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Desempenho Fiscal

A Unido acumulou até junho déficit primario de R$ 34,6 bilhdes, pior valor da série histdrica divulgada
pelo Bacen. Embora nao comprometa o cumprimento da meta para o ano, o resultado evidencia o
desequilibrio fiscal das contas publicas. Tramita no Congresso Nacional a PEC 241/2016, com o intuito
de conter a expansao do gasto publico e reestabelecer a sustentabilidade da divida publica.

A. RESULTADO PRIMARIO EM 2016

R$ bilhdes
REALIZADO LDO ORIGINAL LDO ATUAL
ESFERA EM JUNHO | ATE JUNHO | META DO ANO | META DO ANO A REALIZAR

Setor publico consolidado -10,1 -23,8 30,6 -163,9 -140,1

Unido -10,2 -34,6 24,0 -170,5 -135,9

Governo central -10,5 -34,0 24,0 -170,5 -136,5
Empresas estatais 0,2 -0,6 0,0 0,0 0,6
Estados e municipios 0,2 10,8 6,6 6,6 -4,2

Fonte: Banco Central para a coluna de valores realizados. Metas extraidas da Lei 13.242/2015, conforme redacao original e ap6s alteracdo promovida pela Lei 13.291/2016.

Até junho de 2016, o resultado primério da Uniao foi defi-
citario em R$ 34,6 bilhdes, pior resultado da série histoérica
divulgada pelo Banco Central, iniciada em 2002. No més,
o déficit foi de R$ 10,2 bilhoes.

A inexequibilidade da meta anual original de superavit de
R$ 24,0 bilhdes fez com que o Poder Executivo enviasse
ao Congresso Nacional, em marco de 2016, proposta de
alteracdo da LDO (PLN 1/2016), que, por meio do meca-
nismo de deducdes, possibilitaria a ocorréncia de déficit
de até R$ 96,6 bilhdes. J& em maio, sob chefia interina,
o Executivo solicitou a alteracdo da meta para déficit de
R$ 170,5 bilhdes, tendo em vista a persisténcia do cenario
de deterioracdo econdmica. Referida proposta, aprovada
pelo Congresso, resultou na Lei 13.291/2016.

O mercado, contudo, projeta desequilibrio fiscal inferior
a nova meta estipulada. Segundo o relatério Prisma Fiscal
do Ministério da Fazenda de junho, a mediana das ex-
pectativas de mercado indica déficit primario do governo
central de R$ 155,5 bilhées em 2016.

Ainda que compativeis com a meta, elevados déficits fis-
cais podem comprometer o equilibrio das contas publi-
cas ao longo do tempo. Com o intuito de conter o cres-
cimento do gasto publico e recuperar a sustentabilidade
da divida publica, o governo enviou ao Congresso a PEC
241/2016, propondo Novo Regime Fiscal (NRF), com o es-
tabelecimento de limite de crescimento da despesa prima-
ria total de cada Poder e érgdo autbnomo da Unido. Para
2017, esse limite equivaleria ao somatério das despesas
primarias realizadas em 2016 corrigido pela variacdo do
IPCA deste mesmo ano. Para os anos seguintes, o limite
seria o referente ao exercicio imediatamente anterior cor-
rigido pelo IPCA também do exercicio anterior.

Se aprovado na forma proposta, o novo Regime vigora-
rad por vinte anos, havendo a possibilidade de revisdo do
método de correcdo dos limites a partir do décimo ano de
vigéncia do NRF, mediante projeto de lei de iniciativa do
Poder Executivo. Segundo a fundamentacdo da proposta,
o periodo de vinte anos de duracdo do novo regime é o
tempo necessario para transformar as instituicoes fiscais
por meio de reformas que garantam a manutencdo da
divida publica em patamar seguro.

As informacdes e analises técnicas deste documento sdo de autoria das Consultorias de Orcamentos da CD e do SF e ndo representam a opinido do Congresso Nacional, de suas Casas, Comissdes ou parlamentares.
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B. DESEMPENHO DO GOVERNO CENTRAL (2015-2016)

Resultado primario acumulado no ano (2015 versus 2016)
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Fonte: Banco Central

Em junho de 2016, o governo central — que abrange gover-
no federal, INSS e Bacen, mas exclui as empresas estatais
federais—apresentou déficit primariodeR$ 10,5 bilhdes, con-
tra R$ 8,6 bilhdes no mesmo més de 2015. No primeiro se-
mestre, 0 governo central acumulou resultado deficitario de
R$ 34,0 bilhoes, contra déficit de R$ 1,9 bilhdo em 2015.

ago set out nov dez

Meta atualizada LDO 2016 - Lei 13.291/2016 (R$ -170,5 bi)

Apesar do elevado déficit, o resultado acumulado de 2016
mostra-se compativel com a nova meta de resultado da
LDO, aprovada pela Lei 13.291/2016.

