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Apresentacao

Pelo terceiro ano consecutivo o Tesouro Nacional publica o seu Relatério Fiscal, que tem por objetivo principal levar
a sociedade informacdes que auxiliam o entendimento sobre as financas publicas. Ao tratar o tema com linguagem
mais acessivel, busca-se democratizar o acesso a informacdo e permitir avaliacdes que fomentem debates
substanciados e legitimos sobre o tema.

Para tal, o Relatério analisa a evolucdo das diversas receitas e despesas primarias do Governo Central, assim como
do resultado primdrio e do endividamento do Setor Publico. De forma complementar, este relatério traz andlise de
importantes avancos em temas de politica fiscal ocorridos em 2017 e que contaram com a participacdo ativa do
Tesouro Nacional, além de avaliacdo de temas que merecem a atencdo de analistas de politica fiscal. Este ano, o
Relatdrio foi renomeado para “Relatdrio Fiscal do Tesouro Nacional”, de forma a enfatizar seu objetivo de apresentar
a sociedade o desenvolvimento das contas publicas e de tépicos associados a politica fiscal.

Espera-se que, a partir deste relatdrio, o leitor adquira conhecimento dos desafios fiscais enfrentados em 2017, assim
como dos que ainda demandam enfrentamento. Para alcancar esse objetivo, o relatério estd estruturado em seis
capitulos. Enquanto o primeiro faz uma andlise do histérico fiscal, com énfase no ano de 2017, os demais capitulos
abordam, cada um, tema especifico. Assim, o Capitulo 2 trata da TLP, em especial o impacto fiscal imediato de sua
aprovacao, o ganho de transparéncia e de eficiéncia da politica monetaria gerado pela instituicdo desta nova taxa e
a expectativa de reducdo dos subsidios implicitos ao longo do tempo. Ja o Capitulo 3 apresenta uma analise da elevada
Rigidez Orcamentdria do Governo Federal, com proposta de indicadores que possam mensura-la. O Capitulo 4
contempla uma avaliagdo dos Gastos Tributarios do Brasil, com uma analise de seu perfil e evolugdo recente. O
Capitulo 5 apresenta a nova regula¢ao dada ao FIES resultado do esfor¢co de manter o programa, ao mesmo tempo
em que reduz os seus riscos fiscais. E, por fim, o Capitulo 6 apresenta os aperfeicoamentos no Relacionamento
federativo realizados em 2017, com destaque para o Regime de Recuperacao Fiscal.

Com periodicidade anual, este relatério serd publicado até o dia 30 de marco de cada ano e contemplara, além de
analise da evolucdo fiscal recente, a avaliacdo do Tesouro Nacional acerca de temas relevantes para o
aperfeicoamento da politica fiscal.
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Mensagem da Secretaria do Tesouro Nacional

Por meio deste Relatdrio, que completa trés anos, o Tesouro Nacional realiza andlise das contas publicas referentes
ao ano de 2017, com énfase em seus aspectos fiscais, relatando os eventos mais importantes que afetaram as financas
publicas do governo. O ano de 2017 se apresentou como um periodo de retomada da atividade econémica, apds dois
anos de forte recessdo. O PIB cresceu 1% em termos reais e o déficit primario do Setor Publico alcangou RS 110,6
bilhdes, bem inferior ao maximo definido na LDO 2017 (déficit de RS 163,1 bilhdes).

A atuacdo do Tesouro Nacional na conducdo da politica fiscal foi mais uma vez pautada pela defesa da
responsabilidade fiscal, pelo zelo ao equilibrio das contas publicas e pelo compromisso com a transparéncia fiscal.
Nesse sentido, a execugdo orgamentaria e financeira do ano de 2017 foi marcada por dois periodos distintos.

De janeiro a julho de 2017 a execucao financeira foi condicionada por forte frustracao de receitas recorrentes, pela
presenca de riscos fiscais associados a projecao de receitas extraordindrias e por menor pressao fiscal decorrente da
reorganizacao das contas publicas ocorrida em 2016. Nesses primeiros sete meses do ano, os Relatérios de Avaliacdo
das Receitas e Despesas do Governo Federal e os respectivos Decretos de Programacao Orcamentdria e Financeira
implementaram ajustes nos limites de empenho e pagamento dos érgdos da administracao federal para viabilizar o
cumprimento da meta fiscal. Esses ajustes foram operacionalizados por meio da revisao de contratos, do corte de
gastos e de outras medidas de economia. Apesar desses ajustes, a projecao de receitas e despesas demonstrou
necessidade de envio ao Congresso Nacional de proposta de ampliagdo da meta de déficit primario em RS 20 bilhdes,
a qual foi aprovada em setembro.

Por outro lado, a confirmacgdo de recuperagado das receitas recorrentes a partir de agosto, impulsionada pela maior
retomada da atividade econémica observada nos ultimos meses do ano, e pela gestdao adequada dos riscos fiscais
associados as receitas extraordindrias no final do ano possibilitaram a ampliacdo dos limites de empenho e
pagamento no segundo semestre, sem comprometer a nova meta.

Ao final do ano, ndo obstante as projecdes apontarem para um resultado fiscal préximo da meta, a execucdo
financeira ficou bem abaixo do programado em decorréncia do esfor¢o de contencdo de gastos pelos érgaos, da
racionaliza¢do na concessao de subsidios e da revisdao de cadastro de programas.

Em uma andlise fiscal mais ampla, para além do resultado primario, destacamos a participacdao do Tesouro Nacional
na aprovacdo de importantes medidas legislativas ao longo de 2017, as quais contribuem para o processo de
consolidacdo fiscal, essencial para a estabilizacdo da economia.
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Destaque-se a aprovacao pelo Congresso Nacional, em setembro de 2017, da nova Taxa de Longo Prazo (TLP), em
substituicdo a antiga TJLP, que passard a ser usada para remunerar os recursos do Fundo da Marinha Mercante e do
Fundo de Amparo ao Trabalhador, bem como os empréstimos da Unido ao BNDES. Dessa forma, esses recursos
passardo a ser remunerados por taxas compativeis com o custo de captagao da Unido, reduzindo o subsidio crediticio
a eles associados, o que revertera a tendéncia de crescimento dos subsidios da Unido observada nos ultimos anos.

Outra medida importante para equacionar as finangas publicas dos estados com grave desequilibrio financeiro, sem
prejudicar o fornecimento dos servigos publicos, foi a aprovacao do Regime de Recuperagdo Fiscal (RRF). O RRF
fornece aos estados que optarem por aderir ao regime os instrumentos para o ajuste de suas contas, por meio da
postergacdo dos pagamentos de suas despesas com divida, conjugada com um programa de ajuste fiscal que garanta
o seu reequilibrio no médio prazo. Dessa forma, o RRF complementa e fortalece a Lei de Responsabilidade Fiscal, que
nao trazia até entdo previsdo para o tratamento de graves desequilibrios fiscais sem penalizar sobremaneira o
fornecimento de servigos publicos.

Ressalte-se ainda a reformulacdo do Programa FIES, que se iniciou com a evidencia¢do do custo do programa no
resultado primdrio do Tesouro Nacional, ampliando a transparéncia e os mecanismos de controle dessa despesa, e
culminou com a aprovac¢do da MP 785/2017, que alterou as regras de funcionamento e de governanca do programa,
tornando-o mais sustentavel em termos fiscais.

O ano de 2017 também foi o primeiro ano de vigéncia do Novo Regime Fiscal (NRF), implementado pela Emenda
Constitucional n? 95/2016, que estabelece uma trajetdria sustentdvel para as despesas primarias federais nos
proximos 20 anos. O teto de gastos foi cumprido por todos os érgaos e Poderes em 2017. Mais importante, o NRF
provocard uma mudanca estrutural importante na evolucdo da despesa publica, haja vista que, desde a Constituicao
de 1988, a despesa primaria do governo central como proporcdao do PIB apresenta tendéncia de crescimento que
precisa ser revertida nas préximas duas décadas.

Nesse sentido, o Brasil necessita de um ajuste gradual de longo prazo de cerca de 5 p. p. de PIB para garantir a
sustentabilidade da divida publica e assegurar o crescimento sustentado da economia. Esse ajuste requer disciplina
dos gestores publicos e apoio da sociedade, e somente serd alcancado com aprovacao de reformas fiscais estruturais.

O Tesouro Nacional tem contribuido ativamente com esta agenda de reformas. A principal delas é a Reforma da
Previdéncia, que visa readequar o sistema previdenciario nacional com a evolucdo demografica da populacao
brasileira. O gasto previdenciario é um dos que mais crescem dentre as despesas obrigatérias, em decorréncia do
acelerado processo de envelhecimento da sociedade e da politica de valoriza¢do real do saldrio minimo. E preciso
modernizar e ajustar as regras desse sistema, para garantir sua continuidade no futuro.
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A Reforma da Previdéncia é necessaria ndo somente para cumprir a trajetdria de teto de gastos, mas principalmente
para viabilizar a sustentabilidade fiscal no longo prazo no Brasil, sem que o espaco fiscal de dreas prioritarias, como
educacdo, salde, seguranca e investimentos publicos, seja consumido pela elevacdo das despesas com
aposentadorias e pensdes.

Além da Reforma da Previdéncia, estd tramitando no Congresso Nacional o projeto de Nova Lei de Finangas. Trata-se
de uma nova legislagao que aborda todas as etapas do planejamento, da elaboragao e da execu¢ao do or¢amento, da
contabilidade publica e do controle. O planejamento e avaliagao dos diversos programas governamentais aumentam
a eficiéncia da gestdo publica, a partir da analise de custos e da capacidade dos programas cumprirem seus objetivos.

Em suma, o pais enfrenta um cendrio desafiador para promover a consolidagdo fiscal estrutural e viabilizar o
crescimento sustentdvel da economia, e a Secretaria do Tesouro Nacional, na qualidade de érgao central da gestdo
das despesas no Governo Federal, seguira contribuindo com a sociedade brasileira nos préximos anos, mantendo
intacto o compromisso com sua missao institucional de zelar pelo equilibrio das contas publicas, pela a transparéncia
fiscal e pala qualidade do gasto publico.

Ana Paula Vescovi

Secretaria do Tesouro Nacional
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1 Historico economico fiscal

1.1 Receitas do Governo Central

Em 2017 observou-se recuperagao da arrecadagdao do Governo Central, condicionada pela retomada da atividade
econdmica, principalmente no segundo semestre do ano. A receita liquida total do Governo Central fechou 2017 com

crescimento real de 2,5% relativamente ao ano anterior, sendo notdria a inflexdao no comportamento da receita
administrada pela Receita Federal do Brasil (RFB) e da arrecadac3o liquida do RGPS! a partir de agosto.

Grdfico 1 - Receita Administrada pela RFB — Média Mdvel de

Grdfico 2 — Arrecadacdo Liquida para o RGPS — Média Mdvel
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Fonte: Tesouro Nacional.

Tomando-se o ano fechado, a receita administrada pela RFB registrou queda de 1,5%. No entanto, essa queda é
integralmente explicada por eventos ndo recorrentes registrados em 2016 (programa de repatriacdo de recursos —
RERCT) e em 2017 (programa de regularizagdo tributdria — PRT/PERT). Excluindo-se esses efeitos, registrou-se
crescimento real de 1,4% na receita administrada, condizente com a recuperagao econ6mica observada.

1 Aumento de 1,2% em termos reais no ano, devido principalmente ao crescimento de 2,7% da massa salarial no periodo de dezembro de 2016 a novembro
de 2017.
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Destaca-se ainda o aumento de 22,1% nas receitas ndo administradas em decorréncia, em grande medida, dos
ingressos nao recorrentes de concessdes e permissdes de usinas hidrelétricas, aeroportos e blocos de exploracdo de
petréleo ocorridos do final do exercicio?.

Tabela 1 - Arrecadacéo — RS bilhes a precos de dezembro de 2017

2016 2017 Var. (%)

Receita Total 1.379,78 1.401,99 1,6%
Receita Administrada pela RFB 860,22 847,38 -1,5%
Imposto de Importagdo 32,95 32,87 -0,2%
IPI 44,36 48,66 9,7%
Imposto de Renda 358,05 344,83 -3,7%
IOF 35,45 35,47 0,1%
COFINS 214,79 238,79 11,2%
PIS/PASEP 56,57 63,38 12,0%
CSLL 71,76 76,77 7,0%
CIDE Combustiveis 6,31 5,91 -6,3%
Outras 39,97 0,7011 -98,2%
Incentivos Fiscais -0,1684 -1,38 719,0%
Arrecadagao Liquida para o RGPS 375,40 379,74 1,2%
Outras Receitas 144,33 176,24 22,1%
Concessoes e Permissoes 23,32 32,24 38,3%
Dividendos e Participagdes 2,97 5,60 88,9%
CPSS do Servidor 12,97 13,89 7,1%
Cota-Parte de Compensagdes Financeiras 24,43 36,58 49,7%
Receitas Préprias (fontes 50, 81 e 82) 15,07 13,65 -9,4%
Contribuigdo do Salario Educagdo 20,52 20,39 -0,6%
Complemento para o FGTS (LC n® 110/01) 5,90 5,28 -10,5%
Operagdes com Ativos 0,80 1,14 42,1%
Demais Receitas 38,36 47,48 23,8%

2 A arrecadagdo de cota-parte de compensagdes financeiras pela exploragdo de recursos naturais da Unido cresceu 49,7% em relagdo a 2016, devido, em
grande parte, ao aumento na produgdo e no prego internacional do petréleo. A arrecadagdo de concessdes e permissdes cresceu 38,3%, em decorréncia
principalmente dos seguintes eventos: concessdes de energia elétrica (RS 12,9 bilhdes); bénus de assinatura de leildes de petréleo (RS 10,0 bilhdes); e
contribuicdes referentes as outorgas aeroportudrias (RS 8,3 bilhdes). A receita com dividendos e participacdes aumentou 88,9%, principalmente devido ao
pagamento de RS 3,4 bilhdes em dividendos feito pelo BNDES ao longo do ano. Destaca-se, por fim, a receita de R$ 11,0 bilhdes com a devolugdo ao Tesouro
Nacional dos recursos destinados a precatorios cujos credores permaneceram inertes dois anos apds a realizagdo dos depdsitos.
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2016 2017 Var. (%)
Transferéncia por Reparti¢cdo de Receita 237,64 231,67 -2,5%
Receita Liquida 1.142,14 1.170,32 2,5%

Fonte: Tesouro Nacional.

