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FINANCAS PUBLICAS

Marco Aurélio Alves de Mendonca®

SUMARIO

As contas publicas brasileiras conservam quadro preocupante que reflete o panorama
recessivo da atividade economica nacional. Os indicadores fiscais ilustram situacao
ainda dificil, ao final de outubro, embora a repatriacdo de recursos de residentes no
exterior tenha gerado receita adicional ao governo. Mesmo assim, desempenho fiscal
permanece afetado pela queda generalizada na arrecadacao e pelo incremento dos

gastos previdenciarios.

O resultado primario acumulado até outubro totalizou deficit de R$ 45,9 bilhdes,
e, no acumulado em 12 meses, registrou-se saldo primario negativo de R$137,2
bilhdes (2,33% do Produto Interno Bruto - PIB).

Entretanto, entende-se que ha pontos positivos a serem levados em conta. A
aprovacao da proposta de emenda constitucional (PEC) que institui um teto para os
gastos publicos ocorreu sem muito desgaste em dois turnos na Camara e no Senado
Federal. Com a promulgacao, efetivada em 15 de dezembro, foi concluida a primeira

reforma efetiva e necessaria ao controle dos gastos publicos.

A segunda medida, ndo menos importante, foi protocolada pelo governo no
ultimo dia cinco de dezembro e diz respeito a reforma da Previdéncia. Ainda nao é
possivel prever quais mudancas serdo efetivamente aprovadas pelo Congresso, mas
seus efeitos configuram pauta crucial para o governo, que espera aprova-la no

primeiro semestre de 2017.

Uma vez que a reforma seja aprovada, as prioridades provavelmente serdo as
discussbes acerca de alternativas para aperfeicoamentos microeconémicos da
economia nacional que incluem inclusive uma reforma trabalhista a fim de flexibilizar

0 mercado de trabalho, a fim de promover o crescimento econémico.

1. Técnico de planejamento e pesquisa na Diretoria de Estudos e Politicas Macroeconémicas (Dimac) do Ipea. E-
mail: <marco.mendonca@ipea.gov.br>.
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6.1 PROGRAMACAO ORCAMENTARIA E AJUSTE FISCAL

As metas de resultado primario? para o exercicio 2016 prevéem um teto para o
deficit primario no setor publico consolidado néo financeiro de R$ 163,942 bilhdes,
sendo que R$ 170,496 bilhdes a cargo da Unido, complementados por um superavit

primario de R$ 6,554 bilhdes, a cargo dos estados e municipios.

Apos a ratificacdo, pelo Senado Federal, da PEC que permitiu a prorrogacgéao,
até 2023, da Desvinculacdo de Receitas da Unido (DRU)3, o atual governo trabalha
para a aprovagao das duas principais medidas voltadas para o ajuste fiscal: o
congelamento em termos reais dos gastos da Unido por 20 anos e a reforma da

Previdéncia.

Em relacdo a PEC do teto dos gastos publicos (PEC 55/2016, do Senado
Federal), a mesma foi aprovada nesta casa legislativa em 13 de dezembro. A
promulgacgéao, ocorrida em 15 de dezembro, garante que seus efeitos vigorem a partir
de 2017...

Ja com relacdo a reforma da Previdéncia, houve o envio da proposta ao
Congresso Nacional, no dia seis de dezembro. A principal mudanca € o
estabelecimento de 65 anos como idade minima Unica (para homens e mulheres) para
a aposentaria, estando prevista, entretanto, regra de transicao para homens maiores
de 50 anos e mulheres maiores de 45, que acrescenta 50% ao tempo restante a

concessao do beneficio.

O quadro 6.1 resume as mudancgas estabelecidas pela proposta do governo.

2 As metas estipuladas pela Lei 13.291, de 25 de maio de 2016.

3 A DRU foi adotada em 1994, na implantacdo do Plano Real, e tem sido prorrogada desde entdo, com o objetivo
dar ao governo federal mais mobilidade nos gastos com os impostos arrecadados. Em 2011, o Congresso aprovou
a extensdo até o fim de 2015.
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QUADRO 6.1 — Proposta de Reforma da Previdéncia

Como funciona atualmente

Mudangas propostas

Idade de aposentadoria

A soma de tempo de contribuicéo e idade
deve totalizar 95 para homens e 85 para
mulheres.

65 anos, com regra de transicdo
gue acrescenta 50% ao tempo que
falta para a concesséo do beneficio
para homens de 50 e mulheres de
45 anos.

Tempo minimo de
contribuicao

15 anos de contribuicéo

25 anos de contribuicédo

Aposentadoria rural

Homens com 60 anos e mulheres com 55
anos, com comprovacdo de 15 anos de
trabalho. O empregador contribui com %
sobre receita bruta.

Passam a contribuir com o INSS e
se aposentam com 65 anos e 25
anos de contribuicao.

Servidores publicos

Possuem regime proprio financiado por
contribuicBes dos servidores e do

governo.

Acabam as diferencas entre regime

geral e publico.

Militares

Podem ir para a inatividade com 30 anos
de servigo. Quem optou, antes de 2000,
por contribuir com 1,5% do soldo, garante
pensdo integral para filha solteira.

Nenhuma modificacdo prevista.

Com relacéo a penséo por morte, a proposta prevé que o valor pago ao cénjuge

passara a ser de 50% do valor do beneficio recebido pelo contribuinte que morreu,

com um adicional de 10% para cada dependente do casal, sendo que a maioridade

do dependente do casal ndo revertera ao principal beneficiario o montante adicional

concedido. Ademais, ndo sera possivel acumular esse beneficio com outra

aposentadoria ou pensao.

