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I - PRINCIPAIS CONCLUSOES E RECOMENDACOES

1. No
Responsabilidade Fiscal ter procurado ampliar o

campo fiscal, apesar de a Lei de
papel das leis de diretrizes orcamentarias, na
pratica lhes sobra apenas fixar o superavit do
exercicio seguinte. As metas primarias do setor

publico e da Uniao foram sempre estabelecidas na

Circulou em 2005 proposta de incluir
na  Constituicdio  brasileira a
exigéncia de que o déficit nominal
fosse eliminado em determinado
prazo. Seriam alteradas vinculagées
de receitas e outros dispositivos que
enrijecem as despesas, facilitando o
atingimento desse resultado, mesmo

LDO em percentagem do PIB, compativeis com a na
dinamica que se quisesse imprimir a divida

circunstincia de  juros

imprevistamente altos.

publica, geralmente de reduzir ou estabilizar a

divida publica em proporc¢ao do PIB.

Regras fiscais vdo da “regra de ouro” dquelas
consignadas no Tratado de Maastrischt — hoje
reconhecidamente fracas -, de que a divida
ptiblica bruta ndo pode superar 60% do PIB, e o
déficit nominal, 3% do PIB. Os instrumentos
para aplicagio da regra fiscal no Brasil,
incluidos sancées, controle externo e a decisdo,
ndo escrita, de monitorar a trajetoria da divida,
seriam mais eficazes. Regras bem avaliadas
internacionalmente combinam a meta fiscal com
transparéncia, prestagdo de contas, auditoria e
penalidades, e sdo voltadas para o crescimento:
incluem teto para despesas e a prioridade dos
investimentos.

2. Desde 2007 é facultado ao Executivo

diminuir a meta em funcdao da
execugao financeira de despesas com
projetos do Programa de Aceleragao
do Crescimento, e desde 2010, do
excesso de superavit que tiver sido
apurado no exercicio anterior.
Requisitos para a adogdo de politicas

fiscais anticiclicas, das quais essa

flexibilizacao é exemplo, nunca foram
estabelecidos em lei.

3. O projeto de LDO para 2011 distorce mais, em relacao a 2010, essa regra fiscal,

com a novidade de que as metas estdo sendo estabelecidas em reais em abril do

ano anterior - segundo o projeto, R$ 1255 bilhdes e R$ 84,4 bilhoes,

respectivamente, para o setor publico e a Unido. Nenhum outro dos montantes

(receitas, despesas obrigatorias...) que afetam o resultado primadrio esta sendo tao

precoce e precisamente calculado.

O argumento a favor da inovagao — previsibilidade! — é fragil porque (a) os

produtos internos brutos em 2010 e 2011 estao subestimados no projeto, e a

1 A fixag3o das metas em valores nominais propicia uma melhor previsibilidade da meta de superdvit priméario a ser alcangada

no exercicio, uma vez que ndo ficara dependente da oscilagdo da previsdo do PIB. Na forma atualmente adotada, ndo ha
certeza do cumprimento da referida meta no encerramento do exercicio, considerando que o valor do PIB sé é conhecido
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, , discrepancia pode aumentar mais, e ndo seria
Uma alternativa de mecanismo

anticiclico, que dificilmente se
poderia instrumentalizar por meio
de LDO anuais, seria a fixa¢do de
primdria  para
orcamentos fiscal e da seguridade
social acumulada para o préximo
triénio (2,15% do PIB x 3, por
exemplo), e cumpriria metas
anuais segundo o ciclo econdmico
e a evolugdo da divida.

possivel na LDO (anual) assegurar que a
insuficiéncia de poupanga primdria seja

compensada em exercicio futuro; (b) com

uma meta 0s

crescimento de 5,5% estimado para o

proximo ano, nao se justificaria endossar

(¢ o

Executivo nao tera, de qualquer maneira,

uma politica fiscal expansionista;

grau equivalente de certeza relativamente
aos resultados de estados e municipios; e (d)
o excesso de superavit do exercicio anterior, bem como a maneira como ¢é
calculado, fornece margem para fins de abatimento da meta, afastando o risco de
descumprimento que se pretende evitar.

Ha mais de uma forma de assegurar o que pretende o projeto, sem que as metas
precisem ser fixadas nominalmente. Uma alternativa, que propomos a seguir (a)
atribui ao Executivo a atualizagdo responsavel das metas de resultados; (b) da
certeza do cumprimento da meta da

Uniao, estabelecendo resultado fiscal em Destinagio de recursos para o FSB — em lugar
do aumento da meta primdria —, na fase de
crescimento econdmico exuberante e bonanga
fiscal, e o recurso d faculdade de reduzir a
meta primdria até o montante das despesas
do PAC executadas, sdo o0s

mecanismos anticiclicos agora em uso na

reais a ser perseguido pelo Executivo; (c)
simplifica as previsdes, ao diminuir a
margem para descumprimento da meta;

. . na crise,
sinaliza para os mercados o rumo da

politica fiscal; e evita a deterioracao das
expectativas; (d) aprimora a regra fiscal
anticiclica, pressupondo critérios para
seu uso e; (e) aproxima o valor previsto

esfera federal (2008 e 2009, respectivamente).
Uma maneira de demonstrar corte de
despesas em 2010 sem alterar o formato dos
demonstrativos tradicionais é prever novo
aporte ao FSB em 2010.

da execugao provavel do investimento;

(f) atenua falhas que se agravam a cada ano — como restos a pagar volumosos e
crescentes inscritos ao fim de cada exercicio, pari passu com o aumento das
despesas do PAC; (g) elimina a possibilidade de carregar para o ano seguinte o
excesso de meta realizada, que, de tao singular frente as demais brechas ja
existentes, nao foi usada nas duas primeiras avaliagdes bimestrais de 2010; e (h)
estimula a melhor coordenagao entre as politicas monetaria e fiscal. Os arts. 2° e 3°
teriam as seguintes redagdes:

alguns meses apds o final do ano, quando ndo ha mais tempo para qualquer ajuste”.

Ver na Mensagem em

https://www.portalsof.planejamento.gov.br/sof/Pldo2011/Exposicao 1 Motivos.pdf.

3
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“Art. 2°- A elaboracdo e a aprovacdo do Projeto d& Drcamentaria de
2011, bem como a execucdo da respectiva Lei, devegk compativeis
com a obtencdo da meta de superavit primario, parasetor publico
consolidado, equivalente a 3,30% (trés inteirosrimta centésimos por
cento) do Produto Interno Bruto — PIB, sendo 2,15fdois inteiros e
quinze centésimos por cento) para os Orcamentos&li® da Seguridade
Social e 0,20% (vinte centésimos por cento) paraPoograma de
Dispéndios Globais, conforme demonstrado no Anex® Metas Fiscais
Anuais constante do Anexo Il desta Lei.

§ 1° As empresas do Grupo PETROBRAS nao serdadeoadas na meta
de superavit priméario, de que trata o caput destdga, relativa ao
Programa de Dispéndios Globais.

8§ 2° Podera haver, durante a execugdo orcamentat@a 2011,
compensagao entre as metas estabelecidas paragas@ntos Fiscal e da
Seguridade Social e para o Programa de Dispéndiob&s de que trata o
art. 11, inciso VI, desta Lei.

8§ 3° As metas de superavits primarios a serem cudgs no exercicio
serdo aquelas expressas em reais em decreto dorHodutivo editado
com base no relatorio previsto no art. 70, 8 49at®vo ao quinto bimestre
de 2011, equivalentes aos percentuais do

PIB de que trata o “caput”.
Art. 3° O superavit a que se refere o art.

A LRF falhou ao mndo prever que
reestimativas de despesas obrigatoria

desta Lei podera ser aumentado ou reduzi pudessem, durante a execucio  do
mediante justificativa que constara do: °r¢amento, também dar ensejo ao
contingenciamento das despesas

decretos a que se refere o art. 70, § 8°, at«
equivalente a 0,50% (cinquenta centésimc
por cento) do PIB, para, no caso de reduca
0 atendimentoda execucao financeirade

despesas no ambito do Programa
Aceleracdo do Crescimento — PAC, cuj
programacdes serdo identificadas no Proje
e na Lei Orcamentaria de 201bem como
nos restos a pagar de exercicios anterigre
com o identificador de Resultado Primaric
previsto no art. 7°, § 4°, inciso IV, desta Lei.

6. O projeto de LDO poderia ser aprimorado

mediante a inclusao de dispositivos que ainda

aprovadas na Lei. Essa possibilidade
continua sendo consagrada nas LDO. O
Congresso, de despesas
orcamentdrias, tem ficado satisfeito em
conhecer as providéncias que serdo
adotadas quanto a alteragio das
respectivas dotacdes. As despesas extra-
orcamentdrias que frequentemente sdo
consignadas na apuragdo das
necessidades de financiamento do governo
central  sdo, além dos créditos
extraordindrios, a fabricacdo de cédulas e
moedas, transferéncias aos fundos ADA e
ADENE, alguns subsidios e subvencades e,
mais recentemente, empréstimos liquidos.

tratando-se

nao tiveram o devido aproveitamento e sao urgentes.

Para que mudangas nas previsdoes de despesas obrigatorias nao sejam mero

artificio para impor limitagdes superestimadas ao empenho e a movimentagao

financeira, e para que se estabeleca transparentemente, como ¢ feito na peca

4
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orcamentdria, quais despesas adicionais se pretende realizar, € plausivel exigir a

memdria de calculo do acréscimo e a programacgao dos créditos extraordindrios

por executar no exercicio. Além disso, algumas dessas despesas obrigatdrias

continuam ha mais de 10 anos afetando o resultado sem transitar pela lei

orcamentdria, e nem ao menos sao estimadas e incluidas no demonstrativo para

esse fim previsto no projeto de lei. Devem passar a constar do projeto de lei

or¢amentdria, ou nao serao aceitas no computo do contingenciamento. Os

dispositivos sugeridos sdo os que se seguem. Onde se 1€ no projeto:

“Art. 70. ...