Outro fator que deve ser considerado na analise da evolugdo da receita administrada é a reclassificagao feita pela RFB
dos estoques de parcelamentos especiais de diversos anos, os quais foram classificados na categoria devida apenas
em 2017. O valor total reclassificado, RS 27,8 bilhdes, foi direcionado principalmente as contas da Cofins, do
PIS/PASEP e da CSLL, prejudicando a comparacdo intertemporal dessas rubricas? cuja varia¢cdo ndo pode ser creditada
apenas ao dinamismo econdmico, mas também a este evento ndo-recorrente.

A andlise da variacdo da receita administrada excluindo-se os referidos fatores ndo recorrentes e os efeitos da
reclassificacdo dos parcelamentos de anos anteriores permite visualizar o desempenho positivo dos principais
tributos relacionados a atividade econémica®:

Tabela 2 - Receita Administrada pela RFB ajustada — RS bilhées a precos de dezembro de 2017

2016 2017 Var. (%)

Receita Adm. apds ajustes 811,78 823,40 1,4%
Imposto de Importagdo 32,95 32,78 -0,5%
IPI 44,36 48,26 8,8%
Imposto de Renda 333,83 341,05 2,2%

Pessoa Fisica 32,01 32,49 1,5%
Pessoa Juridica 116,41 117,25 0,7%
Retido na Fonte 185,42 191,31 3,2%
IOF 35,45 35,19 -0,7%
COFINS 214,79 219,72 2,3%
PIS/PASEP 56,57 58,52 3,5%
CSLL 71,76 70,85 -1,3%
CIDE Combustiveis 6,31 5,91 -6,3%
Outras 15,76 11,12 -29,4%

Fonte: Tesouro Nacional.

3 N3o houve alteracdo do total arrecadado, uma vez que a distribuicdo dos RS 27,8 bilhdes nessas contas foi contrabalanceada pela subtragdo do mesmo
montante na categoria ‘outras’.

4 Tabela com os langamentos mensais de 2016 e 2017 das receitas com a identificagdo dos itens ndo recorrentes e sem a reclassificagdo estd disponivel no
histérico do Resultado do Tesouro Nacional relativo a dezembro de 2017.
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Adicionalmente, destaca-se que o comportamento da receita é influenciado pela evolucdo dos gastos tributarios, que
sdo despesas publicas indiretas realizadas normalmente por meio da concessao de beneficios fiscais que resultam em
reducdo da arrecadacdo. Apenas em 2017, os gastos tributarios corresponderam a RS 275,9 bilhdes, ou 20,4% da
arrecadacdo’.

1.1.1 Receita liquida realizada vs. programada

A receita liquida total terminou o ano RS 5,0 bilhdes acima do total estimado no Relatdrio de Programacio
Orcamentdria e Financeira de novembro®. Em relagdo a arrecadacdo programada para o ano, é possivel distinguir
comportamentos distintos no periodo. De janeiro até julho, a arrecadagao ficou abaixo ou em linha com os valores
estimados nos diversos relatérios de programacdo orcamentdria e financeira, grande parte em razao da forte
frustacdo das receitas administradas pela RFB. Ja entre agosto e dezembro, o resultado ficou acima do previsto, em
resposta a recuperagdo econdmica mais forte que a esperada e a boa performance de receitas ndo-recorrentes, como
as receitas da repatriacdo (RERCT), do programa de regularizacdo tributaria (PRT/PERT), da devolugdo dos recursos
dos precatérios e das concessdes’.

Grdfico 3 - Receita Liquida do Governo Central — Realizado vs. Programado® — RS bilhdes
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Fonte: Tesouro Nacional.

5 Para uma analise mais completa dos gastos tributarios, consulte o Capitulo 4.

6 Divulgado em 22 de novembro de 2017.

761,4% das receitas ndo recorrentes foi arrecadado no ultimo bimestre de 2017.

8 A anadlise considerou as receitas programadas nos decretos de programagdo or¢camentaria e financeira para o més da divulgagdo e o més
subseqiente. Foram usados dados relativos aos decretos de janeiro, margo, maio, julho, setembro e novembro.
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1.1.2 Evolugao Recente

Apesar da recuperagao da arrecadacgao registrada em 2017, a receita liquida em percentual do PIB continua abaixo
dos patamares registrados entre 2010 e 2015, periodo de melhor desempenho da arrecadagdo em toda a série
histdrica iniciada em 1997. Em 2017, a receita liquida alcancou 17,6% do PIB®, maior valor desde 2015, mas inferior
em 1,0 p.p. em relagdo a média histdrica dos ultimos 10 anos (18,5%). O recorde de arrecadagao foi 20,2% do PIB,
registrado no ano de 2010, ano em que houve operagao de cessdao onerosa de areas do pré-sal.

Grdfico 4 - Receita Liquida — RS bilhées a precos de dezembro de 2017 e % do PIB
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Fonte: Tesouro Nacional.

1.2 Despesas do Governo Central

O anode 2017 foi o primeiro ano de vigéncia do Novo Regime Fiscal (NRF), implementado pela Emenda Constitucional
n2 95/2016, que estabelece uma trajetdria sustentavel de médio prazo, sem crescimento real, para as despesas
primdrias federais. Nesse sentido, houve queda real de 1,0% nas despesas do governo central em 2017, a despeito
do crescimento persistente dos gastos com beneficios previdencidrios.

9 Valor do PIB de 2017 estimado em dezembro de 2017 pelo Banco Central.
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Beneficios Previdenciarios
As despesas previdencidrias continuam apresentando crescimento em termos reais, sendo o Unico grande grupo de
despesas que n3o apresentou nenhum ano de reducdo em termos reais nos ultimos 20 anos?°.

Tabela 3 - Anos com Reducdo Real de Despesa — VariagGo em relagdo ao Ano Anterior — 1997 a 2017

DISCRIMINACAO Anos com Redugio Real

DESPESAS 4 de 20 (2003, 2011, 2016 e 2017)
Beneficios Previdencidrios 0de 20
Pessoal e Encargos Sociais 4 de 20 (2003, 2012, 2015 e 2016)
Outras Despesas Obrigatdrias 5 de 20 (2000, 2002, 2008, 2016 e 2017)
Despesas Discricionarias 5 de 20 (1999, 2003, 2011, 2015 e 2017)

Fonte: Tesouro Nacional.

Pessoal e Encargos Sociais

As despesas com pessoal e encargos sociais também apresentaram aumento em termos reais em 2017 em fungao do
efeito calenddrio dos reajustes salariais de grande parte dos servidores publicos federais. Os reajustes, que
geralmente ocorrem na competéncia de janeiro, foram postergados para o més de agosto de 2016, o que ampliou as
variagdes anuais comparativas das despesas nos primeiros sete meses de 2017 em relagdo aos primeiros sete meses
de 2016, conforme tabela abaixo:

Tabela 4 — Reajuste Salarial Acumulado - carreiras com reajuste dado pela lei n® 13.327/2016

| 2016 2017

Reajuste Reajuste de 7,00% em agosto de 2016 Reajuste de 6,6% em janeiro de 2017
Reajuste Acumulado 0% até jul/16 7,0% a partir de ago/16 14,0% a partir de jan/17
Fonte: Tesouro Nacional.

10 Em 2017 o valor dos beneficios previdenciarios foi reajustado pela inflagdo, portanto, o crescimento em termos reais dessa rubrica decorreu,
principalmente, pelo crescimento no nimero de beneficidrios, causado pela evolugdo demografica, pelo aumento da expectativa de vida e pelo aumento da
sobrevida das diversas faixas etarias da populagdo brasileira.
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Diante do crescimento do gasto com beneficios previdencidrios e com folha de pagamento, e considerando-se as
restricdes fiscais vigentes, as demais despesas obrigatdrias!! e os gastos discricionarios? foram reduzidos através de
esforco de contencao de gastos pelos 6rgaos, de racionalizacdo na concessdo de subsidios e de revisdo de cadastro
de programas. As despesas discricionarias registraram o mesmo patamar do ano de 2009, em termos reais. Esse
quadro evidencia a necessidade de uma mudanca estrutural na evolugdo da despesa publica, que requer disciplina
dos gestores publicos e apoio da sociedade, e somente serd alcangada com aprovacgao de reformas fiscais estruturais.

1.2.1 Despesa realizada vs. programada

A despesa do governo central terminou o ano RS 47,5 bilhdes abaixo do total estimado na lei orgamentdria anual e
RS 30,0 bilhdes abaixo das projecdes do Decreto de Programacdo Orcamentdria e Financeira de dezembro®3. A
execucdo foi inferior a programacdo ao longo do ano em virtude, em parte, da frustracdo de receitas e riscos
monitorados no primeiro semestre, mas, principalmente, do esforco de contencdo de gastos pelos érgados, de
racionalizacdo na concessdo de subsidios e de revisdo de cadastro de programas.

11 Destaca-se: Subsidios, Subveng¢des e Proagro, que se reduziram em R$ 5,8 bilh&es (variagdo negativa de -23,3%), resultado da racionalizagdo na concessdo
dos subsidios e na revisdo de cadastros de programas; Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragbes da Folha, com redugdo de RS 4,4 bilhdes (-23,9%), em
razdo da reonerac3o parcial da folha com efeitos contabeis até abril de 2017; Abono e Seguro Desemprego, com reducdo de RS 3,5 bilhdes (-6,1%), explicada
pela mudanca de regra de acesso para ambos beneficios; e Créditos Extraordinarios, com reducdo de RS 3,4 bilhdes (-81,0%), reduzidos em virtude da forte
frustragdo de receitas recorrentes durante boa parte do ano e da presenca de riscos fiscais nas receitas extraordinarias.

12 Ressalta-se a reducdo de RS 14,2 bilhdes nas despesas do PAC (-32,2%) e de RS 25,7 bilhdes nas Demais Discricionarias do Poder Executivo (-10,7%). Tal
resultado ocorreu pela organizagdo das contas publicas em 2016, com quitagdo de passivos. Além desse aumento extraordinario dos gastos no final de 2016,
houve também a diminui¢do do estoque de Restos a Pagar inscritos em 2017, o que ampliou as redugdes na execugao das despesas discriciondrias de 2017
em relagao ao ano anterior.

13 (ltimo decreto divulgado em 2017, no dia 22 de dezembro de 2017.
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Grdfico 5 - Despesa do Governo Central — Realizada vs. Programada™® — RS bilhées
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Fonte: Tesouro Nacional.

1.2.2 Evolugao Histodrica

A despesa do Governo Central apresenta tendéncia de crescimento em termos reais, que foi em parte revertida nos
ultimos dois exercicios pelas medidas de contencdo de gastos, a despeito da dindmica das despesas previdenciarias.
A confirmacdo dessa reversdao de tendéncia nos proximos anos depende de reformas estruturais, sendo a da
previdéncia a mais preponderante.

14 A andlise considerou as despesas programadas nos Decretos de Programagdo Orgamentaria e Financeira para o més da divulgacdo e o més subsequente.
Foram usados dados da programagdo compativeis com os decretos de janeiro, margo, maio, julho, setembro e novembro
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Grdfico 6 - Despesa Real — RS bilhdes a precos de dezembro de 2017 e em % do PIB
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Observa-se que todos os componentes da despesa apresentaram reducdo real anual em algum ponto da série
histdrica, a exce¢do das despesas com beneficios previdencidrios.

Tabela 5 - Variag:&o Anual Real das Despesas em relagéo ao Ano Anterior — 1998 a 2017

T 08 N N A

DESPESAS 8,56%
Beneficios Previdenciarios 10,10%
Pessoal e Encargos Sociais 7,92%

Outras Despesas Obrigatdrias 0,81%
Despesas Discricionarias 9,11%

1,43%
4,27%
2,90%

28,87%

-9,64%

4,47%
5,04%
5,60%
-6,42%
5,58%

5,85% 10,14% 8,77% 9,29% 9,56%
7,50% 6,38% 10,08% 8,78% 9,00% 7,90%
4,71% -6,89% 3,43% 3,19% 9,82% 6,39%

-5,11% 40,56% 11,34% 38,29% 13,00% 18,30%

7,63% -24,66% 19,29% 4,24% 7,32% 12,01%

DISCRIMINAGAO

DESPESAS 3,64%
Beneficios Previdenciarios 1,93%
Pessoal e Encargos Sociais 6,48%

Outras Despesas Obrigatdrias -6,19%
Despesas Discricionarias 9,05%
Fonte: Tesouro Nacional.

9,94%
7,47%
10,57%
12,30%
12,38%

16,14%
7,88%
4,46%
18,43%
42,16%

5,38% 6,62% 6,33% 1,94% -0,63% -1,02%
6,73% 6,21% 3,78% 1,40% 7,18% 6,13%

-1,51% 2,51% 1,94% -1,69% -0,53% 6,54%

7,89% 17,98% 12,70% 36,21%  -19,45% -10,54%
8,99% 5,34% 10,63%  -13,87% 2,84% -13,95%

No entanto, todos os componentes da despesa do governo central apresentaram crescimento superior ao
crescimento econémico, dado pelo PIB real, nos ultimos 20 anos. Enquanto o PIB cresceu, em termos reais, 60,6%
(crescimento médio de 2,4% ao ano) nos ultimos 20 anos, as despesas cresceram 180,4% (5,3% ao ano).
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Tabela 6 - Resumo da Variagéo Anual Real das Despesas e PIB Real — Periodos de 10 e 20 anos (1997/2017 e 2007/2017)

DISCRIMINACAO Varia¢ao Anual Variagao Total
1997/2017 2007/2017 1997/2017 2007/2017
_ RS a precos de dez/2017 (% do PIB) RS a precos de dez/2017 (% do PIB)

DESPESAS 5,3% 4,4% 180,4% 54,0%
Beneficios Previdenciarios 6,4% 5,2% 245,4% 66,1%
Pessoal e Encargos Sociais 3,7% 2,9% 106,2% 33,3%
Outras Despesas Obrigatdrias 9,6% 6,1% 529,2% 81,2%
Despesas Discricionarias 3,5% 3,5% 97,8% 40,5%

PIB Real 2,4% 1,5% 60,6% 16,0%

Fonte: Tesouro Nacional e IBGE.