E possivel que a proposta seja sujeita a alteracbes em ambas as casas

legislativas, uma vez que ndo ha ainda consenso sobre uma série de itens propostos

e que devem ser discutidos com os diversos setores da sociedade.

Por fim, o governo ainda precisa finalizar as negociagdes referentes as dividas

dos estados e devolucao de recursos atualmente no caixa do BNDES para o Tesouro

Nacional.
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O atual andamento das propostas de corte de gastos esta sumarizado no
Quadro 6.2.

QUADRO 6.2 — Propostas de Controle dos Gastos

Oqueé

Efeitos Esperados

Andamento

Teto para Despesas
Publicas

O governo pretende
implantar em 2017 o
teto para as despesas
publicas que s6
possam crescer na
proporc¢éo da inflagdo
do ano anterior. A
medida vai atingir
todos os poderes.

Na pratica, vai reduzir
0s gastos do governo,
gue, nas Gltimas
décadas, vém
crescendo acima da
inflacao.

Aprovada em dois turnos tanto
na Camara Federal quanto no
Senado Federal, e promulgada
pelo Congresso Nacional em
15/12/2016.

Reforma da
Previdéncia

A medida é vista como
essencial para
equilibrar as contas
pubicas. O objetivo é
instituir nova idade
minima para
concessdo dos
beneficios.

Reducdo dos gastos
previdenciarios que
tém crescido acima da
inflacao.

Enviada ao Congresso Nacional
em seis de dezembro.

Renegociacéo da
divida dos estados
com a Unido

Prolonga por 20 anos
0 prazo para os
estados pagarem suas
dividas. Além disso, o
governo aceitou dar
desconto no valor da
parcela mensal, que s6
voltara ao valor
"cheio" em meados de
2018.

Reduz a receita da
Unido, mas nao afeta o
resultado consolidado.

Houve aprovagdo na Camara
depois que o governo Temer
abriu méo de uma das duas
contrapartidas exigidas dos
estados: ficar dois anos sem
reajustar salarios de servidores.
A contrapartida que restou no
texto é a que exige dos estados
que também adotem o teto para
gastos publicos. O projeto sera
analisado pelo Senado Federal.

Devolucéo de
recursos do BNDES
ao Tesouro
Nacional

O banco de fomento
podera pagar
antecipadamente ao
governo R$ 100
bilhdes de divida que
tem com o Tesouro
Nacional,
contribuindo para
reduzir a divida
publica em igual
proporgao.

A previsdo é que a
devolucgédo gere impacto
de sete bilhdes por ano,
mas o governo estuda
se ha alguma restricao
juridica, ja que poderia
se caracterizar como
antecipacdo de receita
com empresa ou banco
publico, proibida pela
LRF.

Proposta ainda nédo enviada.

Elaboracgédo: Ipea/Dimac/Gecon

Em contraposicdo ao ajuste, o executivo, que ja havia sancionado reajustes
aprovados pelo Congresso Nacional para uma série de carreiras do funcionalismo
federal nas trés esferas de poder, além do Ministério Publico, também o fez para
carreiras da Receita Federal e para a Policia Federal e Policia Rodoviaria Federal. Ha
ainda negociacdes para aumento no subsidio dos Ministros do Supremo Tribunal
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Federal (STF) que poderdo gerar despesas adicionais decorrentes de elevacgoes

salariais de vérias carreiras cujo vencimento é atrelado ao salario da suprema corte.
6.2 GOVERNO FEDERAL

Segundo o Banco Central do Brasil (BCB), o setor publico consolidado fechou
0 més de outubro com superavit primario de R$ 39,6 bilhdes, sendo: R$39,1 bilhdes
a cargo do Governo Central; R$226 milhdes por conta dos governos regionais e R$116
milhdes de responsabilidade das empresas estatais.

O deficit primario acumulado até outubro é de R$ 45,9 bilhdes, contra o
superavit de R$20 bilh6es no mesmo periodo de 2015. No acumulado em 12 meses,
0 registro de outubro € de deficit primario de R$137,2 bilhdes (2,23% do PIB), 0,85

p.p. do PIB superior ao valor observado em setembro.

GRAFICO 6.1

Resultado priméario do setor publico consolidado (exclusive Petrobras e
Eletrobras), acumulado em 12 meses, dividido pelo PIB acumulado em 12 meses
(fev./2013-0ut./2016)
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Fontes: BCB e STN

Elaboragéo: Gecon/Dimac/Ipea.
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A despeito de expectativas e movimentos iniciais de melhora, a execugéo
orcamentdria acumulada até outubro conservou-se afetada pela queda em itens
importantes da arrecadacdo. Embora o governo se mantenha dentro das metas de
resultado primario em vigor para 2016, houve a publicacdo de novas projecdes de

arrecadacgéo por meio do Decreto n° 8.864, editado em 29 de setembro.

Com base nesse decreto, é possivel aferir que as receitas totais apresentam
execucao acima das despesas, 88,93% das primeiras contra 78,90%, das segundas.
Os dados da Secretaria do Tesouro Nacional (STN) indicam que as receitas totais da
Unido fecharam outubro 8,76% acima do observado em 2015, impulsionadas pelas
receitas administradas pela Receita Federal do Brasil (RFB) (+8,83%).

