de US$ 90. A pequena queda relativa no
cambio nao justificaria essa revisdo, que provavelmente se deve a outros fatores,
como o volume da produgao.

104. A segunda grande queda de receita estd em dividendos, que desconsidera a
alteracdo do Congresso, retomando o numero da proposta, mesmo diante da
frustracdo de 2007, que tinha levado a crer que parte dessa arrecadacdo seria
realizada neste ano. A arrecadacdo até a primeira semana de junho é de R$ 4,5
bilhdes.

105. Finalmente, o governo continua esperando arrecadar R$ 3 bilhdes com
alienacdo de ativos inserviveis. Iniciativa semelhante redundou em fracasso
absoluto em 2007. Até o momento, nada foi arrecadado a esse titulo.

X1 — EVOLUCAO DA DIVIDA PUBLICA FEDERAL EM MERCADO NO QUADRIMESTRE

106. Os 88 2° e 3° do art. 2° da LDO de 2008 prevéem que o relatério de avaliacéo
de cumprimento da meta de superavit primario traga dados sobre a evolucdo da
divida publica federal.

107. A Divida Publica Federal (DPF), no 1° quadrimestre de 2008, diminuiu de R$
1.345 bilhdes para R$ 1.330 bilhGes, como mostra a Tabela da pagina seguinte.

108. Neste periodo, a divida mobiliaria interna - DPMFi caiu em R$ 5,8 bilh&es, para
R$ 1.231 bilhdes, enquanto que a divida publica externa - DPFe foi reduzida em
R$ 9,3 bilhdes, para R$ 99,6 bilhdes.

109. O diminuicdo da DPMFi decorreu da apropriacdo, por competéncia, de R$ 48,9
bilhdes de juros, mais que compensada pelo resgate liquido de R$ 54,7 bilhdes.
Os pagamentos de amortizagbes e juros (R$ 154,6 bilhdes) e os cancelamentos
(R$ 0,1 bilh&do) totalizaram R$ 154,7 bilhdes, contra emissdes de R$ 100,0 bilhdes
- por oferta publica (R$ 99,0 bilhdes) e por colocacado direta (R$ 1 bilhdo).

110. Ja a reducdo da DPFe se deveu a resgates liquidos de R$ 8,7 bilhdes, em
excesso as emissdes, e a variagdo cambial que excedeu os juros apropriados por
competéncia em R$ 624 milhdes, fazendo com que a participacdo da DPFe no
total da DPF de responsabilidade do Tesouro caisse para 7,4% (em dez/07 era de
8,1%). Esse percentual acarreta menor preocupagdo com a gestdo da divida
externa, em face de eventuais choques no cambio.
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DIVIDA PUBLICA FEDERAL (DPF) DE RESPONSABILIDADE DO TESOURO NACIONAL EM MERCADO
Variagdo no 1° Quadrimestre de 2008 em relacéo a Dezembro de 2007

% do Estoque

Fatores de Variacdo (R$ milhGes) Inicial em
31/dez/07

ESTOQUE EM 31/DEZ/07 1.345.425 100,00

DPMFi 1.236.540 91,91

DPFe 108.884 8,09

ESTOQUE EM 30/ABR/08 1.330.368 98,88

DPMFi 1.230.758 91,48

DPFe 99.610 7,40

Variacdo Nominal (15.057) (1,12)
DPMFi (5.782) (0,43)
DPFe (9.274) (0,69)
| - Gestdo da Divida - TN (1.1 + 1.2) (15.056) (1,12)
1.1 - Emissao/Resgate Liquido (63.309) (4,71)
DPMFi (54.659) (4,06)
DPFe (8.650) (0,64)
I.1.1 - Emissbes 100.113 7,44
DPMFi 99.976 7,43
Oferta Publica ® 98.985 7,36
Diretas @ 991 0,07
DPFe 137 0,01
1.1.2 - Resgates (163.422) (12,15)
DPMFi (154.635) (11,49)
Pagamentos Correntes ® (154.635) (11,49)
DPFe (8.787) (0,65)
Pagamentos Correntes @ (8.133) (0,60)
Resgates Antecipados (654) (0,05)
Programa de Recompra de Titulos® (654) (0,05)

1.2 - Juros Nominais (apropriagéo por competéncia) 48.253 3,59
DPMFi © 48.877 3,63
DPFe (624) (0,05)
Juros @ 2.896 0,22
Variagdo Cambial ® (3.520) (0,26)

Fonte: Relatorio, Secretaria do Tesouro Nacional (STN/MF). Elaboragao dos autores.
® Emissdes de titulos de DPMFi que ocorrem principalmente por meio de leildes ou por meio do Programa Tesouro Direto, excluindo
titulos da Divida Securitizada e TDA. N&o incluem as operacdes de troca/permuta de titulos nem os cancelamentos.