1.2.3 Novo Regime Fiscal

O Novo Regime Fiscal (NRF), implementado pela Emenda Constitucional n2 95/2016, estabelece trajetéria sustentavel
de médio prazo, sem crescimento real, para as despesas primarias federais. O NRF define limites de despesas
primarias individualizados por Poder (Executivo, Legislativo e Judicidrio, e também para o MPU e o CNPM, em
conjunto, e para a DPU, individualmente), a partir de base de despesas realizadas em 2016*°,

Destacam-se as exce¢des do NRF, ou seja, as despesas que ndo estdo sujeitas ao teto:

e Transferéncias constitucionais, FPM/FPE/IPI-EE, Contribuicdo do Salario Educagdo, Compensacdes Financeiras, CIDE —
Combustiveis; IOF Ouro; ITR, FUNDEB (Complem. Unido), Fundo Constitucional do DF;

e (Os créditos extraordinarios;

e As despesas nao recorrentes da Justica Eleitoral com a realizagao de elei¢Ges; e

e As despesas com aumento de capital de empresas estatais ndo dependentes.

Ao final de 2017, as despesas sujeitas ao NRF cresceram 3,1% em relacdo a base de 2016, inferior, portanto ao limite
estabelecido pelo regime. A evolucdo das despesas de pessoal foi influenciada pelo efeito calendario dos reajustes
salariais enquanto os gastos com beneficios previdenciarios e LOAS/RMV apresentam crescimento continuo em
termos reais.

15 para 2017, o teto de gastos foi calculado a partir da base de 2016, aplicando-se percentual de 7,2%. De 2018 em diante sera utilizado como base o limite
de despesas do exercicio anterior corrigido pelo IPCA acumulado no periodo de 12 meses encerrado em junho do exercicio anterior. Portanto, como a
inflagdo de julho de 2016 a junho de 2017 foi de 3,0%, o teto de despesas de 2018 sera corrigido por este percentual.
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Tabela 7 - Detalhamento das Despesas Sujeitas ao Teto - RS milhées

| Discriminagho | 2016 | 2017 | Var% |
I. TRANSFERENCIAS POR REPARTICAO DE RECEITA, SUJEITAS AO TETO 7.670,0 8.202,0 6,9%
1.1 Fundos Constitucionais 7.530,1 7.978,1 5,9%
I.1.1 Repasse Total 12.193,7 11.598,9 -4,9%
1.1.2 Superavit dos Fundos -4.663,7 -3.620,8 -22,4%
1.2 Demais 139,9 224,0 60,1%
1.2.1 Concessdo de Recursos Florestais 1,3 - -
1.2.2 Concurso de Progndstico 138,6 131,4 -5,2%
I.2.3 Taxa de ocupacdo, foro e laudémio - 92,6 -

1l. DESPESA APURADAS, SUJEITAS AO TETO 1.213.059,5 1.250.879,6 3,1%
1.1 Beneficios Previdenciarios 520.764,0 558.295,8 7,2%
11.1.1 Beneficios Previdenciarios - Urbano 398.767,9 427.857,5 7,3%
11.1.2 Beneficios Previdencidrios - Rural 110.413,0 117.168,8 6,1%
11.1.3 Beneficios Previdencidrios - Sentengas e precatdrios 11.583,1 13.269,4 14,6%
1.2 Pessoal e Encargos Sociais 247.563,6 272.661,3 10,1%
1.3 Outras Despesas Obrigatdrias 187.020,8 182.304,0 -2,5%
11.3.1 Abono e seguro desemprego 56.014,5 54.507,3 -2,7%
11.3.2 Anistiados 199,2 180,3 -9,5%
11.3.3 Auxilio CDE 304,0 - -
11.3.4 Beneficios de Legislagdo Especial e Indenizagoes 570,3 577,5 1,3%
11.3.5 Beneficios de Prestagdo Continuada da LOAS/RMV 49.882,2 53.819,9 7,9%
11.3.6 Complemento do FGTS (LC n? 110/01) 5.624,3 5.208,0 -7,4%
11.3.7 Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragdes da Folha 17.593,3 13.901,4 -21,0%
11.3.8 Despesas custeadas com Convénios/Doacdes 556,6 551,5 -0,9%
11.3.9 Fabrica¢do de Cédulas e Moedas 772,5 856,4 10,9%
11.3.10 Legislativo, Judiciario, MPU e DPU 11.831,0 11.969,4 1,2%
11.3.11 Lei Kandir (LC n2 87/96 e 102/00) 3.900,0 3.860,4 -1,0%
11.3.12 Sentengas Judiciais e Precatérios - OCC 10.164,6 10.646,4 4,7%
11.3.13 Subsidios, Subvencdes e Proagro 22.131,4 18.777,4 -15,2%
11.3.14 Transferéncias ANA 282,2 301,2 6,7%
11.3.15 Transferéncias Multas ANEEL 849,7 929,0 9,3%
11.3.16 FIES 6.345,1 6.218,0 -2,0%
11.4 Despesas com Controle de Fluxo do Poder Executivo 257.711,1 237.618,5 -7,8%
lll. TOTAL (I + 1) 1.220.729,5 1.259.081,6 3,1%

Fonte: Tesouro Nacional.
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1.3 Resultado Primario do Governo Central

A recuperagdo da arrecadacgao, principalmente no segundo semestre do ano, associada as receitas ndo recorrentes
do final do ano, e o esfor¢co de contengdao de gastos dos érgaos resultou em melhora do resultado primario em
comparagdo com o ano anterior. Em 2017 o déficit primario foi de RS 124,4 bilhdes, ou 1,9% do PIB.

Grdfico 7 - Receita Liquida, Despesa e Resultado Primdrio do Governo Central - % do PIB
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Fonte: Tesouro Nacional.

Embora a meta de resultado primario tenha sido cumprida com folga, cumpre ressaltar que a execu¢ao orcamentaria
e financeira do ano de 2017 foi marcada por dois periodos distintos.

Como ja mencionado, de janeiro a julho de 2017 a execucdo financeira foi condicionada por forte frustracdo de
receitas recorrentes, pela presenca de riscos fiscais associados a projecdo de receitas extraordindrias e por menor
pressdo fiscal decorrente da reorganizacao das contas publicas ocorrida em 2016. Nesses primeiros sete meses do
ano, os Relatérios de Avaliacdo das Receitas e Despesas do Governo Federal e os respectivos Decretos de
Programacdo Orcamentdria e Financeira implementaram ajustes nos limites de empenho e pagamento dos 6rgdos da
administracdo federal para viabilizar o cumprimento da meta fiscal. Esses ajustes foram operacionalizados por meio
de revisdo de contratos, do corte de gastos e de outras medidas de economia. Apesar desses ajustes, a proje¢do de
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receitas e despesas demonstrou ainda a necessidade de envio ao Congresso Nacional de proposta'® de amplia¢3o da
meta de déficit primario em RS 20 bilhdes, a qual foi aprovada em setembro.

Por outro lado, a confirmacdo de recuperacao das receitas recorrentes a partir de agosto, impulsionada pela maior
retomada da atividade econdmica observada nos ultimos meses do ano, e pela gestdo adequada dos riscos fiscais
associados as receitas extraordindrias no final do ano possibilitaram a ampliagdo dos limites de empenho e
pagamento nos ultimos meses do segundo semestre, sem comprometer a nova meta.

A Tabela 8 resume as alteragdes na programacgao orgamentaria e financeira.

Tabela 8 - Variacdo das previsées de Receita, Transferéncias e Despesas - RS bilhes

| Normativo______| _Publicagéo Receita Liquida | Despesas | __Primdrio |

LOA 2017 10/01/2017 1.422,8 2354 1.187,5 1.326,5 -139,0
Decreto n2 8.961 16/01/2017 1.422,8 2354 1.187,5 1.326,5 -139,0
Decreto n2 9.018 30/03/2017 1.378,8 234,8 1.144,0 1.283,0 -139,0
Decreto n2 9.040 28/04/2017 1.378,8 234,8 1.144,0 1.283,0 -139,0
Decreto n2 9.062 30/05/2017 1.386,0 2349 1.151,1 1.289,9 -138,8
Decreto n29.113 28/07/2017 1.380,2 230,7 1.149,5 1.288,5 -139,0
Decreto n? 9.164 29/09/2017 1.372,5 227,8 1.144,6 1.303,6 -159,0
Decreto n2 9.205 24/11/2017 1.379,7 230,1 1.149,6 1.308,6 -159,0
Decreto n? 9.248 22/12/2017 1.378,8 228,8 1.150,0 1.309,0 -159,0
Realizado 1.383,1 228,5 1.154,6 1.279,0 -124,4
Diferenca Decreto n2 9.248 e LOA -44,0 -6,6 -37,5 -17,5 -20,0
Diferenga Decreto n2 9.248 e realizado 4,3 -0,3 4,6 -30,0 34,6
Diferenga LOA e realizado -39,7 -6,9 -32,9 -47,5 14,6

Fonte: Tesouro Nacional.

16 Em meio as revisdes de receita e a necessidade de contingenciar volume significativo de despesas discricionarias, o0 Governo propds em 17 de agosto a
alteracdo da meta de resultado priméario do Governo Central, ampliando em RS 20,0 bilhdes o déficit.
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1.4 Resultados Primario e Nominal e Endividamento do Setor Publico — Estatisticas
abaixo da linha

1.4.1 Resultado Primario do Governo Central

De acordo com a metodologia adotada pelo Banco Central do Brasil (BCB) para divulgacdo das estatisticas fiscais'’ o
Governo Central registrou déficit primario de RS 118,4 bilhdes em 2017. A diferenca entre as estatisticas publicadas
pela STN e pelo BCB, de RS 6,0 bilhdes, é resumida pelo ajuste metodoldgico referente 8 empresa binacional Itaipu®®
e pela discrepancia estatistica.

Com relacdo a discrepancia estatistica, é importante destacar que parte dela é explicada pela metodologia de
apuracao dos subsidios. Enquanto a STN apura a despesa no momento do seu pagamento, que neste caso é realizado
em periodicidade semestral, e diz respeito a despesa gerada nos seis meses anteriores ao pagamento, o BCB apura a
despesa mensalmente, por competéncia. Desta forma, a despesa captada pelo BCB ao longo de 2017 diz respeito aos
subsidios de competéncia de janeiro a dezembro do ano. Contudo, a despesa captada pela STN ao longo de 2017 diz
respeito aos subsidios de competéncia de julho de 2016 a junho de 2017, os quais sdo pagos em janeiro e julho de
2017.

Adicionalmente, até maio de 2017, o FIES era um elemento de discrepancia entre o resultado do BCB e da STN.
Contudo ao longo de 2017 foram realizadas reunides entre as equipes técnicas dos dois Orgdos, permitindo o
aperfeicoamento do cédmputo estatistico das despesas do FIES'?, que resultou na evidenciacdo destas despesas no
resultado primario do Governo Central e na reducdo da discrepancia estatistica.

17 A metodologia de apuragdo de resultado primario adotada pelo BCB é chamada de “abaixo da linha, pois o célculo do resultado se dé pela variagdo do
endividamento liquido do setor publico ndo financeiro, descontada a variagdo relativa aos juros nominais. Por sua vez, a metodologia de apuragdo adotada
pela STN, chamada de “acima da linha”, é feita por meio da apuragdo das receitas e despesas primarias. A metodologia abaixo da linha é utilizada para fins
de verificagdo de cumprimento de meta.

18 Captado como uma receita financeira no resultado acima da linha (STN) e como receita primaria no resultado abaixo da linha (BCB)

19 Esse assunto é abordado em maior profundidade no Capitulo 2.
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Tabela 9 - Resultado Primdrio do Governo Central acima e abaixo da linha - RS bilhées

| 2012] 2013]  2012] _ 2015] _ 2016] 2017

Resultado primario acima-da-linha (A) 85,0 72,2 -23,5 -120,5 -161,3 -124,3
Ajuste metodoldgico (B) 1,3 0,9 0,0 3,9 3,7 4,5
Discrepancia estatistica (C) -0,2 2,3 3,0 0,0 -1,9 1,4

Resultado primario abaixo-da-linha (D)=(A+B+C) 86,1 75,3 -20,5 -116,7 -159,5 -118,4

Memo: Percentual da Discrepancia em relagdo as Despesas Primarias -0,03% 0,25% 0,29% 0,00% -0,15% 0,11%

Fonte: Tesouro Nacional.

1.4.2 Resultado Primario de Estados e Municipios

Em linhas gerais, os resultados fiscais dos entes subnacionais foram bastante positivos na primeira década dos anos
2000. A tendéncia, porém, se reverteu apods a crise internacional de 2008/2009, com aumento do endividamento e
piora no resultado primario, conforme grafico a seguir:

Grdfico 8 - Resultado Primdrio dos Governos Regionais - % do PIB
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Fonte: Banco Central do Brasil.
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Especialmente apds 2013, a conjugacdo do aumento de despesas rigidas com a queda de receitas, esta Ultima causada
tanto pela recessdo do triénio 2014-2016 quanto pelas renuncias de receitas decorrentes da “Guerra Fiscal”, levou a
situagdes fiscalmente insustentaveis em alguns estados.

Nesse sentido, a Lei Complementar (LC) n? 156, de 28 de dezembro de 2016, foi um passo na dire¢ao de aliviar, ao
menos temporariamente, o fluxo de caixa dos estados. Essa lei autorizou que parte das dividas refinanciadas pela
Unido fossem suspensas por até 24 meses e seus prazos de pagamento alongados em vinte anos, além de autorizar
a renegociac¢ao de parte das dividas dos estados com bancos publicos federais.