§ 4° O Poder Executivo encaminhara ao Congressnddal e aos 6rgaos
referidos no art.20 da Lei Complementar n°® 10120@0, no mesmo prazo
previsto no caput deste artigo, relatorio que sepieciado pela Comissao
Mista de que trata o art. 166, § 1°, da Constitoigéontendo

[l - a justificacdo das alteracfes de despesasgatérias, explicitando as
providéncias que serdo adotadas quanto a alterat@ioespectiva dotagéo
orcamentaria;

Leia-se:

(ldem...)

lll - a justificacdo, com memoaria de calculo, dadteracdes de despesas
obrigatérias, separando orcamentarias de extra-argentarias, e
incluindo, se houver, a programacdo que sera execla mediante
abertura, reabertura ou pagamento de restos a pagde créditos
extraordinarios, explicitando ainda as providénciagie serdo adotadas
quanto a alteracdo das respectivas dotacoes;

8. Acrescente-se paragrafo ao art. 70:

“8 1° Despesas obrigatorias e as respectivas afides sO poderdo ser
computadas no célculo da limitacdo de empenho e imantacdo
financeira se tiverem integrado o projeto de lei camentaria ou
integrarem a Lei e os créditos adicionais, e no cade despesas extra-
orcamentérias, se as estimativas correspondentgsréin constado do
Quadro XI (“Demonstrativo dos Resultados Primario Bominal do
Governo Central”) referido no Anexo | desta Lei (‘8acao dos Quadros
Orcamentarios Consolidados”).”
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9. O crescimento do estoque de restos a pagar nos ultimos anos, particularmente de
investimentos, poderia refletir or¢camentos mal formulados, obras que nao
puderam ser concluidas a tempo, ou o Executivo buscando se garantir contra a
nao aprovacgao do proximo or¢amento a tempo. O mais provavel, no entanto, nao
havendo limitac¢ao, € que o Executivo aproveite para ter um leque mais amplo de
projetos dentre os quais escolher, somando os do or¢amento corrente e os da
programacao paralela inscrita em restos a pagar.

10. Restos a pagar concorrem com o or¢amento corrente pelos mesmos recursos e se
sobrepdem as prioridades estabelecidas pelo Congresso. E unanimidade entre
analistas que essa distor¢ao deva ser eliminada, e ja houve no passado norma
constante da LDO? nessa diregdao, que pode ser ressuscitada acrescentando
paragrafo ao art. 104:

“8 4° Os Restos a Pagar ndo processados, relativaespesas primarias
discricionarias, inscritos no exercicio de 2011,méxcederdo a 50% (cinquenta
por cento) do valor inscrito no exercicio de 2010.”

11. Os problemas que persistem relativos a margem de expansao das despesas de
duracao continuada (interpretacdo dos dispositivos da LRF, utilidade do
demonstrativo e destino do saldo) poderiam ser sanados na propria LDO, se ela
trouxesse a exigéncia de sua atualizagdo na proposta orcamentdria e ditasse
algum contetdo minimo desse demonstrativo. Até 31 de agosto havera
provavelmente mudancgas nas hipdteses sobre o comportamento das principais
varidveis econOmico-fiscais, na legislacdo de receitas que ndo tenham sido
adequadamente incorporadas aos cdlculos, e nas despesas permanentes (ver na
proxima sec¢ao). Por essas razdes, recomenda-se incluir no Anexo II, o seguinte
inciso:

“XXXIV — demonstrativo atualizado da margem de expgd@o das
despesas obrigatérias de carater continuado, dis@nando, inclusive
com metodologia de calculo, cada imposto e contigdio em que haja

estimativa de aumento permanente e todo aumento diespesa
considerado na proposta, destacando aquele de retaircontinuada’”

2 Art. 39, §3°, da Lei 10.524/02, de 25 de julho (LDO para 2003).
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A Comissao Parlamentar de Inquérito “destinada a investigar a divida publica da

Uniao, Estados e Municipios, o pagamento de juros da mesma, os beneficidrios
destes pagamentos e o seu impacto nas politicas sociais e no desenvolvimento
sustentavel do Pais” dedicou grande parte dos seus trabalhos a examinar os
aspectos que cercam atualmente o endividamento publico e a administra¢ao da
divida.* Os debates levaram seus participantes e convidados a abordar questoes
como a taxa bdsica de juros, o endividamento do Banco Central e o tratamento
orcamentdrio de despesas com o servico da divida. A CPI concluiu pela
apresentacao de projetos de lei, alguns dos quais alterando a LRF. Seguem-se

algumas dessas proposigoes, convertidas em sugestdoes de emendas ao projeto de
LDO.

Para assegurar a identificagao de juros reais e da parcela dos juros nominais que é
consignada como amortizagao, uma das recomendacoes da CPI foi de que fossem,
em prol da transparéncia, separados no or¢camento e na execugao or¢amentaria.

A proposicao consistiria em pardgrafo tinico acrescentado ao art. 72 do projeto de
LDO, com a seguinte redagao:
“Paragrafo unico. O projeto de lei, a lei e os réfaios de execucao
orcamentéria, assim como o Sistema Integrado de Adstracao
Financeira do Governo Federal - SIAFI, demonstrar&eparadamente as

parcelas dos juros nominais apropriadas a titulo ¢&os reais e de
atualizacdo monetéria do principal da divida molitia.”

A CPI foi favoravel a que se exija prévia autorizagao .
Os empréstimos

orcamentdaria para todo e qualquer uso dos recursos i, Tesouro a
derivados da emissao de titulos de responsabilidade do  bancos oficiais
Tesouro Nacional. A tendéncia tem sido no sentido  ndo  transitam
contrario, como no caso dos volumosos empréstimos  pelo orcamento.
recentes do Tesouro ao BNDES. O Congresso, sabendo-se

que existe um limite, legal ou teorico, para a divida publica bruta, deve poder
fazer suas escolhas no momento em que se efetua a emissao, e nao, diante do fato
consumado, simplesmente referendar nas propostas orcamentdrias futuras as
despesas obrigatdrias relativas a juros e amortizagdo. A proposi¢ao tomaria forma

de artigo a ser incluido no Capitulo IV da LDO, nos seguintes termos:

3 Ver em http://www.camara.gov.br/sileg/Prop _Detalhe.asp?id=474390) o relatério final da CPI da divida puUblica.
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“Art. 71-A Toda emissédo de titulos da divida de pessabilidade do

Tesouro Nacional, quaisquer que sejam a finalidade a forma da

emissao, e a despesa a que fara face, entendiddoéamcomo despesa a
transferéncia e a entrega dos titulos a autarquitundagédo, empresa

publica ou sociedade de economia mista integrantiss administracao

publica federal, serdo consignadas na lei orcamerdae nos créditos

adicionais.”

16. Tendo em vista que apenas o Tesouro Nacional pode, desde maio de 2000, emitir

divida publica, e a importancia que assumiram as operagdoes compromissadas do

Banco Central no total do endividamento interno, a CPI propds que, quando da

avaliacdo semestral do cumprimento dos objetivos e metas das politicas

monetaria, crediticia e cambial prevista na LRF, a autarquia também apresente a

justificativa da evolugao dessas operacdes no periodo. Trata-se de acrescentar

paragrafo tnico ao art. 115 do projeto de LDO, com a seguinte redagao:

“Paragrafo Unico. A avaliacdo de que trata o “capuincluirq a analise e
a justificativa da evolucdo das operacbes compr@adas do Banco
Central do Brasil no periodo.”

17. Por ultimo, a Comissao concluiu que a execugao dos contratos de renegociacao da

divida dos Estados firmados a partir de 1997 é de dificil acompanhamento pelo

Congresso, posto que os dados agregados disponiveis nos sitios do Banco Central

e do Tesouro Nacional nao identificam seus valores especificos, nem os somam.

Tais contratos sao a parcela mais relevante do endividamento dessa esfera de

governo, com largo horizonte de pagamentos pela frente.

18. A proposicao visa a dar elementos a Comissao de Orcamento para esse

acompanhamento e consiste em incluir no Capitulo IX do projeto artigo com a

seguinte redacao:

Art. 128-A O Ministro de Estado da Fazenda encamamh a Comissao de
que trata o art. 166, § 1° da Constituicdo Federahensalmente,

demonstrativo, dos ultimos doze meses, do saldediey atualizacdo

monetaria, acertos e incorporacdes, amortizacdeggsae juros pagos, das
dividas refinanciadas com base na Lei n° 9.496, Ide de setembro de
1997, e na Medida Provisoria 2.192, de 24 de agot@001.”
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II - RESULTADQOS, METAS E PERSPECTIVAS PARA AS
POLITICAS ECONOMICA E FISCAL

19. Falta a lei complementar que regulamente o art. 165 §9°, da Constituigao,

20.

estabelecendo o conteido minimo da lei de diretrizes orcamentarias. Os projetos

de LDO sucedem-se burocraticamente, e frequentemente omitem questoes

relevantes, aparentando descompromisso do Executivo com a transparéncia de

suas projegoes*.

O investimento vem crescendo desde 2003.
O salario minimo acumula ganhos reais,
incorporando no indice de reajuste pelo
menos o crescimento real da economia de 2
anos atras. Limitacao ou corte de despesas
correntes e da carga tributaria ensaiados em
2006 e no lancamento do PAC, em 2007,
deixaram de ser preocupagao das
autoridades. A diminuicao do esforco fiscal
tem permitido desde 2005 o aumento
absoluto das despesas de custeio mais

rapidamente que as de investimento.

O orcamento pressiona a demanda
tanto via dispéndio direto, quanto por
meio de mudancas na renda disponivel —
tributos ou transferéncias para os
individuos, incluindo beneficios
previdencidrios e assistenciais. A
coordenacdo __entre _as __ politicas
monetdria e fiscal ¢é recomendada
porque, se o governo gasta mais, o
banco central terd que promover maior
aperto monetdrio,
demanda privada por algum tempo,
para abrir espaco para as despesas
adicionais do governo. E vice-versa.

desacelerando a

* Esses comentarios valem igualmente para as prestacbes de contas no decorrer da execucdo dos orcamentos, em avaliagdes
orcamentarias bimestrais e em relatérios de cumprimento de metas. Em 10 anos de vigéncia da Lei de Responsabilidade Fiscal,
avancou-se pouco para melhorar a informagdo sobre as financas publicas prestada pelo Executivo a sociedade e ao Congresso.
A excecdo, sempre reconhecida, € o plano anual de financiamento (PAF) da divida mobiliaria federal, divulgado desde 2001,
cujos relatérios mensais de execucdo estdo na internet, e desde 2005 sdo parte do relatério de cumprimento da meta
quadrimestral do resultado primario.
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21. O projeto de LDO para 2011, nos anexos,

Uma possibilidade de demonstrar
esforco fiscal acima do exigido e
preservar o uso dos recursos em
exercicios futuros, melhor que a
norma estabelecida no art. 3% § 1%
II, do projeto é fazer novo aporte ao
Fundo Fiscal de Investimentos e
Estabilizacdo por intermédio do
Fundo Soberano do Brasil.

deveria debater a desarticulacdo entre

politicas fiscal e monetdria, explicita desde

2005°. A politica de crédito oficial vem

sendo crescentemente expansionista. O
projeto de LDO nao se refere a alteracao
dessa tendéncia, que corresponderia ao
reconhecimento recente de Fazenda e Planejamento, de que o orcamento deva,

por meio da contencao das despesas federais, coadjuvar o papel do Banco
Central®. Nesse sentido, permitir que a meta seja temporariamente elevada
melhoraria o trabalho coordenado das autoridades econdomicas.

