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Poder Executivo anunciou, em 14/09/2015, proposta de ajuste fiscal para 2016
no valor de R$ 64,9 bilhdes (1,1% do PIB). Essa proposta depende significativamente
do aumento de receitas, que responderiam por cerca de 60% do ajuste.

I} conTEXTUALIZAGAO

e Ap6s o envio ao Congresso Nacional, em 31/08/2015, da
proposta orgamentdria para 2016, o Poder Executivo anun-
ciou, em 14/09/2015, sua intengao de retificar o PLOA 2016,
mediante ajuste fiscal no valor total de R$ 64,9 bilhdes.

» Trata-se de resposta as repercussoes associadas ao envio do
PLOA ao Poder Legislativo com déficit primario de R$ 30,5
bilhoes.

 Vale registrar que, em 09/09/2015, foi anunciado o rebaixa-
mento do rating brasileiro pela Standard & Poor’s (S&P), a
qual alterou o grau de risco soberano atribuido a Republica
Federativa do Brasil de “BBB-" para “BB+”, 0 que corres-

B} 0 AJUSTE EM GRANDES NUMEROS

» Como o deficit primario contido no PLOA 2016 é de R$ 30,5
bilhdes (0,5% do PIB), e a meta de superavit primario prevista
no PLDO para 2016 é de R$ 34,4 bilhdes (0,55% do PIB),
0 Poder Executivo buscou medidas de elevagao de receitas
priméarias e de reducao de despesas de mesma natureza que
apresentassem, em conjunto, efeito fiscal positivo de R$ 64,9
bilhdes (1,1% do PIB) em 2016.

ponde a perda do investment grade conquistado em 2008 e
ainda com perspectiva negativa para proxima revisao. Esse
rebaixamento, que reposiciona o Brasil em grau especulativo,
é reflexo de um processo mais longo de deterioragdo da situ-
acao fiscal brasileira.

Destaque-se, nesse sentido, que a propria S&P, em
06/05/2013, ja havia alterado a perspectiva do rafing de
crédito soberano em moeda estrangeira de estavel para
negativa, com 0 anun-cio, a época, de que 0 crescente
endividamento publico e a erosdo da estabilidade
macroecondmica poderiam levar a um processo de
rebaixamento do Brasil nos anos seguintes.

Desse total, R$ 26,0 bilhdes correspondem ao efeito da redu-
¢ao de despesas primarias e R$ 40,2 bilhdes ao de elevagao
das receitas primdrias, conforme indicado no quadro adiante.
Destaca-se, nesse processo de ajuste, a expressiva participa-
o (42,9%) do aumento de receitas primdrias, principalmente
pela tentativa de recriagdo da Contribuicdo Provisoria sobre
Movimentagéo Financeira (CPMF).

COMPONENTES DO AJUSTE Particip. %
1. Redugao de Despesas Primarias 39,3%
1.1 Adiamento do reajuste dos servidores 7,00 10,6%
1.2 Mudanca de fonte do PAC — MCMV 4,80 7,3%
1.3 Mudanca de fonte do PAC, exclusive MCMV 3,80 5,7%
1.4 Cumprimento do gasto constitucional com Satde 3,80 5,7%
1.5 Redugao do gasto com custeio administrativo 2,00 3,0%
1.6 Suspensdo de concursos 1,50 2,3%
1.7 Eliminac&o do abono de permanéncia 1,20 1,8%
1.8 Revisdo da estimativa de gasto com subvencao agricola — PGPM 1,10 1,7%
1.9 Cumprimento do teto remuneratério do servigo publico 0,80 1,2%
2. Elevacao de Receitas Primarias
2.1 Aumento oriundo de medidas arrecadatorias 28,40 42,9%
2.2 Realocagao de fontes de receitas 6,00 9,1%
2.3 Redugao de renuncia de receita 5,80 8,8%

3. Total do Ajuste (1+2)

4. Aumento da estimativa de gasto obrigatorio com FAT
5. Efeito Final no Aumento do Resultado Primario (3-4)

100,0%
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» Vale ressaltar que o exame das medidas tem por base alguns
poucos documentos tornados publicos pelo Poder Executivo.
Por ora, foram divulgadas apenas informagoes parciais sobre
as propostas, e encaminhadas somente algumas das proposi-
coes legislativas que as suportarao. Conforme edicao extra do
Diario Oficial da Unido de 22/09/2015, foram encaminhadas
ao Congresso as seguintes medidas:

e PEC que prevé a recriagdo da CPMF.