O resultado primario é apenas um componente das estatisticas fiscais publicadas pelo Banco Central. Em verdade, a
publicacdo do BCB engloba tanto resultado primdrio quanto nominal e o endividamento de todo o Setor Publico,
formado pelo Governo Central, pelos Governos Estaduais e Municipais e pelas Empresas Estatais das trés esferas de
governo. Portanto, a partir das estatisticas do BCB pode-se ampliar a analise realizada até entdo neste capitulo.

1.4.3 Endividamento do Setor Publico e Resultado Nominal

Apds um periodo de reducdo no endividamento liquido do Setor Publico, em propor¢ao do PIB, e relativa estabilidade
no endividamento bruto do Governo Geral, os dois ultimos anos registraram aumento expressivo nos dois
indicadores, fruto do déficit primario do setor publico registrado nos ultimos anos, do pagamento de elevados juros
sobre a divida publica e da reducdo do ritmo de crescimento do PIB.

O gréfico abaixo resume a evoluc¢do do endividamento publico dos ultimos 12 anos, com destaque para a distancia
entre o endividamento bruto e o liquido, que se ampliou até setembro de 2015, quando a Divida Bruta do Governo
Geral (DBGG) assumiu valor préximo ao dobro do verificado na Divida Liquida do Setor Publico (DLSP), 64% do PIB e
32% do PIB, respectivamente. A diferenca entre esses dois indicadores se deve, primordialmente, ao computo dos
ativos no Endividamento Liquido, mas também pode ser resultado do endividamento liquido de estatais que nao é
captado na abrangéncia de Governo Geral.
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Grdfico 9 - Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) e Divida Bruta do Governo Geral (DBGG)
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Fonte: Banco Central do Brasil.
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Assim, quando o governo empresta recursos ao BNDES por meio de emissao de divida, ou quando opta por manter
ativos externos, como as reservas cambiais, ele contribui para a divergéncia entre esses dois indicadores.

Uma vez que os ativos podem ser liquidados para o pagamento do endividamento do governo, a medida de
sustentabilidade fiscal esta associada ao indicador da DLSP. Desta forma, pode parecer que o aumento do
endividamento bruto consoante a estabilidade ou reducdao do endividamento liquido ndo seria um motivo de
preocupacdo para a gestao das contas publicas. Contudo, devido a diferenca de rentabilidade entre os ativos e
passivos do setor publico, resultado dos maiores juros pagos pelo governo em relagdo aos que recebe pelos seus
ativos, a diferenga entre os dois indicadores pode ser motivo de preocupacado, por contribuir para o aumento futuro
do endividamento, tanto bruto quanto liquido.

Dito de outra forma, a reducdo do endividamento liquido observada até 2015 pode ser vista como salutar para as
contas publicas. Contudo, como foi acompanhada de aumento do endividamento bruto, houve aumento adicional
dos juros liquidos, em comparagdo a um cenario de reducao do endividamento bruto, o que resulta em aumento do
esforco em termos de resultado primario para a estabilizacdo da divida.

Secretaria do Tesouro Nacional — Relatério Fiscal do Tesouro Nacional 2017

26



Neste sentido, as recentes operacdes?® entre BNDES e Tesouro Nacional, referentes a devolucdo antecipada dos
recursos emprestados ao banco, representam um alivio as contas publicas, ja que o custo de captacao da divida do
Tesouro é superior a remuneracdo que é recebida pelo empréstimo dos recursos ao BNDES?'. Em 2016, a operacio,
no valor de RS 100,0 bilhdes, contribuiu para abatimento da divida publica do Tesouro Nacional em mercado. As
antecipacdes dos pagamentos prosseguiram em 2017, alcangando mais RS 50,0 bilhdes.

No que diz respeito ao Resultado Nominal do Setor Publico, principal componente da variagdo no endividamento
liquido, nota-se pelo Gréfico 10 os efeitos dos ganhos oriundos da melhora nos indicadores econémicos em 2017.
Isto é, redugdo do valor pago referente aos juros, reflexo da redugdo na taxa SELIC e do cupom de juros, referéncias

de remuneracdo de parte dos titulos publicos; e reducdo do déficit primario em relagdo ao observado em 2016, em
decorréncia da contencdo do crescimento das despesas.

Grdfico 10 - Resultado Nominal do Governo Central - acumulado em 12 meses - % do PIB
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Fonte: Banco Central do Brasil.

20 Conforme Nota a Imprensa divulgada pelo BNDES em 27 de fevereiro de 2018, foram devolvidos antecipadamente RS 30 bilhdes em 2015, RS 100 bilhdes
em 2016 e RS 50 bilhdes em 2017, além de RS 130 bilhdes programados para 2018.

Nota disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/imprensa/noticias/conteudo/nota-bndes-devolvera-r-30-bi-ao-tesouro-em-abril

21 O Capitulo 2 apresenta as estimativas de economia pelo Tesouro Nacional em termos de redugdo do pagamento de subsidios implicitos decorrente do
aumento esperado da remuneragdo dos créditos da Unido junto ao BNDES, oriundo da instituigdo da TLP.
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Embora a atuacdo do governo federal em 2017 tenha resultado em melhoras nas contas publicas, ainda é necessario
reduzir o déficit primario e o custo de endividamento. Conforme pode ser observado no Grafico 11, em termos de
pagamento de juros, os ultimos cinco anos ndo foram tao diferentes da série histdrica iniciada em 2001, isto é, em
ambos os periodos os juros somaram, em média, 6,2% do PIB. Por sua vez, o resultado primario médio durante todo
o periodo teve média de 1,8% do PIB, enquanto nos ultimos cinco anos houve significativa deterioragdao, com a média
passando para -1,0% do PIB.

Grdfico 11 - Resultado Nominal do Setor Publico - % do PIB
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Fonte: Banco Central do Brasil.

Quando se analisa os fatores condicionantes da variacdo da DLSP (Grafico 12), percebe-se que o Governo Federal
explica grande parte desta variacdo, enquanto Estados e Municipios e Empresas Estatais contribuem com pequena
parcela. Isso ocorre tanto pelo tamanho da divida do Governo Federal, quanto pela sua capacidade de se endividar
com agentes privados. Por sua vez, os entes subnacionais tém como maior credor o préprio Governo Federal, além
de possuirem restricbes para a tomada de crédito junto aos bancos privados.

Adicionalmente é interessante notar que nos ultimos anos, a excecao de 2017, o ajuste cambial foi um fator relevante
para a variacdo no endividamento liquido. Se, em 2015, a desvalorizacdo cambial fez com que o ajuste sobre as
reservas cambiais compensasse parte dos juros nominais pagos, em 2016 a valorizacdo do real contribuiu para o
aumento do endividamento liquido.
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Grdfico 12 - Fatores Condicionantes da Variagdo do Endividamento Liquido - % do PIB
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Fonte: Banco Central do Brasil.
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2 TLP — Redugao nos subsidios implicitos e alteragao nos Fundos

Constitucionais

A Taxa de Longo Prazo (TLP) passou a ser referéncia para a remunerag¢do dos recursos de fundos publicos como o
Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), o Fundo da Marinha Mercante (FMM) e o Fundo de Participagdo PIS-Pasep.
Passou a ser referéncia, também, para a remuneragao dos empréstimos concedidos pelo Tesouro ao Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), cujas condi¢gdes contratuais serdo repactuadas nos termos
autorizados na Lei de criacdo da TLP?2. Vigorando desde o comeco de 2018, esta taxa de juros substitui a Taxa de
Juros de Longo Prazo (TJLP) como referéncia tradicional para remunerar essas operacoes.

A introducdo da TLP ocorre na esteira da evolugdo, que ndo é recente, nas referéncias de juros de mais longo prazo
no Brasil, em especial no mercado de divida publica, com o desenvolvimento de ampla base de titulos publicos de
longo prazo denominados em reais, ambiente que se contrapde ao contexto vigente quando da criacdo da TILP, em
199423, Naquela época, optou-se por definir em lei, como referéncia para fixacdo da TJLP, a taxa de titulos publicos
da divida externa, dada a inexisténcia de titulos de longo prazo em moeda nacional. Em 2001%4, quando a legislacdo
da TJLP foi alterada, estabeleceu-se que aquela taxa deveria ser definida, a cada trés meses, vigorando para os 3
meses subsequentes, com base na meta de inflagdo e em prémio de risco. Atribuiu-se ao Conselho Monetario
Nacional (CMN) a responsabilidade por deliberar e definir o seu valor, tendo os citados parametros como referéncia.
Em que pese a definicio em lei dos componentes da TJLP, a sua fixacdo continuou sujeita a elevado grau de
discricionariedade, uma vez que os parametros determinados em lei se sujeitavam a amplo espectro de interpretacdo.

Nesse sentido, a introducdo da TLP é uma evolucdo metodolégica para estabelecer uma taxa de juros a ser utilizada
em financiamentos de projetos de longo prazo a partir de fontes de recursos publicos, e também uma evolucdo em
termos de transparéncia na fixacdo dessa taxa.

O principal componente de juros real da TLP é a taxa de negociacdo das Notas do Tesouro Nacional — Série B (NTN-B)
de cinco anos. Com isso, a TLP é referenciada a uma taxa de juros de mercado que nao a de curtissimo prazo,
possibilitando ao mesmo tempo a redugado de subsidios implicitos nos financiamentos a ela atrelados, sem deixar de
ser uma referéncia adequada para financiar projetos de longo prazo.

22 | ei n2 13.483, de 21 de setembro de 2017.
23 A TJLP foi criada pela Medida Proviséria n2 684, de 31 de outubro de 1994, convertida na Lei n2 9.365, de 16 de dezembro de 1996.
24 Lei n2 10.183, de 12 de fevereiro de 2001.
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Em termos precisos, a TLP?* é definida pela composicdo da variacdo do indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA), apurado e divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e por taxa de juros real
prefixada, estabelecida mensalmente pela média de trés meses das taxas das NTN-B de cinco anos?®, ajustada por um
fator de convergéncia?’. Este fator de convergéncia tem o objetivo de fazer com que a TLP se aproxime gradualmente
da taxa prefixada da NTN-B, até que no horizonte de 5 anos essa convergéncia se complete. Assim, para janeiro de
2018, a TLP foi fixada em valor igual ao da TILP, considerando a expectativa de inflagdo para os doze meses
subsequentes a sua fixa¢do.

No que se refere aos ganhos de transparéncia pela introdugdo da nova taxa, ao referenciar a TLP as taxas de titulos
amplamente negociados em mercado, no caso as NTN-B de 5 anos, cujos pregos e taxas sdao de conhecimento geral e
de facil acesso, retira-se a discricionariedade da formacdo desta importante referéncia para o mercado financeiro
brasileiro.

Além disso, uma vez que a utilizagcdo de referéncias do mercado de titulos publicos na metodologia da TLP busca
refletir o custo de oportunidade para o financiamento da divida publica interna, a introducao da TLP também tem
efeitos benéficos na reducdo de subsidios implicitos arcados pelo governo. A politica monetdria também se beneficia
da TLP, uma vez que parte relevante do crédito direcionado passa a ser influenciada por taxa sensivel a taxa basica
de juros da economia, como serd mais explorado adiante.

5 De forma mais rigorosa, a Resolugdo n24.600/2017 do Banco Central estabelece que o fator de ajuste da TLP é dado por a; = a, + @

onde k=0, 1, 2, 3,4, 5 em 2018, 2019, 2020, 2021, 2022 e 2023, respectivamente. Os fatores anuais de ajuste foram definidos pela Circular
Bacen n? 31.536/2017, e estdo apresentados na nota de rodapé 27. A parte real prefixada da TLP é entdo definida por J; = a; * J,,/100,
onde J,,, é a média aritmética da NTN-B de 5 anos nos ultimos trés meses.

26 A NTN-B com prazo de cinco anos foi escolhida porque a taxa de juros real proveniente deste titulo reflete o tempo médio dos empréstimos
as pessoas juridicas pelo BNDES, instituicdo financeira que gere a maior parte dos recursos do PIS-PASEP, do FAT e do FMM.

’

27 Fator de Ajuste da TLP, conforme o periodo (k), em anos:

k

a(k) 0,57 0,66 0,74 0,83 0,91 1
Fonte: Comunicado Bacen n? 31.536/2017
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Por fim, é importante lembrar que esta nova taxa sera aplicada apenas aos financiamentos contratados a partir de
2018, no intuito de se realizar uma transicdo suave da TJLP para a TLP, preservando as condi¢des econdmico-
financeiras dos contratos firmados sob a TJLP.

2.1 Beneficios

Aintroducdo da TLP enseja diversos beneficios para a economia brasileira, dentre os quais, aumenta a previsibilidade
para os custos dos investimentos financiados por recursos de fundos publicos e do BNDES, que serdao remunerados
por uma taxa com componente de juro real prefixado, atrelado a taxas de mercado de titulos de médio prazo. Ela
possibilita também estimular o desenvolvimento do mercado de capitais, facilitando a precificagdo dos empréstimos
e a securitizacdo de recebiveis pelo detentor dos contratos de financiamento. Traz ainda o efeito de contribuir para
elevar a eficdcia da politica monetdria, uma vez que aumenta a parcela do crédito da economia afetada pela taxa
basica de juros, que é o principal instrumento de politica monetaria. Por fim, a introducdo da TLP possibilita a reducao
dos subsidios implicitos sustentados pelo governo. Trata-se, portanto, de avanco institucional que concorre para a
transparéncia e a efetividade no uso dos recursos publicos.

2.1.1 Previsibilidade e transparéncia

A definicdo de metodologia baseada em parametros que possuem referéncias objetivas promove estabilidade e
previsibilidade para os tomadores de crédito, uma vez que as taxas de juros passarao a ser prefixadas em termos reais
ao longo da vida dos contratos.

Com efeito, haverd também previsibilidade para a economia em geral, preservando o foco na perspectiva de custo
dos recursos publicos de longo prazo.

