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1. Esta Nota atende solicitagdo de trabalho de diversos parlamentares! e tem o
proposito de oferecer subsidios para a apreciacao do projeto de lei complementar proposto
pelo Poder Executivo - PLP n? 93, de 2023 - que “Institui regime fiscal sustentavel para
garantir a estabilidade macroeconémica do Pais e criar as condi¢des adequadas ao
crescimento socioecondmico, nos termos do disposto no art. 62 da Emenda a Constitui¢ao n?
126, de 21 de dezembro de 2022".

2. O regime fiscal sustentavel? revoga o regime fiscal vigente implantado pela EC n2 95,
de 2016 (teto de gastos).

3. O resumo e principais conclusées encontram-se no Capitulo I. O Capitulo II
contempla, depois de breves consideragdes iniciais, uma analise dos aspectos considerados
relevantes, por dispositivo. No Capitulo III sdo apresentadas algumas simulagdes acerca da
trajetoria das variaveis fiscais com base em diferentes cenarios.

I. RESUMO EXECUTIVO E PRINCIPAIS CONCLUSOES

4. Regime Fiscal Sustentavel. E propésito da lei complementar prevista no art. 163 da
CF garantir uma politica fiscal sustentavel capaz de conter o aumento do endividamento
publico3, criando condi¢des para a reducdo dos juros e para o crescimento econdmico. A
estabilizacdo da relagdo divida/PIB depende de diversos fatores, alguns dos quais fogem do
alcance da politica fiscal. De forma geral, a relagdo divida/PIB aumenta de modo
proporcional a taxa real de juros e inversamente proporcional ao crescimento econémico4. O
superavit primario requerido para estabilizar a divida sera tanto maior quanto maior for a
taxa de juros e sera menor caso o crescimento econémico seja mais significativo>.

5. Elevacao do déficit na LOA 2023. A discussao da lei complementar ocorre em um
contexto de ampliacdo de despesas e piora do déficit primario, especialmente a partir da
aprovacgdo da ECn? 126/2022 (Transi¢do). Sem indicar novas fontes, o aumento do teto para
2023 viabilizado pela referida EC permitiu a inser¢do de novas despesas®, elevando o déficit
primario para R$ 228 bilhdes (lei aprovada). Com a revisio das estimativas de receitas do 1°

! Solicitagcdo de trabalho do Dep. Claudio Cajado, PP/BA; do Dep. Pedro Paulo, PSD/R]; do Dep. Mauro
Benevides, PDT/CE; Dep. Felipe Francischini, da Dep. Adriana Ventura , NOVO/SP, do Dep. Gilberto Abramo,
Republicanos/MG e de outros parlamentares.

2 Também denominado Novo Marco Fiscal, ou Novo Arcabouco Fiscal.
% Divida liquida do Setor Publico em margo 2023 = R$ 5.789 bilhdes; Divida bruta do Governo Geral = R$ 7.398
bilhoes.

* Divida (t) = Divida (t-1) x [(1+ taxa de juros real) / (1+taxa de crescimento)] - Sup. Primario.

® De acordo com férmula simplificada, o superavit requerido para estabilizar a relacao divida/PIB sera igual ao
valor da divida/PIB multiplicado por (taxa real de juros - taxa de crescimento do PIB).

'\ despesa foi ampliada em R$ 167 bilhdes, dos quais R$ 70 bilhGes foram para o Bolsa Familia.
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bimestre de 2023, o déficit estimado neste ano ficou em R$ 107 bilhdes (cerca de 1 % do
PIB). Trata-se, agora, de estabelecer regras fiscais aptas a reverter esse desequilibrio
estrutural, até atingir, ao longo do tempo, um superavit primario compativel com a
estabilizacdo da relacdo divida/PIB (sustentabilidade da divida). Se a nova lei ndo for
aprovada, continua a vigorar o teto anterior, incompativel com o atual patamar de despesas.

6. Duas regras estruturam o novo marco fiscal. Para superar a atual situagdo
deficitaria e o crescente endividamento, até que se atinjam resultados fiscais capazes de
estabilizar a relacdo divida/PIB, o projeto de lei propde regras que combinam resultados
primarios crescentes nos primeiros anos (ver PLDO 2024) com um limite dindmico do
crescimento real da despesa em fungdo da variacao real da receita.

7. A viabilidade do plano, nos anos iniciais, dependera essencialmente da obtencdo de
resultados primarios, o que requer aumento de receitas e controle do crescimento das
despesas (obrigatdrias e discricionarias).

8. 0 modelo, portanto, dependera da funcionalidade dessas duas regras estruturais:

a) a regra que limita o crescimento real da despesa primdria, que ndo podera
ultrapassar 70% da variagao real da receita (ou 50 %, se ndo cumprido o resultado primario
no exercicio anterior), respeitado, ainda, um intervalo de 0,6% a 2.5% a.a. - referido
intervalo modula situacdes de retracdo econdmica, permitindo que a politica fiscal tenha
algum espaco para atuagao anticiclica.

b) a regra que exige resultados primarios crescentes fixados no PLDO 2024: déficit
zero em 2024, 0,5% PIB em 2025; 1,0 % em 2026, admitida uma margem de tolerancia de
0,25% p.p. do PIB.

9. Parametros/critérios da regra da despesa remetidos ao PLDO. Os critérios e
parametros da regra que limitam o crescimento da despesa - intervalo: 0,6% a.a - 2,5% a.a;
propor¢ao de crescimento real da despesa em relacdo a variacgdo real da receita = 70%/50%
- foram remetidos para o PLDO do primeiro ano de cada mandato, exceto em relacdo ao
periodo 2024-2027, cujos parametros constam das disposi¢cdes transitérias (art. 92). Apos
esse periodo, tais balizas poderdo ser alteradas pelo PLDO do primeiro ano de cada
legislatura (art. 29, § 32 e art. 42, § 12 do PL).

10. Para maior estabilidade normativa, é desejavel que tais parametros sejam
transpostos para a parte permanente da lei complementar (art. 42). No ambito do Congresso
Nacional, alteragdes da LDO sdo frequentes, influenciadas por demandas or¢amentarias de
curto prazo’.

11. A regra que limita o crescimento real da despesa. O novo teto adota, de forma
geral, a estrutura do anterior. A novidade é o método de correcao. Além do IPCA, a despesa
pode crescer, em termos reais, na proporg¢ao de 70% da variacao real da receita, observado o

" Desde 2017, as LDOs experimentaram pelo menos alteragdes por exercicio, parte delas afetando a definicdo
da meta de resultado primario.
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intervalo de 0,6% - 2,5% a.a. Ademais, a regra é realimentada em fun¢do do cumprimento ou
ndo do resultado primario do exercicio anterior. Caso ndo seja cumprido, a proporg¢do de
70% sera reduzida para 50%.

12. Ao estabelecer limite maximo para o crescimento real da despesa, no caso 2,5% ao
ano, confronta-se a tendéncia de eleva¢do continua e substancial dos gastos. Entre 1998 e
2022, por exemplo, as despesas primarias cresceram em média 4,5% ao ano, patamar muito
similar ao crescimento da receita. A nova regra restringe o crescimento da despesa a menos
da metade da média historica e garante que a elevacdo da despesa se dara em ritmo inferior
ao crescimento da receita.

13. A existéncia de um limite para o crescimento das despesas é desejavel, pois cria um
paradigma ou padrao que, por coeréncia, tende a servir como referéncia para cada
elemento do conjunto das despesas. Por exemplo, ao menos até a estabilizacao da relacao
divida/PIBS8, despesas hoje vinculadas ao aumento integral da receita corrente liquida,
incluidas no teto, deveriam ter a formula de correcdo compatibilizada, sob pena de fazerem
recair o esforgo fiscal sobre as demais despesas.

14. Resiliéncia e capacidade de recuperacao de resultados da regra de despesa.
Admitindo-se algum percentual de crescimento real da receita (superior a 0,6% a.a.), a
férmula, por si s6, tem forca propria para gerar saldos primarios graduais, porque a despesa
crescera sempre a taxas menores do que a receita, até 70% ou 50%.

15. Mesmo que a receita venha a cair, ainda assim, se recomposta nos anos seguintes,
retoma-se a tendéncia de elevacdo gradual dos resultados. A regra, portanto, tem resiliéncia
e capacidade de recuperar saldos fiscais. Por exemplo, mantidas as demais condi¢des, um
aumento real de receita de 2% (cerca de R$ 40 bilhdes) fara com que 30% deste valor seja
destinado a poupanga fiscal, i.e., um saldo de R$ 12 bilhges.

16.  Contudo, se o ajuste fiscal dependesse apenas dessa féormula, demoraria muito tempo
para se alcangar o patamar requerido em que o superavit primario tem o condao de
assegurar a sustentabilidade da divida, sobrecarregando ainda mais o orcamento e criando
condi¢des mais adversas ao proposito de reducao dos juros. Por essa razao, foi acrescentada
uma trajetdria de resultados fiscais crescentes, ao menos no periodo 2024 a 2026, tarefa
delegada para o anexo de metas fiscais da LDO (art. 29, § 22 do Projeto). Observe-se que o
montante de exclusdes do limite repercute na poupanga fiscal.

17. A regra de obtencdo de resultados fiscais. A estabilizacdo da divida depende
diretamente da obtencdo de resultados primarios compativeis com esse objetivo. O desafio é
criar as condi¢des e meios adequados para sua concretizagao .

18. O PLDO 2024 (primeiro ano de mandato) previu incremento anual de 0,5% PIB a
partir de 2023 (déficit esperado de 0,5% do PIB), qual seja: 0% do PIB em 2024; 0,5% do PIB

8 A . . . . ~ rr o~ . . .

A existéncia de um limite geral pode induzir alteragdes na Constituicdo com vistas ao ajuste dos pisos
constitucionais da saude, da educacdo e das emendas impositivas que, por ora, crescerdo no mesmo percentual
de crescimento da receita.
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em 2025; 1,0% do PIB em 2026, todos com uma faixa de tolerancia de +/- 0,25% do PIB.
Mantida a trajetéria, os resultados tendem a se aproximar, com o tempo, de um valor
suficiente para estabilizar a relacdo divida/PIB. Deve-se observar que o art. 32 do PLDO
2024 prevé, no ambito do Programa de Dispéndios Globais (PDG) das estatais, um déficit
primario de R$ 7,3 bilhdes.

19.  Utilizacao do excedente de resultado fiscal e piso para investimento. Agrega-se
ao novo marco fiscal a determinacao de que, em havendo excedente, este sera direcionado
para ampliar investimentos (art. 52). Paralelamente, o art. 62 prevé um piso que garante que
os investimentos (incluindo o programa Minha Casa Minha Vida) ndo poderao ser inferiores
ao montante que constou da LOA 2023, cerca de R$ 79 bilhoes (art. 52). Para efeito da lei
complementar, os investimentos incluem todas as despesas classificadas em GND 4, dentre
as quais obras e equipamentos (inclusive decorrentes de emendas parlamentares).

20. Despesas excluidas do limite. o Projeto manteve basicamente as exclusdes vigentes
no teto atual. A maior parte das despesas excluidas é plenamente justificavel, a exemplo das
transferéncias constitucionais e legais por reparticao de receitas. Dentre o rol de despesas
hoje excluidas e mantidas na proposta do governo, algumas nao se ajustam ao critério geral
de neutralidade e excepcionalidade. A exclusao do teto de despesas tdo somente pelo seu
meérito cria precedente e induz a exclusdo de outras despesas, o que pode fazer com que o
esforgo fiscal tenha que ser suportado pelas demais.

21. Medidas de ajuste. As medidas de ajuste ou correcao ndo se confundem com as
sanc¢Oes (vide item seguinte). As medidas tém como efeito um resultado econémico-fiscal
que alinha a trajetéria da varidvel que se quer controlar. Devem ser sempre graduadas e
moduladas no tempo de acordo com o fim almejado. As sangdes, por sua vez, impoem
consequéncia juridica ao ente ou ao agente responsavel pelo descumprimento de uma
conduta prescrita em lei.

22. 0O acionamento de medidas de ajuste, suspensdes e vedacgdes foi previsto na alinea “d”
do inciso VIII do art. 163 da CF. O paragrafo Unico autoriza, dentre as mesmas, a aplicacdo
das vedagdes elencadas no art. 167-A.

23. De acordo com o PLP 93/23, caso ndo cumprido o resultado do exercicio anterior, a
principal medida de ajuste (art. 42, § 19, III) é a reducao da proporc¢ao de crescimento
real da despesa, que passa de 70% para 50% da variacao real da receita. Tal medida
pode ser insuficiente para corre¢do de rumos nos primeiros anos de vigéncia do Regime
Fiscal Sustentavel. Conclui-se, ainda, que é admitida a hipotese de o resultado fiscal fixado na
LDO ndo ser cumprido, ainda que se tenha concebido a faixa de tolerdncia. A mesma
conclusao decorre do fato de o contingenciamento ser facultativo. Ademais, a falta de
cumprimento da meta gera apenas custo reputacional. Atualmente, a meta é vinculante e
tem teor de norma programatica.

24.  Sangdes. De acordo com a atual legislagdo, as infragdes a LRF sdo potencialmente
sensiveis a legislacdo citada no art. 73 da lei fiscal. Especificamente em relacdo as metas
fiscais, o art. 52 da Lei 10.028/2000 estabelece que constitui infracao administrativa contra

6
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as leis de finangas publicas: (...) II - propor lei de diretrizes or¢camentarias anual que nao
contenha as metas fiscais na forma da lei; Il - deixar de expedir ato determinando limitacdo
de empenho e movimentacao financeira, nos casos e condi¢des estabelecidos em lei. Nao se
identificou na legislacdo tipificacdo especifica quanto ao descumprimento da meta,
considerada uma norma programatica.

25.  De qualquer modo, o PLP propde taxativamente que a falta de cumprimento da
meta de resultado primario “nao configura infracio a esta Lei Complementar”. Prevé ainda
que, nessa hipotese, devera o Presidente da Republica encaminhar mensagem ao Congresso
Nacional, até o dia 31/maio do exercicio seguinte, com as razdes do descumprimento e as
respectivas medidas de corre¢dao. O PLP ndo aciona as vedagdes previstas no art. 167-A
(paragrafo unico do art. 163 da CF).

26.  Mantidas as balizas fiscais adequadas, nada impede que a lei preveja salvaguardas ao
gestor publico quanto a obtencao da meta, por exemplo, diante de situagdes de crescimento
negativo do PIB? ou da receita, ou quando comprovado que foram adotadas as medidas
preventivas e corretivas previstas.

27. Do ponto de vista fiscal, mais importante que as san¢des é a garantia de que sejam
adotadas as medidas ao alcance do gestor voltadas a corre¢do dos desvios.

Cenario fiscal e condi¢des para o éxito do novo marco fiscal:

28. Quanto as receitas primarias. A obtencdo de resultados fiscais crescentes nos
primeiros anos (ver PLDO 2024) é feita com a ajuda de uma regra permanente que limita o
crescimento real da despesa em relacdo a variacdo da receita. Para um déficit zero em 2024,
devera haver aumento real da receita de cerca de R$ 100 bilhdes. Nos anos seguintes, a
receita primaria precisa se manter em torno de 18,6 % do PIB.

29. Quanto as despesas obrigatorias: o controle do crescimento das despesas
obrigatoérias é condicdo essencial para evitar que, em fun¢do do teto, ocorra novamente o
processo de compressao das despesas discriciondrias, como ocorreu na vigéncia da EC
95/2016. Despesas obrigatdrias sao aquelas cujo fato gerador decorre de norma legal
anterior que cria obrigacdo de pagamento da Unido com pessoas fisicas ou juridicas10. A
constricdo or¢amentaria, seja em funcdo do contingenciamento ou da regra do teto, nesses
casos, é ineficaz para impedir a concretizacdo da despesa, pois, em caso de falta de
pagamento, surge um passivo que deve ser cumprido pelo Estado. A reduc¢do de despesas
dessa natureza depende, portanto, de alteracdo na legislacdo de regéncia. O conjunto de
vedagdes do art. 167-A impede novas despesas, ou o aumento das despesas ja legisladas.