C. RESULTADOS FISCAIS DO GOVERNO CENTRAL (2014-2016)

Resultados fiscais do governo central — Jan - Jun (R$ bilhdes e % do PIB)
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Fonte: Banco Central

O resultado nominal do governo central até junho de
2016 foi deficitario em R$ 158,9 bilhdes (5,3% do PIB).
Em 2015, o déficit acumulado no mesmo periodo havia
sido de R$ 182,5 bilhdes (6,3% do PIB).

Essa melhora do resultado nominal é explicada pela
reducdo dos juros nominais liquidos, que somaram
R$ 124,9 bilhdes (4,1% do PIB) até junho deste ano, con-
tra R$ 180,6 bilhdes (6,2% do PIB) no mesmo periodo de
2015. A reducao se deve, em grande medida, ao resulta-
do favoravel de R$ 69,7 bilhdes nas operacdes de swap
cambial até junho de 2016.

As informacdes e analises técnicas deste documento sdo de autoria das Consultorias de Orcamentos da CD e do SF e ndo representam a opinido do Congresso Nacional, de suas Casas, Comissoes ou parlamentares.
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Ainda assim, a manutencdo de despesas elevadas com
juros deve persistir ao longo do ano, tendo em vista o
crescimento recente do estoque da divida e o elevado
nivel das taxas de juros. O relatério de mercado Focus,
de 29/7/2016, prevé inflagdo anual medida pelo IPCA de
7,2% em 2016, acima, portanto, do teto de 6,5% fixado
para a meta do ano.
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D. RECEITAS E DESPESAS PRIMARIAS DO GOVERNO CENTRAL

Receitas e despesas primarias — Jan - Jun (R$ bilhées)

Valores de jun/16 - IPCA
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Fonte: Tesouro Nacional

A receita primdria liquida (receita priméria total menos
transferéncias obrigatérias aos demais entes) apresentou
gueda real de 5,1% até junho de 2016, frente ao mesmo
periodo do ano anterior. A despesa primaria, por sua vez,
permaneceu praticamente estdvel no mesmo periodo,
com aumento real de 0,3%.

Em valores correntes, ndo atualizados pela inflacdo, a re-
ceita primaria liquida teve aumento de 4,1% e a despesa
primaria acréscimo de 10,0% no periodo em exame. Como
resultado desse aumento mais expressivo da despesa em
relacdo a receita no primeiro semestre de 2016, o resultado
foi significativamente deficitario, em contraste com supera-
vit em 2014 e reduzido déficit em 2015, em igual periodo.

O desempenho da receita primaria tem sido fortemente
impactado pela queda da atividade econémica e da massa
salarial, com verificacdo de queda real de 6,7% na arre-
cadacéo tributéria até junho de 2016 comparativamente
ao mesmo periodo de 2015. Os tributos que sofreram as

Receita primaria liquida Despesa primaria

maiores quedas foram: imposto de renda (-5,7%), Cofins
(-6,8%), IPI (-18,5%), imposto de importacdo (-25,5%),
além das contribuicoes para a Previdéncia Social (-5,1%).
Esse desempenho negativo foi parcialmente compensado
pelo recolhimento de R$ 14,6 bilhdes relativos a conces-
sdes e permissdes, com destaque para as concessoes de
usinas hidrelétricas, cujos leildes ocorreram no final de
2015.

Pelo lado da despesa, algumas rubricas contribuiram for-
temente para o resultado primério deficitario, com expres-
sivas elevagdes reais até junho deste ano, frente a igual
periodo de 2015, sdo elas: beneficios previdenciarios
(5,4%); abono e seguro desemprego (24,5%); subsidios,
subvencoes e Proagro (33,7%); e créditos extraordinarios
(44,0%). Por outro lado, compensaram parcialmente o
crescimento da despesa primaria as reducdes reais ob-
servadas nas despesas discricionarias (-5,8%); no Fundo
Constitucional do Distrito Federal (-87,1%); e nas despe-
sas com pessoal e encargos sociais (-2,9%).

E. CONTINGENCIAMENTO DE DESPESAS DISCRICIONARIAS

Despesas discricionarias contingenciadas por Orgao (em R$ bilhdes e % da dotacao atual)

2,5

Total contingenciado: R$ 19,0 bilhdes

Min. Min. Min. Min. Min.  Emendas Enc.Fin.  Min.
Educacdo Integr. Nac. Saude Transportes Minas individuais da Unido Defesa
e Energ.