22. O projeto de LDO para 2011 silencia
sobre a proposito do Executivo de

Os resultados fiscais do setor piiblico,
liderado pela Unido, foram muito bons de
2003 a 2008, levando a divida liquida de 55%

do PIB a 384% do PIB. Em 2009, a DLSP
voltou a quase 43% do PIB. Essa piora
refletiu, por conta da crise, aumento de
despesas, reducido da atividade econémica e,
preponderantemente, a apreciacido do real. A
queda importante na receita deu-se nas

estabelecer limite anual para o
crescimento das despesas de
pessoal em 2,5%.” A iniciativa nem
é citada, que dira avaliada quanto a

seu impacto financeiro no triénio. O

esferas subnacionais.

PLDO passa ao largo das
pretensoes de reajuste salarial dos servidores do Judicidrio, cujo reflexo, somando
despesas primarias adicionais de entre R$ 5,5 bilhoes e R$ 6,1 bilhdes, dar-se-4 em
2011. Existem outras reivindicag¢des salariais sendo negociadas. Do lado das novas
despesas permanentes, estava pendente o percentual do reajuste real do Regime
Geral da Previdéncia Social para os que ganham mais de 1 saldrio minimo. Os
anexos também nao esclarecem de que forma a sequéncia do PAC se
compatibiliza com a programagao do ultimo ano do PPA 2008-2011.

> 2005 foi o ano a partir do qual a excelente evolugdo do cendrio econdmico global permitiu o atingimento de metas
emblematicas (reembolso do empréstimo do FMI; eliminagdo da divida publica externa; emissGes soberanas no mercado
financeiro internacional, inclusive em reais; superavit nominal acumulado no ano em 4 meses seguidos; formagdo de um fundo
soberano com saldo fiscal primario; obtencdo de grau de investimento; acimulo substancial de reservas; crescimento
acelerado...).

6 0 aumento dos juros, além de ter custo fiscal elevado, atrai ddlares (outro custo fiscal), aprecia o real e desestimula o
investimento produtivo.

7 0 PLP 449/09 faz alteracbes na LRF com o objetivo de limitar despesas da Unido com pessoal entre 2010 e 2019. O projeto
estabelece que os gastos ndo podem exceder, em valores absolutos, "o valor liquidado no ano anterior, corrigido pela variagdo
acumulada do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), ou o que venha a substitui-lo, verificado no periodo de
12 meses encerrado no més de margo do ano imediatamente anterior, acrescido de 2,5% ou da taxa de crescimento do PIB, o
que for menor". Pelas regras atuais da LRF, o limite para despesas com pessoal € de 50% da receita corrente liquida da Unido.
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23. A MP 472/10 ja& tramitava quando o projeto foi A divida piblica bruta aumentou de
58% do PIB em 2007 para quase 63%

do PIB em 2009, enquanto a divida
explicitado sobre perda estimada liquida estd em queda, exceto pela
oscilagdo de 2009. O crescimento da
divida bruta coincide com mudancas

encaminhado ao Congresso, mas nada ¢

originalmente em R$ 3 bilhdes, e ainda ha

desoneragdes sendo negociadas no ambito de na economia e na politica econémica.
sua conversao em lei.? 0 volume de operagdes
compromissadas do Banco Central

24. A LDO tem vigéncia de um ano’, e talvez por subiu 7,5 pontos do PIB, o que teve

isso ndo pareca valer a pena, por exemplo, o como contrapartida o aumento das
reservas internacionais liguidas. Por

esforco de desdobrar as receitas ou despesas outro lado, 4 pontos do PIB de
no triénio, nem supor que variem em relagao crescimento foram registrados mnos
ao PIB, nem estimar o redutor da meta de empréstimos do Tesouro ao BNDES,

, . N , . - que mndao estardao imediatamente
superavit primdrio por conta da execucao do disponiveis - por exemplo, o
PAC, ja que todas as previsoes serao refeitas empréstimo de R$ 80 bilhées
na lei orcamentaria (relativamente a 2011) e concedido em abril de 2010 teve prazo

, . . superior a 30 anos e contribuird para
nos proximos projetos de LDO (2012 e 2013) e a expansio da demanda agregada

respectivos or¢gamentos. como se  fossem despesas
orcamentdrias.
25. A divida liquida como indicador unico de

solvéncia em debates sobre a situacao fiscal brasileira vem sendo questionada. A
LDO deveria também explicitar a trajetdria prevista da divida bruta, o que daria
respaldo e evitaria criticas a eventuais aumentos da meta primadria no exercicio.

26. Para que a LRF fosse devidamente atendida, o Anexo IIL.1 (“Metas Fiscais
Anuais”) deveria trazer “demonstrativo das metas anuais, instruido com
memoria e metodologia de calculo que justifiquem os resultados pretendidos,
comparando-as com as fixadas nos trés exercicios anteriores, e evidenciando a

8 A MP, adotada em 15/12/09, instituiu os regimes especiais de incentivos para o desenvolvimento de infra-estrutura da
industria petrolifera nas regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste e de aquisigdo de computadores para uso educacional, e criou
o programa “Um computador por aluno”. Além disso, prorrogou beneficios fiscais voltados para o programa "Minha casa, minha
vida". A amplitude e a combinagdo dos beneficios e a estrutura do texto original deram margem a inclusdo de inimeras
emendas. Na versao aprovada pela Camara, a concessao de incentivos fiscais representou rentincia de receitas estimada em R$
3 bilhdes para 2010, e de R$ 21,7 bilhGes nos proximos cinco anos. No Senado, uma das emendas aprovadas perdoa dividas
rurais de até R$ 10 mil, originarias do Fundo Constitucional do Nordeste, no ambito do Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar, ou lastreadas por fontes garantidas pela Unido, representando perda de R$ 1,5 bilhdo. Aprovaram-se
também a reabertura dos prazos para inclusdo em renegociacGes de débitos na divida ativa da Unido, a concessdao de nova
subvengdo aos produtores nordestinos de cana-de-aglcar para a safra 2009/2010 e o parcelamento, em até 180 vezes, das
dividas administradas pelas autarquias e fundagdes publicas federais. Duas medidas passiveis de veto presidencial, segundo a
Imprensa, sdo o perddao de multas, juros e encargos legais das dividas referentes ao uso indevido do crédito-prémio do IPI e a
possibilidade de renegociagdo dessa divida, assim como a incorporagao pela Unido de mais de 20 mil servidores de Rondonia.

° 0 que talvez tenha passado despercebido aos técnicos a época da aprovacdo da LRF. Foi vetado seu art. 3° (que tratava de
prazos), suprimindo-se simultaneamente o Anexo de Politica Fiscal do Plano Plurianual, que se pretendia instituir. A justificativa,
insuficiente, para o veto foi de que o Anexo de Metas Fiscais da LDO supriria essa lacuna, por conter “de forma mais precisa,
metas para cinco variaveis - receitas, despesas, resultados nominal e primario e divida publica -, para trés anos, especificadas
em valores correntes e constantes”, conforme as razGes do veto. Ao contrario, somente uma estratégia plurianual suscita o
debate que o tema exige e poderia ter forca de lei, diante das caracteristicas do processo orgamentario brasileiro.
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consisténcia delas com as premissas e os objetivos da politica economica
nacional”.

27. Além da descricao das iniciativas e resultados de 2009, o citado Anexo contém

28.

uma tabela com a projecdo de apenas trés parametros macroecondémicos para
2011-13 e outra, também sucinta, com a trajetoria da divida liquida do setor
publico. Memoria e metodologia nao constam do documento. Receitas federais,
beirando % do PIB, e despesas, em grande parte obrigatdrias, nao estao
desdobradas.

A Tabela seguinte procura suprir as exigéncias do art. 4%, § 22 II, da LRF e
justificar as metas fiscais anuais, as quais acrescentamos, para comparar, 0s
valores realizados de 2008 e 2009, as projecOes constantes do relatério de
avaliacao bimestral de receitas e despesas relativas ao primeiro bimestre de 2010
(Decreto 7.144/10, o mais recente quando do encaminhamento do projeto de LDO
para 2011), o do segundo bimestre, e os resultados dos governos regionais
observados e previstos.

12
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RESULTADOS E PROJEGOES FISCAIS DO SETOR PUBLICO, 2008-2013

(% do PIE)
Realizada 2010 Projeto de LDO para 2011
PLDOf e
2003 2009 Decreto | Avaliacao 201 22 2013
714410 | Bimestral
Setor Pdblico Consolidado
Resultado Frimario do Setor Pablico Mo Financeiro 2354 205 330 330 330 330 330
Resultado Morninal do Setor Pdblica M&o Financeiro (1.590) (3.33) {0 56) 031 0,10
Divida Liquida serm Reconhecimento de Passivos 3654 36 oA
Reconhecimento de Passivos 031 027 0,265
Divida Liquida corn Reconhecimento de Passivos 38,30 4280 =i 35 s
Govetno Faderal ™
Receita Primaria 2388 23 56 24 B7 2415 24 B3 24 B3 24 B3
Administrada pela RFB 1552 14 51 15,33 1509
Arrrecadagdo Liguida do INSS 5,44 5,79 594 5,68 5,89 592 5,92
Demais 292 326 340 3,18
Despesa Primaria @ 2150 22 2252 2200 22 43 22 48 2248
Resultado Primaria do Gaverno Central & 2ar 135 215 215 215 215 2,158
Resultado Primario Empresas Estatais Federais 2 o0s {0,06) 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20
Resultado Primario do Governo Federal 245 129 234 234 234 234 2348
Resultado Mominal do Governo Federal 0 B9) (3.43) 027 0,m 0
Divida Liguida do Governo Federal 2344 23,88 24 50 2240 20,20
Governos Regionais
Resultado Primario Governos Regionais 109 0,76 095 0,95 095 0,95 095
Resultado Mominal Governos Regionais 121} 0,10 029 0,32} 0.3n
Divida Liquida Governos Regionais 14 96 1393 1220 11,50 10,60
Mermarando
Programa de Aceleragdo do Crescimento - PAC © 026 057 097 0,96 0,84
Déficit da Previdéncia Social 120 1,36 137 1,36 131 129 1,31
Produto Interno Bruto (R bilhdes correntes) 3004838 314301 345159 3486086 380283 | 419252 | 462215

Faonte: FL n° 04, de 2010-CH; Oficia n* 2652010-MP; decreto citadas; Secretaria de Orgamento Federal, Banco Central do Brasil, Secretaria do Tescuro Nacional.
Elaboragio dos antores.