TABELAG.1
Resultado do governo central (jan.-out./2016 e decretos de arrecadacao 2016)
Item Jan-Out. Jan-Dez Var. %
. . . . . . Realizado /
Var (%) |Previsto|Previsto [Previsto|Previsto|Previsto|Previsto Previsto no
Realizado em relacdo|Decreto | Decreto | Decreto [ Decreto | Decreto | Decreto Decreto

a 2015 8.670 | 8.676 | 8.700 | 8.784 | 8.824 | 8.864 8.864
1. RECEITA TOTAL 817.881 8,76 1089.234 1.068573 1050588 929976  917.510  919.708 88,93
1.1 Receitas Administradas pela RFB 700217 8,83 889.549  870.183 861497 784195 775227  780.088 89,76
1.2 Receitas ndo Administradas 117.664 831 199.685 198389  189.091 145780 142283  139.620 84,27
2. TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNIC. 169.451 0,38 232336 229380 225281  209.032  206.125  207.087 81,83
3. RECEITA LIQUIDA (1-2) 648.430 11,18 856.898  839.192 825307 720943 711385 712621 90,99
4. DESPESAS 579.402 6,28 703112 685503 665262 745074 732644 734328 78,90
4.1 Pessoal e Encargos Sociais 205.032 7,76 254033 255342 255342 258839  250.927  259.969 78,87
4.2 Outras Correntes e de Capital 374.370 5,49 449079 430161  409.920  486.235 472717  474.360 78,92

5. RESULTADO DO TESOURO (3-4) 69.028 81,39 153786 153689  160.045  -24131 21258  -21.707| -318,00
6. RESULTADO DA PREVIDENCIA (6.1-6.2) 125711 108,13 -129.785 -129.689 -136.043 -146.365 -149.233 -148.789 84,49
6.1 Arrecadagéo Liquida INSS 287.808 3,44 362712 366765 360412 356909  358.600  359.087 80,15
6.2 Beneficios da Previdéncia 413519 2211 492497 496454 496454 503274  507.838  507.876 81,42
7. RES. PRIM. TESOURO + PREVIDENCIA -56.683 153,69 24001 24000 24003 -170496 -170496 -170.496 33,25

Fontes: STN e Decretos 8.670, 8.676, 8.700, 8.784, 8.824 e 8.864
* Valores reais de Out. 2016 (R$ milhdes)

Elaboracéo: Gecon/Dimac/Ipea

No ambito das receitas primarias, o governo federal conseguiu amenizar o
quadro negativo que perdura por todo o ano, por conta do expressivo efeito da
repatriacdo dos recursos de residentes no exterior, cujo impacto se deu no més de
outubro. Houve crescimento de 33,11% nas receitas, embora ainda persista queda de
3,13% no acumulado do ano. No lado das despesas, observou-se variagdo acumulada
proxima a zero até o décimo més do ano corrente, em decorréncia do esperado corte

realizado nos investimentos.
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Em outubro, com relacdo as receitas recorrentes, apenas trés grupos de
tributos apresentaram elevacao, a saber: os impostos sobre o lucro, cuja elevacéo foi
de 84,39%, em decorréncia da repatriacdo; receitas oriundas de concessbes e
dividendos (+154,31%), por conta do efeito base, ja que estas receitas foram muito
deprimidas em 2015; e Demais Receitas (+142,73%), em virtude da elevacdo da

arrecadacdo das multas tributarias, em virtude também da repatriacéo.

No acumulado em 12 meses, o panorama permaneceu deficitario, fruto da

queda das receitas primarias (-4,42%) e alta nas despesas primarias (+5,07%).

TABELA 6.2
Resultados primérios do governo central
Valor Real ( R$ milhdes) Variagao Real (%)
Més/més do ano anterior Acumulado
ago/16 set/16 out/16 ago/16 set/16 out/16 Em 2015 Em 2016 Em 12 meses
Resultado Primario -20.375,18 - 25.357,05 40.814,26 268,20 240,17 -412,43 517,10 60,07 241,39
Receita Primaria Total 91.625,30  93.898,21 147.880,30 -12,20 -9,62 33,11 -6,25 -3,13 -4,42
Impostos sobre Salarios 8.747,:81 8.771,49 8.70947 -141 -072 -7.82 -5,72 -4,16 -6,29
Impostos sobre Lucro 15.246,50 17.564,18 49.006,75 -348 -644 8439  -0,72 6,12 3,16
Impostos sobre Producéo 22.936,58 23.191,18 2427529 -1204 -1620 -481 -7,64 -848 -10,07
Impostos sobre Importacéo 3.946,27 3.668,18 3.666,72 -2393 -3368 -31,89 361 -28,38 -26,23
Impostos sobre Operagdes Financeiras 2.70552 2.771,36 2.737,76 -1806 -989 -1537 7,02 -11,21 -9,06
Concessdes, Dividendos, Fundo Soberano Nacional 673,85 407,59 341,38 -7084 -4320 15431 -3361 8241 5357
Previdéncia 28.624,09 27.763,35 28.257,78 -639 -652 059 -4,83 -6,05 -6,25
Demais Receitas 8.744,68 9.760,89 30.885,16 -2855 187 14273 -1840 3,07 3,29
Transferéncias a estados e Municipios 16.346,96 12.925,08 15.879,90 -7,96 -7,37 -2,64 -6,02 -8,46 -9,16
Despesa Primaria Total 95.653,52 106.330,19 91.186,15 3,82 9,18 -1545 2,08 0,13 5,07
Pessoal e Encargos Sociais 19.367,67 19.769,15 19.92099 -249 034 0,22 -1,69 -244 -2,06
Transferéncias as Familias 11.572,68 11.147,02 10.70358 540 2,77 -6,87 -9,79 4,63 2,74
Beneficios do RGPS 43.990,44 52.904,67 39.50301 2147 3148 -2013 140 6,55 5,16
PPI/PAC e Demais Investimentos 4.374,39 3.984,26 3.69800 -2129 -2516 -1020 -2290 7,04 23,55
Demais Despesas 16.348,35 18.525,09 17.36057 -1625 -1294 -2419 2135 -11,77 8,75