30. Quanto as despesas discricionarias: Atualmente, o contingenciamento ¢
obrigatério, em montante necessario para atingir a meta. No caso de dificuldade de

°As situa¢des de calamidade publica nacional ja estdo reguladas pelo art. 167-A da CF e art. 65 da LRF.
% Sobre o tema ver: https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/estudos/2018/et13-2018-vinculo-
obrigacional-e-grau-de-rigidez-das-despesas-orcamentarias


https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/estudos/2018/et13-2018-vinculo-obrigacional-e-grau-de-rigidez-das-despesas-orcamentarias
https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/estudos/2018/et13-2018-vinculo-obrigacional-e-grau-de-rigidez-das-despesas-orcamentarias
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cumprimento da meta, pode o Presidente da Republica enviar projeto de lei ao Congresso
Nacional propondo a alteracao das metas. O projeto torna facultativo o contingenciamento.
Assim, caso verificado, durante a execucdo do or¢amento, frustracao de receitas ou aumento
de despesas obrigatdrias, perde-se o instrumento que contribui para a obtencdo dos
resultados fixados nas LDOs. No novo marco fiscal, o aumento de resultados nos primeiros
anos é condicdo essencial para o nivel de sustentabilidade proposto, ja que o novo teto
garante resultados graduais apenas em pequena escala. O fim da obrigatoriedade do
contingenciamento fragiliza o principio basilar da LRF que exige acao planejada e a correcao
de desvios. Importante resgatar o monitoramento bimestral que apura o risco de

descumprimento da meta primaria.

31. Viabilidade da obtencdao dos resultados fiscais compromissados. O grau de
realismo dos resultados fiscais planejados depende da credibilidade das projecdes
pertinentes aos agregados de receitas e despesas primarias. No que concerne as despesas
primarias, atenc¢do especial recai sobre aquelas de natureza obrigatoria.

32.  Avalia-se (vide Cap. IlI) que as projecdes do governo para as despesas primarias
obrigatorias em 2023 e nos anos seguintes sdo suficientemente criveis. De fato, referidas
estimativas do governo praticamente coincidem com o centro do intervalo de projecao das
Consultorias. Ressalte-se que nas projecdes consideram-se os normativos vigentes, em
particular, ndo ha previsdo de concessdo de reajuste real para o salario minimo que afeta
cerca de 50% das despesas sujeitas ao teto de gastos.

33. Em relacdo as receitas primarias, contudo, estima-se que, ausentes modificagdes no
sistema de referéncia da receita que possam acarretar aumentos na arrecadagao federal, a
probabilidade de realizacdo de valores na magnitude esperada pelo Poder Executivo, no
préximo triénio, é préxima de 35%.

34. A constatacdo de uma baixa probabilidade de realizacdo da receita, mantida a
legislacdo vigente, apenas reforga ponto ja mencionado, no sentido de que o sucesso do novo
marco fiscal, a partir da obtencdo dos resultados primarios inicialmente planejados,
dependera fundamentalmente de grande aumento de receitas, ndo contempladas nos demais
cenarios de projecao simulados por esta Consultoria.

35.  Novo arcabouco e dindmica da relagio Divida/PIB. Sem medidas pelo lado da
receita, existe baixa probabilidade de obtenc¢do dos resultados primarios, o que contamina o
cenario de evolucao da divida publica tracado pelo governo no contexto do PLP e do PLDO
2024.

36. Ademais, a materializacdo do cenario para evolu¢do da divida derivado do novo
arcabouco fiscal (DBGG/PIB na casa dos 76%, em 2026) depende da realizagdo de superavits
primarios e crescimento econémico mais robusto, bem como de juros reais mais comedidos
em relacdo as projecoes de mercado e desta nota técnica. Em termos estatisticos, sob o
paradigma de cenario intermediario (vide Cap. III), a probabilidade de que a DBGG, em 2026,
seja igual ou inferior ao nimero projetado pelo governo é de, aproximadamente, 36%.
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II. ANALISE DO PROJETO POR DISPOSITIVO

I1.1 CONSIDERACOES INICIAIS

37. Importancia das regras fiscais. As regras fiscais possuem relevante papel quanto a
estabilidade e equilibrio das financas publicas, contendo o aumento do endividamento em
um contexto de elevada demanda por recursos publicos, que sempre extrapolam as
disponibilidades do Tesouro Nacional.

38. Uma diretriz fiscal estavel, além de prevenir déficits orcamentarios, aumenta a
solidez e a transparéncia da politica fiscal, modulando diferencas entre governos na
condugdo da gestao fiscal e contribuindo para o equilibrio intergeracional. Os limites e
condi¢des estipulados atuam, adicionalmente, como salvaguarda em favor dos agentes
publicos contra as constantes pressdes por aumento de despesas e/ou reducdo de receitas
publicas.

39. 0 novo marco fiscal aproveita-se, sob varios aspectos, do aprendizado e experiéncia
com a regra de resultado primario(Lei Complementar n? 101, de 2000 - LRF) e com a regra
do teto de gastos (EC n? 95/2016 e alteragdes).

40. A regra do resultado primario. Teve um bom desempenho inicial; a meta estipulada na
LDO consiste em diretriz de cumprimento obrigatério. O esforco fiscal passou a ser
concentrado na limitacdo das despesas discriciondrias. A regra foi flexibilizada com o
tempo, primeiro com varias exclusdes e exce¢des inseridas no proprio texto da LDO, além
de frequentes alteracdes da meta durante a execucdo. Num segundo momento, foram
previstas metas deficitarias e pouco desafiadoras, desvinculadas de uma estratégia de
sustentabilidade da divida. O teto de gastos, ao focar exclusivamente na despesa, também
contribuiu para a regra do resultado primario acabar relegada a segundo plano.

41. Os déficits continuos a partir de 2014 foram resultado da combinacdo de reducdes na
receita (queda do crescimento do PIB e rentncias fiscais sem as devidas compensagdes
previstas na LRF) e de aumento de despesas, especialmente das de natureza obrigatoria,
muitas vezes aprovadas sem atender a regra da compensacdo (identificacdo da fonte de
receita ou reducao de despesa permanente).

42. A receita liquida de transferéncias, depois de alcancar 20,2% do PIB em 2010, comegou a
sofrer quedas sucessivas, chegando a 17,5% PIB em 2015.
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43.

44,

45.

Grafico 1 - Governo Central - Receitas e Despesas Primarias Liquidas de Transferéncias
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A regra do teto. O Novo Regime Fiscal (EC n? 95/2016) elegeu o crescimento das
despesas como a principal causa do déficit, acreditando-se que um limite geral bastante
restritivo (apenas IPCA) poderia conter referida trajetoria de crescimento. Esperava-se,
ademais, que o NRF pudesse servir de guia para reformas na legislacdo que regula as
despesas obrigatorias, que representam mais de 90% das despesas primarias. Como
aspecto positivo, a regra garantiu previsibilidade na gestao fiscal e orcamentaria, tornou
mais clara a restricdo or¢amentdria na discussiao de aumentos de despesas e induziu
algumas mudancas na legislacdo permanente que regulamenta a despesa. Na vigéncia do
teto, a despesa manteve-se acima de 19% do PIB. A receita ficou na faixa de 17,5 % do
PIB.

O método de correcdo restritivo aliado a dificuldade de acionamento de medidas de
controle do crescimento das despesas obrigatérias, ou da contencdo de renuncias de
receita, fez com que o esforco fiscal ficasse concentrado nas despesas discricionarias.
Ademais, melhores resultados primdarios ndo foram alcancados devido ao baixo
crescimento do PIB (e da receita) no periodo de sua vigéncia, somado aos aumentos de
despesas durante a pandemia e ao aumento permanente de despesas obrigatérias sem
fonte de custeio que observou-se no periodo p6s pandemia.

0 modelo, além de ndo levar em conta o crescimento vegetativo e populacional, deixou
em segundo plano o debate acerca da gestao das receitas publicas (rentncias de receita,
esforgo arrecadatorio, etc.).

10
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46. As despesas discricionarias chegaram a niveis criticos, com restricoes a realizacao de
gastos essenciais ao funcionamento do estado e ao investimento publico. Diante desse
processo de compressdo, varias excecOes ao teto foram abertas por emendas
constitucionais, adiando-se a necessidade de ajuste no método de correcao e também o
acionamento de medidas preventivas.

47.AECn?126/22, em particular, ampliou de forma significativa, para o ano de 2023, o teto
e o déficit primario - este ultimo, segundo a projecao da LOA aprovada, alcangaria cerca
de R$ 230 bilhoes (ou 2,2 % do PIB) ao fim do exercicio. Contudo, em virtude das novas
estimativas de receita (relatério de avaliacdo do 12 bimestre), o déficit para 2023 foi
reduzido para cerca de 1% do PIB.

48.0 art. 23 do PLDO 2024 antevé a hipdtese de a lei complementar do novo marco fiscal
ndo ser sancionada até 31/08/2023, prazo limite para o envio do PLOA 2024. Neste
caso, o PLOA 2024 podera conter despesas primarias condicionadas a aprovacdo da
referida lei complementar.

49. Como serd examinado, o novo marco fiscal basicamente: a) aperfeicoa a regra de
resultado primario, na medida em que as metas passam a ser dimensionadas de forma
compativel com uma trajetéria de sustentabilidade da divida, evidenciado no anexo de metas
fiscais da LDO; e, b) altera a estrutura da atual regra do teto, prevendo um método de
corre¢do dindmico que, além do IPCA, incorpora a variacdo real receita, além de um
mecanismo de correcdo de desvio (reducao do percentual de 70% para 50%) quando o
resultado primario do exercicio anterior nao for cumprido.

50. A tabela seguinte ilustra, em linhas gerais, como o propdsito de obtencdo de
resultados primarios compativeis e o de limitar despesas primarias foram incorporados no
novo mareco fiscal.

Tabela 1 - Novo Marco Fiscal: Resultados Fiscais e Limite de Despesas Primarias

Regra Fiscal Obtencgao de Resultado Primario Limite de Despesas Primarias
Dispositivos do Art. 2°, art. 7° (altera a LRF) Art. 3°e4°, Q°
PLP 93/23
Variavel Resultado primario Crescimento real da despesa primaria.
Controlada. (diferenca entre receitas e despesas
Indicador. primarias). Os resultados devem ser

compativeis com a trajetoria de
sustentabilidade da divida.

Limite Definido pelo PLDO do primeiro ano | Despesa do exercicio anterior, acrescida do IPCA +
de cada mandato. 70% do crescimento real da receita (ou 50%, se néo
Obs. O PLDO 2024 estabelece a cumprida meta de resultado primario).

seguinte trajetdria; 2024 = 0 p.p.

11
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Regra Fiscal Obtengéo de Resultado Primario Limite de Despesas Primarias
(déficit zero); 2025 = 0,5 p.p. PIB; Em qualquer caso, observar o intervalo de
2026 = 1 p.p. PIB). crescimento real entre 0,6% e 2,5%.
Margem de tolerancia de +/- 0,25%
p.p. do PIB.
Gatilho das LRF. Se verificado, durante a . L -
. x : . Se descumprido o resultado primario no exercicio
Medidas de execucdo, no final de cada frimestre, . . . .
~ . . . anterior (considerado o intervalo de toleréncia).
Correcao risco de ndo cumprimento da meta.

Redugéo da possibilidade de crescimento real da
despesa (de 70% para 50% do crescimento da
receita primaria) no caso de descumprimento da
meta de resultado primario no ano anterior.
N&o prevé medidas de contencdo das despesas
obrigatérias ou das renuncias tributarias.

Contingenciamento facultativo.
Descumprimento da meta - custo
reputacional.

Medidas de
Correcao

51.  As subsec0es seguintes apresentam a analise, detalhada por dispositivo, do texto do
PLP 93/2023.

I1.2 DISPOSICOES PRELIMINARES (ART. 12)

CAPITULO I DISPOSICOES PRELIMINARES

Art. 12 Fica instituido regime fiscal sustentavel, no ambito dos Orcamentos Fiscal e da Seguridade Social
da Unido, para garantir a estabilidade macroeconémica do Pais e criar as condi¢des adequadas ao
crescimento socioecondmico, nos termos do disposto no art. 62 da Emenda a Constituicio n® 126, de 21
de dezembro de 2022.

Paragrafo inico. O disposto nesta Lei Complementar nio afasta as limitacdes e as condicionantes para
geracido de despesa e rentincia de receita estabelecidas pela Lei Complementar n2 101, de 4 de maio de
2000, observadas as disposicoes da Lei de Diretrizes Orcamentarias, inclusive em relacido aos efeitos
das rentncias de receita sobre a sustentabilidade do regime fiscal instituido nesta Lei Complementar.

52. O regime fiscal sustentavel. A lei complementar dispondo sobre a sustentabilidade
da divida encontra-se prevista no inciso VIII e paragrafo Unico do art. 163 da Constituicdo
Federal - CF. O art. 62 da EC n? 126/2022 determinou o encaminhamento de projeto pelo
Presidente da Republica ao Congresso Nacional até 31/08/23, com o objetivo de “instituir
regime fiscal sustentavel para garantir a estabilidade macroeconémica do Pais e criar as
condi¢cdes adequadas ao crescimento socioecondmico”, inclusive quanto a regra de ouro

12



CAMARA DOS DEPUTADOS
Consultoria de Orcamento e Fiscalizacao Financeira - CONOF
Consultoria Legislativa - CONLE

estabelecida no inciso IIl do art. 167 da CF. O PLP 93/23 nao contém dispositivos
relacionados a regra de ouro.

53. De acordo com o art. 164-A da Constituicdo, os entes devem conduzir sua politica
fiscal “de forma a manter a divida publica em niveis sustentdveis”, na forma da lei
complementar referida no inciso VIII do caput do art. 163 da CF. Ademais, a elaboracdo e a
execucdo de planos e orcamentos devem refletir a compatibilidade dos indicadores fiscais
com a sustentabilidade da divida.

54.  Deve-se observar que a Constituicdo determina que a nova lei complementar voltada
a sustentabilidade da divida deve especificar, em especial, os indicadores de sua apuragao, os
niveis de compatibilidade dos resultados fiscais e as medidas de ajuste, suspensdes e
vedagdes (art. 163, VIII e paragrafo unico) para a reconducao do equilibrio. O
estabelecimento de parametros de convergéncia da politica fiscal para promoc¢do da
sustentabilidade da divida é a baliza do novo regramento.

55. 0 Regime Fiscal Sustentavel (“Arcabougo”) substituird, de forma permanente, o “Novo
Regime Fiscal” - NRF implantado pela EC n2 95, de 2016 (teto de gastos), igualmente
limitado ao or¢amento fiscal e seguridade social da Unido.

56. Reflexos sobre disposicdes constitucionais permanentes e transitdrias. A
revogacdo das disposi¢des transitorias do NRF (arts. 106, 107, 109, 110, 111, 111-A, 112 e
114) fard com que o método de correcdo das emendas impositivas, dos pisos da saude e da
educacao, até entao corrigidos pelo IPCA, voltem a ser corrigidos de acordo com as regras do
texto permanente da CF, ie.,, acompanhando a evolugdo da receita corrente liquida. Ficara
revogado o mecanismo de controle do aumento de despesas obrigatérias do art. 109 do
ADCT, que previa vedacdes quando a proporcao entre a despesa obrigatéria primaria em
relacdo a despesa primaria total atingisse 95%.

57.  As alteracgdes da regra de ouro previstas na EC n? 126/22 exigem rito constitucional.
Como o atual art. 112 do ADCT sera revogado, o PLP (art. 12, § Unico) recupera o conteido
para esclarecer que as normas do regime fiscal sustentavel ndo afastam as limitacdes da LRF.

I1.3 CONTEUDO DO PLDO E ANEXO DE METAS FISCAIS (ART. 22)

CAPITULO Il DAS METAS E DOS INTERVALOS DE TOLERANCIA

Art. 22 O Projeto de Lei de Diretrizes Or¢amentarias contera Anexo de Metas Fiscais que incluira, para o
exercicio a que se referir e para os trés exercicios seguintes, em valores correntes e constantes:

I - metas anuais para o resultado primario do Governo Central para os Or¢amentos Fiscal e da
Seguridade Social da Uniao;

II - intervalos de tolerancia para as metas de que trata o inciso I; e

13
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III - marco fiscal de médio prazo, com projec¢des para os principais agregados fiscais que compdem os
cenarios de referéncia.

§ 12 O Anexo de Metas Fiscais que acompanhar o Projeto de Lei de Diretrizes Or¢camentarias
evidenciara, no periodo de dez anos, o efeito esperado das metas de que trata o inciso I do caput sobre
a trajetodria da divida publica.