@ Referem-se as emissoes para fins especificos autorizados em lei (e.g. permuta de LFT-B para bancos estatais), e as emissées sem contrapartida financeira
para atender aos Programas de Reforma Agréria (TDA), Proex, FIES, PND, PESA e Funad.

© pagamentos de amortizagdes e juros da DPMFi.

© pagamentos da divida mobili4ria, Organismos Multilaterais e Bancos Privados/Agéncias Governamentais da DPFe.
® pPrograma de recompra antecipada da Divida Ptblica Mobiliaria Federal Externa - DPMFe.

© Contempla a atualizagéo monetaria do principal e a apropriagéo de juros reais da DPMFi.

™ saldo dos juros apurados por competéncia no periodo.

® Demonstra o efeito da apreciagéo/depreciac&o do délar e demais moedas subjacentes & DPFe em relag&o ao real.

111. No tocante a prazos e composicdo da DPF, os resultados alcancados ao final
do 1° quadrimestre sdo apresentados na tabela abaixo, que traz também a
situagdo em dezembro de 2007 e o pretendido ao final de 2008, conforme os
limites inferiores e superiores previstos no Plano Anual de Financiamento - PAF

2008.
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RESULTADOS DA DIVIDA MOBILIARIA FEDERAL - DPF
Indicadores Dez/07 — PAF'ZOOS, . Abr/08
Minimo Maximo
Estoque em Mercado (R$ bilhdes) 1.333,8 v 1480 1540 1.318,30 ®
Prazo Médio (meses) 39,2 42 46 41,7
% vincendo em 12 meses 28,2 24 27 25,4
Composicao do Estogue (%)
Prefixados 35,1 35 40 32,2
indice de Precos 24,1 25 29 25,5
Selic 30,7 25 30 32,7
Cambio 8,2 7 9 7,6
TR e outros 1,9 1 3 2,0

Fonte: Plano Anual de Financiamento 2008 - PAF2008/STN; Relatério de Avaliagdo - Meta Fiscal Quadrimestral 1° Quadrimestre de
2008/STN; Relatério Anual da Divida 2007 - STN; Relatério Mensal da Divida Pablica Federal - Abril 2008/STN.

@ valor constante do Relatério Mensal da Divida Publica Federal de abril/08 e do PAF 2008. No Relatério de Avaliagéo do 1°
Quadrimestre de 2008 constam R$ 1.345,4 bilhdes. Demais indicadores de dez/07 correspondem ao valor da tabela.

@ valor constante do Relatério Mensal da Divida Publica Federal de abril/08. No Relatério de Avaliagéo do 1° Quadrimestre de
2008 constam R$ 1.330,4 bilhdes. Demais indicadores de abril/08 correspondem ao valor da tabela.

112. Observa-se que na composicdo da divida houve alguma piora com o aumento
na participacéo dos titulos selicados e com a reducdo na dos prefixados. Houve,
entretanto, reducdo na parcela de titulos vinculados ao cambio e aumento na dos
indexados a precos (parcela de juros pré-fixada mais IPCA)

113. Com relacdo ao alongamento do perfil da divida, o prazo médio aumentou em
2,5 meses, um bom resultado. Melhorou também o percentual vincendo em 12
meses, com reducgéo de 2.8 p.p.

114. Embora as operacdes de mercado aberto ndo se enquadrem nas estatisticas
da DPF de responsabilidade do Tesouro Nacional, cabe atentar para crescimento
de seu montante. Em dezembro de 2007 era de R$ 166 bilhdes, como pode ser
visto na Tabela da proxima pagina.

115. Em abril de 2008, as operacBes de mercado aberto atingiam R$ 246 bilhdes,
representando 16,8% do somatério da Divida Mobiliaria Federal Interna com
operacbes de swap e das proprias operacdes de mercado aberto. A tabela mostra
ainda que em dezembro de 2006, essas operacBes somavam R$ 60 bilhdes e
representavam 5,2% do somataorio.