Fontes: BCB e STN

Elaboracgéo: Gecon/Dimac/Ipea

No grafico 6.2 séo ilustradas as taxas de crescimento real, deflacionadas pelo
indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), das receitas e das despesas
primarias da Unido, acumuladas em 12 meses. A execucdo observada nos 10
primeiros meses de 2016 ilustra quadro que inspira preocupacao. Com relacdo aos
gastos acumulados em 12 meses, apos as elevacdes de 4,33% e 6,78%, observadas
em agosto e setembro, respectivamente, observou-se crescimento de 5,07% em
outubro, um pouco menor que o més anterior. Tal tendéncia deve se manter nos
altimos meses do ano, uma vez que, em 2015, houve dispéndios expressivos devido

a regularizacdo de passivos do Tesouro.
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Do lado das receitas, verifica-se que o indicador reduziu um pouco a trajetoria
de piora (-7,62% em agosto; para -7,99% em setembro; e -4,42% em outubro), feita a
ressalva de que tal melhora se deveu em grande parte ao efeito da repatriacdo. Cabe
enfatizar que a taxa de variacao real das receitas acumuladas em 12 meses encontra-
se em terreno negativo desde novembro de 2014 e abaixo da taxa de crescimento das
despesas desde julho de 2012.

GRAFICO 6.2

Taxas de variagdo (%) reais — deflacionadas pelo IPCA — das receitas e das
despesas primarias da Unido, acumuladas em 12 meses - exclusive dividendos,
concessodes, FSB e capitalizacao da Petrobras- (fev./2013-out./ 2016)
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Elaboracéo: Gecon/Dimac/Ipea

Conforme ja observado em vérias edi¢cfes anteriores desta Carta, a constancia
do baixo nivel da atividade econdmica permanece impedindo a recuperacdo da
arrecadacéo federal. O exame dos dados relacionados as receitas primarias da Unido
acumuladas até o més de outubro indica queda real de 2,05%, em decorréncia,

principalmente, de significativa reducao na arrecadacao dos tributos sobre producao
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(-8,48%); dos tributos que incidem sobre salarios (-4,16%); e das receitas com a
Previdéncia (-6,05%). Conforme esperado, houve recuperacao dos recursos oriundos

dos impostos sobre lucros (+6,12%), conforme ja explicado.

O bom desempenho da arrecadacéo de Imposto sobre Operacdes Financeiras
(IOF), observado em 2015 (+7,02%), por conta da elevagéo de aliquotas (Decreto n2
8.392), parece definitivamente coisa do passado. Como se sabe, houve queda nesta
rubrica em todos os meses de 2016. No acumulado até outubro, a queda é de 11,21%

e, em 12 meses, de 9,06%.

A arrecadacao de Imposto de Importacao (ll) igualmente vem sofrendo queda
acentuada. A comparacdo de outubro interanual aponta redugédo de 31,89%. No

acumulado do ano, a reducéo é de 28,38%.

Com relacao as receitas de concessdes, embora tenha ocorrido concentracao
de arrecadagdo no més de janeiro (R$ 11,369 bilhdes), além da entrada de R$ 1,229
bilhdo, em abril; R$ 466 milhdes, em maio; R$ 5,292 bilhdes, em junho; e R$ 6,627
bilhdes, em julho; o Ultimo trimestre também registrou incremento, com destaque para
agosto, cujo crescimento foi de 439,53%. Com isso, o crescimento acumulado destas

receitas extraordinarias ultrapassa 252% até outubro.

Os impostos incidentes sobre a producdo — Imposto sobre Produtos
Industrializados (IP1), Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social
(Cofins) e contribuicdes para os Programa de Integracdo Social e de Formacéao do
Patriménio do Servidor Publico (PIS/Pasep) — permanecem em desaceleracéao,
mesmo com o fim das desonera¢Bes em varios setores da economia, ocorrido no ano
passado. A arrecadacao de IPI registra queda acumulada de 17,48% até outubro. A
Cofins, por sua vez, reduziu-se em 7,40%, também no acumulado do ano. Em
decorréncia disso, o exercicio de 2016 ja acumula queda de 10,07% na receita

acumulada desses tributos em 12 meses (gréafico 6.3).

Conforme ja mencionado, houve significativa melhora na evolucao dos tributos
ligados ao lucro das empresas — Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) e
Imposto de Renda (IR), exclusive o IR sobre os rendimentos do trabalho retido na
fonte e o IR pessoa fisica —, com elevagdo acumulada em 12 meses na ordem de

3,16% (grafico 6.3), em termos reais.
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A demora na recuperagdo do mercado de trabalho permanece afetando o
desempenho das receitas dos tributos sobre os salarios* cuja queda acumulada nos

altimos 12 meses atinge 6,29%.