Além disso, com a nova metodologia, a definicdo da TLP ndo se sujeita a discricionariedade, de forma que, com base
na regulamentacao da lei, detalhada em resolucao do CMN, os valores da taxa ao longo do tempo sdo passiveis de
serem calculados objetivamente pelos agentes econdmicos de um modo geral. Para fins de transparéncia e controle,
a taxa sera divulgada periodicamente pelo Banco Central.

2.1.2 Fomento ao mercado de capitais

Os contratos referenciados na TLP, com encargos que tem parcela de juros real prefixado, terdo a precificacdo
facilitada, se assemelhando a outros ativos financeiros existentes no mercado. Com isso, tais instrumentos
contratuais, que normalmente eram carregados no balanco do emprestador até a liquidacdo, poderdo ser objeto de
securitizacdo no mercado de crédito. Assim, fomenta-se a securitizacdo de créditos de longo prazo de ativos dos
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bancos federais oficiais, especialmente do BNDES, com reflexos positivos na liquidez do mercado de derivativos, na
gestdo de riscos e no financiamento privado de longo prazo, marcadamente nos projetos de infraestrutura.

2.1.3 Aumento da eficacia da politica monetaria, que tende a se refletir na reducao das despesas
de juros da divida publica

A elevada participagdo do crédito direcionado no crédito total na economia brasileira reduz a eficacia da politica
monetaria no Brasil, uma vez que, dado que parte do mercado de crédito ndo sente os efeitos de oscilagdes na taxa
bésica de juros da economia?®, é necessario que o Banco Central tenha que impor taxas de juros muito elevadas nos
demais setores para compensar a auséncia de influéncia dessa taxa basica de juros no segmento de crédito
direcionado. Esse fendmeno decorre do fato de as taxas de juros médias praticadas no segmento direcionado serem
bastante inferiores as do crédito com recursos livres, além da grande relevancia do crédito direcionado no total,
respondendo por 48,7% do crédito total na posicdo de dezembro de 2017, segundo divulgado pelo Banco Central.

Como, diferentemente da TJLP, a TLP é referenciada em taxa de juros de mercado, parte do mercado de crédito que
ndo era afetado pela taxa bdsica de juros passara a ser — por meio dos efeitos da taxa basica nos segmentos mais
longos das taxas de juros. Com isso, reduz-se a segmentacdo do mercado de crédito no Brasil. Segundo o Banco
Central, o saldo da carteira de crédito para pessoas juridicas com recursos direcionados, financiados com recursos do
BNDES, correspondia a 7,4% do PIB na posicao de dezembro de 2017. Em linhas gerais, esse é o volume de crédito
gue passara a ser sensivel a politica monetdria ao longo do tempo.

Com o aumento da influéncia da politica monetaria no mercado de crédito, a tendéncia é que serdo necessdrias taxas
de juros em média mais baixas para se atingir o mesmo objetivo, em relacdo ao controle da inflacdo. Espera-se,
portanto, que, nos ciclos de alta, a taxa Selic tenha magnitude menor, dado que uma parcela maior do crédito serd
sensibilizada por ela.

A Tabela 10, a seguir, mostra os ciclos de alta de juros desde a implantacdo do regime de metas para inflacdo em
1999:

28 Virios estudos confirmam a importancia do canal de crédito na transmissdo da politica monetaria no Brasil, conforme discute-se em
“Direcionamento de crédito e eficiéncia da politica monetdria no Brasil. Destaque Depec — Bradesco, Ano XIV, Numero 170”. Dentre os estudos
académicos sobre o canal de crédito destaca-se: “Souza Sobrinho, N. F. (2003). Uma Avaliagéo do Canal de Crédito no Brasil. Rio de Janeiro,
RJ: BNDES”. Por sua vez uma avaliagdo mais recente do impacto do crédito governamental na economia brasileira pode ser obtida em
“Bonomo, Brito e Martins (2015). The after crisis government-driven credit expansion in Brazil: A firm level analysis. Journal of International
Money and Finance”.
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Tabela 10 - Ciclos de alta da Selic desde a institui¢do do regime de metas para inflagdo

Selic Inicio (a.a.) Selic Fim (a.a.) Oscilagdo (pontos percentuais)

Mar/2001-Jul/2001 15,25 19,00 3,75
Out/2002-Fev/2003 18,00 26,50 8,50
Set/2004-Mai/2005 16,00 19,75 3,75
Abr/2008-Set/2008 11,25 13,75 2,50
Abr/2010-Jul/2011 8,75 12,50 3,75
Abr/2013-Jul/2015 7,25 14,25 7,00

Fonte: Banco Central.
Obs.: Para os periodos dos ciclos de alta, considera-se como ponto de partida o més no qual a Selic foi elevada pela primeira vez, e como fim
o ultimo més em que a Selic foi elevada, dado que o proximo movimento foi de manutengdo ou baixa.

Em dezembro de 2017, o estoque de crédito direcionado representava precisamente 48,7% do crédito total da
economia brasileira. Por sua vez, o crédito direcionado financiado com recursos do BNDES respondia por 17,46% do
crédito total. Assumindo-se que, ao longo do tempo, essa parte do crédito passard a ser sensibilizada por taxas de
mercado, tendo em vista a introducdo da TLP, espera-se um efeito benéfico em termos de menores altas de juros
para atingir a meta de inflagcdo, com reflexos na reducdo das despesas com juros para os tomadores de empréstimos.
Por exemplo, estudo recente do Banco Itai?® aponta que uma queda de 1 p.p. na fracdo do crédito direcionado
permitiria uma taxa Selic 0,35 p.p. menor, para as mesmas condicdes financeiras.

O aumento da eficacia da politica monetdria também pode ser ilustrado pelos graficos 13 e 14 abaixo. O Grafico 13
mostra um diagrama de dispersdo entre a TJLP real, definida pela TJLP deflacionada pelas expectativas de inflacdo
(IPCA) para os préximos 12 meses da pesquisa Focus e as expectativas de inflagdo. Percebe-se claramente uma
relacdo negativa entre as duas variaveis no periodo entre 2004 e 2017, indicando que a TJLP acomodou a alta da
inflacdo esperada, com parte do mercado de crédito atuando de forma contra ciclica aos movimentos esperados da
politica monetaria, inclusive com a pratica de juros reais negativos. Em outras palavras, nos momentos em que havia
expectativa de alta na inflagao, a TJLP, referéncia de juros para parte consideravel do crédito na economia brasileira,

2% Como a Criagdio da TLP impacta a condugdo da politica monetdria. Macro Visdo. Itad, 2 de outubro de 2017.
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respondia no sentido inverso do movimento o ciclo monetario, que era pela elevacdo nas taxas de juros, reduzindo a
eficiéncia da politica monetaria.

Grdfico 13 - TILP real e expectativas de inflagdo (2004-2017)
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Fonte: Tesouro Nacional.

Por sua vez, o Grafico 14, a seguir, apresenta diagrama de dispersao entre a taxa de juros real de uma NTN-B de 5
anos — o equivalente a TLP apds o periodo de convergéncia -, e a expectativa de inflacdo do IPCA para os proximos 12
meses, mostrando que, quando terminada a convergéncia da TLP a taxa da NTN-B, parte do mercado de crédito
passara a responder positivamente aos movimentos da politica monetaria, com ganhos de eficiéncia.
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Grdfico 14- NTN-B de 5 anos e expectativas de inflacdo (2004-2017)
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Fonte: Tesouro Nacional.

Associado ao aumento de poténcia da politica monetaria, espera-se um impacto fiscal direto, por meio da reducao
das despesas com juros da divida publica. Citado estudo do Banco Itau aponta que apds o periodo de transicdo de 5
anos para que a TLP acompanhe integralmente a taxa de juros real da NTN-B “poderiamos ter uma redug¢do de cerca
de 2,2 p.p. na taxa Selic para um mesmo patamar de condigées financeiras”. (Itau, 2017, p.3).

O Gréfico 15, a seguir, apresenta um exercicio do efeito da reducdo no fluxo de juros, mantida a atual composicdo da
divida bruta, para diferentes redug¢des na taxa Selic.
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Grdfico 15 - Redugdo da Taxa Selic e Despesa Anual com Juros da Divida Bruta
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Fonte: Tesouro Nacional, com base na Nota de Estatisticas Fiscais de dezembro de 2017 do Banco Centra do Brasil.

Considerando a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG), na posi¢cdo de dezembro de 2017, que alcancava RS 4,8
trilhdes, e tomando-se a participacgdo de titulos indexados a taxa Selic de 44,8%, que inclui as LFTs (RS 1,13 trilhdo) e
as operac¢des compromissadas do Banco Central do Brasil (RS 1,04 trilhdo), o Grafico 15, mostra que, se a taxa Selic
se reduzir em 1 ponto percentual, haverd reducdo no custo da divida com juros da ordem de RS 22 bilhdes, e o

montante pode alcancar RS 47,9 bilhdes caso esta variacdo alcangar os 2,2 pontos percentuais mencionados no
estudo.

2.1.4 — Aumento da rentabilidade dos Fundos Publicos e reducao dos subsidios implicitos nos
empréstimos concedidos com estes recursos

Além da redugao dos juros pagos na divida publica, a introdugdo da TLP tera outras consequéncias positivas para o
equilibrio fiscal. A remuneracdo dos fundos publicos pela TLP levara a um aumento no montante de recursos
disponiveis para programas e acdes voltadas a qualificacdo e a protecdo dos trabalhadores, tais como o Seguro-
Desemprego, o Programa de Protecdo ao Emprego e o Abono Salarial, que sdo financiados pelas disponibilidades
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desses fundos, reduzindo a necessidade de aportes do Tesouro Nacional para viabilizar essas politicas®. O Gréfico 16,
a seguir, ilustra como se dara essa transicdo e como isso se refletird na alteracao da remuneracdo desses fundos.

Grdfico 16 - Evolug¢do da remuneragdo dos Fundos Publicos com o surgimento da TLP
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Fonte: Tesouro Nacional.

Como ilustra o Grafico 16, até 2017, o BNDES, administrador dos fundos em questao, fazia os empréstimos aos
mutudrios finais com recursos dessas fontes e as remunerava pela TJLP. Os recursos ndo emprestados, isto é, as
disponibilidades, também eram remunerados pela TJLP. A partir de 2018, conforme determinacdo da Lei n?
13.483/2017, Lei da TLP, a remunerac¢do dos fundos em questdo, que lastrearem empréstimos aos mutuarios finais,
se dara pela TLP. A parcela desses recursos que permanecer parada no BNDES, isto é, as disponibilidades, sera

30 |sto é especialmente importante no caso do FAT, que nos anos recentes vem recebendo aportes do Tesouro Nacional, dado a reduc3do das
disponibilidades do fundo para fazer frente as despesas com o seguro desemprego.
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remunerada pela taxa Selic, reduzida de 0,09 p.p. ao ano. Essa alteracao permitira, portanto, maior rentabilizacdo
dessas fontes de recursos.

Para estimar este aumento de rentabilizacdo, que pode ser entendido, também, como uma reducdo dos subsidios
implicitos ao setor privado nos empréstimos com estas fontes de recursos, comparou-se a rentabilidade dos recursos
do FMM e do FAT, cujos saldos no BNDES, em dezembro de 2017, somavam RS 224,0 bilhdes, caso a remuneracdo
dos mesmos continuasse pela TILP3! com a remuneracdo desses fundos com base na TLP. O mesmo vale para os
recursos emprestados, a partir de 2009, pelo Tesouro Nacional ao BNDES, tendo por referéncia a TJLP, cujo saldo
devedor atualizado somava RS 373,5 bilhdes, em dezembro de 2017.

Partiu-se da hipotese de que todo o volume de recursos dessas fontes estivesse disponivel para empréstimo, de forma
que no tempo t = 0, todo o montante de RS 597 bilhdes estivesse disponivel para emprestar3?. Adotou-se também
como premissa que os desembolsos trimestrais que tém como fonte de financiamento o FMM, o FAT e os
empréstimos do Tesouro Nacional ao BNDES correspondem a 5% por trimestre do montante dessas fontes de
financiamento, de forma a aproximar o volume médio anual de desembolsos daquele banco pré-crise.

Adicionalmente, assumiu-se que os empréstimos realizados pelo BNDES com essas fontes de financiamento seguem
aproximadamente as mesmas caracteristicas de prazo e de caréncia daqueles que tém como fonte os recursos obtidos
com Tesouro Nacional, cujas caracteristicas sao divulgadas pelo BNDES no Relatério Gerencial Trimestral dos Recursos
do Tesouro Nacional®4. Adotando-se esta suposi¢do, no exercicio, os empréstimos com essas fontes se estenderiam
até dezembro de 2022, o que, por sua vez, tem efeitos sobre os fundos publicos até 2046, considerando o perfil de
amortizacdo dos empréstimos adotada.

Por fim, foi considerada também a alteracdo na forma de remuneracdo das disponibilidades desses recursos,
enguanto ndo emprestados pelos BNDES para os tomadores finais. Como comentado, antes da introducdo da TLP,
enguanto os recursos ndo eram aplicados, a instituicdo financeira administradora dos recursos deveria remunera-los
pela TILP. Isso gerava uma perda de rentabilidade para os fundos e um ganho para a instituicdo financeira

31 Adota-se a TILP fixa em 6,75% ao ano, que é a taxa vigente para o 12 trimestre de 2018.

32 para fazer esta estimativa de maneira fidedigna, dever-se-ia partir do saldo disponivel de cada uma destas fontes, isto é, os montantes que ainda n3o
foram emprestados, agregar as amortizagdes e juros dos empréstimos ja contratados que retornam periodicamente, e adotar-se hipotese de como o BNDES
liberaria novos empréstimos a partir desses fundings. Com base nestas informagdes e premissa, poder-se-ia estimar o fluxo de caixa desses fundos, em
determinado horizonte de tempo, em cada uma das situagdes: antes da TLP e depois da TLP. A obtenc¢do das informacgGes para fazer tal estimativa ndo é,
contudo, trivial.