Vparg efeito de harmonizagéo dos concettos estatizticos apresentados pelo Banco Central & no Anexo YV da LDO, considera-ze Governo Federal a soma dos
argamentos fiscal e da seguridade social, inclusive INSS, Banco Central e Estatais Federais.

2|l tranzterénciss consttucionais & legais primérias, dizcrepdnoia estatizticabem como despesas pagas do PPUPLSC, &, para 2008 & 2009, recebives de
ttzipu, como dedugéo da despesa. Nas projegdes 2011 a 2013 ndo considera como despesa o PAC.

P MEn imputs &= estatais federais o fluxo de recebiveis de taipu, coincidindo com o dado do Banco Central.

0 total de RE 32 bilhdes foi sugerido pelo Executivo para as despesas do PAC do orgamerto de 2011 depois de encaminhacdo o projeto de LDO.

. A proposta contempla, comparada com a revisao no 2° relatorio bimestral de

2010, aumento na carga de receitas em 2011, e estabilidade a partir dai, no
patamar de 24,6% do PIB no triénio. Nao hd informagdes separadas sobre o
comportamento das receitas administradas e das ndo administradas.

Quando do encaminhamento do projeto de LDO, as estimativas de receitas e
despesas praticamente repetiam o comportamento esperado para 2010 na 1°
avaliacao.

Estimam-se para o triénio despesas primarias de 22,5% do PIB, dados os
tamanhos da receita e da meta de resultado primario fixada em 2,15% do PIB.
Nao ha informagoes sobre o desdobramento da despesa primaria em obrigatdria
ou discricionaria, nem mesmo o volume de transferéncias para estados e

municipios.
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32. O déficit da Previdéncia cai em relacao a 2009-2010 (estimado) e fica estabilizado

33.

34.

35.

36.

37.

no triénio.

Desde 1999, até 2005, o superavit primario
excedeu fixada na LDO,
principalmente para corrigir a trajetoria da
divida publica. Em 2006, a meta para o setor
publico consolidado foi superada, mas o
governo federal teve resultado primario aquém
do exigido pela LDO. Em 2007, o setor publico
consolidado mais uma vez superou a meta
(fixada nominalmente, em R$ 95,9 bilhdes); o
resultado equivaleu a 3,8% do PIB; e a Unido,
apesar de ter arrecadado de forma excepcional,
teve superdvit primdrio de s6 2,7% do PIB,
cumprindo apertadamente a meta fixada em

a meta anual

reais.

O superdvit primdrio é o principal
instrumento de controle da razdo
divida/PIB. O encerramento do acordo
e a quitacdo da divida com o FMI
(2005) ensejou a estabilizacido da meta
nos anos de 2006 e 2007. Os resultados
de 2008 foram melhores e refletiram

um quadro de excesso de arrecadacdo

inusitado. Em 2009 a politica fiscal foi
anticiclica e pioraram os resultados
fiscais. Em 2010 a expectativa é de que

se retome a meta anterior, se as

receitas reagirem elasticamente ao
crescimento da atividade econdmica.

Em 2008, ja sem a Petrobras, o superavit do setor publico alcangou 4% do PIB,

incluindo o aporte federal ao FSB.

Em 2009 a politica fiscal foi afrouxada por causa da crise financeira internacional.

A meta primadria consolidada baixou de 3,3% do PIB para 2,5% do PIB, e a dos

orcamentos fiscal e da seguridade, de 2,15% do PIB para 1,4% do PIB, para se

ajustarem ao aumento de despesas e a queda da arrecadacao.

Outra iniciativa para prevenir o descumprimento da meta foi a substituicao de

despesas executadas do PPI (até R$ 15,6 bilhoes) do orcamento do exercicio pelas

do PAC (até R$ 28,5 bilhdes) como limite para o abatimento da meta da Uniao.

O setor publico obteve superavit de
apenas 2,05% do PIB, o menor desde
1998, e ficou pela primeira vez
abaixo da meta consolidada
estabelecida pela LDO.® A diferenca
de 0,45% do PIB em relacao a meta
foi coberta com a execucao do PAC.
A queda do resultado consolidado,
de 1,5% do PIB em relacao a 2008,

10

Embora

O resultado primdrio em 2009 foi obtido
gracas a artificios de que pelo menos a
Unido langou mdo. Registrou volumosos
ingressos que s6 ocorrem uma vez, tanto de
receitas administradas pela RFB, como das
demais; de receita extraordindria com o
novo programa de recuperacdo fiscal; e usou
o BNDES para
financeiras em
despesas  extra-orcamentdrias
muito para melhorar o resultado.

converter  despesas

receitas primdrias. As

recuaram

Ver em

bem acima do que temia o mercado financeiro.

http://www2.camara.gov.br/atividade-

legislativa/orcamentobrasil/orcamentouniao/estudos/2009/NT31-09.pdf Nota Técnica 31/09. Por outro lado, a estimativa do

Nucleo para o resultado primario da Unido ficou apenas R$ 100 milhdes abaixo do efetivamente realizado.
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deveu-se principalmente ao fraco desempenho da Uniao.

.Em anexo ao PLDO afirma-se que “No setor fiscal, a meta para 2010 é de

superavit primdrio equivalente a 3,3% do PIB, sendo fundamental para alcanga-la
o crescimento esperado na arrecadacao, que deve se acentuar com a retomada no

nivel de atividade. Esse crescimento serd importante, inclusive, para compensar o
crescimento esperado das despesas, a exemplo dos beneficios da Previdéncia
Social, diretamente vinculadas ao salario minimo. Além disso, a meta de
superavit primdrio estabelecida mostra-se compativel com a retomada da
trajetoria de queda do endividamento liquido, interrompida em 2009 em
decorréncia dos efeitos da crise internacional.” E nitido que esse otimismo nao
estd harmonizado com as perspectivas oficiais para 2010. No corrente exercicio, a
previsao de receita na 2? avaliagao bimestral foi reduzida em relacao a primeira.

Para o triénio 2011-2013, o projeto de LDO prevé meta constante de superavit
primario, equivalente a 3,3% do PIB para as trés esferas de governo, dando forma
de lei ao compromisso da Unido com o resultado consolidado do setor publico.
Para os orgamentos fiscal e da seguridade, a meta é de 2,15% do PIB, ou 1,7% do
PIB se toda a margem correspondente a execugao do PAC do orcamento do
exercicio for utilizada. Empresas estatais federais contribuirao nesses 3 anos, para
a poupanga do governo central, com o equivalente a 0,20% do PIB, e os governos
regionais, com 0,95% do PIB. Como sempre, esta previsto que a execucao do
orcamento da Unido cubra eventual insuficiéncia de resultado de governos
regionais; compensacao no sentido inverso nao € admitida.

A grande novidade para 2011 € o estabelecimento da meta em termos nominais
(R$ 125,5 bilhdes para o setor publico consolidado, R$ 81,8 bilhdes para os
orcamentos fiscal e da seguridade social, e R$ 7,6 bilhdes para as estatais federais).
A fixacdo de meta nominal propicia maior previsibilidade do superavit a ser
alcancado, pois nao depende do tamanho do PIB, cujo montante sé serd
conhecido depois de encerrado o exercicio, quando ndo sera mais possivel efetuar
ajustes.

.Essa maior previsibilidade, entretanto, ¢ de plano anulada diante do

desconhecimento do tamanho das despesas do PAC passiveis de abatimento da
meta. Qualquer despesa classificada como tal, paga em 2011, seja do orcamento
vigente, seja de restos a pagar, diminuird a meta a ser atingida. Uma agao
pertencer ou nao ao PAC depende da discricionariedade do Executivo, que pode
inclusive alterar sua programacao durante o exercicio sem prévia anuéncia do
Legislativo. Resulta entdao que no projeto de LDO, a economia primadria
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legalmente exigida do setor publico para 2011 € uma incégnita e, a exemplo do

que jd acontece em 2010", fard com que os agentes econdmicos, diante da

incerteza, deteriorem seus prognosticos
quanto ao desempenho fiscal.

Na mesma direcao do afrouxamento

fiscal, é mantido dispositivo que
permite ainda maior redugao da meta
para 2011, pelo montante do excesso da
meta realizado em 2010. Observe-se que
esse excesso, na falta de regras a
respeito, foi calculado relativamente a
2009 nao com base na meta cheia,

equivalente a 1,6% do PIB para a Uniao,

Devemos também usar o conceito de divida
bruta do setor piiblico, ndo sé para fazer
comparagdées com a ampla maioria dos paises
que o adotam, mas também com finalidades
analiticas.  Nossa divida piiblica bruta é
elevada em propor¢do do PIB, na compara¢io
com os paises emergentes. A diferenca entre
divida bruta e divida liquida sdo os ativos
financeiros de que o governo teoricamente
dispoe para quitar essa divida, mas que
dificilmente serdo recuperados com a rapidez
necessdria em situagdo de emergéncia.

mas com relagao a essa meta, ajustada pela deducao do PAC efetivamente pago,

como vimos na 1% avaliacdo bimestral. O conjunto dessas valvulas de escape

dispensaria a fixagdo da meta em reais. Caso se mantenha o dispositivo no

substitutivo (desaconselhado), deveria ser assegurado que o excesso seja

calculado em relagao a meta cheia equivalente a 2,35% do PIB.

O mercado prognostica relacao divida publica liquida/PIB de pouco mais de 40%

em 2010. A trajetdria cadente da divida publica prevista no projeto continuaria no

periodo, com queda de 6 pontos de percentagem de 2011 (36,7% do PIB) a 2013

(30,8% do PIB) *, resultado de hipdteses com que o Executivo trabalhou. A queda

pode ser explicada pelo crescimento econdomico robusto, ja que as taxas nominais

efetivas de juros e as de cambio se mantém, na simulagdo, praticamente

constantes no periodo.