Por fim, os tributos sobre as importacbes fecharam o més de outubro com
queda de 26,23% no acumulado dos ultimos 12 meses. Ja 0os impostos sobre
operacodes financeiras (IOF) acumularam queda (-9,06%), também no acumulado nos

ultimos 12 meses.

A tabela 6.3 discrimina a arrecadacao e apresenta as variacdes reais, absoluta

e percentual, das receitas primarias da Uniéo.

TABELA 6.3
Arrecadacao dos principais componentes das receitas primarias federais totais

(RPFTSs) e respectivas variagdes

Valor Real ( R$ milhdes) Variacdo Real (%)
Més/més do ano anterior Acumulado
ago/16 set/16 out/16 ago/16 set/16 out/16 Em 2015 Em 2016 Em 12 meses

RPFT 63.001,21 66.134,87 119.622,52 -14,61 -10,86 44,12 -6,79 -2,05 -3,71
Salarios 8.747,81 8.771,49 8.709,47 -1,41 -0,72 -7,82 -572 -4,16 -6,29

IRRF - Rendimentos do Trabalho 4.977,91 4.998,74 484984 -183 370 -1645 -580 -4,08 -6,86
Lucros 15.246,50 17.564,18  49.006,75 -3,48 -6,44 84,39 -0,72 6,12 3,16
Produgdo 22.936,58 23.191,18 24.275,29 -12,04 -16,20 -4,81 -7,64 -8,48 -10,07

IPI-Produgdo 2.256,51 2.486,24 292171 -1725 -21,74 -150 -16,74 -17/48 -19,53

Cofins 16.379,37  16.296,90 16.957,19 -1165 -1518 -628 -635 -7,40 -8,90

Demais s/ produgdo 4.300,70 4.408,03 439,38 -1057 -1657 -102 -644 -7,35 -8,71
Importagio 3.946,27  3.668,18 3.666,72 -23,93 -33,68 -31,89 3,61 -28,38 -26,23
Operagdes Financeiras 2.705,52  2.771,36 2.737,76 -18,06 -9,89 -1537 7,02 -11,21 -9,06
Previdéncia 28.624,09 27.763,35 28.257,78 -6,39 -6,52 0,59 -483 -6,05 -6,25

Demais receitas 8.744,68 9.760,89  30.885,16 -28,55 1,87 142,73 -17,16 3,07 3,98
Dividendos 250,27 200,82 103,10 -88,79 -68,91 154,61 -42,76 -75,98 -0,83
Concessdes 423,58 206,77 238,28 439,53 189,06 154,19 -30,48 252,00 81,97

Fonte: STN Elaboracdo: Gecon/Dimac/Ipea. Valores deflacionados pelo IPCA

O grafico 6.3 ilustra o que vem ocorrendo com as receitas primarias federais

totais (RPFTs) no acumulado em 12 meses.

4. Ou seja, 0 Imposto de Renda Pessoa Fisica (IRPF) e o Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) — rendimentos
do trabalho, salério, educacdo e contribuicéo para a Previdéncia.

Carta de Conjuntura | 33 | 4° bimestre de 2016 13



GRAFICO 6.3

Evolucéo das taxas de crescimento (%) dos principais componentes das
RPFTs: taxa de crescimento de valores reais, deflacionados pelo IPCA, no

acumulado em 12 meses (fev./2013-0ut./2016)
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Elaboracg&o: Gecon/Dimac/Ipea

Com relacdo as despesas primarias totais da Unido (tabela 6.4), houve, em
outubro, queda de 15,45%. Com isso, o0 acumulado do ano é proximo de zero

(+0,13%) e, em 12 meses, fechou o més citado em 5,07%.

Os pagamentos dos beneficios previdenciarios apresentaram elevacéo
acumulada de 6,55% até outubro de 2016, impulsionada pelas elevacdes de 21,47%
e 31,48%, em agosto e setembro, seguidas por queda de 20,13% em outubro,
respectivamente. Ja as despesas de pessoal e encargos sociais permanecem
evoluindo bem mais suavemente, apresentando queda real e acumulando reducéo de
2,44%.

Os gastos com transferéncias as familias apresentam elevacdo acumulada de

4,63% até outubro, embora tenham sofrido redu¢des no ultimo més (-6,87%). Parte
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do crescimento observado em 2016 se deve ao pagamento de direitos do ano anterior
gue haviam sido postergados.

TABELA 6.4

Gastos dos principais componentes das despesas primarias federais totais
(DPFTSs) e respectivas variagdes

Valor Real ( R$ milhdes) Variagdo Real (%)
viés/més do ano anterio Acumulado
ago/16 set/16 out/16  ago/16 set/16 out/16 Em 2015 Em 2016 Em 12 meses
DPFT 95.653,52 106.330,19 91.186,15 3,82 9,18 -1545 2,08 0,13 5,07
Beneficios Previdenciarios 43.990,44 52.904,67  39.503,01 2147 3148 -2013 140 6,55 5,16
Pessoal e Encargos Sociais 19.367,67 19.769,15  19.92099 -249 034 022 -169 -2,44 -2,06
Transferéncias as Familias (exc. RGPS) 11.572,68 11.147,02  10.70358 540 2,77 -687 -828 4,63 2,74
Investimentos 4.374,39 3.984,26 3.698,00 -21,29 -2516 -10,20 -22,90 7,04 23,55
Compensagdo RGPS 1.016,37 1.060,22 1.028,10 -50,68 -48,81 2914  -2597 -12,10