§ 22 A Lei de Diretrizes Or¢camentarias definira a meta de resultado primario do Governo Central para o
exercicio a que se referir e a projecio para os trés anos seguintes.

§ 32 No Projeto de Lei de Diretrizes Orcamentarias encaminhado no primeiro ano da legislatura, o
Anexo de Metas Fiscais estabelecera critérios para a variacido da despesa primaria definidos com base
no mecanismo previsto no art. 42,

58. O Regime Fiscal Sustentavel. A politica fiscal de sustentabilidade da divida publica
contara com dois mecanismos bdasicos de controle: um que limita a despesa primadria e outro
de obtencdo de resultados primarios.

59. Integracao da regra do limite a despesa com a regra de obtencao de resultados
primarios (§ 32 do art. 22). Ainda que o propoésito implicito da sustentabilidade da divida
seja comum ao conjunto de regras e mecanismos fiscais conhecidos, diferentes métodos e
variaveis utilizadas para tal fim implicam mecanismos e incentivos igualmente distintos. As
regras de limite de despesas (NRF) e de resultado primario (LRF), até entdo concebidas de
modo independente e assincrono, passam a contar, a partir da sistematica proposta pelo PLP
93/2023, com desenho normativo que as integra, desde a origem. Por exemplo, ao se alterar
o limite do crescimento real da despesa, de 70% para 50%, caso ndao cumprido o resultado
fiscal do exercicio anterior.

60. Regra de despesa - parametros e critérios remetidos ao PLDO do primeiro ano
de cada mandato. Os critérios para a variacdo da despesa (art. 22, § 32) foram remetidos
para o PLDO do primeiro ano de cada legislatura (§ 32 do art. 22 e § 12 do art. 42), exceto em
relacdo aos critérios e parametros para o periodo 2024-2027, como consta das disposi¢cdes
transitorias (art. 92). Com efeito, a lei complementar, nas disposi¢cdes permanentes (art. 42),
previu tdo somente a estrutura da regra (mecanismo), sem os parametros e critérios
concretosil.

61. O art. 92 das disposi¢des transitorias fixa, para os exercicios de 2024 a 2027, o
crescimento real da despesa de 70% da variacao real da receita, e o intervalo de 0,6% a 2,5%
a.a. O percentual sera reduzido para 50% se o resultado primario (segunda regra) obtido
ficar abaixo do piso inferior de tolerancia.

62.  Avalia-se que a fixacdo de tais parametros na propria lei complementar conferiria
maior estabilidade e seguranca a regra ora em discussdao. A remessa dos parametros e
critérios para a LDO enfraquece a autoridade da regra fiscal da despesa, em especial pela
facilidade e frequéncia com que as LDOs sao alteradas no Legislativo, em média de 3 a 4

" Exceto em relacdo ao PLDO 2024.
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vezes por exercicio, o que é explicado pela maior proximidade da LDO com as demandas e a
dinamica do processo de elaboragdo e execugdo da LOA.

63.  Assim, a regra do limite de crescimento da despesa, devidamente parametrizada,
poderia ser adotada de modo permanente - ndo apenas como disposicdo transitéria - na
propria lei complementar!2, como se depreende das disposi¢cdes da EC n2 126/2022 (arts. 62
e 99).

64. Novo anexo de metas fiscais. O atual anexo de metas fiscais previsto na LRF (art. 42,
§ 19) ¢ utilizado para fixar as metas fiscais para o exercicio a que se refere e projeta-las para
os dois seguintes. O PLP amplia o horizonte de projecdo de dois para trés exercicios.
Esclarece (art. 7, § 52) que o horizonte de dois exercicios continua aplicavel aos Estados/DF
e Municipios.

65. Nesse contexto, tdo logo seja aprovado o novo marco fiscal, o anexo de metas do
PLDO 2024, ja enviado ao Congresso Nacional, devera ser ajustado para incluir o exercicio de
2027.

66. 0 novo anexo de metas fiscais da Unido do primeiro ano de cada legislatura, além dos
intervalos de tolerancia para as metas, contera marco fiscal de médio prazo e a trajetdria
prevista para a divida, com proje¢des para os principais agregados fiscais que compdem os
cendrios de referéncia.

67. Deslocamento do conteuido tipico da LRF para a nova lei complementar. O
processo de elaboracdo, execucdo e controle dos resultados fiscais estabelecidos pela LDO
(anexo de metas) integra a esséncia da lei de responsabilidade fiscal, no que tange a
prevencao do endividamento. Ao deslocar o contetido do novo anexo de metas fiscais para a
nova lei complementar - vide art. 22 do PLP -, varias disposicdes da LRF, indispensaveis a
integridade da gestdo orcamentdria e financeira, precisam ser conciliadas. Nesse sentido, as
alteracdes de conteddo da LRF devem ser feitas diretamente no respectivo texto.

I1.4 LIMITES POR PODER/ORGAO (ART. 32, CAPUT)

CAPITULO III DOS LIMITES INDIVIDUALIZADOS E DO MECANISMO DE CRESCIMENTO REAL

Art. 32 Ficam estabelecidos, para cada exercicio a partir de 2024, observado o disposto nos art. 42 e art.
52, limites individualizados para o montante global das dotacées orcamentarias relativas a despesas
primarias:

I - do Poder Executivo federal;

12 . - R . . . .

Uma maior flexibilidade a LDO para ajustar a regra do crescimento da despesa seria razoavel, em contexto
em que os resultados fiscais obtidos mostram-se compativeis, recorrentemente, com a sustentabilidade da
divida.
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II - do Supremo Tribunal Federal, do Superior Tribunal de Justi¢ca, do Conselho Nacional de Justica, da
Justica do Trabalho, da Justica Federal, da Justica Militar da Unido, da Justica Eleitoral e da Justica do
Distrito Federal e dos Territérios, no ambito do Poder Judiciario;

III - do Senado Federal, da Camara dos Deputados e do Tribunal de Contas da Unido, no ambito do
Poder Legislativo; IV - do Ministério Publico da Unido e do Conselho Nacional do Ministério Publico; e

V - da Defensoria Publica da Unido.

68.  Existéncia de um limite. E desejavel a existéncia de um limite para o montante de
despesas, com um método de correcdo adequado, pois cria uma referéncia ou padrao que
tende a se reproduzir, por coeréncia, do geral para o particular. O método de
reajustamento das partes tende a ser balizado pelo limite geral estabelecido. Por exemplo, o
modelo vigente, que limita as despesas a variacdo do IPCA, projetou efeitos para os pisos
constitucionais da saude e educacao, os limites dos demais Poderes, as emendas impositivas,
além de outras despesas13.

69. A existéncia de um teto repercute de forma peculiar no conjunto de despesas
discricionarias e nas despesas obrigatérias. As despesas discricionarias sdo flexiveis e
sofrem impacto direto do limite, seja na elaboracdo ou na execu¢do do or¢amento, quando
servem de ajuste para o cumprimento da meta fiscal (art. 92 da LRF). No caso das despesas
obrigatérias a repercussao do limite é indireta, servindo para auxiliar o planejamento e
induzir reformas, além de servir de modelo de correcao a ser considerado na legislacao que
regula o crescimento dos diversos tipos de despesas obrigatérias.

70. O projeto mantém a divisdo dos limites, quanto a distribuicio por poder e 6rgao
autdénomo.

71. Limites Or¢amentarios versus Financeiros. O caput do art. 32 faz referéncia aos
“limites individualizados para o montante global das dotacdes or¢amentarias relativas a
despesas primarias”, ou seja, limites orcamentarios.

72.  Assim, a proposta prevé o estabelecimento de limites apenas orcamentarios (despesa
autorizada), enquanto o Novo Regime Fiscal, hoje em vigor, estabelece limites financeiros -
inclui despesas pagas, inclusive restos a pagar e operagdes com impacto primario -
conjugados com limites orcamentarios, uma espécie de dupla instincia de controle de
gastos.

73. A adocdo de limites orcamentarios a partir de 2024 faz com que as despesas com os
restos a pagar deixem de ser computadas no teto de despesas, ainda que venham a afetar, no
momento de seu pagamento, os resultados fiscais (meta primdria). O mesmo vale em relacdo

¥ por exemplo, o reajuste de beneficios de servidores (art. 127 LDO 2023).
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as operagdes que ndo transitam pelo orcamento e que tém impacto fiscall4. Tais operacdes,
analogamente, serao também captadas quando da afericao do resultado primario alcangado.

74.  Atualmente, o RAP a Pagar de despesas discricionarias correspondem a
aproximadamente R$ 77 bilhdes (posi¢do 03/05/2023). De outra parte, uma parcela de
despesas empenhadas em 2023 sera inscrita em restos a pagar, com pagamento diferido
para os proximos anos. O importante € reforgar na lei que os limites financeiros devem ser
compativeis com a obtencdo das metas fixadas.

Tabela 2 - RAP a Pagar por GND

GND - Grupo Natureza de Despesa Obrigatorias Discriciondrias
1 - Pessoal e Encargos Sociais 0,8 0,0
3 - Outras Despesas Correntes 17,0 19,9
4 - Investimento 2,0 56,6
5 - Inversoes Financeiras 0,0 0,1
Total 19,7 76,7

Fonte: Siga Brasil / 03/05/2023

75.  Especificamente para 2023 (vide item II1.14), aprovada a lei complementar, ficardo
revogados os atuais limites por Poder e érgao, estabelecidos pela EC 95/2016. Diante dessa
lacuna, o art. 82 restabelece os limites vigentes quando da aprovacdo da lei orcamentaria de
2023. O § 29 esclarece que a verificagdo do limite sera feita de acordo com os valores
efetivamente pagos, considerando-se ainda as demais operagdes que afetem o resultado
primario no exercicio.

IL.5 BASE DE CALCULO E CORRECAO DOS LIMITES (ART. 32, § 19)

Art. 3 (...)
§ 12 Cada um dos limites a que se refere o caput equivalera:

I - para o exercicio de 2024, as dotacdes orcamentarias primarias constantes do autégrafo do Projeto
de Lei do Congresso Nacional n2 32, de 2022, relativas ao respectivo Poder ou 6rgao mencionado no
caput, excluidas as dotacdes correspondentes as despesas de que trata o § 22, corrigidas nos termos do
disposto no art. 42; e

II - para os exercicios posteriores, ao valor do limite referente ao exercicio imediatamente anterior,
corrigido nos termos do disposto no art. 42, sendo que as alteracdes nas dotagées orcamentarias

40 valor previsto para 2023, no que concerne a tais operagoes, é de R$ 9,04 bilhdes. A principal operagido com
impacto fiscal corresponde aos fundos constitucionais de desenvolvimento regional, no valor de R$ 8,9 bilhges.
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realizadas para atender as situagoes previstas no inciso Il do § 32 do art. 4215 e no caput do art. 5216 nao
deverao ser incluidas para a defini¢ido do limite do exercicio subsequente.

76. Método de fixacao e correcao dos limites (art. 32, § 12). Os limites
individualizados por Poder e Orgdo auténomo passam a ser definidos e corrigidos da
seguinte forma:

a) Exercicio de 2024 (art. 32, §12, I). A base de calculo para o estabelecimento de
limites, por Poder e Orgio, correspondera as dotagdes orcamentarias primarias da
LOA 2023 (autégrafo), consideradas as exclusdes, corrigidas nos termos do disposto
no art. 49 (atualizagcdo pelo IPCA de 2023, mais a variacdo real da despesa), do
seguinte modo:

Limite LOA 2024 = Limite 2023 (base de calculo) x (variacdo estimada IPCA 2023) x
(variacdo real da despesa)

Variacaol? do IPCA em 2023 = valor apurado de janeiro a junho mais o estimado de
julho a dezembro do mesmo exercicio.

Variacao real da despesa = 70%18 x Variacao real da receital®

Variacao real da receita = (receita acumulada no periodo jul 22 a jun 23, descontada
da variacdo do IPCA apurada no periodo)/(Receita acumulada no periodo jul 21 a jun
22)

15 § 32 A fixagdo dos critérios do mecanismo de variacdo real da despesa de que trata o § 12 considerara a
diferenca entre o resultado primario do Governo Central, apurado pelo Banco Central do Brasil, do exercicio
anterior a que se refere a Lei Orcamentdria Anual, e o limite inferior do intervalo de tolerancia, em valor
nominal, estabelecido na respectiva Lei de Diretrizes Or¢amentarias, de forma que:

I - se o resultado primdario do Governo Central apurado for maior ou igual ao limite inferior do intervalo de
tolerancia de que trata o inciso II do caput do art. 22, a variagao real das despesas do exercicio seguinte podera
ser de até o limite previsto no inciso Il do § 12 deste artigo; e

II - se o resultado primario do Governo Central apurado for menor que o limite inferior do intervalo de
tolerancia de que trata o inciso Il do caput do art. 22, a variacdo real das despesas do exercicio seguinte devera
ser igual ou inferior ao estabelecido no inciso 11l do § 12 deste artigo.

16 o . . Co o . .
Ampliacdo das despesas com investimento caso o resultado primario exceda ao limite superior do intervalo
de tolerancia a até o montante excedente

17 . . ‘s . . .
0 projeto de lei orcamentdaria deve ser enviado ao Congresso Nacional em 31 de agosto do ano anterior ao
exercicio a que se refere o orgamento. A correcdo de julho a dezembro é estimada.

18 . o - . . . A
Caso cumprido o resultado primario do exercicio anterior, considerando-se o intervalo de tolerancia. Caso
contrario, o percentual cai para 50%.

19 . . : L . . L
De acordo com o § 22 do art. 32, sera considerada a receita primaria total deduzidas as receitas primarias de
concessoes e permissoes, dividendos e participacdes e exploracdo de recursos naturais.
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b) Exercicio seguintes (art. 3¢, § 12, II) - correspondem aqueles de 2024 corrigidos de
acordo com o mesmo método de correcdo descrito anteriormente, excluidas da base
de calculo (limite do exercicio anterior):

(i) as despesas adicionais com investimentos autorizadas caso o resultado primario
exceda o limite superior do intervalo de tolerancia para a meta (art. 59); e

(ii) os ajustes de dotagdes em virtude da redugdo da propor¢do maxima de variacao
real da despesa, a serem implementadas na forma da LDO, caso resultado primario no
exercicio anterior ndo tenha alcancado o limite inferior do citado intervalo de
tolerancia.

77.Aplicagdo temporal da regra fiscal. Vide Anexo 1 - Método de Calculo dos Limites do
Regime Fiscal Sustentavel (PLP 93/2023).

78. A apuracdo do crescimento real da receita (art. 42, § 42) considera os valores (nominais)
acumulados no periodo de doze meses encerrados em junho do exercicio anterior a que
se refere a Lei Orcamentdria, descontados da variacao do IPCA.

79. 0 método equivale ao utilizado no calculo da variagdo da despesa. Somam-se os valores
nominais de cada més, corrigindo-se apenas o montante global apurado.

80.IPCA apurado x estimado. O PLP considera o indice apurado nos meses de janeiro a
junho, mais o estimado de julho a dezembro no exercicio de elaboracao da proposta
orcamentaria. A adocdo de valores estimados faz com que os limites tenham que ser
ajustados no exercicio seguinte. Na redacao original da EC 95/2016 eram considerados
os valores apurados no periodo de doze meses encerrado em junho do exercicio
anterior ao que se refere a lei orcamentaria, o que permite contornar essa necessidade
recorrente de ajuste.

81. O calculo do teto de 2024 perpetua uma parcela transitéria do limite de 2023.
De acordo com a proposta, o limite para 2024 considera todas as dotagcdes primarias do
autégrafo do orcamento 2023, corrigido pelo IPCA e mais a variacdo do crescimento real da
despesa. Quando da apreciacdo da ECn? 126/2022 (EC da transi¢do), a ampliacdo da base foi
justificada para atender o montante de despesas do Programa Bolsa Familia, além da
suplementacdo de um conjunto de politicas publicas da equipe de transiciao (R$ 145 bilhdes).
Contudo, o § 62-B do art. 2° da EC ampliou esse limite em cerca de R$ 23 bilhdes
exclusivamente por conta de um excesso de arrecadacgao de receitas correntes de 2021, que
foi direcionado para investimentos. Ocorre que os investimentos ja se encontram protegidos
(piso) pelo art. 62 do projeto de lei complementar (cerca de R$ 79 bilhges).