116. O crescimento dessas operagfes coincide com a atuacdo do Banco Central
para enxugamento da liquidez que resulta, em grande medida, da aquisi¢cdo de
dolares que realiza no mercado domestico. Coincide também, por conseqtiéncia,
com o aumento das reservas internacionais do Pais.

117. As operagOes de mercado séo de curto prazo e referenciadas e garantidas
com titulos selicados. Cabe investigar se o crescimento dessas operacdes nao
estaria prejudicando a atuacdo do Tesouro Nacional no tocante ao alongamento
do prazo e a composicao da divida.
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Composicdo da DPMFi em Poder do Publico por Tipo de Rentabilidade - Com Swap e Operacdes
de Mercado Aberto

] » Dez/2006 Dez/2007 Abr/2008
Tipo de Rentabilidade
R$ bilhdes % R$ bilhdes % R$ bilhdes %
Prefixados 395,04 34,25 456,97 32,86 414,32 28,29
Taxa Selic 439,88 38,13 448,63 32,26 468,06 31,96
indices de Precos 246,43 21,36 321,65 23,13 336,72 22,99
cambio® (12,05) (1,04) (28,00) (2,01) (26,41) (1,80)
TR 24,19 2,10 25,62 1,84 26,03 1,78
Outros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Subtotal 1.093,49 94,80 1.224,87 88,08 1.218,72 83,20
Oper. Mercado Aberto 60,03 5,20 165,81 11,92 246,01 16,80
Até 1 més 5,80 0,50 (1,46) (0,10) 52,52 3,59
Mais de 1 més 54,23 4,70 167,27 12,03 193,49 13,21
Total 1.153,52 100,00 1.390,68 100,00 1.464,73 100,00

Fonte:Relatério Mensal da Divida Publica Federal - Abril 2008. STN/MF. Elaboragdo dos autores.
Wvalor de referéncia para ajuste de swap foi incorporado ao estoque de cambiais.
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ORGAMENTOS, 2003-2007