H4 otimismo excessivo em

perspectivas dos juros — o mercado aposta em
taxas bem mais altas, tanto em 2011 quanto em

2012.

relagao

as Os pardmetros empregados mnessas
projecdes ja estdo ultrapassados e sdo
anteriores a ultima decisdo do Comité
de Politica Monetdiria (Copom), de
iniciar outra etapa de alta da Selic, e

do Planejamento e Fazenda, de reduzir

despesas.

! Na ata da reunido do Copom, de 17 de marco, o Banco Central projeta para 2010 superavit primario até 1,12% do PIB menor
do que os 3,3% do PIB da LDO, em decorréncia do PAC, ao mesmo tempo em que o Executivo, na 12 avaliacdo orgamentaria,
programa deducdo da meta equivalente a 0,97% do PIB. No Boletim Focus de 16 de abril, projeta-se resultado primario de
2,5% do PIB em 2010 e 3% do PIB em 2011.

12 E 34% do PIB em 2012. Ver em https://www.portalsof.planejamento.gov.br/sof/Pldo2011/PLDO2011 ANEXO III 1.pdf.
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A conclusao auspiciosa do exercicio prospectivo do Executivo é que em 2013 o
setor putiblico consolidado terad déficit nominal préoximo de zero“, gragas ao
desempenho da Unido, e a Unido terd superavit nominal. Isso tera sido
conseguido sem a aplicacao de regras rigorosas com que se pretendia lidar com as
financas publicas meia década atrds. Essa € uma previsao costumeira: por
exemplo, de acordo com o projeto de LDO para 2009, o setor publico alcangaria
superavit nominal em 2011.

A previsao do projeto de LDO é de que o total das receitas orgamentarias
aumente em proporcao do PIB, de 24,15% do PIB em 2010, segundo a reavaliagao
de receitas para o 2° bimestre, para 24,63% em cada ano do triénio, segundo a
LDO." Essa evolugao entre os dois exercicios somar-se-4 ao aumento em relacao a
exercicios recentes ja encerrados: as receitas totais foram em média, em 2008-2009,
equivalentes a 23,7% do PIB.

Embora a arrecadacdo de tributos nao esteja separada das demais receitas nas
projecdes da LDO no Anexo de Metas Fiscais Anuais (III.1), a previsao é de que as
contribuigdes para o INSS fiquem em 5,9% do PIB — foram equivalentes a 5,4% do
PIB e 5,8% do PIB em, respectivamente, 2008 e 2009, e estao estimadas nos
mesmos 5,9% do PIB em 2010.

Em um ano de crescimento robusto (5,5%) e de novo mandatario federal, o
projeto de LDO absteve-se de propor medidas saneadoras, tais como reducao dos
gastos correntes; limites ao crescimento dos restos a pagar; ou mesmo uma meta
de superavit primario anticiclico que aproveitaria o periodo de bonanga para
reduzir mais fortemente a relacdo divida/PIB, garantindo maior estabilidade
econdmica e redugao mais rapida e duradoura das taxas de juros.

O projeto de LDO ¢ impreciso no tocante a agenda e objetivos do governo. Como
se repete todos os anos, sao ressaltados genericamente compromissos com a
responsabilidade fiscal, com politicas sociais redistributivistas, com investimentos
e revitalizagdo da infra-estrutura fisica (PAC 1 e PAC 2), e com melhoria e
simplificagdo da tributagao. O Anexo de Metas Fiscais Anuais esclarece que a
estabilidade econdmica e o crescimento sustentado serao assegurados pelo
governo, dentre outros, via politicas monetaria e crediticia, criando as condi¢oes
necessarias para reduzir de forma gradual o endividamento publico liquido em

BVer Anexo III.1 do projeto.

0 primeiro decreto de contingenciamento de 2010 havia estimado as receitas em pouco menos de 24,7% do PIB. Ver Nota
Técnica 03/2010 em http://www2.camara.gov.br/atividade-legislativa/orcamentobrasil/orcamentouniao/estudos/2010/nt03.pdf.
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relacdo ao PIB e melhorar o perfil da divida - mesmo que o estoque da divida
seja, da mesma forma que o resultado nominal, indicativo, por sofrer influéncia
de varidveis econdmicas fora do ambito da politica fiscal.

Varios paragrafos sao dedicados a retracdo da economia mundial em 2008/2009,
acompanhados da lista de fundamentos da economia brasileira e das medidas
tempestivamente adotadas que contribuiram para minimizar seu impacto sobre o
ritmo da atividade interna.

51. Para muitos analistas considerada um
A conta corrente de um pais mede .~ .
entradas e saidas de caixa junto a ndo erro  de avahagao da conjuntura
residentes, divididas entre balanca econOmica a época, a adocao de
comercial (exportagdes e importagdes), medidas de restricio monetdria entre

balanga de servigos (fretes, juros, lucros, .
icos (fretes, juros, lucr abril e setembro de 2008 ganha, no
sequro e turismo) e transferéncias

(doagdes), excetuando-se a conta capital. texto, o mérito, junto com maior
Quando as  entradas sido  maiores esforco fiscal, escassez de crédito e

(menores) que as saidas, temos superdvit dad d dities. de t
(déficit) em conta corrente. Para 2011, o queda do prego das commodities, de ter

mercado prognostica situagdo pior, com diminuido as expectativas de inﬂagéo

déficit em conta corrente de US$ 57 e dado mais graus de liberdade a
bilhées, balanga comercial superavitiria

em apenas US$ 4,5 bilhées, e IED apenas
pouco maiores, de US$ 40 bilhées. a demanda interna em 2009 -

mediante, por exemplo, a redugdo da
taxa basica de juros para 8,75% ao ano. A pequena inflagao de 2009 teria tido, por
sua vez, a vantagem de contribuir para manter o poder de compra e melhorar a
distribuicao da renda — a que se somaram elementos ja conhecidos (programas de
transferéncia de renda, recomposi¢ao do salario minimo ...).

autoridade economica para incentivar

Em LDO anteriores, o prognostico era de que a economia brasileira, no triénio a
frente, apesar do déficit em conta corrente desde 2008, continuaria a gerar saldos
comerciais positivos com o exterior, o que, junto com o ingresso de investimentos
estrangeiros diretos, permitiria uma situagdo comoda no balanco de pagamentos.
Em 2009, na crise, a balanca comercial foi superavitaria (US$ 25,3 bilhoes) e o
investimento estrangeiro direto (US$ 25,9 bilhdes) foi suficiente para financiar o
déficit em conta corrente (US$ 24,3 bilhdes). O Anexo no projeto de LDO para
2011 silencia sobre as perspectivas para 2010 e no triénio a frente. Por conta do
real valorizado e do ritmo de atividade econdmica, o mercado prognostica
(21/5/10) déficit em conta corrente em 2010 de US$ 48,1 bilhdes, com superavit da
balanca comercial de US$ 14,5 bilhdes, e investimento estrangeiro direto de US$
37 bilhdes. O Brasil ficara na dependéncia de ingresso de recursos externos para o
mercado de capitais (agOes e titulos de renda fixa) e de empréstimos do setor
financeiro para equilibrar a conta, o que nao acontecia desde 2001.
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Sucessivos superavits resultaram no acimulo de reservas no conceito de liquidez
internacional, cujo saldo foi de US$ 53,8 bilhoes em 2005 a US$ 250 bilhdes em
maio deste ano. A divida externa publica liquida havia sido eliminada em 2006,
reduzindo a vulnerabilidade externa. Em seguida o pais tornou-se credor em
dolares (janeiro de 2008).

O crescimento do PIB em 2007 (6,1%) foi o maior desde 1990. Apesar da recente
mudanca da politica monetdria, o documento afirma que “a continuidade do
investimento privado, beneficiado principalmente pela reducao da taxa de juros”,
assim como do consumo das familias, via crescimento da massa salarial e
melhores condigoes de crédito pessoal, devera contribuir para que o Pais cresca
5,5% em 2010 (antes 5,2% segundo o ministérios do Planejamento e Fazenda, e
5,8%, segundo o Banco Central) e no triénio seguinte, pressupondo-se a
manutenc¢ao do atual cendrio externo, de acordo com o previsto pelo mercado e
pelas institui¢des internacionais.

A expectativa mais provavel, ao menos para 2010, ¢ de que a economia cresca
6,5%, o que implica a revisao do PIB nominal para 2011 e em diante.

III - POLITICA MONETARIA, CREDITICIA E CAMBIAL

56.

O Anexo VI¥ nao atende a seu propdsito: contemplar “os objetivos das politicas
monetaria, crediticia e cambial,... parametros e as projegOes para seus principais
agregados e variaveis, e... as metas de inflacao, para o exercicio subseqiiente” (art.
4, § 4° da Lei de Responsabilidade Fiscal). Por essa razdo, diminui a importancia
das audiéncias semestrais de avaliacdo do cumprimento de metas e de prestacao
de contas do Banco Central ao Congresso, na falta do que comparar com os
resultados.’® Argumenta-se, por outro lado, que essas projegdes sao hipdteses em
que apoia suas projecoes, e nao cabe ao Banco Central responsabilizar-se por que
se realizem. Ainda mais, a politica de crédito, no que se refere a institui¢des
financeiras oficiais, escapa em parte ao talante do Banco Central.

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

16 Ver LRF, art. 4°, § 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 projegGes para seus principais agregados e
variaveis, e ainda as metas de inflacdo, para o exercicio subseqiliente.”, e também, art. 9°,§ 5°: “No prazo de noventa dias apds
o encerramento de cada semestre, o Banco Central do Brasil apresentard, em reunido conjunta das comissdes 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.”
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57. Desde 2010 a LDO traz a determinagao de que também parametros e projecoes de
agregados e varidveis estejam explicitos no Anexo, mas nem no projeto como um
todo € possivel identificar o conjunto de hipoteses de comportamento desses
indicadores. 17

58. Grande parte do Anexo tece consideragdes sobre a A informagio introdutéria do
Anexo correspondente é de que

; I “Os objetivos das politicas
apenas um paragrafo se refere a 2011, e nada é dito monetdria, crediticia e cambial

sobre 2012 e 2013. “Em 2010 e 2011, a politica devem observar a evolugdo da

economia brasileira, em linha

condugao da politica monetaria de 2009 e 2010,

monetdria continuard a ser pautada de forma _ : :
. . » com as medidas conjunturais
coerente com o regime de metas para a inflacao, implementadas”.
tendo como objetivo a manutengao da estabilidade

monetaria”, de acordo com o Anexo.