- -4608 -8686 -8143 -84,08

Auxilio a CDE 15,69 715 626 -
Demais despesas 15.316,30 17.457,72  16.32622 -1228 -9,11 -2867 24,14 -9,85 1147
Fonte: STN

Elaboracgédo: Ipea/Dimac/Gecon

Também em outubro de 2016, os investimentos apresentaram incremento
acumulado de 7,04% ou 23,55%, no acumulado em 12 meses. Mas, entre agosto e
outubro, houve taxas de crescimento negativas de 21,29%; 25,16% e 10,20%. Aqui
se deve levar em conta o efeito-base decorrente da forte contracdo nos gastos
federais ocorrida em 2015, principalmente em decorréncia dos decretos de

contingenciamento editados pelo governo.®

Os gastos de compensacéo do Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS),
por sua vez, que apresentaram crescimento expressivo (29,14%) em 2015,
acumulam, neste ano, queda real de 25,97%. Em agosto, os dados registraram queda
de 50,68% e, em setembro, reducéo de 48,81%. No acumulado em 12 meses, tais

gastos se contrairam em 12,10%.

Conforme ja mencionado em edi¢cfes anteriores desta Carta de Conjuntura, em
2015, o governo encerrou os repasses para a Conta de Desenvolvimento Energético
(CDE), fato que provocou queda de quase 87%, implicando economia de R$ 9,21

bilhdes no referido exercicio. Em 2016, entretanto, os repasses foram retomados,

5. Antes disso, 0s Decretos n® 8.389 e 8.412 permitiram a Unido controlar as despesas na “boca do caixa”.
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ainda que de forma pontual. Em agosto e outubro, eles totalizaram apenas pouco mais
de R$ 29 milhdes.

GRAFICO 6.4

Evolucéo dos principais componentes das DPFTs: taxa de crescimento (%) dos
valores reais, deflacionados pelo IPCA, no acumulado em 12 meses (fev./2013-
out./2016)
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Elaboracéo: Gecon/Dimac/Ipea.

O intenso crescimento (+24,14%) observado nas demais despesas em 2015,
que representou variacao real absoluta de R$ 48,51 bilhdes, foi essencialmente fruto
do equacionamento dos passivos do Tesouro Nacional. Em 2016, entretanto, houve
clara reversao desses gastos, que perfazem queda acumulada de 9,85% até outubro,
més cuja queda foi mais exacerbada (-28,67%). Nos ultimos 12 meses,entretanto,
ainda persiste elevacdo acumulada de 11,47%, fortemente influenciada pelo
equacionamento dos passivos do Tesouro Nacional que foram pagos em dezembro
de 2015 (R$ 55 bilhdes).

Carta de Conjuntura | 33 | 4° bimestre de 2016 16



O grafico 6.5 segmenta as TFs em abono salarial e seguro-desemprego,
beneficios da Lei Orgéanica da Assisténcia Social (LOAS) e renda média vitalicia
(RMV) e no Programa Bolsa Familia (PBF).

Os gastos com abono salarial e seguro-desemprego apresentaram, em 2015,
forte queda esperada em razdo das mudancas ocorridas na legislacdo nesse mesmo
ano. Essas despesas, que representaram, em outubro de 2016, aproximadamente
42,68% das TFs, voltaram a se elevar em setembro e outubro, em decorréncia da
elevacdo dos niveis de desemprego. Em outubro, a variacdo real acumulada nos

altimos 12 meses ficou negativa em 8,99%.

O PBF, que tem atualmente o menor peso relativo dos trés no total das TFs
(20,53%), apresentou, até outubro de 2016, queda real acumulada nos ultimos 12
meses de 10,64%.

Com relacdo aos gastos com os beneficios da LOAS e RMV — cujo peso nas
TFs é de 36,80% —, o crescimento no acumulado em 12 meses fechou outubro em
queda de 4,52%.

GRAFICO 6.5

Evolucdo dos principais componentes das TFs: taxa de crescimento (%) dos
valores reais, deflacionados pelo IPCA, no acumulado em 12 meses (fev./2013-
out./ 2016)
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Elaboracgédo: Ipea/Dimac/Gecon

6.3 ESTADOS E MUNICIPIOS

Os estados e 0s municipios acumularam deficit de R$226 milhdes em outubro,
segundo dados do BCB. No acumulado em 12 meses em relagcdo ao percentual do
PIB, os estados apresentaram melhora de 0,01 ponto percentual em setembro;
seguidos da piora na mesma magnitude em outubro. Os municipios, por sua vez,
apresentaram queda de 0,01 p.p. tanto em setembro quanto em outubro. O resultado
recente ilustra a piora do resultado subnacional, sobretudo por conta da crise da divida
dos estados, como pode ser visto no gréafico 6.6.

GRAFICO 6.6
Resultado primério de estados e municipios (fev./2013-out./2016)
(Fluxos acumulados em 12 meses, em % do PIB)
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Elaboracgéo: Gecon/Dimac/Ipea.

O exame das despesas e as receitas dos estados relativos ao primeiro
semestre do ano — com o uso dos dados dos relatérios resumidos de execucéo
orcamentaria (RREOs) — mostra que a queda nas receitas primarias totais (-5,3%) é
consequéncia principalmente da reducdo acentuada na arrecadacédo (-6,3%) do
Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Prestagcédo de Servigcos (ICMS), principal
tributo de competéncia dos estados, bem como das transferéncias correntes (-6,8%),

agui incluidas as de carater obrigatorio (tabela 6.5).