33 Com isto, trabalhou-se com desembolsos anuais que partem, no primeiro ano, de RS 120 bilhdes.

34 As caracteristicas dos empréstimos do BNDES que tém como fonte de financiamento dos empréstimos do Tesouro Nacional ao banco estdo apresentadas
em: https://www.bndes.gov.br/wps/wcm/connect/site/5e691064-cbad-405f-8021-a249a7dce151/17 20163T PerfisdosPrazosdeCarenciaeamortizacdo.pdf?MOD=AJPERES
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administradora, pela diferenca entre a taxa Selic (rentabilidade conseguida em mercado) e a TJLP. A partir de 2018,
conforme determina a Lei da TLP, enquanto os recursos dessas fontes ndo estiverem emprestados, eles serdo
remunerados pela taxa Selic, descontado de 0,09% ao ano, que é a taxa de administracdo do BNDES para gerenciar
tais recursos.

Com base nas hipdteses adotadas, simulou-se o fluxo de caixa desses recursos antes e depois da introdugdo da TLP.
O valor presente do diferencial de remuneracdo alcancaria RS 41 bilhdes no horizonte de tempo que ira até 2046. Por
sua vez, o ganho, a valor presente, decorrente da mudang¢a na forma de remuneragao das disponibilidades foi
estimado em RS 13 bilhdes.

Diante disso, o aumento da rentabilizacdo dos fundos em questdo, ou, olhando por outra oética, a redugao nos
subsidios implicitos concedidos ao setor privado nos financiamentos com esses recursos publicos, ilustrado no Grafico
17, a seguir, é da ordem de RS 54 bilhdes, a valor presente, em um horizonte de 30 anos.

Grdfico 17 - Efeito Esperado do Diferencial de Juros TILP x TLP sobre fontes de fundos publicos, a valor presente — RS bilh6es
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Fonte: Tesouro Nacional.

Este montante representa um ganho de quase 10% em relacdo ao saldo atual desses fundings, que antes da edicdo
da Lei da TLP era apropriada, na forma de subsidios implicitos, pelos tomadores dos recursos e pelo administrador
desses fundings.
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2.2 ImplicagOes para os Fundos Constitucionais de Financiamento

A criacdo da TLP incentivou alteragdes no cdlculo dos encargos dos financiamentos realizados com recursos dos
Fundos Constitucionais, objeto da Medida Proviséria n2 812 de 2017, e dos Fundos de Desenvolvimento Regional. Os
encargos financeiros de operagdes nao rurais dos Fundos Constitucionais passaram a ser baseados na TLP, de acordo
como referido dispositivo legal, sendo contempladas também as diferengas regionais por meio do Coeficiente de
Desenvolvimento Regional (CDR), além do estabelecimento de fatores de ponderagao por tipo de operagao e de
bénus de adimpléncia no percentual de 15%. No caso dos Fundos de Desenvolvimento, as taxas de juros seguem
critérios semelhantes, com a diferenga que neste caso nao ha bonus de adimpléncia como fator redutor das taxas.

Assim como para as operagdes do BNDES, essa medida contribui para o aumento de previsibilidade dos encargos dos
fundos mencionados, a queda dos juros estruturais da economia e a transparéncia na concessao de subsidios. A
introducdo da TLP nos encargos dos Fundos Constitucionais ocorre sem prejuizo de condi¢cdes mais favordveis para
os tomadores de crédito, haja vista que a taxa real prefixada serd reduzida por meio do bonus de adimpléncia e do
CDR. Adicionalmente, para as operacdes incentivadas, havera a incidéncia de fator de programa inferior a unidade,
garantindo assim taxas de juros mais baixas.

A tabela abaixo resume a expectativa de encargos financeiros para 2018:

Tabela 11 - Encargos Financeiros dos Fundos Constitucionais (% a.a.)*

: Médio 6,79% 5,71% 5,71%
Investimentos
Grande 7,65% 6,24% 6,24%
: . ; . ; - . Médio 8,22% 6,59% 6,59%
Custeio e/ou Capital de Giro Isolados, inclusive operacdes de comercializacdo
Grande 9,07% 7,12% 7,12%
N Pequeno 5,37% 4,82% 4,82%
Inovagao o
Médio/Grande 6,51% 5,53% 5,53%
Agua e Esgoto 6,22% 5,35% 5,35%

Fonte: Tesouro Nacional e Banco Central do Brasil.

* Os encargos financeiros de acordo com o estabelecido na MP n 812/2017 possuem dois componentes, um pré-fixado que é estabelecido mensalmente
no momento da contratagéo da operagdo de crédito, conforme divulgagdo do Banco Central do Brasil*® e outro pds-fixado dado pela variagéo do IPCA
observada até a liquidagdo da operagdo. Desta forma, os encargos exibidos na tabela acima tratam-se de estimativas realizadas de acordo com férmula
constante na MP n2 812/2017 e com base na mediana das expectativas de variagdo anual do IPCA presente no Relatdrio Focus de 02/02/2018.

35 Divulgagdo do componente pré-fixado dos encargos para as operagdes contratadas em margo de 2018, realizada por meio do Comunicado do Banco
Central do Brasil n2 31.709, de 28/2/2018.
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Outra importante alteracdo promovida pela MP n2 812/2017 que visa reduzir os impactos fiscais da redugdo dos juros
anteriormente mencionada, foi a realizada sobre as remuneracées dos bancos administradores. Assim, se
anteriormente a edicdo da MP os Bancos faziam jus ao percentual de 3% a.a. sobre o Patriménio Liquido do Fundo
Constitucional, limitado a 20% das transferéncias constitucionais anuais, com sua edigdo foi proposta redugao de 0,3
p.p. ao ano, até atingir 1,5% a.a. a partir de 2023. Adicionalmente, os bancos administradores que reduzirem a
inadimpléncia das operagdes cujo risco seja integral ou parcial do Fundo Constitucional fardo jus a remuneragdo de
adimpléncia. Assim, criam-se incentivos para que os bancos administradores sejam mais zelosos na concessao de
crédito, ja que uma reducdo da inadimpléncia aumentaria seus rendimentos.

A combinacdo de reducdo na taxa de administracdo e a nova proposta de encargos financeiros foi suficiente para que
o ganho fiscal estimado da MP n2 812/2017 fosse de RS 16 milhdes em 2018, RS 54 milhdes em 2019 e RS 106 milhdes
2020. Neste sentido, a reducdo na taxa de administracdo foi importante para equilibrar o custo fiscal dos encargos
financeiros propostos.

2.3 Consideracgoes Finais

A introducdo da TLP se insere no contexto de consolidacdo fiscal pelo qual passa o Brasil, viabilizando reducao
significativa do volume de subsidios implicitos, além de contribuir para aumentar a eficacia da politica monetaria.
Além disso, a nova taxa leva a um aumento da transparéncia fiscal das operac¢des de crédito envolvendo recursos
publicos. Isso porque, se houver necessidade de apoio governamental para setores especificos, por meio de
empréstimos a taxas subsidiadas, o custo fiscal desta politica publica deverd, a partir da nova TLP, constar no
orcamento, o que cria visibilidade para o debate publico sobre esses subsidios, no ambito do Congresso Nacional,
pratica bastante distinta do que ocorria com a TJLP.

Retomando as magnitudes envolvidas, este estudo estima que a rentabilidade dos fundos publicos considerados sera
elevada em RS 54 bilhdes, a valor presente, nas proximas 3 décadas.

Por fim, vale ressaltar os beneficios da TLP para aumentar a eficdcia da politica monetdria. Conforme discutido,
parcela consideravel do crédito passara a ser sensibilizada pela taxa bdsica de juros da economia. Com isso, em fungao
da reducdo da participacdo do crédito direcionado no crédito total da economia, e dos impactos potenciais disso
sobre as taxas de juros praticadas no mercado de crédito, estima-se que o governo poderd também se beneficiar,
com o pagamento de volumes menores de juros sobre a sua divida.

A magnitude deste beneficio depende, dentre outros fatores, da sensibilidade da taxa bdsica de juros a redug¢ado do
crédito direcionado da economia. Considerando os montantes da DBGG, na posi¢cdo de dezembro de 2017, indexada
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a taxa Selic, a cada redugdo de 1 ponto percentual na taxa Selic, haveria uma diminuigdo no pagamento de juros pelo
governo da ordem de RS 22 bilhdes ao ano.
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3 Arigidez orcamentaria no Brasil

Desde a Constituicdo Federal de 1988, o orcamento publico brasileiro vem sofrendo processo intenso de
engessamento, resultante da propagacdo de despesas obrigatérias e de transferéncias constitucionais e legais, de
regras de indexacdo de despesas, de obrigatoriedade de aplicacdo minima de recursos em alguns setores e de criacdo
de receitas vinculadas a determinados gastos, o que limita a capacidade do Estado de realizar politicas publicas e de
realocacdo de recursos para cumprimento de metas fiscais.

Ainconveniéncia desta rigidez se aprofunda quando se amplia o escopo de definicdo das despesas publicas, incluindo
as acOes governamentais concedidas em lei por meio do sistema tributario — Gastos Tributdrios — que, a despeito de
sua natureza extraorcamentdria, podem ter implicacOes relevantes para a capacidade de financiamento das despesas
orcamentadrias.

Diante da relevancia do tema, apresenta-se sugestdes e propostas para a construcdo de métricas e indicadores que
mensurem o grau de rigidez orcamentdria no Brasil. No presente capitulo, foca-se na apresentacao dos indicadores
de rigidez, em sua evolugdo entre 2001 e 2017, bem como nas implicacdes dos Gastos Tributarios para a rigidez
orcamentdria.

3.1 Proposta de Indicadores de Rigidez da Despesa Publica

O ponto de partida da proposta envolve a concepg¢ao de grupos distintos de rigidez para as principais despesas e
obrigacOes governamentais, com base na natureza das regras que definem as caracteristicas de cada grupo e a
hierarquia institucional das normas que os regem. Este tipo de abordagem possibilita a visualizacdo de distintas
espécies de rigidez em termos do seu grau de inflexibilidade e das particularidades da origem da rigidez de cada
despesa, evidenciando uma imagem clara do panorama e das dificuldades associadas a modificacdo do “status quo”
da rigidez.

Nesse sentido, utilizou-se uma escala gradativa de rigidez que vai de 1 (menor) a 5 (maior). A tabela abaixo resume a
classificacdo adotada e as despesas incluidas em cada nivel.
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Tabela 12 — Classificagdo das despesas primdrias

Nivel Especificacao Despesas incluidas
Despesas publicas decorrentes de direitos individuais | Beneficios previdenciarios e assistenciais, gastos de pessoal, abono e
5 especificados no texto constitucional, com regras claras de | seguro desemprego, emendas parlamentares obrigatdrias, dentre
acesso e de vigéncia dos beneficios outras.
Despesas de custeio e investimentos nas areas de salde e educagdo
4 Direitos coletivos de amplo suporte politico e vinculagdes | (gastos minimos em AcgGes e Servigos Publicos de Saude e
de receitas estabelecidas na constituicdo Manutengdo e Desenvolvimento de Ensino), bem como a
complementagdo do FUNDEB e o repasse do FCDF, dentre outras.
e . o Bolsa Familia, Complemento FGTS, Compensac¢do do RGPS, Beneficios
Demais direitos individuais e coletivos atribuidos a setores N . A
3 . . . s de Legislagdo Especial, Transferéncia ANA/ANEEL, dentre outras com
vulneraveis, mediante lei ordinaria . .
menor impacto fiscal.
) Obrigacdes assumidas pelo governo mediante contratos e | Convénios assinados pelo governo e subsidios para execugdo de
convénios programas governamentais.
. N Demais despesas ndo listadas nos itens acima e que ndo sdo
1 Demais obrigagGes

submetidas a limitagdo de empenho pela LDO.

Fonte: Tesouro Nacional.

Fundamentalmente, a proposta em tela aborda o problema sob a perspectiva das despesas primarias orcamentdrias,
mas permite adaptacdes Uteis para incorporar outras dimensdes de obrigacdes governamentais, tais como os Restos
a Pagar (RAP), dando surgimento a agregacdes conceituais distintas dos perfis de rigidez, conforme ilustrado no

diagrama a seguir.

Figura 1 — Dimensdes possiveis para a classificagdo das obrigagées governamentais conforme sua rigidez
Estendido
(Niveis 5,4,3,2,1,RAP)

Ampliado

(Niveis 5,4,3,2,1)

Restrito

(Niveis 5,4,3)

Fonte: Tesouro Nacional.
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No conceito Restrito, consideram-se apenas as despesas dos niveis 5, 4 e 3, enquanto no Ampliado incorporam-se os
niveis 1 e 2. Em ambos os casos, apenas despesas primarias sdo consideradas. No conceito de rigidez Estendido,
adiciona-se ao Ampliado os Restos a Pagar, tanto processados quanto ndo processados, por se tratarem de obrigacées
assumidas que pressionam o caixa do Tesouro na disputa com as demais despesas primdrias do or¢amento de cada
exercicio3®, ainda mais diante do Novo Regime Fiscal instituido pela Emenda Constitucional n2 95.

3.2 Perfis de Rigidez

Segundo a classificacdo adotada para diferenciar as espécies de rigidez, é possivel estabelecer avaliagdes distintas
sobre a evoluc¢3o do grau de rigidez das despesas publicas®” ao longo do tempo. A principio, parece haver reducdo da
participacdo das despesas classificadas no nivel 5, de maior rigidez, conforme apresentado no Grafico 18. Se
agregarmos ainda as despesas do nivel 4, que também se referenciam nos ditames constitucionais, observa-se um
recuo da proporc¢ao das despesas de rigidez constitucional em relacdo ao total das despesas rigidas de 96% em 2001
para 90,3% em 2017. Concomitantemente, é nitido o ganho de espaco obtido pelos demais perfis de menor rigidez
(Niveis 3,2 e 1), que chegaram a alcancar 14,7% de participacdo no total de despesas rigidas em 2015, de um patamar
inicial de apenas 4% em 2001.