59. A meta de inflacao estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional 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 altimos anos do triénio (2012 e
2013) nao foram ainda fixadas pelo CMN, mas a expectativa oficial (no PLDO) é
de que permanecam estaveis.'® A estabilidade da meta nao é consenso entre os
analistas, uma vez que em junho deste ano o Conselho Monetdrio Nacional
definird o novo percentual para 2012, e se podera caminhar para a reducao, se a
intencao for a de comprometer o novo presidente do Brasil com a politica
monetaria.

60. Depois de a taxa Selic ter atingindo seu menor patamar na reunidao do Copom de
julho de 2009, e permanecido assim até abril de 2010, iniciou-se um novo periodo
de alta dos juros, com o objetivo de conter a aceleracdo inflaciondria que
acompanha a retomada do crescimento. Segundo sinaliza¢des do Banco Central, o
atual ciclo de aperto monetario sera menor do que os anteriores: ha consenso de
que o ajuste sera mais intenso e de curto prazo, para trazer a inflacao para o
centro da meta em 2011, devendo a escalada dos juros terminar antes das elei¢goes
presidenciais.

7 Diz 0 art. 116 da LDO de 2010: “A avaliacdo de que trata o art. 9% § 52, da Lei Complementar n® 101, de 2000, serd efetuada
com fundamento no anexo especifico sobre os objetivos das politicas monetaria, crediticia e cambial, os parémetros e as
projecdes para seus principais agregados e variaveis, bem como as metas de inflagdo estimadas para o exercicio de 2010,
conforme o art. 4% § 4°, daquela Lei Complementar, constante do Anexo VII, observado o disposto no art. 11, inciso I, desta

"

18 Ver, por exemplo, http://www.planejamento.gov.br/arquivos_down/sof/PLDO_2009.ppt#828,3,Slide 3.
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IV - PARAMETROS

61.

62.

63.

64.

A coleta de valores para as principais varidaveis e indicadores economicos é
apresentada em Tabela anexa, que inclui o observado nos dois ultimos anos e
projegdes para o periodo de 2010 a 2013.

A informagdo sobre os valores atribuidos as variaveis macroecondémicas ¢é
parcimoniosa e dispersa em 350 paginas do projeto e seus anexos. Facilitaria se
trouxessem uma tabela reunindo, além da

série histdrica, as estimativas, para o ano
corrente e para o triénio, dos indicadores e de
agregados relevantes para as politicas fiscal,
monetaria, crediticia e cambial. ° Isso seria

das
estimativas de receitas e despesas e dos

condizente com a complexidade

calculos das metas fiscais, facilitaria a analise

Estimamos preliminarmente
o PIB de 2010 em R$ 3.520
bilhées, e o de 2011 em R$
3.870 bilhdes, admitindo o
crescimento real e o deflator
previstos no PLDO para o
ano que vem. Nesse caso, em

lugar R$ 1255 Dilhdes,

teriamos que alcancar R$

da consisténcia das estimativas do PLDO e 127,7 bilhdes de superdvit

permitiria previsoes alternativas. primdrio em 2011.

O IPEA projeta crescimento real em 2010 de 5,5%. O Banco Central desde
dezembro de 2009 trabalha com previsao de 5,8%. A economia chegou ao ultimo
trimestre de 2009 com taxa de 4,3% (crescimento ante o mesmo trimestre
anterior). No PLDO estima-se crescimento de 5,2% em 2010, e de 5,5% entre 2011
e 2013. O mercado prevé quase 6,5% em 2010, e 4,5% em 2011, coerente com sua
previsao para as taxas de juros que o Banco Central usara para manter a inflagao
dentro da meta.

O crescimento nominal do PIB verificado no primeiro trimestre de 2010, em
comparagao com o mesmo periodo de 2009, foi de 11,2%, conforme célculos do
Banco Central. Esse percentual corrobora previsdes mais elevadas que as do
PLDO para o ano inteiro. Mais: admitindo-se crescimento real de 2,5% no
primeiro trimestre de 2010, em relacdo ao ultimo de 2009, estaria assegurado
crescimento real de 5,3% em 2010, mesmo que fosse nulo nos demais trimestres
do ano.

19 A boa apresentacdo e a abrangéncia da informacdo sobre hipdteses de comportamento das varidveis relevantes da economia
agregaria importancia a avaliagdo do cumprimento de objetivos de politicas monetéria, crediticia e cambial, posto que na LDO
continua sendo aprimorado o artigo pertinente, para que a avaliagdo se realize — nos termos do projeto para 2011: “Art. 115. A
avaliacdo de que trata o art. 99, § 59, da Lei Complementar n°® 101, de 2000, sera efetuada com fundamento no anexo
especifico sobre os objetivos das politicas monetaria, crediticia e cambial, os parametros e as projecdes para seus principais
agregados e varidveis, bem como as metas de inflagdo estimadas para o exercicio de 2011, conforme o art. 49, § 4, daquela Lei

Complementar, constante do Anexo VI, observado o disposto no art. 11, inciso I, ambos desta Lei” (grifo nosso).
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As projegoes no PLDO nao deveriam comprometer o or¢camento de 2011, e nao
deveriam comprometer as metas fiscais. A proposta orcamentaria podera ser
elaborada com base em hipoteses mais atualizadas das varidveis relevantes,
revistas pelo Congresso.

Em relagao a pregos, o mercado prevé, para 2010, inflagdes do IPCA (quase 5,7%)
e do INPC (5,7%) mais altas que o projeto de LDO (respectivamente, 5% e 5,1%).
Para 2011, entretanto, as expectativas sao de inflagdes mais baixas, e ha maior
proximidade entre o mercado (IPCA, 4,8%; INPC, 4,75%) e o PLDO (4,5% para
ambos os indices).

No tocante ao cambio, as autoridades econdmicas prevéem o dolar no final de
2011 valendo R$ 1,88, praticamente o mesmo que espera o mercado (US$ 1=R$
1,85). Essas cotagOes representam pequena variagao em relagao a expectativa do
mercado para 2010, de R$ 1,80. Na comparacdo entre 2010 e o observado em
dezembro de 2009 (R$ 1,74) o acréscimo também é pequeno. Entretanto, os
déficits crescentes em transagoes correntes esperados em 2010 (US$ 48 bilhoes) e
2011 (US$ 57 bilhdes) podem vir a pressionar o cambio na diregao da alta.

No tocante a juros, as previsdes do
As taxas de juros do PLDO estdo

mercado para a taxa basica sao mais desatualizadas em relacdo ao mercado e

elevadas (10,4% a.a. e 11,75% a.a., certamente, irreais. Depois do
médias para 2010 e 2011) do que as do encaminhamento do projeto houve o
aumento da taxa Selic. Os juros nominais
o .
PLDO (87 Jo a.a., respectlvamente). Os que o Executivo estima pagar sobre a divida
parémetros do PLDO sao de marco, ptiblica e a prépria divida ao fim do triénio
anteriores ao aumento da Selic. estdio subestimadas.

O preco médio do barril de petrdleo em 2011 é previsto em cerca de US$ 80,00.
Os dados mostram que os precos crescem de US$ 71,00, em maio de 2010, até
cerca de US$ 82,00 para os contratos futuros em dezembro de 2011. Royalties pela
exploragao petrolifera sao hoje importante fonte de receitas da Uniao.

O percentual de variagdo da importagao, sem combustivel, é parametro de peso
consideravel no calculo das receitas federais, e parece subestimado no projeto.
7,34% € um percentual baixo se consideradas as variagOes previstas para 2010 e
observadas desde 2008, e a perspectiva para o cambio.

. A Tabela mostra que se espera queda da divida publica liquida em proporgao do

PIB, retomando tendéncia interrompida em 2009. As autoridades econdomicas

20 Ver www.NYMEX.com: Market Data. Brent Crude Oil. 27/05/2010.
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estdao mais otimistas que o mercado, conforme se observa para 2011. Mostra
também a expectativa de se quase zerar o déficit nominal em 2013, como
comentado anteriormente. Os juros nominais do setor publico consolidado, em
proporcao do PIB, sdao decrescentes, a0 mesmo tempo em que é mantida a meta
de superavit primario em 3,30%.

V - RECEITAS E RENUNCIA DE RECEITAS

72. As receitas em 2010, de acordo com a
De 2008 para 2009, pela primeira vez

22 avaliagao bimestral do ano, serao 0,6
as receitas em propor¢io do PIB

ponto de percentagem do PIB acima do

arrecadado em 2009 e R$ 9,4 bilhoes®
menores em 2010 do que o previsto a

cairam, fruto da crise financeira, ndo
obstante o esforco de arrecadagio
empreendido. O aumento de receitas

época do encaminhamento do projeto até 2008 ocorreu nio  obstante
de LDO. desoneracoes tributadrias,
73. O Anexo de Metas Fiscais, para 2011 a supostamente amplas, concedidas a

2013, mostra ligeiro aumento das partir de meados de 2005.

receitas primarias no triénio, em

relacdo ao PIB (do equivalente a 24,15% do PIB em 2010, para 24,6% do PIB em
2013). A arrecadagao previdencidria pararia de crescer no forte ritmo dos ultimos
anos, estabilizando-se ao redor de 5,9% do PIB. Sua trajetoria de crescimento nao
foi interrompida em 2009.

74. As rentncias de receitas administradas, exceto o INSS, chegarao em 2011 a R$
113,9 bilhoes, 3% do PIB, segundo o demonstrativo préprio. A participacao das
rentincias ou beneficios tributarios no total da arrecadagao alcanga pouco menos
de 19%. A maior parte dos gastos tributarios, segundo o método de apuracao,
corresponde ao imposto de renda (38,6%), principalmente na pessoa juridica. O
segundo tributo em importancia é a Cofins, que para 2011 representa quase 31%
do total da renuincia. Os principais itens de rentncia sao o Simples e a Zona
Franca de Manaus, representando, respectivamente, 20,6% e 14,7% da rentincia
total.

75. O montante de rentincias de receitas previdencidrias estimado para 2011 é de R$
18,6 bilhoes. Corresponde a 0,5% do PIB. Em sua maior parte (49,3%) decorre dos

2L \Ver em https://www.portalsof.planejamento.gov.br/sof/2010/Relat Avaliacao 2 bimestre 2010.pdf.
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beneficios do Simples, e outra parte importante (35,8%), dos beneficios
concedidos a entidades filantrdpicas.