As “demais receitas tributarias” (Imposto sobre a Propriedade de Veiculos
Automotores — IPVA, Imposto sobre Transmissdo Causa Mortis e Doacdo de
Quaisquer Bens ou Direitos — ITCD e taxas) apresentaram ligeira elevacéo (+0,5%),

em alguns casos simplesmente por conta de aumento de aliquota do imposto®.

Ja com relacéo a despesa, o comportamento dos principais componentes dos
gastos estaduais, disponiveis nos RREOSs, sofreu queda generalizada. Nos primeiros

10 meses do ano, a despesa diminuiu 5,3% quando comparada ao mesmo periodo

6 O estado do Rio de Janeiro, por exemplo, aumentou a aliquota do carro flex em mais de 30%, passando de trés
para quatro por cento do valor do veiculo automotor na tabela FIPE. Outros estados também usaram de artificios
semelhantes.
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de 2015. Conforme esperado, a diminuido nos gastos foi puxada fortemente pelos
investimentos, reduzidos em mais de 17,7%, e pelas transferéncias obrigatorias aos

municipios (-10,4%).

TABELA 6.5

Aproximacdes da dindmica “acima da linha” das financas publicas estaduais
construidas a partir dos dados dos RREOs (jan.-out./2015 e 2016)

(Em R$ bilhdes)

Receitas e despesas Jan.-Out. 2015| Jan.-Out. 2016 | Var. Real (%)*

Receita Primaria Total 520,1 4923 (5,3)
Receita Tributaria 300,4 285,4 (5,0)
ICMS 233,4 218,7 (6,3)
Demais receitas tributarias 67,0 66,7 (0,5)
Transferéncias correntes 113,5 105,8 (6,8)
Demais receitas primarias 106,2 101,1 (4,8)
Despesa Primaria Total 491,5 465,5 (5,3)
Pessoal e Encargos Sociais 277,3 266,9 (3,8)
Investimentos 19,6 16,1 (17,7)
Transferéncias Constitucionais e Legais 72,0 64,5 (10,4)
Demais despesas 122,5 117,9 (3,7)
Resultado Primario 28,6 26,8 (6,5)

Fonte: RREOs dos estados
Elaboracéo: Gecon/Dimac/Ipea
Notas: ! Valores deflacionados pelo IPCA

Devido ao seu tamanho e comportamento individual, as despesas dos estados
com pessoal e encargos sociais merecem foco maior, a partir dos dados dos portais
de transparéncia estaduais. Com os dados disponiveis em nove portais de
transparéncia estaduais selecionados,’ foi possivel separar as despesas de pessoal

e encargos sociais entre aquelas com servidores ativos e inativos.

A tabela 6.6 mostra importante queda nos gastos com salarios (-4,7%) e nas
demais despesas (4,6%), que envolvem auxilios e rubricas indenizatérias. Com isso,
os dados sugerem a reversao da tese de que os estados, mesmo sofrendo forte crise
orgcamentéria e financeira, ainda estariam concedendo aumentos a servidores. Ja 0s
beneficios previdenciarios, em contrapartida, apresentaram elevacdo de 1,7% nos

estados selecionados na amostra, fato que provavelmente é decorrente do

7 Essa selecdo deveu-se exclusivamente por conta da disponibilidade dos dados.
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crescimento vegetativo da base de aposentados e pensionistas.

TABELA 6.6

Aproximacdes de despesas selecionadas dos estados construidas a partir dos
dados dos portais de transparéncia dos estados (jan-ago/2016)

(Em R$ bilhdes)

PORTAIS DE TRANSPARENCIA
Despesas Até 4° Bim 2015|Até 4° Bim 2016| Var. Real (%)*
Pessoal e Encargos Sociais 164,2 159,9 (2,6)
Salarios 79,0 75,3 (4,7)
Aposentadorias 53,2 54,1 1,7
Demais 32,0 30,5 (4,6)

Fonte: Portais de transparéncia dos estados do Amazonas, de Minas Gerais, da Paraiba, do Parana,
Rio de Janeiro, do Rio Grande do Sul, de Santa Catarina, de S&o Paulo e do Tocantins.

Elaboracéo: Gecon/Dimac/Ipea

6.4 DIVIDA PUBLICA

O resultado nominal, que inclui o resultado primario e 0s juros nominais
apropriados, foi superavitario em R$3,4 bilhées em outubro. No acumulado, o
indicador® integraliza R$377,2 bilhdes, resultado inferior ao observado em 2015
(R$446,2bilhdes). J&4 no acumulado em 12 meses, o saldo alcancou R$544 bilhdes
(8,83% do PIB), reduzindo-se 0,59 p.p. do PIB em relagéo ao valor registrado em

setembro.

O superavit nominal obtido em outubro implicou reducéo de R$8,3 bilhdes na
divida bancaria liquida, contrabalancada, parcialmente, pelos aumentos de R$2,6
bilhdes na divida mobiliaria, de R$1,5 bilhdo nas demais fontes de financiamento
interno, que incluem a base monetaria, e de R$913 milhdes no financiamento externo

liquido.