82.  Especificamente para 2023, aprovada a lei complementar, ficardo revogados os atuais
limites por Poder e 6rgao, estabelecidos pela EC 95/2016. Diante dessa lacuna, o art. 82
restabelece os limites vigentes quando da aprovacao da lei orcamentaria de 2023.
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11.6 DESPESAS EXCLUIDAS DOS LIMITES (ART. 32, §§ 22 a 62)

Art.32(..)
§ 22 Nio se incluem na base de calculo e nos limites estabelecidos neste artigo:

I - as transferéncias constitucionais estabelecidas no § 12 do art. 20, no inciso III do paragrafo tinico do
art. 146, no § 52 do art. 153, no art. 157, nos incisos I e II do caput art. 158, no art. 159 e no § 62 do art.
212, as despesas referentes ao inciso XIV do caput do art. 21, todos da Constituicio, e as
complementag¢ées de que tratam os incisos V e VII do caput do art. 60 do Ato das Disposicdes
Constitucionais Transitorias;

II - as complementacdes de que tratam os incisos IV e V do caput do art. 212-A da Constituicao;
III - os créditos extraordinarios a que se refere o § 32 do art. 167 da Constituicio;

IV - as transferéncias aos fundos de saiude dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, na forma
de assisténcia financeira complementar para cumprimento dos pisos nacionais salariais para o
enfermeiro, o técnico de enfermagem, o auxiliar de enfermagem e a parteira, de acordo com o disposto
nos §12,§13,§ 14 e § 15 do art. 198 da Constituicio;

V - as despesas com projetos socioambientais ou relativos as mudancas climaticas custeadas com
recursos de doacgdes, e as despesas com projetos custeados com recursos decorrentes de acordos
judiciais ou extrajudiciais firmados em decorréncia de desastres ambientais;

VI - as despesas das universidades publicas federais, das empresas publicas da Unido prestadoras de
servicos para hospitais universitarios federais e das instituicoes federais de educacgao, ciéncia e
tecnologia, vinculadas ao Ministério da Educacio, e demais instituicdes cientificas, tecnoldgicas e de
inovacao custeadas com receitas proprias, de doagdes ou de convénios, contratos ou outras fontes,
celebrados com os demais entes federativos ou entidades privadas;

VII - as despesas custeadas com recursos oriundos de transferéncias dos demais entes federativos para
a Unido destinados a execucio direta de obras e servicos de engenharia;

VIII - as despesas para cumprimento do disposto no § 20 do art. 100 da Constituicao, no § 32 do art. 107-
A do Ato das Disposicoes Constitucionais Transitoérias e a atualizacio monetaria dos precatdrios
inscritos no exercicio;

IX - as despesas para cumprimento do disposto no art. 42 da Emenda a Constituicao n2 114, de 16 de
dezembro de 2021; X - as despesas ndo recorrentes da Justica Eleitoral com a realizacdo de eleicoes;

XI - as despesas com aumento de capital de empresas estatais nao financeiras e nio dependentes;

XII - as transferéncias legais estabelecidas nas alineas “a” e “b” do inciso II do caput do art. 39 da Lei n®
11.284, de 2 de mar¢o de 2006, e no art. 17 da Lei n? 13.240, de 30 de dezembro de 2015; e

XIII - as despesas relativas a cobranga pela gestio de recursos hidricos da Agéncia Nacional de Aguas e
Saneamento Basico, nos termos do disposto na Lei n2 9.433, de 8 de janeiro de 1997, e na Lei n® 10.881,
de 9 de junho de 2004.

20



CAMARA DOS DEPUTADOS
Consultoria de Orcamento e Fiscalizacao Financeira - CONOF
Consultoria Legislativa - CONLE

§ 32 Os limites estabelecidos na forma prevista no inciso IV do caput do art. 51, no inciso XIII do caput
do art. 52, no § 12 do art. 99, no § 32 do art. 127 e no § 32 do art. 134 da Constituicio nao poderao ser
superiores aos estabelecidos nos termos do disposto neste artigo.

§ 4° A mensagem que encaminhar o Projeto de Lei Or¢camentaria Anual demonstrara os valores
maximos de programacio compativeis com os limites individualizados calculados na forma prevista no
§1e.

§ 52 As despesas primarias autorizadas na Lei Orcamentaria Anual e os seus respectivos créditos
suplementares e especiais sujeitos aos limites de que trata este artigo nao poderao exceder aos valores
maximos demonstrados nos termos do disposto no § 4°.

§ 62 Para fins do disposto no caput, ndo constituem despesa orcamentaria os atos praticados em
atendimento ao disposto nos § 11 e § 21 do art. 100 da Constituicao

83. Despesas excluidas da regra do teto (art.32, § 22). Deve-se ressaltar, em primeiro
lugar, que o propoésito do teto é conter o maior conjunto possivel de despesas primarias,
especialmente aquelas que tém maior potencial de crescimento acima do método de
correcao utilizado.

84. Em regra, quando uma despesa é excluida do limite, por coeréncia, deve igualmente
ser excluida da base de calculo (limite inicial)

85.  Na definicdo dos limites, o PLP mantém, com algumas excegdes, o rol de despesas
excluidas do Novo Regime Fiscal ap6s a EC da transicao, destacando-se:

a) transferéncias constitucionais por reparticio de receita, que apenas transitam
pelo orcamento (autofinanciadas), inclusive o Fundeb. Representam mais de 90% do
montante excluido;

b) outras despesas acompanhadas de fontes de custeio vinculadas, sem impacto
fiscal, a exemplo daquelas que decorrem de doagdes e convénios;

c) créditos extraordinarios, dada sua imprevisibilidade, urgéncia e relevancia.

86. O conjunto de despesas do PLOA 2023 excluidas do teto, adotado o novo modelo,
equivale a um montante de cerca de R$ 522 bilhoes, dos quais a maior parte, cerca de R$ 507
bilhdes, sdo de transferéncias constitucionais (FPM/FPE/IPI-EE, Salario-Educacao,
Exploracao Recursos Naturais, Cide combustiveis, IOF Ouro, ITR, FCDF e Fundeb). Tais
exclusdes sdo justificaveis, uma vez que representam, de fato, receitas arrecadadas pela
Unido que pertencem a outros entes. Entram e saem do orgamento no mesmo montante.

87. Em relacdo as demais exclusoes, deve-se adotar critério mais rigoroso para evitar
precedente ndo justificavel. As discussdes quanto ao mérito de cada despesa devem se
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restringir ao processo or¢amentario propriamente dito, ndo devendo servir de argumento?9,
do ponto de vista fiscal, para sua exclusao do teto.

88.  Dentre o rol de despesas hoje excluidas e mantidas na proposta do governo, com
algumas alteracdes e que envolvem mérito, destacam-se:

a) As despesas com aumento de capital de empresas estatais nao financeiras e nao
dependentes. Tratando-se de despesas com impacto primario e que deveria constar do
teto. Excecdo semelhante permitiu excluir do atual teto de gastos a capitalizacao da
Engepron em cerca de 10 bilhdes com recursos do Tesouro (operagao que viabilizou
aquisicao de fragatas, despesa que tipicamente estaria sujeita ao limite, caso efetuada nos
moldes tradicionais);

b) Piso da enfermagem?! - trata-se de despesa primaria obrigatéria da Unido, como
tantas outras (saude, pessoal, previdéncia, assisténcia, etc.), devendo se sujeitar ao novo
teto. Sua exclusdo cria precedente para que outras despesas de mesma natureza, ainda
que meritorias, sejam também excluidas. A previsdo de fonte de financiamento na EC 127
(superavit financeiro das fontes de recursos dos fundos publicos do Poder Executivo ou
dos recursos vinculados ao Fundo Social - FS) ndo é permanente para o custeio do piso,
além do fato de impactarem negativamente no calculo do resultado primario.

c) Precatorios. propde-se que sejam excluidos dos limites os precatoérios com
possibilidade de acordo direto para recebimento em parcela Gnica com abatimento de
40% do crédito (art. 100, § 20 CF, e ADCT, art. 107-A, § 32). Registre-se, que a EC dos
Precatdrios ja exclui do limite de pagamento de precatoérios tais acordos. Observe-se que
o § 62 do art. 32 estabelece que, para fins de aplicacdo dos limites da despesa, “nao
constituem despesa orcamentaria os atos praticados em atendimento ao disposto nos §
11 e § 21 do art. 100 da Constituicdo”. Os paragrafos tratam de encontro de contas,
quando a Unido é devedora e credora ao mesmo tempo de entes federados e privados. A
definicdo de que tais precatdrios “nao constituem despesa or¢camentaria” (art. 32, § 62)
contraria a pratica atual?2, e abre brecha para eventos semelhantes poderem se valer do
mesmo argumento.

89. Precatoérios represados (nao pagos) até 2026. A EC n® 114/2021 limitou, até o
final de 2026, as despesas com sentencas judiciais de que trata o art. 100 da Constituicdao
(art. 107-A, ADCT), forma encontrada na época para ampliar o teto vigente. A EC ndo indicou
fonte compensatoria. O projeto de lei complementar nao previu sua exclusao do limite. De
qualquer modo, é preciso saber como superar, a partir de 2027, o passivo que se acumulara
até 2026. Algumas estimativas alcangam a casa dos R$ 200 bilhdes, além do fluxo ordinario
de pagamento. O limite para elaboracdo do PLOA 2027, em 2026, sob o atual mandato,

2 Observe que a regra proposta, que permite crescimento real da despesa, pode, inclusive, gerar estimulo no
sentido de manter determinada despesa no teto, na medida que pode contar com o espaco fiscal aberto com o
crescimento da receita.

21 Valor de R$ 7,3 bilhdes em oito meses de 2023, chegando a R$ 10,6 bilhdes anualizados.

2 Em 2022, mais de R$ 20 bilhdes do encontro de contas do Campo de Marte foi devidamente apropriado como
despesa or¢amentaria primaria.
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podera ser reduzido de forma abrupta em valor equivalente ao montante atual de despesas
discricionarias, um grande impasse.

90. Aumento das despesas com sentenc¢as judiciais. Dois aspectos podem ser
destacados. O primeiro diz respeito a como prevenir que emendas constitucionais criem
despesas, ou ampliem limites sem indicar receitas, ou a origem dos recursos. Procedimentos
que contornam limites e regras fiscais apenas postergam a solucdo do problema de fundo, no
caso, o risco fiscal crescente que decorre do aumento das despesas com decisdes judiciais.
Segundo, a necessidade de uma abordagem mais ampla acerca do crescimento das despesas
com demandas judiciais, passando pelo fortalecimento da defesa juridica do Estado?23.

91. Despesas excluidas do limite. Implicacdes. Qualquer exce¢do a uma regra geral
deve basear-se em critério justificado - seja por tratar-se de despesa neutra (transferéncias
constitucionais por reparticdo de receita, doagdes, convénios), seja pelo impacto no limite
por sua sazonalidade ou mesmo sua excepcionalidade (crédito extraordinario) -, sob o risco
de representar precedente em relacdo a outras despesas semelhantes, gerando desgaste e
perda de credibilidade da regra fiscal. Ademais, caso excluida, deve ser tanto do limite como
da base inicial.

92. Independente disso, deve-se ressaltar, do ponto de vista fiscal, que a exclusao do teto
de determinada despesa traz reflexos apenas marginais, se considerarmos que continuara
submetida ao calculo da apuragdo dos resultados primarios.

93.  Outro aspecto, se uma despesa cresce em ritmo mais acentuado do que o da regra
geral, sua submissdo a um limite Unico tende a gerar discussdes alocativas, na medida em
que o excesso tera que ser suportado pelas demais despesas submetidas ao mesmo
teto. Esse fato tende a chamar maior atencdo ao grupo de despesas obrigatérias com maior
potencial de crescimento.

94. O mesmo ocorre na regra de resultados fiscais, ao se ressalvar determinadas
despesas do contingenciamento. Observe-se, por exemplo, que o art. 92 da LRF ressalva do
contingenciamento as despesas relativas a inovacdo e ao desenvolvimento cientifico e
tecnolédgico.

95. O § 32 trata da observancia dos limites orcamentarios (teto) pelos demais poderes e érgaos
auténomos. A Constituicdo determina que os parametros or¢amentarios dos demais poderes e
orgaos deverdo observar a lei de diretrizes orcamentarias. De acordo com o § 32 do PLP, os
parametros (limites) da LDO nao podem superar os limites do teto individualizado, preservando-se
assim o contetido do § 22 do art. 107 do ADCT, que sera revogado (EC n? 126/22 (arts. 62 e 99).
Limites estes, ora fixados em lei complementar, dentro do contexto da sustentabilidade da divida
(art. 163, VIII).

Bvide a propésito Nota Técnica das Consultorias da Camara acerca de precatdrios. Disponivel em
https://images.jota.info/wp-content/uploads/2020/10/nota-tecnica-conjunta-utilizacao-de-precatorios-para-
o-programa-renda-cidada--versao-final-dia-09-out-2020.pdf
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96.  Os demais paragrafos reproduzem disposi¢cdes que ja constavam da EC 95/2016, e
que, em suma, atribuem a gestao dos limites autorizados (or¢amentarios) papel primordial
na politica fiscal. O limite orcamentario deve ser respeitado na elaboracao e na execucdo do
orcamento (lei mais créditos).

I1.7 CORRECAO DOS LIMITES PELA INFLACAO (ART. 42, CAPUT)

CAPITULO III (...)

Art. 42 Os limites individualizados a que se refere o art. 32 serao corrigidos pela variacao acumulada do
indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA, referente ao exercicio anterior a que se refere a
Lei Orcamentaria Anual, publicado pela Fundacao Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE,
ou de outro indice que vier a substitui-lo, considerado o valor apurado de janeiro a junho e o estimado
de julho a dezembro pelo Poder Executivo na mensagem que encaminhar o Projeto de Lei
Orcamentaria Anual, acrescidos de mecanismo de variacdo real da despesa nos termos do disposto
neste artigo.

97.Regra da correcao dos limites da despesa (art. 42). O artigo enuncia o método de
correc¢do dos limites da despesa, a partir da variacdo acumulada do IPCA em doze meses -
em parte, a inflacao verificada (de janeiro a junho do ano de elaboragdo do or¢gamento) e,
para os meses restantes, a estimada (de julho a dezembro).

98. O orcamento deve ser enviado ao Congresso Nacional em 31/agosto do exercicio
anterior aquele a que se refere a lei orcamentaria. Da forma como proposta, a fixacdo do
limite estara sempre dependente da estimativa da inflagdo para o restante do ano, o que
pode levar a aprovacdo de limites (e respectivas programacgdes) acima ou abaixo da inflacao
que vier a ser efetivamente apurada até o final do exercicio. Ademais, cria-se um incentivo as
estimativas a maior da inflacao, aplicando-se despesas durante o processo de apreciacdao no
Legislativo. De acordo com o PLP, eventuais ajustes decorrentes de possivel divergéncia
entre inflacdo estimada e apurada seriam efetivados apenas no ano seguinte, quando da
elaboracdo do novo or¢camento.

99.  Dentre as sugestdes em debate voltadas a superacdo da instabilidade da forma de
correcao:

(i) replicar a metodologia utilizada na formulacao da ECn? 95/2016 (redacdo
original), qual seja, corrigir o limite pela inflagdo realizada no periodo de doze
meses encerrado em junho do exercicio anterior a que se refere a lei
orcamentaria;

(ii) uso de créditos adicionais. Pode-se considerar, adicionalmente, para as
despesas obrigatérias - especialmente aquelas cujo montante é vinculado ao
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salario minimo, que aumentam ao menos com a inflacdo do exercicio -, a
possibilidade de que eventual diferenca entre a inflacdo apurada e a estimada,
caso positiva, seja incorporada no limite do exercicio seguinte mediante a
abertura de créditos adicionais. Assim, restariam conciliados, por exemplo,
eventuais impactos adicionais dos reajustes dos beneficios previdenciarios e
assistenciais, cujo método de correcao considera a inflagdo do exercicio fechado, e
nao o periodo julho-junho, estabelecido pelo PLP.

(iii) adotar, especificamente para 2024, um valor fixo de correc¢ao, e/ou
prever o ajuste da diferenca por meio de projeto de lei de crédito adicional, caso a
inflagdo apurada seja maior.

I1.8 MECANISMO DE CRESCIMENTO REAL DOS LIMITES (ART. 49, §§ 12 e 29)

Art. 42 (..