Um risco fiscal ndo explorado adequadamente no projeto é a possibilidade de
concessao de novos beneficios de natureza tributaria que afetem a arrecadagao de
2011.

VI - RISCOS FISCAIS

77.

78.

79.

80.

O Anexo de Riscos Fiscais (Anexo V) apresenta a avaliacdo dos riscos
orcamentdrios; da administracao da divida publica mobilidria; dos passivos; e dos
ativos contingentes.

Os riscos orgamentarios estao relacionados a erros na previsao das receitas ou das
despesas. No caso das receitas, temos o que mostra a Tabela da pagina seguinte.

Os cdlculos apresentados mostram por exemplo que, para redugao de um ponto
percentual na taxa de crescimento do PIB, estima-se queda de 0,63% na receita
administrada pela RFB, exceto a previdencidria. A inflacdo medida pelo IER traz
naturalmente o segundo efeito na arrecadacdao mais importante. No caso da
receita previdencidria, o indicador preponderante é a massa salarial.

Prevé-se que o salario minimo, de acordo com os parametros do projeto de LDO,
seja reajustado para R$ 535,91. No caso das despesas, o aumento no salario
minimo de R$ 1,00 adicional resultaria em despesa liquida adicional de R$ 282,8
milhoes no exercicio de 2011, sendo R$ 182,6 milhdes s6 no RGPS. Se o aumento
for de 1%, a despesa vinculada ao minimo cresceria R$ 1.442,1 milhoes.

IMPACTO NA PROJECAO DE RECEITAS DECORRENTE DE VARIAGAO
DE 1% NOS PARAMETROS MACROECONOMICOS

Variacdo na Arecadacéo da

Parametros

Receita . .
Administrada @ Previdenciaria
PIB 0,63% 0,07%
Inflag&o/IER 0,61% 0,07%
Taxa de Cambio 0,10% -
Massa Salarial 0,07% 0,84%
Taxa de Juros Selic 0,04% -

Fonte: Receita Federal do Brasil.
@ Exceto previdenciaria.
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81

. No tocante a divida mobiliaria federal, 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 2011,
provocariam na relacao divida liquida/PIB, elevacao de 0,004% do PIB; aumento
de 0,04% do PIB; e aumento de 0,016% do PIB, respectivamente.

VII - MARGEM DE EXPANSAO DAS DESPESAS OBRIGATORIAS

82.

83.

A finalidade original da citada margem?? (antes dos vetos a LRF) era a de permitir
algum crescimento real das despesas obrigatdrias de duragao continuada, sem
que fosse exigida compensagao, como era intencdo no projeto de lei de
responsabilidade fiscal encaminhado pelo Executivo. Caso nao houvesse essa
margem, alteragOes legais que acarretassem aumento das despesas obrigatorias s
poderiam ser aprovadas se, na mesma proporc¢ao, fossem criadas novas receitas
ou reduzidas outras despesas de mesma natureza.”® Essa margem tem dado
cobertura recentemente aos aumentos reais do salario minimo, de salarios de
servidores e das transferéncias de renda.

Segundo a LRF, despesas obrigatdrias podem crescer se o acréscimo for
compensado pelo aumento permanente de receita (elevacdao de aliquotas,
ampliacdo da base de cdlculo — e por extensao, crescimento real da atividade

22 Segundo o LRF: “Art. 4° A lei de diretrizes orgamentarias atendera o disposto no § 22 do art. 165 da Constituigao e:

23

Integrara o projeto de lei de diretrizes orgamentarias Anexo de Metas Fiscais, ...
O Anexo contera, ainda:

ey

o
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 obrigatéria de carater continuado a despesa corrente derivada de lei, medida
provisoria ou ato administrativo normativo que fixem para o ente a obrigagdo legal de sua execugdo por um periodo
superior a dois exercicios.

§ 12 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 serd 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 elevacdo de aliquotas, ampliacdo da
base de célculo, majoracdo ou criagdo de tributo ou contribuigdo.

"
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econOmica tributada —, majoragao ou criagao de tributo ou contribui¢ao). O erro
estd em interpretar que o aumento da receita seja destinado so para cobrir o
crescimento real de despesas obrigatorias; podem também aumentar em carater
continuado os investimentos ou o resultado primario.

Quando o crescimento das despesas correntes consome a maior parcela do
aumento das receitas, a politica fiscal estd privilegiando o consumo em
detrimento do investimento. Foi o que aconteceu em 2009: no exercicio, a receita
liquida de transferéncias a estados e municipios cresceu 0,1% do PIB, o superavit
primadrio caiu mais que 1% do PIB, e despesas correntes primarias aumentaram
em 1,75% do PIB. Investimento e inversao financeira cairam quase 0,2% do PIB.

A maior parte das despesas correntes sao despesas obrigatdrias de duragao
continuada, que incluem pessoal e beneficios previdenciarios e assistenciais. Em
LDO anteriores foi imposto limite para as despesas primdrias correntes em
percentagem do PIB ou para seu crescimento. Nao se usou a margem de expansao
como instrumento.

O “Demonstrativo da margem de expansao das despesas obrigatorias de carater
continuado” (Anexo II1.12) mostra um aumento liquido da arrecadacao da ordem
de R$ 29,4 bilhdes, dos quais apenas R$ 9,5 bilhdes ja estariam comprometidos
antes da elaboragao da proposta orcamentdria, como na Tabela abaixo.

DESPESAS OBRIGATORIAS DE CARATER CONTINUADO
DEMONSTRATIVO DA MARGEM DE EXPANSAO, 2011
(R$ milhdes de 2011)

Aumento da Arrecadagéo @ 38.448
Transferéncias Constitucionais (-) 7.302
Transferéncias ao FUNDEB (-) 1.747
Aumento Liquido da Arrecadacao 29.400
Aumento Real do Salario Minimo -

Crescimento Vegetativo dos Gastos Sociais 8.741
Reestruturacdes de Pessoal ja Aprovadas 784

Saldo Utilizado da Margem Bruta (-) 9.525
Margem Liquida de Expanséo 19.875

Fonte: PL n°® 4, de 2010-CN.

@) Efeitos quantidade e legislacéo.

O citado demonstrativo como sempre traz poucos esclarecimentos e se revela
inutil para fins da elaboragao do projeto de lei or¢amentaria. H4 informagao de

que grande parte da variagao das receitas de 2010 para 2011 espelha a variagao
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88.

89.

90.

91.

real do PIB (5,5%), “o crescimento do volume de importagoes (7,3%) e outras
varidveis com menor impacto no conjunto das receitas”. E notével a auséncia das
memorias de calculo das parcelas da margem atribuidas a quantidade e alteragdes
da legislacdo — que nao sado especificadas, se houve — e de informacao sobre que
base variagOes reais foram aplicadas.

A convicgao com que esses numeros sao anunciados contradiz as estimativas
grosseiras de receita oferecidas no Anexo de metas fiscais. A mesma critica se
aplica as das despesas.

O saldo da margem ja usado limita-se a: (a) aumento vegetativo dos gastos sociais
(beneficios previdenciarios, renda mensal vitalicia — descontados R$ 113,2
milhdes, correspondente ao decréscimo vegetativo desses beneficios — e beneficios
concedidos com base na Lei Organica da Assisténcia Social, seguro desemprego e
abono salarial — que eventualmente, a depender de entendimento e se houvesse o
risco de a margem ser exaurida, poderiam nao ter sido incluidos na conta, por
serem “expansao quantitativa do atendimento e dos servigos prestados” %; e (b)
reestruturacoes de carreiras dos servidores ja aprovadas. O aumento real do
salario minimo em 2011 é, por lei, o crescimento real do PIB de 2009, nulo.

O Executivo elegeu as principais despesas obrigatorias de carater continuado e
procurou demonstrar que essas caberao na margem de expansao em 2011: sobra
espago, sem que se criem novas receitas ou se reduzam despesas. Ainda assim,
teria sido possivel prever o aumento das transferéncias legais, das transferéncias
para o Fundo Constitucional do DF e do superadvit primario, a base dos
parametros informados.

A margem liquida de expansao, de R$ 19,9 bilhdes, é uma estimativa precaria em
relacio ao projeto de lei orcamentdria, a menos que efeitos parametros e

2 Segundo a LRF: “Art. 24. Nenhum beneficio ou servico relativo a seguridade social poderd 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.

§ 10 E dispensada da compensac3o referida no art. 17 o aumento de despesa decorrente de:

I - concessdo de beneficio a quem satisfaca as condicGes de habilitacdo prevista na legislacdo pertinente;

II - expansao quantitativa do atendimento e dos servicos prestados;

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

§ 20 O disposto neste artigo aplica-se a beneficio ou servigo de salde, previdéncia e assisténcia social, inclusive os destinados
aos servidores publicos e militares, ativos e inativos, e aos pensionistas.”
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legislacao permanecessem constantes na receita, e que o texto da LDO limitasse a
R$ 9,5 bilhoes o saldo utilizado da margem bruta.

Dificilmente sera o caso no orcamento, pois as hipoteses de comportamento das
variaveis econOmico-fiscal deverdao mudar e algumas concessoes salariais
acabarao por serem feitas, com carregamento para 2011. Existem reivindicagoes
variadas sendo negociadas, incluindo a dos servidores do Poder Judicidrio cujo
impacto é estimado entre R$ 5,5 bilhdes e R$ 6,1 bilhdes. Esses nimeros podem
mudar também dependendo do reajuste real que vier a ser decidido para os
aposentados e pensionistas do RGPS que ganham mais de 1 saldrio minimo.

Em prol da transparéncia e do aperfeicoamento do conceito, os problemas que
persistem relativos a margem de expansao (interpretacao dos dispositivos da
LRF, utilidade do demonstrativo e destino do saldo) poderiam ser sanados na
propria LDO, que traria ainda a exigéncia de que esse demonstrativo fosse
atualizado na proposta orcamentaria. O Executivo teria menos dificuldade de
aceitar essa proposicao, porque em 2011 o reajuste real dos beneficios
previdencidrios sera zero e nao havera aumentos salariais importantes. A
atualizacdo traria, se a proposic¢do incluisse essa exigéncia, as memorias de calculo
referentes aos aumentos da arrecadacdo e das despesas obrigatérias e indicaria o
saldo disponivel. No tocante a necessidade de atualizagao, aguarda-se a decisao
presidencial sobre o reajuste real do RGPS para os que ganham mais de 1 salario
minimo, consumindo um pouco mais da margem disponivel.
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VIII - RESTOS A PAGAR E CREDITOS EXTRAORDINARIOS

94.