& PoNTOS SENSIVEIS DO AJUSTE

As medidas de ajuste fiscal — consideradas, pelo governo, como
as propostas possiveis no curto prazo — contém alguns pontos
sensiveis, com destaque para:

e ltem 1.1 da tabela - Adiamento do reajuste dos servidores
(R$ 7,0 bilndes): essa medida consiste, tdo somente, no
diferimento de aumento de despesas para que tenham impacto
reduzido em 2016.

e ltem 1.3 da tabela - Mudanga de fonte do PAC, exclusive
MCMV (R$ 3,8 hilhdes): trata-se de redugdo que seria rever-
tida mediante emendas parlamentares individuais no mesmo
montante. Tal proposta restringiria a atuacéo parlamentar na
apresentacao ao orgamento.

e ltem 1.5 da tabela - Redugéo do gasto com custeio admi-
nistrativo (R$ 2,0 bilhdes): importa destacar que essa medida
contempla a iniciativa de reduc@o de Ministérios e de cargos

) CONSIDERAGOES GERAIS

A analise do ajuste proposto aponta para as seguintes conside-
racoes gerais:

0 ajuste é marcado por concentragao de esforgo no lado das
receitas, que respondem por cerca de 60% da agregacao
esperada de superavit primario.

* No lado das despesas, nem todas as medidas de contengao
correspondem a redugdo concreta de gastos no médio e
longo prazo, a exemplo do “Adiamento do reajuste dos servi-
dores” (R$ 7,0 bilhdes).
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» PEC que visa a eliminagéo do abono de permanéncia de
servidores publicos.

* Projeto de lei com vistas ao cumprimento do teto remunerato-
rio do servigo publico.

e Medida Provisoria n°® 692/2015, que altera a incidéncia
de imposto sobre a renda na hipotese de ganho de capital,
bem como as regras do Programa de Redugdo de Litigios
Tributarios.

comissionados, a qual, todavia, apresenta impacto de ape-
nas R$ 200 milhdes.

 ltem 1.7 da tabela - Eliminacao do abono de permanéncia
(R$ 1,2 hilhdo): ainda que tal medida possa propiciar alguma
reducdo de gastos no curto prazo, tende a ser revertida no
médio prazo, pela necessidade de se manter ndao uma, mas
duas despesas: 0s proventos do servidor aposentado e a
remuneracao do novo servidor contratado para substitui-lo.

* ltem 2.1 da tabela - Aumento oriundo de medidas arreca-
datorias (R$ 28,4 bilhdes): é questionavel a sustentabilidade
de medidas de aumento de arrecadagao em geral, tendo em
vista a ja elevada carga tributaria do pais e a fragilidade eco-
noémica presente. No caso especifico da CPMF, somam-se,
ainda, como aspectos criticos: (i) a regressividade do tributo,
que a principio oneraria a todos com mesma aliquota, inde-
pendentemente da faixa de renda; (ii) o efeito cascata do tri-
buto e sua distor¢ao na alocagao de recursos na economia;
(iii) a ndo reparticao desse tributo com os demais entes da
Federacao.

* As medidas propostas tém por base alguns poucos
documentos tornados publicos pelo Poder Executivo. Por
ora, foram divulgadas apenas informagGes parciais sobre as
propostas, e encaminhadas apenas algumas das proposi-
cOes legislativas que as suportarao.

* 0 ajuste proposto nao sinaliza na direcdo de uma reforma
mais estruturante, capaz de promover o equilibrio duradouro
das contas publicas.
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