Min. Min. Min. Min. Sec. Min. Sec.  Demais
Justica  Cidades  Agricul-  Des. Portos  Esporte  Aviagao
tura Social Civil

Fonte: Decreto n® 8.824/2016 e Siga Brasil. Obs.: O percentual de contingenciamento sobre as emendas individuais de 14% foi calculado sobre o total autorizado na LOA 2016
(R$ 9,0 bilhdes). O montante de execucao obrigatoria, conforme disciplina a Constituicao, é de 1,2% da RCL apurada em 2015 (R$ 8,1 bilhdes). Considerado este valor, o

contingenciamento foi de R$ 307,4 milhdes.

A alteracdo da meta de resultado primario em maio de
2016 abriu a possibilidade, conforme ja& comentado nas
edicdes de junho e julho do monitor, de liberar para em-

As informacdes e analises técnicas deste documento sdo de autoria das Consultorias de Orcamentos da CD e do SF e ndo representam a opinido do Congresso Nacional, de suas Casas, Comissoes ou parlamentares.

penho as dotagdes aprovadas originalmente na LOA 2016
na sua integralidade, e garantiu R$ 12,0 bilhdes adicionais
para outras autorizagbes. Como o Poder Executivo manteve
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contingenciamento de R$ 19,2 bilhdes a época, resguardou
margem de R$ 31,2 bilhdes para o cumprimento de outros
compromissos além das dotacoes iniciais.

Neste 3° bimestre, verificou-se reducdo adicional de
R$ 7.9 bilhdes na receita primaria liquida oficialmente es-
timada em maio, bem como previsdo de novo incremento
de despesas obrigatérias no montante de R$ 8,6 bilhdes.

Como decorréncia, o Poder Executivo decidiu absorver
esse impacto de R$ 16,5 bilhdes, por meio da reducdo da
margem mencionada anteriormente. Para tanto, editou o
Decreto n° 8.824, de 29/7/2016, o qual definiu novos li-
mites para empenho, que resultam em contingenciamento
de R$ 19,0 bilhdes, ou 13,9% da dotacdo atualizada de
R$ 136,8 bilhdes para despesas discriciondrias, mantendo o
contingenciamento global estavel.

F. ENDIVIDAMENTO DO SETOR PUBLICO (% DO PIB)

Setor publico consolidado - 2006 a jun/2016
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Fonte: Banco Central e Prisma Fiscal. ' A divida bruta do governo geral abrange governos federal, estaduais e municipais e exclui Banco Central e empresas estatais. 2 A divida
liquida do setor publico abrange governo geral, Banco Central e empresas estatais. > A divida bruta do governo federal abrange: divida mobilidria em mercado, operacdes
compromissadas do Bacen, divida bancaria do governo federal, divida assumida pela Unido em razao da Lei n° 8.727/93 e divida externa do governo federal.

A divida bruta do governo geral cresceu 2,0 p.p. até ju-
nho de 2016 e atingiu 68,5% do PIB (R$ 4,1 trilhdes). O
acréscimo no periodo foi influenciado pela elevacao das
operagdes compromissadas do Banco Central e da Divida
Mobilidria do Tesouro Nacional, que corresponderam, res-
pectivamente, a 16,0% e 46,8% do PIB, em junho, frente
a 15,5% e 44,7% do PIB em dezembro de 2015.

O crescimento recente do endividamento publico tem
como pano de fundo a deterioracdo do resultado primario
e a persisténcia do impacto dos juros no resultado nomi-
nal, ainda que, neste Ultimo caso, tenha havido melhora
em relagcdo ao primeiro semestre de 2015.

A conjuncao desses fatores aumenta o risco de descontro-
le da divida, a qual, sequndo a mediana das expectativas
contidas no Prisma Fiscal de junho, deve alcancar 73,6%
do PIB ao final deste ano e 78,5% do PIB em 2017.
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A divida liquida do setor publico também manteve tra-
jetéria ascendente no ano e voltou a crescer mais acen-
tuadamente em junho, tendo atingido 42,0% do PIB
(R$ 2,5 trilhdes). A ampliacdo de 5,8 p.p. até junho de
2016 ¢ explicada principalmente pelo efeito decorrente
de ajustes cambiais na divida externa e dos juros nominais.

Especificamente quanto ao governo federal (que exclui
Banco Central e empresas estatais), o endividamento bru-
to cresceu 2,3 p.p. até junho e alcancou 64,6% do PIB
(R$ 3,9 trilhdes). Por sua vez, a divida liquida federal cres-
ceu 6,1 p.p. no periodo e chegou a 31,5% do PIB (R$ 1,9
trilndo). Nesse patamar, mesmo com a recente alteracao
das metas fiscais constantes da LDO 2016 (por forca da Lei
n° 13.291/2016), o montante da divida liquida do gover-
no federal ja se encontra acima do previsto nessa lei para
o final do exercicio (R$ 1.866.473 milhdes).
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