A divida bruta do governo geral (DBGG) alcancou R$4.330,5 bilhdes em
outubro (70,3% do PIB), reduzindo-se 0,4 p.p. do PIB em relacdo ao més anterior. Ja

8 No acumulado até outubro de 2016, os juros nominais somaram R$331,2 hilhdes, ante R$426,2 bilhdes no mesmo
periodo do ano anterior. Em 12 meses, 0s juros nominais totalizaram R$406,8 bilhdes (6,61% do PIB), reduzindo-
se 0,26 p.p. do PIB em relacdo ao observado em setembro.
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a divida liquida do setor publico (DLSP) alcancou R$2.722,9 bilhdes (44,2% do PIB),
elevando-se 0,1 % do PIB em relagao a setembro.

GRAFICO 6.7

DBGG e DLSP (fev./2013-0ut./2016)
(Em % do PIB)
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Fonte: BCB

Elaboracgéo: Gecon/Dimac/Ipea

A participacao percentual por indexador da DBGG fechou o més de setembro
da seguinte forma: 43,29% estdo indexados a SELIC; 26,56% sao pré-fixados; 22,27%
estédo vinculados aos indices de precos; 5,50% ao cambio; 1,53% a Taxa de Juros a
Longo Prazo (TJLP); e 0,86% a TR.

Quando se compara a participacao dos indexadores de outubro em relagao ao
més anterior, os dados podem, a primeira vista, sugerir que, apesar da queda recente
da taxa Selic, os gestores ndo estdo migrando recursos de titulos vinculados a esta
Ultima para titulos pré-fixados. No entanto, cumpre observar que o volume de
vencimentos de LTN e NTN-F em outubro explica essa queda, o que ja era esperado

pelo mercado. Ao longo do ano de 2016, o movimento de migracéo para prefixados
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foi erratico, mas tende a se intensificar na medida em que se consolidam as
expectativas em torno da reducdo da taxa basica de juros ao longo de 2017. De fato,
as condicbes de demanda estdo mais favoraveis as emissfes de LTN e NTN-F, a
ponto de motivar a decisdo do Tesouro Nacional de aumentar os limites de referéncia
para os titulos prefixados na revisdo do Plano Anual de Financiamento em outubro de
2016 em detrimento dos titulos de taxa flutuante, como a Selic.

TABELA 6.7

Evolugéo da participagdo percentual por indexador da DBGG

Cambial indice de Precos
DATA Cambial - Cambial - Selic TILP TR Pré-fixado
Interna Externa Total IGP-M  IGP-DI IPCA Total

dez/11 0,46 4,33 4,79 3,19 0,57 20,21 23,98 38,73 - 1,70 30,80
dez/14 0,40 5,42 5,82 2,65 0,06 21,94 24,65 37,72 1,35 1,31 29,15
out/15 0,46 6,47 6,93 2,51 0,04 20,64 23,18 40,77 1,68 0,74 26,70
set/16 0,47 5,02 5,50 2,46 0,03 19,78 22,27 43,29 1,53 0,86 26,56
out/16 0,48 4,92 5,41 2,45 0,03 20,22 22,71 4431 1,53 0,88 25,17
out-16 / set-16 1,87% -1,99%  -1,66%  -0,18% -0,35%  2,24%  197%  2,35%  0,41% 1,88% -5,23%
out-16 / out-15 4,36% -23,89% -22,01% -2,09% -14,76% -2,01% -2,04% 8,68% -8,77% 19,04% -5,74%
out-16 / dez-14 21,32% -9,15% -7,06% -7,25% -46,04% -7,84% -7,86% 17,46% 13,16% -32,88% -13,67%
out-16 / dez-11 6,14% 13,61% 12,90% -23,01% -94,57% 0,04% -5,28% 14,39% - -48,28% -18,30%

Fonte: BCB

Elaboracéo: Gecon/Dimac/Ipea

Segundo o BCB, até outubro de 2016 houve elevacdo de 8% na relacao
DLSP/PIB, decorrente do impacto da incorporagéo de juros (+5,4 p.p.), da valorizagao
cambial de 18,5% no periodo (+3,6 p.p.), do deficit primario (0,7 p.p.), do efeito do
crescimento do PIB nominal (-1,5 p.p.), e do ajuste de paridade da cesta de moedas
da divida externa liquida (-0,2 p.p.).

A contribuicio meédia nos ultimos 12 meses dos principais fatores
condicionantes da DLSP pode ser vista no grafico 6.8. Em outubro, o superavit
primario, 0s juros e o ajuste cambial contribuiram com elevacdes de, respectivamente,
0,19% do PIB, 0,57% do PIB e 0,29% do PIB. Ja& o crescimento do PIB nominal
contribuiu para o decréscimo da DLSP em 0,16%.

GRAFICO 6.8

Fatores condicionantes da variagcédo da DLSP (fev./2013-out./2016)
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(Variagao acumulada em 12 meses, em p.p. do PIB)

0,9

0,6

0,3

| |
[ A
I
L/
S AN N A
[ J |
[\ |
[/ | |
| A < R
N A A
L N
| A . U
N A A

I R A

|
N
|/ | U/

I A A A S R
L N

-0,6
-0,9
I N N N R N S N N N N T I B B N N N N
& \0‘\\ 'b°0°\ S & S -\~"°\ 4&9\ S & -\°°\ '25’00\ S @& S \°°\ 7,%9\ &
BN Superdvit primdrio  EEEE Juros B Ajuste cambial  EEEEICresc.do PIB WM Demais Total
Fonte: BCB
Elaboragéo: Gecon/Dimac/Ipea
Carta de Conjuntura | 33 | 4° bimestre de 2016 24