§ 12 O Projeto de Lei de Diretrizes Orcamentarias encaminhado no primeiro ano da legislatura
estabelecera os critérios do mecanismo de variaciao real da despesa de que trata o caput para o
exercicio a que se referir e para os trés seguintes, incluidos:

I - o intervalo minimo e maximo para a variacao real de que trata o caput;

II - a proporcio maxima de variacio real da despesa de cada exercicio em relacio a variacdo real da
receita realizada do Governo Central nos doze meses anteriores a data de referéncia, observado o
disposto no § 4%; e

III - a reducio da proporciao maxima de variacio de que trata do inciso Il em caso de nio cumprimento
do resultado primario estabelecido no limite inferior do intervalo de tolerancia de que trata o inciso II
do caput do art. 22. § 22 Para os fins deste artigo, sera considerada a receita, na forma a ser
regulamentada em ato do Ministro de Estado da Fazenda, resultante da receita primaria total do
Governo Central, deduzidos os seguintes itens:

I - receitas primarias de concessoes e permissoes;
II - receitas primarias de dividendos e participacoes;
III - receitas primarias de exploragio de recursos naturais; e

IV - transferéncias legais e constitucionais por reparticio de receitas primarias, descontadas as
decorrentes das receitas de que tratam os incisos I a III.

100. O mecanismo de variacao real da despesa. O § 12 do art. 42 cria o “mecanismo” de
variacao real da despesa, ou seja, a estrutura conceitual da regra fiscal que limita a despesa.
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Porém, os parametros e critérios concretos nao foram definidos na lei complementar,
exceto quanto ao periodo de 2024-2027. Para os demais anos, tais parametros constarao das
LDOs do primeiro exercicio de cada mandato presidencial. Mantida a atual proposta, no
futuro (apds 2027), os critérios poderdo ser totalmente alterados pela LDO do primeiro ano
de mandato, o que pode desfigurar a regra da despesa.

101. Funcionalidade da regra. De antemdo, cumpre verificar se a regra permanente que
estrutura o modelo - aquela que garante que o crescimento real (acima da inflagdo) da
despesa ndo deve ultrapassar 70%?2#4 da variac¢do real da receita - tem potencial de, por si
s6, gerar resultados fiscais graduais e crescentes ao longo do tempo. De acordo com essa
regra matriz, o limite da despesa passa a ser uma variavel dependente da evolugao das

receitas. Assim, se a receita cresce a uma taxa “x”, a despesa crescera menos, no maximo
70 % de “x”, sendo que o restante (30%) contribuira para o saldo primario.

102. Com essa finalidade, e para fins de ilustracdo, adotaram-se os critérios (parametros)
indicados no art. 92 (disposi¢des transitdérias) para os exercicios de 2024 a 2027,
extrapolando-os para os anos subsequentes contemplados no exercicio de simulagao.

103. Como é intuitivo, admitindo-se algum percentual de crescimento real da receita -
superior a 0,6% a.a.-, o algoritmo ou a férmula adotada, isoladamente, tem forga prépria
para gerar saldos primarios a cada ano, porque garante que a despesa crescera a uma
taxa menor. As instrugoes, se cumpridas, independentemente do ponto de partida, geram
resultados primarios graduais e crescentes.

104. Para exemplificar, o grafico 2 seguinte toma como ponto inicial o valor da receita e
da despesa em 2024, como consta do PLDO 2024 (R$ 2.149 bilhdes). Admitida a hipdtese
em que a receita cresce 2,5% acima da inflagao, a aplicacdo da féormula, mantendo os
demais elementos constantes, implicard crescimento da despesa de, no maximo, 1,75%
(correspondente a 70% x 2,5%).

105. Mantidas as mesmas premissas nos anos seguintes, havera um aumento gradativo do
superavit a cada ano (cerca de 0,13% do PIB ao ano).

% Na hipotese de cumprimento do resultado primario pré-estabelecido. Se o resultado primario

compromissado nio for cumprido, o crescimento da despesa passa a ser limitado a 50 % da variacdo da receita.
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Grafico 2 - Efeito da regra que limita o crescimento da despesa
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106. Observa-se que, preservadas as demais condi¢des, mesmo que a receita venha a cair
no futuro (abaixo de 0,6% a.a.), reduzindo o resultado fiscal no exercicio seguinte, ainda
assim, nos anos subsequentes, em havendo recomposicao da receita (acima de 0,6 %
a.a.), retoma-se gradualmente a tendéncia de elevagdo dos resultados. Conclui-se que a
formula adotada, vista isoladamente, contribui para que se retome a obtencdo de
resultados fiscais superavitarios.

107. De outra parte, ndo é suficiente o alcance de qualquer superavit. Para conter o
processo de endividamento crescente em virtude dos encargos financeiros, é necessario
que o resultado primdrio seja suficiente para estabilizar o crescimento da relacao
divida/PIB, o que vai depender basicamente da taxa real de juros, da taxa de crescimento
econdmico, e do atual montante da divida.

108. A regra que limita o crescimento da despesa proposta até poderia, a depender de
outras condig¢des favoraveis, atingir o nivel de resultado primario suficiente para conter o
crescimento da divida. Contudo, isso levaria muito tempo, sobrecarregando, nesse
interregno, o orcamento com obrigacdes derivadas da divida publica.

109. Por essa razdo, o marco fiscal proposto pelo governo acrescenta a regra da despesa
um compromisso de perseguir a obtencao de resultados fiscais mais favoraveis desde ja
(2023), com incremento anual de 0,5% PIB até 2026, como previsto no PLDO 2024, o
que podera permitir alcancar o patamar de resultado necessario para conter a relacao
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divida/PIB ainda no final do mandato, a depender do crescimento econdmico e do custo
de financiamento do Tesouro.

110. A regra do Novo Arcaboucgo Fiscal, portanto, pode ser vista como a combinacao de
uma regra que limita o crescimento da despesa, em fun¢do da variacdo de receita, com uma
regra de obtencao de resultado primario (via LDO). O que importa, em ultima instancia, é
obter resultados primarios crescentes até o ponto em que sera suficiente para estabilizar a
divida. Nesse ponto de vista, o alcance da regra de resultado acaba se sobrepondo, sendo seu
alcance facilitado pela regra de despesa.

111. Como ilustrado no grafico seguinte, admitido o mesmo ponto de partida (déficit zero
em 2024), o modelo requer o cumprimento das duas regras, de modo a alavancar os
resultados fiscais nos primeiros anos.

Grafico 3 - Efeito conjugado da regra de despesa e da regra de resultado primario
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112. Variac¢ao real da receita. De acordo com o § 22 o calculo da variagdo da receita
primaria observara a metodologia a ser regulamentada pelo Ministro da Fazenda, nao
devendo incluir aquelas consideradas receitas atipicas ou extraordindrias relativas as
concessoes e permissoes; dividendos e participacdes; exploracdo de recursos naturais; e
transferéncias legais e constitucionais por reparticdo de receitas primarias, com alguns
ajustes.
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113. Premissa de recuperacao do nivel de receitas da Unido. O objetivo de recuperacao
do patamar das receitas na Unido depreende-se da apresentagdo preliminar?> do Novo
Arcabouco: “De 2003 a 2010, a receita liquida da Unido atingiu 18,7% do PIB em média por
ano, bem acima dos 17% do PIB projetados na LOA de 2023”. No mesmo sentido, a meng¢ao
ao Ato de Reducdo da Inflagao (IRA) nos EUA, que previu aumento de impostos.

114. Além de alteragdes na legislacdo tributaria, o esforco de arrecadacdo devera
aproveitar-se de maior crescimento econdmico, como ocorreu no passado: “No mesmo
periodo (2003 a 2010), o resultado primario médio ao ano foi superior a 2% do PIB.
Incremento da despesa e resultado primario ancorado no incremento de receitas”.

115. Percentual minimo de crescimento real da despesa (0,6%). Caso a receita
apresente baixo desempenho no periodo de apuracdo (12 meses encerrados em junho de
cada ano), ainda assim garante-se (para o or¢amento do ano seguinte) um crescimento
minimo de 0,6% no limite da despesa, acima da inflagdo. Esse percentual minimo se justifica
dada a dinamica proépria de crescimento das despesas obrigatérias, devido ao seu
crescimento inercial, bem como a representatividade (mais de 90%) desse grupo no
conjunto das despesas primarias.

116. Percentual maximo de crescimento real da despesa (2,5%). Ao estabelecer limite
maximo para o crescimento real da despesa, corrige-se o viés historico de elevacao dos
gastos. Entre 1998 e 2022, por exemplo, as despesas primarias cresceram em média 4,5% ao
ano26. Depois da aprovacdo da emenda constitucional n? 95/23, o crescimento anual caiu
para 1,1% ao ano, mas as despesas discricionarias se reduziram, em média, 3,9% ao ano,
resultando em estrangulamento de algumas politicas publicas, em particular das
relacionadas aos investimentos. Caso o limite de 2,5% de crescimento real tivesse sido
aplicado em periodos anteriores, o tamanho da despesa publica seria hoje sensivelmente
menor. A existéncia de um teto evita que em periodos mais auspiciosos a despesa cresca
exageradamente. Adicionalmente, para que a despesa possa crescer um pouco mais, a receita
terd que apresentar desempenho ainda melhor.

117. Obtencdo de resultados primarios crescentes no periodo de 2023 a 2026. O art.
22 do PLDO 2024 prevé zerar o déficit primario em 2024, considerando-se ainda uma
margem prudencial de 28,8 bilhdes (0,25% do PIB), para mais ou para menos. Almeja-se
uma trajetéria crescente de resultados primarios nos préximos anos (acréscimo de 0,5% do
PIB a.a, ou cerca de R$ 50 bilhoes, em valores de 2023): 0% do PIB em 2024; 0,5% do PIB em
2025; e 1,0% do PIB em 2026. Deve-se observar que o art. 32 do PLDO 2024 prevé, no
ambito do Programa de Dispéndios Globais (PDG) das estatais, um déficit primario de R$ 7,3
bilhdes.

% Disponivel em: https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/noticias/2023/arcabouco-fiscal-e-crivel-
transparente-e-foca-no-principal-que-sao-as-demandas-sociais-defende-tebet/apesentacao-arcabouco-
fiscal.pdf/view

®Vera respeito Nota Técnica 4/23, da Consultoria de orcamento, disponivel em:
https://www?2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/estudos/2023/NT_4_23_Arcaboucofinal.pdf
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118. Se o resultado primario ficar acima da banda superior da meta, o excedente podera
ser utilizado para realizacdo de investimentos (art. 52), que terdo um piso de cerca de R$
79,0 bilhoes (inclui inversdes financeiras do programa MCMV).

I1.9 LIMITE DA DESPESA SE NAO CUMPRIDO O RESULTADO PRIMARIO (ART. 42,
§39)

Art. 42 (..)

§ 32 A fixacdo dos critérios do mecanismo de variacdo real da despesa de que trata o § 12 considerara a
diferenca entre o resultado primario do Governo Central, apurado pelo Banco Central do Brasil, do
exercicio anterior a que se refere a Lei Orcamentaria Anual, e o limite inferior do intervalo de
tolerancia, em valor nominal, estabelecido na respectiva Lei de Diretrizes Or¢camentarias, de forma
que:

I - se o resultado primario do Governo Central apurado for maior ou igual ao limite inferior do
intervalo de tolerancia de que trata o inciso II do caput do art. 22, a variacdo real das despesas do
exercicio seguinte podera ser de até o limite previsto no inciso Il do § 12 deste artigo; e

II - se o resultado primario do Governo Central apurado for menor que o limite inferior do intervalo de
tolerancia de que trata o inciso II do caput do art. 22, a variacado real das despesas do exercicio seguinte
devera ser igual ou inferior ao estabelecido no inciso III do § 12 deste artigo.

119. Limite de 50 % na variacdo de despesa no caso de descumprimento do
resultado primario do exercicio anterior. O novo marco fiscal criou um mecanismo
destinado a corrigir desvios quanto a obtencao da meta. Caso nao alcancado o resultado
estabelecido, o limite de crescimento da despesa, correspondente a 70% da variacao real da
receita, deve ser reduzido para 50%. Nao foi explicitada a hipétese de ndo cumprimento do
limite de 50%.

120. Deve-se observar, em primeiro lugar, que o cumprimento da meta somente sera
conhecido no inicio do ano seguinte, com o or¢amento ja tendo sido aprovado e sancionado
com as despesas corrigidas em 70% (ou 50%). Esse descompasso é indesejavel e pode criar
instabilidade. Uma possibilidade é utilizar como referéncia o resultado primario
apurado no exercicio anterior ao da elaboracio da lei or¢camentaria. Eventuais reflexos
dessa defasagem temporal, em termos de estabilizacdo da divida/PIB, sdo compensados ao
longo dos anos.

121. Novas medidas de corre¢ao. Em caso de descumprimento da meta de resultado
fiscal, a medida de correcao limita-se a reducdo do percentual geral de crescimento da
despesa. Nao basta, contudo, um limite mais restritivo. A questdo de fundo diz respeito a
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seguranca quanto a obtencdo das metas. E preciso, nesse sentido, criar condi¢des para que a
obtencdo da meta seja vidvel, ou seja, colocar ao alcance da gestdo or¢camentaria e financeira
instrumentos mais especificos, em especial quanto ao controle do crescimento das despesas
obrigatdrias, que representam mais de 90% das despesas primarias, bem como medidas
voltadas a preservagdo e/ou ao aumento de receitas. Mencione-se, a proposito, que o texto
constitucional, no paragrafo unico do art. 163, estabelece que a lei complementar voltada a
sustentabilidade da divida pode autorizar a aplicacdo das vedagdes previstas no art. 167-A
da Constituicdo.

11.10 CALCULO DA VARIACAO REAL DA RECEITA ART. 42, §§ 42 e 59)

Art. 42 (..

§ 4° A variacio real da receita a que se refere o § 22 considerara os valores acumulados no periodo de
doze meses encerrados em junho do exercicio anterior a que se refere a Lei Orcamentaria Anual,
descontados da variacio acumulada do IPCA, publicado pelo IBGE, ou de outro indice que vier a
substitui-lo, apurada no mesmo periodo.

§ 52 O resultado da diferenca aferida entre a estimativa de indice referida no caput e o valor
efetivamente apurado sera calculado pelo Poder Executivo, para fins de definicio da base de calculo
dos respectivos limites do exercicio seguinte, e a base ajustada sera comunicada aos demais Poderes,
ao Ministério Publico da Unido e a Defensoria Pablica da Unido por ocasido da elaboracio do Projeto de
Lei Orcamentaria.

122. Variagdo real da receita. De acordo com o § 49, o crescimento real da receita que
balizard o aumento real da despesa sera baseado no montante efetivamente verificado (e
ndo meramente estimado). Esse desenho contorna a problematica que poderia advir, na
elaboracao do or¢amento, da fixagdo de um limite de despesa em funcdo de receitas
estimadas que podem ndo se confirmar.

123. Na elaboracdao da LOA 2024, por exemplo, a variagdo da receita sera calculada
dividindo-se a receita no periodo jul 22 - jun 23 por aquela do periodo jul 21 - jun 22, em
valores reais. Referido método de correcdo (ponta), que considera a atualizagdo do montante
nominal dos valores acumulados em doze meses, se contrapde a atualizacdo més, a més, dos
valores arrecadados no periodo. Estima-se que, no primeiro caso, a variacao real da receita
no periodo de referéncia alcance cerca de 2,9%27, contra 1,9% caso adotada a metodologia

27 ~ . . ~

Percentual ndo considera eventual ingresso de recursos acumulados e ndo reclamados do Programa de
Integracao Social e do Programa de Formagdo do Patriménio do Servidor Publico, que poderao ser apropriados
pelo Tesouro Nacional, nos termos do art. 121 do Ato das Disposi¢des Constitucionais Transitoérias, incluido
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de atualizacdo més a més?28. Essa diferenca percentual equivaleria a um espaco adicional de
aproximadamente R$ 14 bilhdes no limite de despesas para 2024.

124. Foram excluidas as receitas ndo permanentes e volateis - concessdes e permissoes,
exploracdo de recursos naturais e dividendos e participagdes; trata-se de medida salutar,
considerando-se que mais de 90% das despesas or¢amentarias sdo representadas por
despesas obrigatérias, que exigem financiamento continuado.

125. O § 52 foi incluido em funcdo da diferenca aferida entre a estimativa do indice que
corrige o limite da despesa (apurado até junho e estimado no restante do ano) e o valor
efetivamente apurado.