36 para efeito de rigidez, sdo considerados a parcela dos Restos a Pagar Inscritos que efetivamente permanecem como obrigagdo, pressionando o caixa. Em
outras palavras, excluem-se das inscrigdes os cancelamentos de RAP ao longo do exercicio, assim como os Restos a Pagar Pagos que ja estdo naturalmente
computados como despesas primdrias rigidas nos conceitos estrito e ampliado.

37 para efeitos ilustrativos, a presente subse¢do aborda unicamente a avaliagdo do perfil de rigidez das despesas no conceito ampliado, onde apenas as
despesas primarias sdo levadas em conta.
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Grdfico 18 - Evolugdo do Perfil de rigidez (2001 - 2016) — Conceito Ampliado — % Despesas Rigidas
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Fonte: Tesouro Nacional.

Todavia, had que se ponderar que a mudanca na participacdo nado reflete a reducdo de despesas mais rigidas, mas sim
o crescimento relativo das despesas de menor rigidez muito acima das demais. Enquanto o crescimento real médio
anual das despesas dos niveis 5 e 4 foi de, respectivamente, 5,5% e 4,4% no periodo de 2001 a 2017, as despesas
classificadas nos niveis 3, 2 e 1 cresceram 11,7%, 7,7% e 16,7% no mesmo periodo. De toda forma, mesmo com o
recuo relativo, as despesas de rigidez constitucional ainda representam cerca de 90% do total das despesas rigidas
em 2017, o que revela o tamanho do desafio politico/institucional a ser enfrentado nos préoximos anos, caso o objetivo
a ser perseguido seja uma mudang¢a mais profunda nesta estrutura existente.

3.3 Indicadores de Rigidez Agregados

No tocante a dimensdo agregada de rigidez, propde-se a adoc¢ao de indicadores padronizados para medir rigidez a
partir de perspectivas distintas, porém complementares. Usualmente, o indicador compara as despesas rigidas com
o total de despesas primarias, de forma a evidenciar o espaco disponivel para o cumprimento das metas fiscais.
Meétricas alternativas, entretanto, evitam interpretacées distorcidas proporcionadas, por exemplo, por uma elevacao
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das despesas primarias totais. A Tabela 13, a seguir, disponibiliza a evolucdo dos indicadores de rigidez agregados nos
diferentes conceitos estabelecidos no diagrama acima, como proporc¢do do PIB e das Receitas Recorrentes3®, além
das despesas primarias totais.

Tabela 13 - Evolugdo dos Indicadores Agregados de Rigidez das Despesas (2001 — 2017) — como % da Despesa Primdria, da
Receita Recorrente e do PIB

Indicadores | ;5 2007 | 2008 2012 | 2013 | 2014 2017
Rigidez

% Desp. Primarias
Restrito 83,8%

Ampliado 85,6%
Estendido 87,7%

% Rec. Recorrente

Restrito 69,9%
Ampliado 71,3%
Estendido 73,1%
% PIB Nominal

Restrito 13,1%

Ampliado 13,4%
Estendido 13,7%

88,6%
91,0%
91,6%

71,2%
73,2%
73,6%

13,4%
13,8%
13,9%

Fonte: Tesouro Nacional.

87,2%
91,8%
92,6%

71,0%
74,7%
75,3%

14,3%
15,0%
15,1%

87,1%
90,7%
92,1%

76,0%
79,1%
80,3%

14,7%
15,3%
15,5%

87,5%
90,7%
93,3%

72,0%
74,6%
76,8%

14,1%
14,7%
15,1%

87,0%
91,6%
96,3%

81,4%
85,7%
90,2%

15,1%
15,9%
16,7%

85,9%
91,2%
96,5%

85,4%
90,7%
95,8%

14,7%
15,6%
16,5%

87,3%
92,5%
97,1%

76,0%
80,5%
84,6%

14,6%
15,5%
16,2%

87,0%
91,1%
96,3%

75,4%
78,9%
83,4%

14,7%
15,4%
16,2%

85,7%
90,2%
97,3%

80,3%
84,5%
91,2%

14,8%
15,6%
16,8%

84,7%
87,7%
95,3%

88,3%
91,4%
99,3%

15,2%
15,8%
17,1%

84,1%
91,0%
96,4%

92,6%
100,3%
106,2%

16,2%
17,6%
18,6%

84,5%
89,3%
93,3%

100,3%
106,1%
110,8%

16,9%
17,8%
18,6%

89,3%
93,7%
97,6%

102,4%
107,4%
111,9%

17,4%
18,3%
19,0%

Os numeros apresentados na tabela acima confirmam, no geral, o diagndstico padrdo esperado de elevada rigidez
das despesas publicas no Brasil. Destaque para o indicador de rigidez como propor¢do das despesas primdrias no
Conceito Ampliado, que alcanga 93,7% em 2017, se elevando em 8 p.p. ao longo dos ultimos 15 anos. A pequena
margem remanescente para abrigar as despesas nao rigidas ou discriciondrias (6%) torna-se ainda mais estreita
quando se adiciona a concorréncia dos Restos a Pagar inscritos e ndo cancelados na disputa por espago na execugao
financeira do orgamento de cada exercicio. Neste caso, o indicador de rigidez (conceito Estendido) se eleva para 97,6%

em 2017, tendo alcancado o maior valor da série histdrica em analise.

38 Receita Recorrente definida pela diferenga entre receita corrente e transferéncias governamentais, incluindo o expurgo da cessdo onerosa no valor de
RS 74,8 bilhdes em setembro de 2010, bem como eventos ndo recorrentes que impactaram receitas correntes, conforme Boletim do Resultado Priméario
Estrutural da Secretaria de Politica EconGmica - SPE.
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O indicador de rigidez como proporcao das Receitas Recorrentes é util para fornecer um panorama adequado sobre
os limites da capacidade de financiamento das despesas rigidas. Nesta perspectiva, a imagem da rigidez de despesas
se torna ainda menos promissora para as financas publicas, na medida em que se observa que as receitas recorrentes
passam a nao ser suficientes para pagar as despesas rigidas a partir de 2015, inicio do periodo mais critico da crise
econdmica recente. Ressalte-se também, como ilustrado no Grafico 19, que a partir de 2009 ha deterioracdo da
performance desse indicador, sobretudo pela nitida perda de foélego das receitas recorrentes desde 2008. Tal
configuracdo aponta o grau de dependéncia das receitas extraordinarias para financiar a expansao das despesas,
especialmente das despesas obrigatdrias.

Grdfico 19 - Indicadores de Rigidez Agregados em Proporgdo das Receitas Recorrentes - % RCC

115%
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Fonte: Tesouro Nacional.

Finalmente, a dinamica apresentada no Grafico 20 confirma uma vez mais a evolucdo desproporcional das despesas
rigidas em proporgdao do PIB. Entre 2001 e 2017, as despesas rigidas ampliaram de forma sistematica sua fatia na
renda nacional, alcangando patamares préoximos a 19% no conceito Estendido. Essa medida fornece uma dimensao
razoavel da representatividade das despesas rigidas da Unido em relagdo ao tamanho da economia, bastante
significativa em todo o periodo.
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Grdfico 20 - Indicadores de Rigidez Agregados em Propor¢do do Produto Interno Bruto (% PIB)
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Fonte: Tesouro Nacional.

Independente das razdes que levaram ao crescimento da rigidez or¢camentdria no Brasil ao longo das ultimas duas
décadas, o fato objetivo é que o nivel de rigidez das despesas publicas parece se situar em patamares
demasiadamente elevados para um adequado manejo da politica fiscal. Esta percep¢dao é corroborada pelas
dificuldades em se implementar o contingenciamento de despesas discricionarias em montante compativel com uma
meta positiva de resultado primario de, digamos, 1% do PIB, percentual que permite estabilizar, em um cenario mais
otimista, o endividamento publico.

Se conduzirmos um exercicio contrafactual nas contas fiscais ao longo da mais recente crise econ6mica (2015-2016),
constata-se que o indicador de rigidez das despesas primdrias (conceito ampliado) deveria situar-se no intervalo entre
80% e 85% para permitir o contingenciamento total das discricionarias que viabilizaria o alcance da meta ilustrativa
de 1% do PIB naquele periodo. Este intervalo de segurancga de rigidez das despesas primarias é compativel com os
valores observados pelo Banco Mundial®® no comparativo de diversos paises analisados, e suficientes para induzir um
recuo dos indicadores como proporgao das receitas recorrentes para niveis mais confortaveis e sustentaveis de
financiamento. Ndo obstante, em 2015 e 2016, o nivel de rigidez das despesas (conceito ampliado) em proporc¢ao ao

39 Relatério do Banco Mundial, pag. 34 - “Um Ajuste Justo: Analise da Eficiéncia e Equidade do Gasto Publico no Brasil”. Revisdo dos Gastos Publicos, Volume
I: Sintese, Novembro de 2017.
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total de despesas primarias situou-se na faixa de 90%, portanto acima do valor que permite atingir resultados fiscais
que estabilizem a divida publica.

3.4 Implicagoes do Gastos Tributarios para a Rigidez

Os Gastos Tributdrios*® constituem uma dimens3o das despesas que normalmente é desconsiderada na andlise de
rigidez orcamentaria. Isto tende a acontecer porque eles sdo gastos publicos indiretos realizados fora do orgamento,
cujos beneficidrios ndo dependem de liberagao financeira direta do Tesouro para usufrui-los. Sdo despesas publicas
financiadas por rendncia de arrecadac¢do concedidas mediante normas legais e constitucionais, ndo havendo muita
discricionariedade por parte do Executivo para evitar sua realizagao.

A nocdo de rigidez imposta pelos Gastos Tributarios acaba por se refletir na queda de arrecadacdo resultante da
renuncia de receitas, restringindo a capacidade de financiamento das demais despesas orcamentarias e o espaco para
cumprimento das metas fiscais. Diante disso, a analise das implicacdes dos Gastos Tributarios para a rigidez pode ser
conduzida pela realizacdo de um exercicio contrafactual que avalie os efeitos da alteracdo do status quo *! vigente
dessas renuncias sobre o comportamento do indicador de rigidez (Conceito Estendido) como proporcdo das Receitas
Recorrentes - RRC. A proposta se resume a simular a apuracdo do indicador de rigidez, caso os volumes realizados de
Gastos Tributarios em 2017 pudessem ter sido reduzidos por uma a¢do discricionéria®?, havendo a possibilidade ainda
que uma parte desta reducdo seja explicitada no orcamento, como despesa obrigatdria*3.

Conforme apresentado na Tabela 14, a possibilidade de reducdo dos niveis de gastos tributarios em 2017 poderia
melhorar o retrato da rigidez apurado, sendo a melhora tanto maior quanto menor o percentual desta reducao
revertido em despesa primaria obrigatdria. E imediato perceber que a reducdo dos Gastos Tributarios impacta
diretamente o denominador do indicador de rigidez (elevando a arrecadacdo), enquanto o percentual desta reducao
revertido em despesa primaria funciona como amortecedor da diminuigdo da rigidez.

40 Os Gastos Tributarios serdo abordados de forma aprofundada no Capitulo 4.

41 A alteragdo do “status quo” dos Gastos Tributarios pode envolver tanto a sua eliminagdo completa como rentncia tributaria, quanto a sua explicitagdo de
forma mais transparente como despesa primaria no orgamento publico.

42 Considerou-se, por simplificacdo, que cada R$ 1 a menos de gasto tributario representaria RS 1 a mais de receitas primarias.

43 N3o se pretende aqui fazer nenhum juizo de valor sobre qual despesas tributarias deveriam ser eliminadas, nem tampouco quais deveriam ser explicitadas
no orgamento como despesas obrigatdrias.
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Tabela 14 - Cendrios do Indicador de Rigidez Agregado (Conceito Estendido) em 2017 (% RRC)

_ Percentual de Redugdo do Gastos Tributarios

10% 20% 30% 40% 50% 100%
100% -- 111,1% 110,8% 110,6% 109,6%
Percentual da Redugio do 80% 111,1% 110,4% 109,7% 109,1% 108,4% 105,7%
tos Tributarios R ti
Gastos Tributarios REVertico " ppy 110,7% 109,5% 108,4% 107,3% 106,3% 101,7%
em Despesa Primaria
Obrigatéria 40% 110,2% 108,6% 107,0% 105,5% 104,1% 97,8%
20% 109,7% 107,6% 105,6% 103,8% 101,9% 93,9%
0% 109,2% 106,7% 104,3% 102,0% 99,8% -

Fonte: Tesouro Nacional.

No limite, considerando a possibilidade de reducdo da totalidade dos Gastos Tributdrios em 2017 sem nenhuma
conversao desses gastos em despesas primarias, o indice de rigidez agregado em % da RRC seria significativamente
reduzido em mais de 20 p.p. Num cendrio mais factivel, de redu¢do dos Gastos Tributarios em apenas 50% e
percentual de reversdo em despesa primdria da ordem de 20%, tem-se um nivel de rigidez num patamar de
financiamento bem mais sustentdvel e exequivel (101,9%), contra os atuais 111,9%. Mesmo em cendrios de redugdo
menos radical, a diminuicdo da rigidez ndo é desprezivel. Cumpre ressaltar que o exercicio contrafactual é conduzido
no periodo de perda de dinamismo das receitas recorrentes em func¢do dos reflexos da recente crise econémica, o
gue amplifica ainda mais a relevancia dos Gastos Tributarios como fonte para uma potencial e desejavel reducao da
rigidez das despesas.

Diante dos resultados apontados na presente andlise, nota-se que as necessarias mudancas estruturais nas despesas
publicas, sobretudo nas regras que regulam as renuncias tributdrias, o acesso ao orcamento e as praticas
orcamentdrias vigentes, envolvem uma ampla rediscussao das prioridades das agcdes governamentais. De fato, com a
aprovacdo da Emenda Constitucional n? 95/2016, que instituiu o teto de gastos das despesas primarias, abre-se uma
janelaimportante para retomada deste debate. No centro dele, certamente estardao reformas nos gastos obrigatoérios,
algumas das quais ja se encontram em debate no Congresso Nacional.
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4 Avaliacao dos Gastos Tributarios

No Brasil, Gasto Tributario (GT) é definido como um gasto publico indireto, substituto da despesa publica, realizado
por meio da concessdo de beneficios fiscais, que reduzem o potencial de arrecadacao e buscam atingir determinado
interesse publico — compensatério ou incentivador —, de natureza social ou econdémica.