95.

96.

Restos a pagar sao despesas empenhadas e nao pagas até o final do exercicio®.
Justificam-se pela dindmica prdopria das despesas publicas que por vezes
impedem que todo o processo de contratacdo, execucdo e pagamento acontecam
dentro do calendario fiscal.

A Tabela seguinte mostra a evolugao dos restos a pagar desde 2004.

INSCRICAO DE RESTOS A PAGAR, 2004-2010 ©

(R$ milhdes)

Grupo de Despesa 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Pessoal 506 1.037 801 989 1.806 3.384 1.709
Juros 2.236 200 993 121 259 51 646
Outras Despesas Correntes 10.877 8.838 16.913 17.612 20.718 39.248 42.996
Investimentos 4.160 5.764 11.441 13.045 25.406 27.270 31.889
Inversdes Financeiras 8.152 2.991 3.250 6.993 3.848 4.002 7.596
Amortizages 4.407 1.090 1.257 395 269 272 233

Total 30.337 19.919 34.656 39.154 52.307 74.227 85.071

Fonte: Siafi. Elaborag&o dos autores.
@ Corresponde ao valor empenhado néo pago no exercicio anterior. Desconsidera reinscrigdes.

O crescimento dos restos a pagar gera um or¢amento paralelo que, em termos
financeiros, equivale ao crescimento da divida flutuante. Diante de volumes
rapidamente crescentes de restos a pagar acumulados — o que restou de restos a
pagar por serem pagos no exercicio anterior, somado as novas inscrigdes —,
mostra o cabimento de ressuscitar na proxima LDO regra antiga® propondo
reducado gradativa da inscricao de restos a pagar ou dos restos a pagar. Quanto a
demora na aprovagao do or¢amento, citada como uma das razdes que animariam

25 Ver art. 36 da Lei 4.320/64.

2% Art. 39, §3°, da Lei 10.524, de 25 de julho de 2002 (LDO para 2003).

§ 39 Os Restos a Pagar ndo processados, relativos a despesas discriciondrias e ndo financeiras, inscritos no exercicio de 2003
ndo excederdo a 50% (cinqlienta por cento) do valor inscrito no exercicio de 2002.
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o Executivo a manter acumulo de
restos a pagar, a projeto de LDO ja
preve podem  ser

que despesas

executadas  antecipadamente, na

proporgao de até 1/12%.

Problema correlato é o crescimento da
abertura de créditos extraordinarios.
Desde 2001, editadas 118
medidas  provisorias com  essa

foram

finalidade, perfazendo mais de R$ 183

CREDITOS EXTRAORDINARIOS, 2001-2010

98. Todos 0s

Medidas
Provisdrias R§ Milhdes

(Dtde)
2001 ] 3.350
2002 2 J0.438
2003 5 2.609
2004 10 a8.077
2005 17 12079
2005 2B 2rAa7
2007 20 43.234
2008 5 24.090
2005 5 22620
2010 3 4.403
Total 118 183.316

Fonte: Consultoria de Owpamento da Cérnara dos
Deputados

M até 12 de maio.

A inscri¢io em restos a pagar importante de ser
examinada é a do investimento, que de fato
interfere na execu¢do dos orcamentos correntes. Os
demais sdo em valores pequenos e simplesmente
refletem a defasagem da despesa correspondente.
No caso de outras despesas correntes o valor é
elevado e decorre predominantemente de
liquidacdo forcada de wvalores de transferéncias
constitucionais e legais de tributos que ndo foram
previstos, e de

cumprir 0  piso

montantes
para

arrecadados nos

despesas da saiide

constitucional.

bilhdes em agdes a margem do
processo or¢camentario ordinario,
conforme a Tabela seguinte.

créditos ~ foram
fundamentados como urgentes e
relevantes, para justificar sua
abertura por meio de medidas
provisorias. No entanto, decisdo
de maio de 2008 do Supremo
Tribunal Federal® sustou a
eficacia da MP 405/07, convertida
na Lei n® 11.658/08, por considerar
nao preenchidos os critérios de

urgeéncia e relevancia.

7 Ver no projeto de LDO para 2011: “Art. 68. Se o Projeto de Lei Orcamentaria de 2011 n3o for sancionado pelo Presidente da
Republica até 31 de dezembro de 2010, a programagdo dele constante podera ser executada até o limite de 1/12 (um doze
avos) do total de cada agdo prevista no referido Projeto de Lei, multiplicado pelo nimero de meses decorridos até a sangdo da
respectiva lei.
§10 ...

”

28 Ver
http://www.stf.gov.br/portal/processo/verProcessoAndamento.asp?numero=4048&classe=ADI&origem=AP&recurso=0&tipoJulg
amento=M.
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99. A decisao do STF mostrou que outras MP com essa finalidade seriam julgadas da
mesma forma. A MP 430/08, editada no dia da decisao do STF, foi rejeitada por
ato do Presidente da Camara dos Deputados.

100. Caiu a quantidade de MP editadas posteriormente a decisao do STF,
resumindo-se aquelas que criassem despesas para enfrentar desastres naturais e
outras calamidades, exceto pelo fato de que em dezembro de 2009 um conjunto de
projetos de lei que abriam créditos adicionais, no valor de R$ 18,2 bilhdes, deixou
de ser apreciado dentro da sessao legislativa e o Executivo teve que novamente
recorrer a esse expediente.
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VIII - ANEXO DE PARAMETROS

PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICO-FISCAIS E PROJEGOES, 20082013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Variavellindicador ) Orgamento ) Proposta Qrgamento/ ?“ . Mercado
Realizado 2009 Realizado 2010 SPE Avaliagao/ 2155110 PLDO 2011
Congresso 12/11/2009 | PLDO 2011
Produto e Crescimento
PIB nominal (R$ bilhées) 3.004,881 3155935  3.143015 3.326,525 3.457,994 3.451.591 3.520.281 3.868.416 3802827 4192521 4.622,150
Crescimento nominal do PIB (% a.a.) 12,91 9,58 4,60 9,17 9,40 9,82 12.00 9.89 10.18 10.25 10.25
Crescimento real do PIB (% a.a.) 5,14 350 0,19) 4,50‘ 5,00 5,16 6,46 4,50 5,50 5,50 5,50
Precos e Cai
Deflator implicito do PIB (% a.a.) 7.39 587 4,80 446 4.19 443 521 5,16 443 4,50 4,50
Inflagéo IGP-DI (% a.a.) 9,10 5.80 (1.43) 4,50 4.50 591 873 5,00
Inflagéo IGP-DI médio (% a.a.) 11,24 7.90 1.78 462 349 3,21 4.97 5,89
Inflagéo IPCA (% a.a.) 5,90 450 431 433 4.45 5,00 567 480 4,50
Inflagéo IPCA médio (% a.a.) 5.68 5,19 4.89 4,40 4,42 483 5.28 4,91
Inflagéo INPC (% a.a)} 6,48 430 411 433 4,50 5,08 572 475 4,50 4,50 4,50
IER (% a.a) 8,18 6.41 3.49 4.50 4,00 4,10 5.14 535
Cambio fim de periodo (R$/US$) 2,34 2,08 1‘74‘ 2,04 1,75 1,80 185 1,88 1,88 1,94
Cambio médio (R$/US$) 184 2,04 1,99 2,01 172 182 180 184
Prego médio do petréleo Brent (US$) 96,51 76,37 7786 78,90 77,10
Salarios e Massa Salarial
Inflag@o INPC reajuste do minimo (%) 497 622 592 354 347
Salario Minimo (R$) 415,00 464,71 465,00 505,90 505.84 510,00 510.00 535,91 588,94 649,29
Reajuste do salario minimo (%) 9,21 11,98 12,05 8,80 8.78 9,68 9.68 489 9,90 10,25
Reajuste dos demais beneficios INSS (%) 5,00 6,22 592 3,54 4.00 6,14 6.14 489 450 450
Massa salarial (variagédo média %) 16,44 12,95 10,49 1041 11,64 11.64 10,36 10,18 986

Divida Publica e Juros

Selic fim de periodo (% a.a.) 13,66 13,33 8,65 8,75 10,35 11,75 11,50
Selic média acumulada (% a.a.) 1248 1357 9.93‘ 8,71 9,18 8,70 1044 11,75 8,71 8,71 8,79
Juros reais da divida publica ( % a.a.) 6,21 8,68 5,39 4,20 4,53 3.52 4,51 6.63
TJLP fim de periodo (% a.a.) 6,25 6,25 6,00 6,00 6,00 6,00 6.00 6,00 6,00 6,00
Indicadores Fiscais em % do PIB *
Resultado Primario Consolidadoe 3,54 380 2,05 330 3,30 330 2,50 3,00 3,30 3,30 3,30
Resultado Primario Governo Central 237 2,15 1,35 2,18 2,15 2,15 2,15 2,15 2,15
Resultado Primario Estatais Federais 0,08 0,70 (0,06) 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20
Resultado Primario Governos Regionais 1,09 0,95 0,76 0,95 0,95 0,95
Juros Nominais Setor Publico Consolidado (5,44) (5.70) (5,38) (3.63) (5.20) (3.86) (3.61) (3.40)
Juros Nominais Governo Central (3,20 @.21) @.77)
Resultado Nominal Consolidado (1.20) (1.20) (3.33) 0.33) (2.50) (2.20) (0.56) 0.31) ©.10)
Divida liquida (% do PIB) 38,39 39,30 42,80 38,1 41,00 39,50 36,70 33,90 30,80
Outros Indicadores

Bebidas: quantidade (variagéo %) 043 397 3,50 6,50 20,11

Fumo: quantidade (variagio %) (5,70 (1,38) (5,00) (4,44) 254

Veiculos: quantidade (variagio %) 11,85 9,00 450 5,00 6,34

Veiculos: prego (variagio %) 278 5,00 @17) 389

Importagdo sem combustivel (variagdo %) 41,04 9,62 14,62 2562 18,79 734

Fonte: Or¢amento 2010; PL 04/10-CN; Banco Central do Brasil: SPE/MF; Avaliacio citada; Relatorio de Mercado citado. Cilculos, estimativas e elaboragio dos autores.

Valores en

lico estimados pelos autores, incluindo expectativas de mercado.

@periodo entre dois reajustes consecutivos.

©IExcluido o grupo Petrobras de 2008 em diante

“Para 2010, na 1° Avaliagio/PLDO 2011, os indicadores sio relativos ao periodo margo a dezembro de 2010
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