126. Ocorre que tal disposicao pode elevar o valor autorizado de forma recorrente, e o
mencionado ajuste ndo se dara na execucdo do orgcamento aprovado, mas no
estabelecimento de limites no exercicio seguinte para fins de elabora¢do da nova proposta
orcamentaria.

127. Assim, uma alternativa ao desenho proposto seria replicar a metodologia utilizada
na formulag¢ao da EC n? 95/2016, corrigindo a base pela inflagdo realizada no periodo de
doze meses encerrado em junho do exercicio anterior a que se refere a lei orcamentaria,
podendo-se, ainda, adotar, para 2024, um valor fixo de correcao. Tais medidas
eliminariam a necessidade de ajuste mencionada pelo § 5°.

11.11 RESULTADO PRIMARIO EXCEDENTE. USO EM INVESTIMENTO (ART. 592)

CAPITULO IV - DOS INVESTIMENTOS

Art. 52 Caso o resultado primario do Governo Central exceda ao limite superior do intervalo de
tolerancia de que trata o inciso II do caput do art. 22, o Poder Executivo federal podera ampliar as
dotagdes orcamentarias, para o exercicio subsequente, em valor equivalente a até o montante
excedente, hipotese em que as despesas ampliadas ndao serio computadas na meta de resultado
primario prevista no art. 22.

§ 12 Na hipotese de ampliacio das dotagoes em decorréncia do disposto no caput, os respectivos
valores serdo destinados a investimentos, estabelecidos nos termos do disposto no art. 62,

§ 22 0 aumento de dotagdes de que trata o § 12 ndo sera contabilizado no valor minimo de que trata o
art. 62

pela EC 126/2022. Caso incluidos em sua totalidade (cerca de R$ 26 bilhdes), os recursos somar-se-iam a
receita do periodo jul 22 /jun 23, elevando o percentual de crescimento real para 4,4%.

2 Importa esclarecer que esse diferencial em favor do método ponta, indicado para os anos de 2022 e 2023,
ndo se verifica como regra geral. Ao longo dos anos, um ou outro método pode acabar gerando uma varia¢do
real maior, a depender do comportamento do indice de inflacdo. Alids, de 1999 a 2022, se utilizado o método de
atualizacdo do montante nominal, o crescimento real do periodo julho/junho alcan¢a, na média, 4,3%; no
método de atualizacdo mensal dos valores, o percentual médio € ligeiramente maior, 4,5%.
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§ 32 A ampliagao referente ao valor previsto no caput podera ser autorizada na Lei Or¢amentaria Anual
mediante abertura de crédito suplementar, nos termos do disposto no § 82 do art. 165 da Constituicao,
e observado o disposto na respectiva Lei de Diretrizes Orcamentarias.

128. Ampliacao do investimento como incentivo a obtencio de excedente de
resultado primario. O Projeto (art. 52) cria um incentivo politico no caso de obtencéo de
resultado primario superior ao do limite superior da banda, na medida em que o excesso
podera ser utilizado para ampliacio de investimentos no exercicio seguinte. Tais
despesas ndo sao incorporadas de forma permanente a base e ndo sdo consideradas para
o valor minimo de investimentos. De outra parte, o montante de investimentos
autorizado por crédito é realizado em decorréncia da sistematica proposta nao sera
considerado no calculo da meta de resultado primario, mas impactara na apuragao do
resultado primdrio pelo Bacen o uso dessa fonte financeira. O uso dessa “poupanca” deve
ser restritivo.

129. O ideal seria qualificar melhor esses investimentos, uma vez que os mesmos terao
que ser autorizados por créditos e os recursos sdo esporadicos, ndo faz sentido
financiarem novos investimentos e que exigem licitacdo (potencializa “restos a pagar”) ,
devendo ser priorizados para "acelerarem” os investimentos em andamento.

130. De acordo com o art. 10, que trata das disposi¢cdes transitdrias, para os exercicios de
2025 a 2028, a ampliagdo de dotagdes em comento ficara limitada até o montante de R$ 25
bilhdes, corrigido pelo IPCA.

I1.12 PISO PARA INVESTIMENTO (ART. 62)

Art. 62 A programacio destinada a investimentos constante do Projeto e da Lei Orcamentaria Anual nao
sera inferior ao montante dos investimentos programados na Lei n® 14.535, de 17 de janeiro de 2023.

§ 12 Os investimentos a que se refere o caput correspondem, no exercicio de 2023:

I - aqueles classificados nos termos do disposto no inciso IV do § 22 do art. 72 da Lei n? 14.436, de 9 de
agosto de 2022; e

II - aqueles classificados nos termos do disposto no inciso V do § 22 do art. 72 da Lei n® 14.436, de 2022,
quando a despesa se destinar a programas habitacionais que incluam em seus objetivos a provisao
subsidiada ou financiada de unidades habitacionais novas ou usadas em areas urbanas ou rurais.

§ 2° Para fins de apuracio do montante minimo estabelecido no caput, vigorarao nos exercicios
subsequentes as mesmas classificagées indicadas no § 12 ou outras que eventualmente venham a
substitui-las.
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§ 32 Para os exercicios posteriores, o0 montante previsto no caput correspondera ao valor do limite
referente ao exercicio imediatamente anterior, corrigido pela variacao do IPCA, nos termos do disposto
no caput e no § 52 do art. 4.

131. O projeto (art. 62) prevé um piso de investimentos com base no valor autorizado em
2023, corrigido anualmente pelo IPCA do ano anterior. Para efeito da lei complementar, os
investimentos incluem as inversdes financeiras relativas ao programa Minha Casa Minha
Vida - MCMV. A dotagdo inicial dos "investimentos" da LOA 2023 (investimento mais MCMV)
é de cerca de R$ 79 bilhdes.

132. A regra de protecdo dos investimentos surge ap6s um periodo em que a gestao das
financas publicas utilizou-se, em boa medida, da reducao do investimento ptiblico como uma
importante estratégia no processo de ajuste fiscal. De outra parte, estabelecer um piso
nominal para o investimento ampliara a rigidez do or¢camento - agravada pela indexa¢do do
piso dessa despesa -, na medida em que podera comprometer o espaco de outras
discricionarias caso as receitas ndo tenham bom desempenho e o cumprimento da meta
fique abaixo do limite inferior do intervalo de tolerancia ou mesmo a elaboracdo do
orcamento potencializard o estabelecimento de despesas subestimadas ou metas fiscais
cada vez menores, para que se cumpra tal piso de investimento.

I1.13 CONTINGENCIAMENTO. DESCUMPRIMENTO DE META. SANCOES (ART. 79)

CAPITULO V DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS

Art. 72 A Lei Complementar n? 101, de 2000, passa a vigorar com as seguintes alteracdes:
“Art. 42 (...)
§ 52 0 disposto no § 12 nio se aplicara a Unido.” (NR)

“Art. 92-A Na hipdtese de ser verificado, no ambito da Unido, que, ao final dos meses de marco, junho e
setembro, a estimativa de receitas ou despesas podera nio comportar o cumprimento da meta de
resultado primario estabelecida no Anexo de Metas Fiscais da lei de diretrizes orcamentarias, os
Poderes Executivo, Legislativo e Judiciario da Unido, o Ministério Publico da Unido e a Defensoria
Publica da Unido:

I - poderio promover, por ato proprio e nos montantes necessarios, nos trinta dias subsequentes,
limitacdo de empenho e movimentacao financeira, segundo os critérios fixados pela lei de diretrizes
or¢camentarias; e

II - ndo ampliardo o montante global:
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a) dos limites de empenho; e
b) dos cronogramas e limites de pagamentos das despesas primarias.

§ 12 No caso de revisdo da limitacdo de empenho e movimentacao financeira proposta, a recomposicao
das dotagdes cujos empenhos tenham sido limitados sera dada de forma proporcional as redugoes
efetivadas.

§ 22 Nio serao objeto de limitacdo as despesas que constituam obriga¢des constitucionais e legais da
Unido inclusive aquelas destinadas ao pagamento do servico da divida, e as ressalvadas pela lei de
diretrizes orcamentarias.

32 Até o final do més de fevereiro, o Poder Executivo avaliara o cumprimento das metas de resultado
primario, relativas ao exercicio imediatamente anterior, em audiéncia publica na Comissao referida no
§ 12do art. 166 da Constituicdo.

§ 4° Caso a meta de resultado primario nao seja cumprida, o Presidente da Republica encaminhara
mensagem ao Congresso Nacional, até 31 de maio do exercicio seguinte, com as razdes do
descumprimento e as medidas de correcao.

§ 52 No prazo de noventa dias apds o encerramento de cada semestre, o Banco Central do Brasil
apresentara, em reunido conjunta das comissdes tematicas pertinentes do Congresso Nacional,
avaliacdo do cumprimento dos objetivos e das metas das politicas monetaria, crediticia e cambial, de
forma a evidenciar o impacto e o custo fiscal de suas operacoes e os resultados demonstrados nos
balancos.

§ 62 0 descumprimento da meta de que trata o caput nao configura infragao a esta Lei Complementar.

§ 72 Em caso de limitacdo de empenho e movimentac¢ao financeira realizada pelo Poder Executivo, este
indicara o montante passivel de limitacdo pelos Poderes Legislativo e Judiciario, pelo Ministério
Publico da Unido e pela Defensoria Publica da Unido.

§ 82 A verificacdo de que trata o caput se dara nos termos da lei de diretrizes orcamentarias e podera,
excepcionalmente, ser feita independentemente dos prazos previstos no caput por meio de relatério
extemporaineo.

§ 92 0 disposto no art. 92 nao se aplica a Unido.” (NR)

133. Alteracdes promovidas no texto da LRF (contingenciamento e cumprimento de
metas fiscais). Para a Unido passam a valer as regras do art. 92-A, inserido pelo novo marco
fiscal. As atuais disposi¢des do art. 92 da LRF, que trata do controle da obtencdo das metas
fiscais, permanecem validas apenas para estados/DF e Municipios. Para a Unido, foi inserido
o art. 92-A. Dentre as alteragdes, deixa de ser ressalvado do contingenciamento da Unido as
“despesas relativas a inovag¢do e ao desenvolvimento cientifico e tecnoldgico custeadas por
fundo criado para tal finalidade”. A divisdo do tema em dois artigos cria assimetria entre as
regras aplicaveis a Unido e aos demais entes.

134. Cronograma dos relatdrios de avaliacio de receitas e despesas. Os relatorios
bimestrais monitoram, durante o exercicio, a evolucao e a tendéncia das receitas e despesas
primarias, e, se for o caso - em se verificando frustracdo de receitas ou aumento de despesas

35



CAMARA DOS DEPUTADOS
Consultoria de Orcamento e Fiscalizacao Financeira - CONOF
Consultoria Legislativa - CONLE

obrigatorias -, determinam o contingenciamento das despesas discricionarias. Altera-se a
periodicidade desses relatérios, que passam de bimestrais para trimestrais, perdendo-se a
sincronia com os relatérios de avaliacgdo do cumprimento das metas fiscais que sao
quadrimestrais (§ 42 do art. 92 da LRF), paragrafo nao reproduzido no art. 92-A.

135. Contingenciamento facultativo. Metas fiscais ndo vinculantes. O inciso [ do caput
do novo art. 92-A prevé que contingenciamento sera facultativo. No paradigma vigente, a
obtencdo das metas é de carater vinculante. Isso porque, se verificado comprometimento no
alcance dos resultados previstos - perda de receita ou aumento de despesas obrigatorias - o
contingenciamento deve ser efetuado, em montante necessario e suficiente.

136. Um limite rigido pode ter induzido os gestores a fixacao a priori de uma meta com
bastante folga, desvinculada da sustentabilidade da divida. A proposta prevé uma faixa de
tolerdncia para cumprimento da meta (banda).

137. De acordo com a LRF, é tarefa dos Tribunais de Contas fiscalizar o cumprimento das
metas, das avaliacdes e do contingenciamento.

138. Ao tornar o contingenciamento facultativo, o projeto flexibiliza, no ambito da Uniao, a
principal medida de correcao de desvios durante a execucdo. O § 12 do art. 12 da LRF
define como seu principio basilar que a gestao fiscal responsavel requer, entre outros
requisitos, uma ac¢do planejada, transparente e responsavel voltada ao cumprimento de
metas de resultados entre receitas e despesas. Desta forma, desde a execucdo do
orcamento (e ndo apenas no exercicio seguinte), sdo exigidas condutas consonantes com
o cumprimento da meta. Os relatérios de acompanhamento, demonstrando os eventuais
bloqueios, sdo importantes porque alertam a sociedade quanto a necessidade de
aumentar receitas e/ou conter despesas para garantir o cumprimento da meta.

139. Nao existe impedimento para que, durante a execu¢ao, as metas da LDO sejam
alteradas, como ja tem ocorrido, o que traz, de certa forma, custos politicos e reputacionais
durante sua apreciacao no Congresso Nacional.

140. Os §§ 32 e 42 tratam da avaliagdo em fevereiro do cumprimento da meta de resultado
primario, relativas ao exercicio imediatamente anterior e de mensagem presidencial para
justificar o seu descumprimento ao Congresso Nacional e para sociedade.

141. Sangoes e Punibilidade pelo descumprimento da meta. De acordo com a proposta
do governo, além do contingenciamento ser facultativo, o PLP estabelece que o
descumprimento de meta ndo constitui infracdo administrativa.

142. O art. 73 da LRF prevé, de forma geral, que as infracdes a lei complementar poderao
ser punidas segundo o Decreto-Lei n? 2.848/40 (Cédigo Penal, alterado pela Lei de Crimes
Fiscais); a Lei n? 1.079/1950 (crime de responsabilidade); o Decreto-Lei n2 201/1967; a Lei
n? 8.429/92 (improbidade); e demais normas da legislagdo pertinente.

143. Em relacdo ao cumprimento das metas fiscais, o art. 52 da Lei 10.028/2000 diz que
constitui infracdo administrativa contra as leis de finangas publicas: (...) II - propor lei de
diretrizes orcamentarias anual que ndo contenha as metas fiscais na forma da lei; Il - deixar
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de expedir ato determinando limitacdo de empenho e movimentacao financeira, nos casos e
condicdes estabelecidos em lei. Ademais, a autorizacao ou a execugdo de despesas acima dos
limites legalmente estabelecidos ou sem autorizacdo é sensivel a eventual imputacdo de
crime de responsabilidade, ou de improbidade, em se comprovando lesdo ao erario, seja por
acao ou omissao dolosa?? .

144. Os dispositivos que propdem o fim da obrigatoriedade do contingenciamento e que
determinam que o descumprimento da meta nao configura infracdo servem para isentar a
responsabilidade dos técnicos pelas avaliacdes bimestrais, dos ministros da area econémica
e do Presidente da Republica. Nao se identificou, de forma expressa, na legislacdo que trata
das infragdes (Lei n? 1.079, de 1950, alterada pela Lei de Crimes Fiscais - Lei n? 10.028, de
2000) uma tipificacao do descumprimento da meta, como fato isolado.

145. A proposta de envio de Mensagem pelo Presidente da Republica, apés a verificagdo do
descumprimento da meta, tem carater reputacional. Previsdao similar consta da LRF, pelo
qual o Poder Executivo deve demonstrar e avaliar, no curso da execuc¢do, o cumprimento de
metas, desdobradas em quadrimestres, em audiéncia publica na Comissao Mista de Planos,
Orcamentos Publicos e Fiscalizagdo (CMO) do Congresso Nacional. 30

146. A proposito do tema relativo as sangdes no ambito das finangas publicas, deve-se
reconhecer que existem situacdes que exigem tratamento especifico da legislacdo,
devidamente justificadas3. A prépria LRF, no art. 66, prevé duplicacdo de prazos de ajuste
em caso de baixo crescimento.

147. As regras fiscais devem refletir a dindmica e as questdes concretas da gestao
financeira do Estado, sem prejuizo da preservacao dos aspectos considerados fundamentais.
Do ponto de vista fiscal, mais importante que a previsdao de sangdes, é a garantia de que as
medidas de corre¢do dos desvios ao alcance do gestor sejam adotadas, de preferéncia
automaticamente. Sem prejuizo da possibilidade de sua gradacdo ou modulacido, o que
envolve estreita relacdo com o processo legislativo, diante da diversidade de combinacgdes e
solugdes politicas que envolvem aumento de receitas e contencdo de despesas publicas para
se chegar a determinado resultado.