Despesas Primdrias e Resultado da Unido

Realizado

2008

“ariagdes do Decreto 6.468 em

Relagdo a
Diseriminagéo 2003 2004 o005 | 2006 | 2007 Propasta Lei Decreto .439 Decreto b 468 Realizado | | iy | Decreto
2007 5439
% PIB R§ milhéies | % PIB  |REmilhdes | % PIB  |RE milhdes | % PIB  |R§ milhdes| % PIB R§ milhdes
TOTAL DAS DESPESAS 154 15,82 16 67 1737 18,00 519.0268 1891 518.0142 18,37 516.3949 18,20 530.0323 1851 B63.36158 120181 13837 4
Pessoal e Encaraos Sociais 451 4,368 434 455 460 1300298 474 1268550 450 1288550 447 1344437 4,72 16.857 8 78887 7.588.7
Beneficios da Previdéncia 6,19 6,48 [==l) 710 724 1987025 724 1984320 707 2003798 706 2001423 703 14.855 8 7172 (2305)
Demais Despesas Vinculadas ao Salario Minima 087 088 096 1,14 123 343745 125 347471 123 36E589 129 3BITAN 129 53492 20271 152
Abano & Segura Desemprega 050 0,49 053 06t 070 191269 070 19.3379 069 210569 074 211721 074 32164 18342 152
Lei Orgénica de Assisténcia Social 027 0,30 035 041 045 134307 049 135165 048 137478 048 13747 8 048 21813 2313 -
Renda Mensal Vitalicia o1 0,10 o008 0,08 o.07 18179 007 18927 0,07 1.8542 o007 1.8542 007 47 5) (38.5) -
Compensagio Estados Exportadores ICMS 023 0,22 024 017 0,15 39000 0,14 3.9000 0,14 3.9000 0,14 52000 0,18 1.300,0 1.3000 1.3000
Outras Despesas Obrigatdrias 055 0,42 1=} 208 052 185167 0B7 174070 0g2 323426 114 326343 1,158 19357 1 18227 3 2816
Subsidios e Subvencies 031 0,25 043 035 038 101910 037 9.0791 032 105410 037 110023 039 1.2685 1.9232 4813
Sentengas Judiciais - Demais 006 0,08 004 004 0,08 1.7836 0,08 1.7838 0,08 1.783 6 0,08 1.78386 0,06 457 2 on on
Fundef/Fundeb - Complementag&o 004 0,03 003 opz 0,08 337 2 on 3137 2 on 3740 on 31740 on 11847 368 -
Doagdes 0,00 0,00 000 0,00 0,00 1767 oM 1767 0,0 1767 0,01 1767 oM 995 . .
ConvEnios o.00 0,00 o000 0,00 0,01 250 8 o001 250 8 o,01 2395 0,01 2418 o001 754 B 24
FDA / FDNE/SUDAM/SUDENE o.00 0,00 o001 0,00 0,01 - - - - 1.44256 0,058 1.44256 0,05 1.157 8 144256 -
Indenizagdes - Proagro 0,00 0,00 0,04 0p2 0,00 2093 oo 2093 0,01 2093 0,01 - - - (209,3) (209,3)
Fundo Constitucional do DF o001 0,01 ooz 0p2 0,02 79,3 o0p2 a51.5 0,02 a79.3 0,02 78,3 0p2 1308 2.2 -
Créditos Extraordinarios o000 0,00 ooo ono 0,00 - - - - 11.041 1 038 11107 3 039 MA07 3 1107 3 65,2
Reserva de Contingéncia ooo 0,00 000 o000 0,00 - - - - - - - - - - -
Fabricagdo de Cédulas e Moedas ooz 0,02 o2 opz o002 - - - - B34 .1 0,02 B34,1 opz 1263 B34,1 -
FGTS 012 0,09 015 013 008 19337 o7 19337 007 22694 008 2237 008 2507 3050 @07
Transferéncia Agéncia Nacional de Aguas opo 0,00 000 oon 0,00 284 0.ao 284 0,00 253 0,00 270 oon 05 (1.4 17
Anistiados o.00 0,00 o000 0,00 0,01 267 o001 267 o,01 267 0,01 267 o001 741 - -
Ajuste Caixa/Competéncia 0,01 0,08 0,08 -0,04 013 - - - - - - - - 34243 -
Legislativatludicizrio/MPU 016 0,19 019 0 021 E6138 024 B.4821 023 B.2604 022 B3ME 022 10743 (4T 4 744
Discricionarias - Executivo 280 327 348 386 406 1268893 482 1281910 458 1089931 388 1144962 402 10.567 B (14.6949) 44980
Discricionarias 302 340 378 381 444 1091528 398 1153868 409 9681739 339 1006720 353 (12859 2) (14.6%4.9) 44980
Ajuste CaivafCompeténcia 012 013 035 0.27) -0.58 - - - - - - - - 14.804 3 - -
Prajeta Piloto de Investimanta 000 0,00 004 0,12 020 138250 D50 1382432 043 1382472 043 1382472 049 87225 -
DISCREPANCIA ESTATISTICA 003 0,02 004 (0,05) 0,08 - - - - - - - (1.613 8) -
PRIMARIO FISCAL E SEGURIDADE - -
COM PROJETO PILOTO DE INVESTIMENTO 228 2,56 248 208 232 465613 170 455863 162 486104 1,71 48.848 5 1.71 (10.8903) 3.2622 2380
SEM PROJETO PILOTO DE INVESTIMENTO 253 220 252 B0.3863 220 584105 211 B24345 220 B2B727 220 (1.867 8) 3.262.2 2381
PRIMARIO ESTATAIS FEDERAIS 056 0,50 073 070 047 178407 05 211465 075 1B4466 0ps  1B5169 0g5 EBO0B3  (2B2915) 703
Mermorando:
DEFICIT DA PREVIDENCIA gA0 s (7S (danm (78 @EmEI (E2) GTEIZO) (13 WO4BLT (143 GRMTE (154 67641 1425 5) 23466
AJUSTE METODOLOGICO (Recebiveis de ltaipu) 0,14 o 012 o.07
PRIMARIO FISCAL E SEGURIDADE SEGUNDO BACE 270 260 220 232
PRIMARIO ESTATAIS FEDERAIS SEGUNDO BACEN 0,46 0p1 058 047

Fonte: Secretarias ds Orgamento Federal (SOF/MPC). Elaboragio dos autores