148. Lacuna quanto as medidas de ajuste com vistas a obtencido dos resultados
fiscais. Consta da Constituicdo (art. 163, VIII, “d” e paragrafo unico) que lei
complementar deve prever medidas de ajuste, inclusive suspensoes e vedagdes, com o
proposito de tornar a divida publica sustentavel. Assim, dentro do propdésito de alcangar
resultados fiscais compativeis com a sustentabilidade da divida, é fundamental prover

29 Redacdo dada pela Lei n® 14.230/21.

30 L g . . . .

Art. 92, § 42 da LRF: Até o final dos meses de maio, setembro e fevereiro, o Poder Executivo demonstrara e
avaliard o cumprimento das metas fiscais de cada quadrimestre, em audiéncia publica na comissao referida no
§ 12 do art. 166 da Constitui¢do ou equivalente nas Casas Legislativas estaduais e municipais.

31 0 enfrentamento da pandemia exigiu dos Poderes altera¢des na Constituicdo, na LRF e nas LDOs (regime
fiscal extraordinario).
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meios ao gestor que tenham potencial de corrigir desvios para o alcance dos resultados
planejados.

149. As medidas de ajuste ou corre¢cao ndao devem ser confundidas com as sanc¢oes
(vide item anterior). As medidas atuam para reparar determinada situacdo, tendo como
efeito um resultado econémico-fiscal que alinha a trajetéria da variavel que se quer
controlar. As sang¢des, por sua vez, impdem consequéncia juridica ao ente ou ao agente
responsavel pelo descumprimento da conduta prescrita, por exemplo, quando uma despesa
é realizada sem autoriza¢do or¢gamentaria32.

150. A obtencdo de resultados fiscais crescentes nos primeiros anos (ver PLDO 2024) é
feita com a ajuda de uma regra permanente que limita o crescimento real da despesa em
relacdo a variacdo da receita. Porém, o sucesso do planejamento inicial dependera
fundamentalmente do aumento significativo de receitas permanentes nos primeiros anos.

151. O controle do crescimento das despesas, ndo pode, contudo, ser negligenciado. Esse
controle depende basicamente de duas providéncias: contencdo do aumento das despesas
obrigatorias e limitacao de despesas discricionarias, instrumentos que devem ser colocados
a disposicdo do gestor.

152. De acordo com o PLP 93/23, caso ndo cumprido o resultado do exercicio anterior, a
medida de ajuste (art. 42, § 19, III) é a reducao do limite de crescimento real da despesa, que
passa de 70% para 50% da variagdo real da receita. A redugao é mantida caso o resultado
venha a ser descumprido pelo segundo exercicio.

153. De outra parte, o ajuste tradicionalmente efetuado durante a execucdo para garantir a
consecucdo dos resultados é flexibilizado, na medida em que o contingenciamento das
despesas discricionarias passa a ser facultativo. E expressamente admitido o
descumprimento da meta; concretizada tal situacao, o desdobramento requerido, no ano
seguinte, consiste na necessidade de o Presidente da Republica encaminhar mensagem ao
Congresso Nacional com as razdes do descumprimento e as medidas de corregdo.

154. Em caso de descumprimento da meta, o PLP ndo aciona medidas de controle do
aumento das despesas obrigatorias, como autoriza o art. 163, VIII, “d” e paragrafo tnico, da
Constituicdo. Tampouco foram acionadas medidas atinentes a contenc¢do ou reducao de
renuncias tributarias33.

2 yera proposito Estudo Técnico n® 03/2023 - Regras e Mecanismos de Controle Fiscal. Disponivel em
https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-
uniao/estudos/2023/EstudosobreregrasfiscaisnalUniao24mar2023.pdf

33 De acordo com o Demonstrativo de Gastos Tributérios - Previsio PLOA 2023, o gasto tributario para o ano

de 2023 foi estimado em R$ 456,09 bilhdes, representando 4,29% do Produto Interno Bruto e 21,72% das
receitas administradas pela RFB.
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155. Também ndo sdo acionadas medidas relacionadas a redu¢do de incentivos e
beneficios federais de natureza tributaria34.

I1.14 LIMITE DE DESPESAS EM 2023 (ART. 89)

CAPITULO V DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS (...)

Art. 82 Para o exercicio financeiro de 2023, os limites individualizados para as despesas com impacto
primario e demais operacoes que afetam o resultado primario, bem como suas respectivas excegoes,
corresponderiao aqueles vigentes quando da aprovacido da Lei n? 14.535, de 2023, relativas ao
respectivo Poder ou érgao.

§ 12 £ vedada a abertura de crédito suplementar ou especial que exceda ao limite total autorizado de
despesa primaria sujeita aos limites de que trata este artigo.

§ 22 Para fins de verificacio do cumprimento dos limites de que trata este artigo, serdo consideradas as
despesas primarias pagas, incluidos os restos a pagar pagos e as demais operacdes que afetem o
resultado primario no exercicio.

156. A necessidade de prever limites para 2023 decorre do fato de que, aprovada a nova
lei complementar neste exercicio, os atuais limites da EC 95/2016 ficam automaticamente
revogados (vide art. 92 da EC n? 126/2022). Ademais, o limite de 2023 sera utilizado como
base para a definicao do limite de 2024, o que repercutira nos anos posteriores.

157. Adota-se como limites individualizados para 2023 os valores vigentes quando da
aprovacgdo da LOA 2023. Para o corrente exercicio, portanto, continua sendo considerado o
teto em sua versao atual (limite financeiro), ou seja, consideradas as despesas primarias
pagas, incluidos os restos a pagar pagos e também as demais opera¢des que afetam o
resultado primario no exercicio (§ 29).

158. A norma esclarece, ademais, que tais limites ndo poderdo ser ampliados por crédito
adicional (art. 8¢, § 19).

159. Ampliacao do teto pela EC 126/2022 sem a identificacdo das fontes de custeio.
Elevacao do déficit na LOA 2023. O regime fiscal sustentavel proposto utiliza como ponto

%A Emenda Constitucional n® 109/2021 (emergéncia fiscal) previu no seu art. 42 o envio pelo Presidente da
Republica ao Congresso Nacional de um plano de reducdo gradual de incentivos e beneficios de natureza
tributaria, com as correspondentes proposicdes legislativas e impactos orcamentarios e financeiros. As
proposicdes legislativas deveriam propiciar, em conjunto, reducdo do montante total dos incentivos e
beneficios, de forma gradual, de modo que, no prazo de até 8 anos, o montante nio viesse a ultrapassar
ultrapasse 2% do produto interno bruto. O Poder Executivo enviou ao Congresso Nacional o projeto de lei n?
3203/2021, no qual propos a revogacdo de diversos beneficios fiscais. A proposicdo tramita na Camara dos
Deputados, aguardando designacdo de relator na Comissao de Financas e Tributa¢ido (CFT).
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de partida do limite uma base relativamente elevada (2023), com as despesas primarias em
patamar superior as receitas projetadas.

160. A LDO 2023 (Lei 14.436/2022), que orientou o PLOA 2023, estabelecia uma meta de
déficit primario de R$ 66 bilhdes para os Orgamentos Fiscal e da Seguridade Social. Ocorre
que o montante das despesas primadrias, para 2023, foi elevado substancialmente no
contexto da EC 126/2022: houve acréscimo de R$ 168 bilhdes3> ao limite de despesas ( R$
145 bilhdes - art. 32 da EC 126/22 - mais o montante equivalente ao excesso de arrecadacao
de receitas correntes de 2021, cerca de R$ 23 bilhdes - § 62-B do art. 107 do ADCT). Com
isso, o déficit da LOA 2023 (dotacdo inicial) subiu para cerca de 230 bilhdes. Assim, as
despesas discricionarias, antes préximas de um limite critico, cerca de 1% do PIB,
praticamente duplicaram.

Tabela 3 - Aumento das dota¢des da LOA 2023 em virtude da EC 126/2022

R$ milhdes
DEMONS TRACAO RESULTADO PRIMARIO PLOA 2023 LOA’ZI]ZS | Diferenca
_ _ Autografo Obs.
AiRFEEHAAS PRIMARIAS LIQUIDAS DE 1.812.387,6 1.813.587.6 | 1.200,0
TRANSFERENCIAS
B - DESPES AS PRIMARIAS 1.868.062 4 2.037.142.8 (169.080.5 Aumento das Despesas
Beneficios do RGPS 862.274.4 866.974.0 4.699.6
Beneficios de Prestacdo Continuada da LOAS/RMV 86.666,7 87.807.7 1.141,0
Seguro desemprego e abono salarial 69.348,3 70.307.6 959.3
Pessoal e encargos sociais 369.279.2 369.394,0 1149
Fundef/ Fundeb - Complementagio 39.950,7 39.950.7 -
FCDF 3.734,0 3.7340 -
LeiKandir 4.000,0 4.000,0 -
Sentencas judiciais e precatorios 24.689.9 24.689.9 -
Subsidios. subvencdes e Proagro 18.529.2 18.529.2 -
Legislativo, Judiciario, MPU e DPU 21.098.8 20.683.9 -414.9
Reserva de Contingéncia 19.396.6 0,0 -19.396.6 Reserva utilizada nas emendas
Demais despesas obrigatérias 247.134.5 329.042.9 81.908.4 RS 70 bi Transf Renda, e outras
Acréscimos principais: Min. Integragdo e
Des. Regional, Min. Transportes, Min.
Demais despesas discricionarias 98.981,1 199.049.9 [ 100.068,7 Satide, Min. Educagdo, Emendas da
equipe de transi¢do e autorizadas na EC
n°126/22
Demais 29790 29790 -
RESULTADO PRIMARIO - REGIME ORCAMENTARIO -55.674.8 -223.555,3 -
Ajustes metodologicos -7.995,5 -7.995,5 -
C - (A-B) RESULTADO PRMRIO—ajuS tado -63.670,2 -231.550,7 |-167.880.5

Fonte: Selor/CN. Elab. Conof/CD

161. A ampliacdo do déficit explicitou que o aumento do teto nao foi acompanhado de
novas receitas ou fontes compensatdrias. Criou-se um desequilibrio estrutural em termos de
déficit primario que, agora, o governo com medidas de receitas e com o marco fiscal
proposto tentara equacionar ao longo dos anos.

35 Ver tabela 3.

40



CAMARA DOS DEPUTADOS
Consultoria de Or¢camento e Fiscalizacdo Financeira - CONOF
Consultoria Legislativa - CONLE

162. Deve-se esclarecer que, ja no relatorio do 12 bimestre de 2023, foi identificado que as
receitas encontravam-se subestimadas. A nova estimativa indica receitas primarias da
ordem de R$ 1.915 bilhdes, reduzindo-se o déficit previsto para 2023. Além disso, outras
receitas estdo sendo anunciadas com o propdsito de zerar o déficit em 2024.

163. Por tais razdes, avalia-se que a base utilizada (LOA 2023) pode ser reduzida, ao
menos, no montante correspondente ao excesso de arrecadacao de receitas correntes de
2021, cerca de R$ 23 bilhdes (§ 62-B do art. 107 do ADCT), uma vez que a exclusdo de tais
valores do teto de despesas é valida apenas para o exercicio de 2023.

I1.15 CRESCIMENTO DA DESPESA 2024 A 2027. PARAMETROS/CRITERIOS (ART.

Art. 92 Para os exercicios de 2024 a 2027:

I - o intervalo de crescimento real da despesa a que se refere o inciso I do § 12 do art. 42 observara
limite maximo de 2,5% a.a. (dois inteiros e cinco décimos por cento ao ano) e limite minimo de 0,6%
a.a. (seis décimos por cento ao ano);

II - o crescimento real da despesa previsto no caput do art. 42 sera cumulativo e limitado a 70%
(setenta por cento) da variacdo real da receita apurada na forma prevista nos § 22 e § 42 do art. 4% e

III - o intervalo de tolerancia de que trata o inciso II do caput do art. 22 sera convertido em valores
correntes, de menos 0,25 p.p. (vinte e cinco centésimos ponto percentual) e de mais 0,25 p.p. (vinte e
cinco centésimos ponto percentual) do Produto Interno Bruto previsto no respectivo Projeto de Lei de
Diretrizes Or¢camentarias.

Paragrafo tnico. O limite de que trata o inciso II do caput sera de 50% (cinquenta por cento) na
hipotese prevista no inciso Il do § 32 do art. 42.

164. Regra do limite ao crescimento da despesa. Uma qualidade desejada das regras
fiscais diz respeito a sua estabilidade. Ocorre que, como ja referido, a parte permanente da
lei complementar (art. 42) contempla tdo somente o mecanismo, ou a estrutura conceitual da
regra da despesa. Os critérios especificos foram fixados apenas para o periodo de 2024 a
2027. Apo6s esse periodo, poderdao ser alterados pelo PLDO do primeiro ano de cada
legislatura (art. 22, § 32 e art. 42, § 12 do PLP).

165. Destarte, no caso especifico do atual mandato presidencial, os critérios encontram-se
inseridos no art. 92, que trata das disposicoes transitérias para os exercicios de 2024 a 2027,
a saber: intervalo de crescimento real da despesa = de 0,6 % a.a. a 2,5% a.a; crescimento real
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da despesa = até 70% da variacao real da receita; intervalo de tolerancia das metas +/- 0,25
p.p- do PIB.

166. Regra de obtenciao de resultados fiscais. A fixacdo de resultados fiscais foi
remetida para o PLDO 2024. No PLDO 2024, as metas sdo fixadas para 2024, e projetadas
para o periodo até 2026. O PLP prevé, no § 22 do art 22, que a LDO “definira a meta de
resultado primario do Governo Central para o exercicio a que se referir e a projecao para os
trés anos seguintes”, ou seja, até 2027.

167. Propdésito do intervalo de tolerancia. De acordo com o item 5 da mensagem que
encaminha o projeto:

5. [..] Além disso, passam a existir limites inferiores e superiores de
crescimento da despesa independentemente do crescimento da receita.
A ideia desses limites é evitar, no caso do patamar inferior, que a
despesa tenha que ser reduzida nos periodos de recessdo, quando a
arrecadacdo diminui; e permitir, no caso do patamar superior, que o
Governo consiga guardar recursos importantes para abatimento do
endividamento publico, nos momentos de crescimento mais forte da
economia e da arrecadagdo. Agrega-se, assim, um importante elemento
anticiclico ao arcabougo proposto. (sublinhamos)

168. A obtencdo de superavit primario (poupanca fiscal) é o principal instrumento de
contencdo do crescimento da divida ao alcance do gestor, considerando-se que a taxa real de
juros e o crescimento da economia dependem de eventos ndo controlados pela politica fiscal.

169. Uma questdao relevante na definicio da trajetéria de resultados é saber qual o
resultado necessario para manter estavel a relacdo entre a divida publica e o PIB. A
resposta depende das premissas adotadas. De forma simplificada, quanto maior é a
divida e a taxa real de juros, e quanto menor o crescimento econdémico, maior sera o
superavit necessario para estabilizar o crescimento da divida.

170. Mais especificamente, o superavit necessario para estabilizar a divida pode ser
expresso por uma férmula aproximada: (taxa real de juros - taxa de crescimento do PIB)
x Divida/PIB3¢. A tabela seguinte ilustra como a estabilizacdo da relacao divida/PIB varia
com a taxa real de juros e com a taxa de crescimento, tomando como premissa uma
divida/PIB inicial de 76%.

Tabela 4 - Resultado Primario necessario para estabilizar a relacao divida/PIB

% Disponivel em: https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9_ID_PUBLICACAO_ANEX0:4718
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Cresc. Econémico Juros reais
2,0% 3,0% 4.,0% 5,0%
1,5% 0,4% 1,1% 1,9% 2,7%
2,0% 0,0% 0,8% 1,5% 2,3%
2,5% -0,4% 0,4% 1,1% 1,9%
3,0% -0,8% 0,0% 0,8% 1,5%

Obs. Divida = 76% PIB
Elab. Conof/CD

171. Portanto, a fixacdo de metas fiscais superavitarias mais elevadas, até que seja atingido
o nivel de equilibrio (superavit requerido), € um elemento relevante para uma regra fiscal.

172. As duas regras (limite a despesa e as metas da LDO) sdo importantes. Caso o modelo
fosse constituido apenas pela regra de resultado em comento, sem a regra permanente,
haveria uma lacuna quanto ao atributo de previsibilidade das despesas e do desejavel
carater anticiclico do gasto publico, ainda que de forma mitigada. O mecanismo de ajuste
anticiclico para suavizar os momentos de maior ou menor crescimento econémico é aquele
provido pelos limites minimo (0,6% a.a) e maximo (2,5% a.a.) fixados pela regra da despesa.

173. Crescimento da despesa x crescimento da receita. O grafico seguinte ilustra o
intervalo de crescimento admitido para as despesas (crescimento % a.a. - eixo vertical), que
varia em fun¢do do crescimento da receita, em termos reais (descontada a inflacdo),
considerando as duas hipoteses: limite inferior do intervalo de tolerancia da meta alcancado
ou ndo alcancado.

Grafico 4 - Crescimento real da despesa em funcio da variacao real da receita
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174. Por exemplo, se a variacdo real da receita for de 2,5%, a variagdo admitida para a
despesa sera de 1,75%, se cumprido o resultado no ano anterior, ou de 1,25 %, se nao
cumprido.

I.16 EXCEDENTE DE SUPERAVIT P/INVESTIMENTO. LIMITE DE R$ 25
BILHOES (ART. 10)

Art. 10. Para os exercicios de 2025 a 2028, as dota¢des orcamentarias a que se refere o caput do art. 52
ficam limitadas até o montante de R$ 25.000.000.000,00 (vinte e cinco bilhdes de reais), corrigido pela
variacio acumulada do IPCA ou de outro indice que vier a substitui-lo, calculada entre janeiro de 2023
a dezembro do exercicio anterior a que se referir a Lei Orcamentaria Anual.

Paragrafo Gnico. Para o calculo da variacido do indice de que trata o caput, sera considerado o valor ja
apurado e a estimativa contida na mensagem que encaminhar o Projeto de Lei Or¢camentaria Anual.

175. O uso do excedente de resultado primario a que se refere o art. 52 ndo podera
ultrapassar R$ 25 bilhdes, corrigido pelo IPCA. A regra estabelece um teto para uso do
excedente auferido em relacdo a meta de resultado primario, salvaguardando parte da
poupanga fiscal para a contencdo do endividamento.
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I1.17 . CONTEUDO DA LRF E VIGENCIA DA LEI COMPLEMENTAR (ARTS. 11 E 12)

Art. 11. Ficarevogado o § 52 do art. 92 da Lei Complementar n® 101, de 2000.
Art. 12. Esta Lei Complementar entra em vigor:
I- em 12 de janeiro de 2024, quanto aos art. 72 e art. 11; e

II - na data de sua publicac¢do, quanto aos demais dispositivos.

176. 0O § 52 do art. 92 da LRF foi transposto para o novo art. 92-A (§ 32), proposto pelo PLP.
O art 79, por seu turno, trata das alteracdes da regra de contingenciamento, que sé entram
em vigor em 2024, para fins de cumprimento da meta estabelecida no PLDO 2024.
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IIl. CENARIOS E SIMULACOES

I11.1 VIABILIDADE DA OBTENCAO DOS RESULTADOS FISCAIS

177. Uma vez analisados os atributos conceituais da nova regra, cumpre avaliar, de forma
preliminar, a viabilidade da obteng¢do dos resultados fiscais e os reflexos da norma sobre a
dinAmica da divida publica37, e, particularmente, quio factiveis sdo os cenarios derivados do
novo arcabouco (consoante explicitado no PLDO 2024), diante da trajetéria esperada para os
principais agregados fiscais de interesse (receitas e despesas primarias).

178. Nesse sentido, atém-se, de inicio, ao exame da exequibilidade das metas de resultado
indicadas no PLDO 2024, a saber: resultado primdario nulo em 2024, prenunciando-se,
ademais, uma trajetoria crescente para o indicador nos exercicios seguintes, isto €, 0,5% do
PIB em 2025 e 1,0% do PIB em 2026. Para todos os anos, o novo marco fiscal admite uma
margem de tolerdncia de 0,25% do PIB, para mais ou para menos.

179. Como é cedico, o resultado primdrio resulta do confronto entre receitas e despesas
primarias. Assim, para opinar sobre o grau de realismo dos resultados compromissados, é
necessario avaliar a credibilidade das projecdes pertinentes aos referidos agregados.

180. Evolucdo das despesas. No que concerne as despesas primdrias, atencdo especial
recai sobre aquelas de natureza obrigatodria, que - mantido seu desenho normativo - evoluem
segundo dinamica proépria, a revelia de quaisquer mecanismos de controle fiscal. Percebe-se,
de logo, que uma dinamica favoravel das despesas obrigatoérias constitui peca central para o
sucesso do arcabougo, e a projecao acurada daquelas contribui para a confiabilidade deste.

181. O PLDO 2024 projeta, para os anos de 2024, 2025 e 2026, que a despesa primaria
obrigatéria do governo central equivalerd a R$ 1.953 bi, R$ 2.025 bi e R$ 2.121 bi,
respectivamente (valores correntes). Por seu turno, o Relatério de Avaliagdo de Receitas e
Despesas Primarias (RARDP) referente ao 1° bimestre de 2023 prevé que, neste exercicio,
tais despesas corresponderdo a R$ 1.830 bi.

182. Tais numeros foram cotejados com nossas projecdes38, obtidas a partir de modelo
que considera a evolugdo histdrica do agregado de interesse, ajustado, ainda, para capturar
alteracdes recentes que impactardo o montante das despesas obrigatdrias nos anos
vindouros (e.g., novo patamar de gastos do Programa Bolsa Familia, transferéncias
obrigatoérias da Unido para os Estados, o Distrito Federal e os Municipios - Lei Complementar
176/2020 e ADO n. 25/STF -, reajustes concedidos a servidores publicos, etc.).

37 para analise que aborda tépicos eventualmente aqui omitidos, vide Nota Técnica 4/2023. Disponivel em
https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/estudos/2023 /NT_4_23_Arcabouo28_414h38.pdf

% Consultoria de Orcamento e Fiscalizagao Financeira - Conof/CD.
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183. A conclusdo é que as projecdes constantes do RARDP e do PLDO 2024 sao
suficientemente criveis. Com efeito, conforme se observa no grafico a seguir, as projecdes do
governo praticamente coincidem com o centro do intervalo de projecao (média dos valores
previstos), indicando que os numeros projetados pelo Poder Executivo tem elevada
probabilidade de realizagdo.

Grafico 5 - Trajetoria estimada da Despesa Primaria Obrigatdria
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184. Evolucdo das Receitas. Contudo, no caso das receitas primarias, examinando-se as
proje¢des do governo sobre o mesmo prisma da factibilidade, o panorama é distinto. O PLDO
2024 estima que a receita primaria liquida do governo central alcangara R$ 2.149 bilhdes em
2024, R$ 2.294 bilhdes em 2025 e R$ 2.442 bilhoes em 2026. As projecdes adotadas pela
Conof indicam valores mais modestos para referidos exercicios.

185. Mais especificamente, estima-se que, ausentes modificacdes no sistema de referéncia
da receita que possam acarretar aumentos na arrecadacdo federal, a probabilidade de
realizacdo de valores na magnitude esperada pelo Poder Executivo, no préximo triénio, é
préxima de 35%.

186. O grafico adiante ilustra o ponto: os valores presentes no PLDO 2024 encontram-se
acima do centro do intervalo de projecao, onde concentram-se os valores cuja realizacdo é
estatisticamente mais provavel, indicando que o governo é mais otimista em sua projecao
para a receita liquida nos préximos exercicios.
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Grafico 6 - Trajetoria estimada da Receita Primaria Liquida
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187. A constatacdo de que existe uma baixa probabilidade estatistica de realizacdo da
receita prevista no novo marco fiscal, mantida a legislacdo vigente e as premissas deste
estudo, apenas reforga o ponto ja mencionado anteriormente nesta nota técnica, no sentido
de que o sucesso do novo marco fiscal, conforme planejado inicialmente, dependera
fundamentalmente de aumento significativo de receitas, ndo contempladas no cenario base
de projecido.

188. Via de consequéncia, do exposto nos itens antecedentes, conclui-se: caso nao
implementadas medidas suficientes ao aumento de receitas requerido, elevando-as ao nivel
incorporado no PLDO 2024, a obten¢do dos resultados primdarios compromissados
representa grande desafio.

I11.2 NOVO ARCABOUCO E DINAMICA DA RELACAO DiVIDA/PIB

189. O propésito do “regime fiscal sustentavel” é “garantir a estabilidade macroecon6mica
do Pais e criar as condi¢cbes adequadas ao crescimento socioeconémico”, nos termos
declarados em exposicdo de motivos que acompanha a proposi¢do. Uma divida publica
sustentavel é condicdo necessaria para a estabilidade macroeconémica. Nesse sentido,
cumpre verificar em que medida o novo marco fiscal dialoga com a trajetoria da divida e,
a semelhanca do exercicio empreendido na subsecdo anterior, avaliar a credibilidade do
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cenario para evolucdo da divida que deriva das premissas adotadas no bojo do novo
arcabouco fiscal.

190. A variacdo do estoque da divida decorre da combinacdo de receitas e despesas,
inclusive financeiras, além das oscilagdes das varidveis econdmicas, operagées do banco
central e demais eventos patrimoniais que repercutem na divida. O montante da divida3®
aumenta com juros reais maiores e diminui quando aumentam os resultados primarios. Em
sua expressao basica, a divida no exercicio “t” corresponde aquela do exercicio anterior (t-1)
multiplicado por (1+ taxa de juros real)/(1+ crescimento real do PIB), menos o superavit
primario.

191. E suficiente, para garantir a sustentabilidade fiscal do ente, que a relagdo divida/PIB
seja constante ao longo do tempo. A estabilizacdo da relacao divida/PIB depende de diversos
fatores, muitos dos quais fogem ao alcance da politica fiscal. Assim, ao se examinar um
marco fiscal como o que ora se apresenta, o enfoque das analises acerca da sustentabilidade
da divida recai sobre o resultado primario, pois esse indicador representa o esfor¢co do
governo para equilibrar as contas publicas.

192. Como visto anteriormente, € pouco provavel que os resultados primarios esperados
sejam efetivamente alcangados caso nao haja um substancial aumento das receitas primarias
do governo. Naturalmente, essa baixa probabilidade contamina o cenario de evolu¢do da
divida publica tracado pelo governo no contexto do novo regime fiscal, dado que o resultado
primario influencia decisivamente na trajetoéria da divida.

193. Para ilustrar o argumento, apresenta-se o grafico abaixo, que simula a trajetéria da
divida publica, em relacdo ao PIB, a partir de premissas diversas4?.

% De acordo com o relatério mensal da divida publica - fev 23, o estoque a Divida Publica Federal - DPF
alcancgou 5.856,03 bilhdes, destacando-se 42,3 % de LFT (taxa flutuante), 18,18 % de LTN (prefixado) e 38,86%
de NTN (indice de precgos). O prazo médio da DPF é de cerca de 4 anos. 22,48 % da divida vence em até 12
meses. O custo médio acumulado nos ultimos 12 meses da DPF é de 10,86%. Disponivel em:
https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9_ID_PUBLICACA0:46552

“0Vide Anexo 1.
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Grafico 7 - Trajetdria estimada da Rela¢ao Divida Bruta do Governo Geral /PIB
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194. No cendrio com parametros do mercado indicado no grafico, a DBGG/PIB alcanga, ao
final da presente legislatura, o percentual de 87,4%, enquanto no cenario do governo
referido indicador atinge 76,6%.

195. Em cendrio intermediario, em que os resultados primarios serdo alcancados no
intervalo inferior admitido no PLDO 2024, com superavit primario a partir de 2025, a
divida bruta chegaria a 82,3% do PIB em 2026. Ressalte-se, contudo, que a consecug¢do
das metas de resultado primario nos niveis incorporados pelo cenario intermediario,
diante das estimativas para arrecadagdo da receita e realizacao de despesas obrigatoérias,
exige forte compressdo das despesas primarias discricionarias: ja em 2023, referidas
despesas seriam reduzidas a 1,4% do PIB; nos anos seguintes, tais despesas
continuariam suportando completamente o ajuste requerido, o que pode afetar a
exequibilidade do plano.

196. Em termos estatisticos, sob o paradigma do cendrio intermediario, a probabilidade de
que a DBGG, em 2026, seja igual ou inferior ao nimero projetado no cenario do governo
é de, aproximadamente, 36%.

197. Em resumo, a materializacdo do cendario para evolucdo da divida derivado do novo
arcabouco fiscal depende da realizacdo de superavits primarios e crescimento econémico
mais robustos, bem como de juros reais mais comedidos, ao longo do periodo de
projecdo, em relacdo as projecdes de mercado e desta nota técnica.
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IV. ANEXOS

ANEXO 1 - CENARIOS E PREMISSAS

Cenario mercado 2023 2024 2025 2026
Resultado primario (% PIB) -1,0 -0,5 -0,8 -0,3
Crescimento real do PIB 0,9 1,4 1,8 1,8
Juros reais 6,4 5,6 4,8 4,6
DBGG/PIB 76,2 79,9 83,7 87,5
Cenario intermediario 2023 2024 2025 2026
Receita primdria liquida (R$ bi) 1.909 2.031 2.158 2.294
Despesa primaria (R$ bi) 1.989 2.059 2.128 2.198
Resultado primario (% PIB) -0,75 -0,25 0,25 0,75
Crescimento real do PIB 0,9 1,8 1,8 1,8
Juros reais 5,0 4.5 4,5 4.5
DBGG/PIB 76,6 78,9 80,8 82,2
Cenario governo 2023 2024 2025 2026
Receita primdria liquida (R$ bi) 1.969 2.149 2.294 2.442
Despesa primaria (R$ bi) 2.023 2.149 2.232 2.312
Resultado primario (% PIB) -0,5 0 0,5 1,0
Crescimento real do PIB 1,61 2,34 2,76 2,42
Juros reais 4,6 3,75 3,8 3,85
DBGG/PIB 75,1 76,2 76,5 76,6
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ANEXO 2 - MECANISMO DE CALCULO DOS LIMITES

Projeto de lei complementar 93/2023 - NOVO MARCO FISCAL - MECANISMO DE CALCULO DOS LIMITES (APLICAVEL PLENAMENTE A PARTIR DE 2023 (ELABORACAO DA LOA 2024)

MANDATO DO ATUAL GOVERNO

PROXIMO

Item 2021 (t-2) 2022 (t-1) 2023 (1) 2024 (t-1) 2025 (1) 2026

2027

LIMITE ORCAMENTO 2023 (base) Limites vigentes atuais - EC 126

Limite 2024 = Autdgrafo 2023 +

LIMITE ORCAMENTO 2024 IPCA 23 +0,70% (R1/R0)

IPCA23 - realizado até jun e estimado até dez IPCA até jun + IPCA est. até dez
R21/22 - Receita Verificada jul21-jun22 Receita RO (jul 21/jun 22)
R22/23 - Receita Verificada jul22-jun23 Receita R1 (jul 22/jun 23)

LIMITE ORCAMENTO 2025 Limite 2025=Limite 2024 +PCA

+0,70% / 50% (R2/R1)
IPCA24 - realizado até jun e estimado até dez IPCA realiz jun |IPCA estim dez
R22/23 - Receita Verificada jul22-jun23 Receita R1 (jul 22/jun 23)
R22/23 - Receita Verificada jul22-jun23 Receita R2 (jul 23/jun 24) |
e et e L

‘ Momento de verificacio se a meta do exercicio
anteriora LOA =23 foi cumprida

Limite para orcamento de 2023 = Limites (financeiros) vigentes quando da aprovacdo da LOA 23 (do ADCT - limite inclui RP, operagdes que impactam o primario).

Limite para orcamento de 2024 (elaborado em 2023) = Dotag¢des do autégrafo do orgamento 2023 (base elevada pela EC 126/2022) + Variacido do IPCA + 70 % da variacdo da receita (jul22-jun23)/(jul21/jun22). Base anos seguintes.

Limite para orcamento de 2025 (elaborado em 2024) = Calculado na elaboracdo do orgamento 25 (até 31/ago/2024) = Limite 2024 corrigido pelo IPCA (jan-jun verificado, mais o IPCA jul-dez estimado) + 70%/50% da variagdo real da receita
Célculo da variag8o real da receita para a LOA 2024 = (Receita jul 22 - jun 23)/(Receita jul 21- jun 22). Considera o ajuste metodoldgico da receita.

Célculo da variag8o real da receita para a LOA 2025 = (Receita jul 23 - jun 24)/(Receita jul 22- jun 23). Considera o ajuste metodoldgico da receita.
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