Ou seja, os gastos tributdrios correspondem a um subconjunto dos beneficios fiscais estabelecidos pelo Estado
brasileiro e representam a renuncia de receita estimada em decorréncia da instituicdo de beneficios coincidentes aos
parametros definidos pela autoridade tributaria.

A concessdo de beneficios fiscais que resultem em renuncia de receitas esta institucionalizada em diversos graus da
hierarquia legal: Constituicdo Federal, legislacdo complementar e legislacdo orcamentaria.

Figura 2 - Hierarquia Legal e Beneficios Fiscais

Estabelece a necessidade de (G
elaborar demonstrativo @
orcamentario contendo O
efeitos dos  beneficios g
tributarios (art. 165, § 62, ©

CF/88). N‘&

Determina que os ‘5
beneficios se submentem a &=
fiscalizacdo contabil e U
financeira do Congresso g
Nacional, auxiliada pelo
Tribunal de Contas da Unido
(art. 70 e 71, CF/88).

Estabelece que beneficios
tributarios s0 podem ser
criados por lei especifica
(art. 150, §62)

Determina que EH
proposicOes legislativas que
criem ou alterem renuncia
de receitas sejam
acompanhadas de
estimativa de seu impacto
orcamentario e financeiro
(art. 113, ADCT)

Determina que eventual
concessdo de beneficio
esteja considerada nas
estimativas da lei
orcamentaria ou seja
acompanhada de
medidas compensatorias
(art. 14, | e ll, Lei
Complementar ne
100/2001).

Lista de forma ndo
exaustiva os institutos
que correspondem a
renuncia de receita (art.
14, § 1, Lei
Complementar ne
101/2001)

Lei de Responsabilidade Fiscal

Nos exercicios financeiros
mais recentes, a LDO
reforca as determinagdes
do art. 14 da LRF e
determina prazo maximo

de 5 anos para vigéncia
dos beneficios fiscais que
resultem em renuncia de

receita. (Por exemplo,
artigo 118, § 32 e § 49, da
LDO 2017 (Lei n2 13.408,
de 27/12/2016).

Lei de Diretrizes
Orgamentarias 2017

Fonte: Tesouro Nacional.
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4.1 Evolugao Recente

A tabela a seguir mostra a evolugdo dos Gastos Tributdrios - GT nos ultimos anos, em valores nominais e em
participacdo das receitas administradas e do PIB. Como se nota, houve crescimento significativo dos gastos tributarios
em relagdo ao PIB a partir de 2012, chegando-se ao pico em 2015, com 4,6% do PIB, e caindo a partir dai até o patamar
de 4,1%. A mesma tendéncia é verificada para os GT em relagdo a arrecadagdo, com pico em 2015 de 23,3% e
estabilizacdo posterior em torno de 20-21%. Desse modo, para cada RS 1 arrecadado, deixa-se de arrecadar em torno
de RS 0,21, despendido indiretamente na forma de gastos tributarios.

Tabela 15 - Evolugdo dos Gastos Tributdrios (2007 — 2017) - RS Bilhées, % Arrecadagéo, % PIB

Ao | e GT / Arrecadagéio GT/PiB

2007 102,67 17,10% 3,77%
2008 114,76 16,97% 3,69%
2009 116,10 16,82% 3,48%
2010 135,86 16,99% 3,50%
2011 152,44 16,24% 3,49%
2012 181,75 18,32% 3,77%
2013 223,31 20,29% 4,19%
2014 257,22 22,43% 4,45%
2015 277,14 23,26% 4,62%
2016 270,87 21,40% 4,32%
2017 275,87 20,44% 4,11%

Fonte: Tesouro Nacional a partir de dados da Receita Federal do Brasil.

A instituicdo de novos gastos tributdrios é explicitada na figura a seguir. A série histdrica disponivel mostra
aprofundamento da politica de gasto indireto, a partir de 2012, especialmente por meio de desoneracgdes e renuncias
tributdrias, quando se instituiram 92 programas (novos ou renovados). A partir de 2015, essa tendéncia passa a ser
revertida. Destaca-se, entretanto, que muitos programas possuem efeito defasado, ou seja, apesar de instituidos em
determinado ano, seus efeitos plenos em termos fiscais s6 ocorrem nos anos seguintes. Dessa forma, gastos
instituidos em 2012, por exemplo, tendem a impactar as finangas progressivamente a partir de 2013, até atingir um
pico e se estabilizar.
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Grdfico 21 - Desoneragdes e Gastos Tributdrios Instituidos* (2010 - 2017)
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Fonte: Tesouro Nacional a partir de dados da Receita Federal do Brasil.

Outra informacao disposta no grafico é o gasto total para 4 anos. Essa estimativa, disponibilizada pela Receita Federal,
considera os 4 primeiros anos da instituicdo do programa, ou seja, o ano em que foi instituido mais os 3 anos
seguintes. Dessa forma, a leitura mostra que, em 2012, foram instituidos gastos e desonerac¢des tributdrios que
perfizeram um montante estimado de mais de RS 140 bilhdes, considerando o seu impacto no ano corrente (2012)
mais os anos de 2013, 2014 e 2015.

Os principais programas instituidos ou renovados no periodo, em termos de impacto fiscal, foram:

44 Ressalte-se que as desoneragGes incluem os gastos tributdrios, mas nem toda desoneragdo tributaria representa um gasto tributario.
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Tabela 16 - Principais Gastos Tributdrios Instituidos ou Ampliados (2010 — 2017) - RS Milhdes

Total 4 anos
Tributo Legislagdo Descrigao (RS Milhoes)

Contribuicdo MP 651, de 9 de julho de 2014 Desoneragdo da Folha. Substituicdo da contribui¢do previdenciaria

. . . ‘. . 53.164
Previdenciaria  (Lei 13.043/2014) patronal sobre folha de salarios por receita bruta.
MP 609, de 8 de margo de 2013 - . .

Pl FIN D B 29.

S, COFINS (Lei 12.839/2013) esoneragdo da Cesta Basica 9.830
SIMPLES Lei complementar n2 139, de 10 . . . ~ . .
NACIONAL de novembro de 2011 Aumento dos limites das faixas de tributagdo do Simples Nacional 17.678
SIMPLES Lei Complementar n2 147, de 7 Simples Nacional - Ampliagdo para as atividades intelectuais, de 12.050
NACIONAL de agosto de 2017 natureza técnica, cientifica, desportiva, artistica ou cultural ’
Contribuicdo MP 563, de 3 de abril de 2012 Substitui¢do da contribuigdo previdencidria sobre folha de salarios 10.974
Previdenciaria  (Lei 12.715/2012) por receita bruta. Tl, TIC e Hotel aliquota 2%. IndUstria aliquota 1%. ’

. RECINE - Regime especial de tributagdo para desenvolvimento da
[+]

PIS, ~ COFINS, MP 770/2017 (Lei ""  atividade de exibicdo cinematografica e FUNCINE - Fundos de 7.332

IP1, L el financiamento da industria cinematografica nacional

Fonte: Receita Federal do Brasil.

O maior programa de Gasto Tributdrio instituido nos ultimos anos foi o da desoneracdo da folha de salarios, com
impacto estimado de RS 53 bilhdes em 4 anos. Além disso, a desoneracdo de itens adicionais da cesta basica teve
custo estimado de quase RS 30 bilhdes no periodo 2013-2016. Por fim, nota-se a continua ampliacdo dos setores
elegiveis ao SIMPLES NACIONAL e dos limites das faixas de tributacdo com potencial para elevar ainda mais os gastos
com o programa.

A tabela a seguir apresenta a participacao dos principais programas de Gasto Tributdrio instituidos. O demonstrativo
da Receita Federal evidencia concentracdo significativa em beneficios especificos. Somados, Simples e MEI
representam 29,9% das estimativas — RS 82,5 bilh&es. Consideradas as rendncias do Imposto de Renda sobre a Pessoa
Fisica — IRPF (RS 42,4 bilhdes) e a Zona Franca de Manaus e Areas de Livre Comércio (RS 23,1 bilhdes), chega-se a
mais da metade dos Gastos Tributarios estimados — 53,6% do total. Essa concentracdo em beneficios especificos
permite que eventual aperfeicoamento em item especifico do Gasto Tributdrio gere impactos relevantes em termos
de arrecadacdo, assim como evidencia um conflito explicito entre um grupo concentrado de beneficidrios vis a vis a
dispersao dos financiadores da politica de gasto tributario.
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Gastos Tributdrios - Agrupamentos

Simples e MEI 82,51
Imposto sobre a Renda Pessoa Fisica - IRPF (Diversos) 42,35
Zona Franca e Areas de Livre Comércio 23,14
Agricultura e Agroindustria - Desoneragdo Cesta Basica 17,24
Desoneragdo da Folha de Salarios 14,63
Entidades Filantrépicas 12,01
Entidades sem Fins Lucrativos 11,83
Poupanca e Letra Imobilidria Garantida 8,23
Exportacdo da Produgdo Rural 5,53
Beneficios ao Trabalhador - Outros 6,23
Desenvolvimento Norte e Nordeste 6,20
Informatica e Automacao 5,43
Medicamentos 5,19
Beneficios ao Trabalhador - Previdéncia 4,76
Outros 30,59
Total Geral 275,87

Fonte: Receita Federal do Brasil.

4.2 Perfil dos Gastos Tributarios

A revisdao dos gastos tributdrios deve visar o aperfeicoamento dos programas de forma a maximizar a relagao entre o
custo fiscal e os beneficios sociais advindos. Entretanto, essas revisdes esbarram em rigidezes das mais diversas
naturezas, seja na perspectiva legal, com a exigéncia de ritos legislativos; na perspectiva politica, devido a natureza

Tabela 17 - Participacdo dos Programas de Gasto Tributdrio (2017) - RS Bilhées e % do Total

Demonstrativo de Gastos Particinacio % Participagao %
Tributdrios 2017 e acumulada

29,91%
15,35%
8,39%
6,25%
5,30%
4,35%
4,29%
2,98%
2,01%
2,26%
2,25%
1,97%
1,88%
1,73%
11,09%
100%

do beneficio tributario concedido (social, setor econ6mico, etc.); ou na perspectiva gerencial.

Nesse sentido, a tabela a seguir propde uma classificagao na qual os gastos tributdrios sao caracterizados segundo a
hierarquia legal, o prazo de vigéncia, a existéncia de drgdo gestor responsavel e a existéncia de metas e objetivos —
genéricos ou especificos - ou limites associados, a partir da qual pode-se se associar diferentes graus de rigidez a cada

beneficio tributario.
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45,26%
53,64%
59,90%
65,20%
69,55%
73,84%
76,82%
78,83%
81,09%
83,34%
85,31%
87,19%
88,91%
100,00%
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Tabela 18 - Categoriza¢do dos Gastos Tributdrios

Hierarquia Legal Prazo de Vigéncia Orgio Gestor Metas, objetivos ou limites

Maior Rigidez Constitucional Indeterminado Nao Genéricas
Menor Rigidez Infraconstitucional Determinado Sim Especificas
Fonte: Tesouro Nacional.

A andlise da hierarquia legal parte do pressuposto de que a necessidade de rito legislativo qualificado torna mais
dificil a reversao ou alteragdao de beneficios. Quanto ao prazo de vigéncia, estabelecer prazo indeterminado para os
beneficios fiscais desestimula a revisdo por parte da administracdo. Em particular, definir um prazo para os beneficios
pode forcar uma nova rodada de negociagBes para sua manutencdo. Assim, beneficios com prazo indeterminado
estariam menos sujeitos a alteragdes.

As categorias de érgdo gestor e metas e objetivos foram consideradas como fatores gerenciais desejaveis para uma
gestdo efetiva dos beneficios tributarios. Enquanto a presenca de um 6rgdo gestor aumenta a proximidade da
administracdo aos resultados da renuncia tributdria, permitindo a sua continua avaliacdo; a fixacdo de metas e
objetivos especificos configuram como pardmetros que poderiam ser usados na revisdo e aperfeicoamento das
politicas de beneficios tributdrios*. A figura a seguir resume a distribuicdo dos gastos tributdrios considerando-se a
classificacdo sugerida.

45 A classificagdo das metas e objetivos como especificas ocorre quando existe, na legislacdo que instituiu o beneficio (ou na correlata), mengdo a metas e
objetivos quantitativos como, por exemplo, “aumentar o crescimento da regiGo x em y% no periodo 2011 a 2015”. Por outro lado, considerou-se como
genéricas as metas e objetivos apenas qualitativos, como “estimular a formalizagéo de firmas”.
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Grdfico 22 - Gastos Tributdrios Instituidos (2010 - 2017) - % do Total
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Fonte: Tesouro Nacional.

Como se nota a partir do grafico anterior, apenas uma minoria dos gastos tributdrios tem previsdo constitucional
(14,7%), que requer quérum especial para modificagdes. Esses programas compreendem basicamente a Zona Franca
de Manaus e os beneficios as entidades filantrdpicas. Adicionalmente, a maioria dos programas de gasto tributario
nao possui prazo determinado de duragdo (84,3%). Ou seja, ndo serdo encerrados ou alterados em prazo previamente
estabelecido, mas apenas se houver um novo processo legislativo que os faga. Além disso, a maior parte dos
beneficios ndo possui um 6rgao gestor. Em geral, beneficios vinculados a setores especificos possuem drgaos gestores
(como os da Lei Rouanet, geridos pelo Ministério da Cultura). Por fim, nenhum programa atendeu os requisitos de
metas e objetivos ou limites, ou seja, ndo ha na legislagdo especificagao explicita quanto a esses pontos. Na tabela
abaixo, sdo apresentados os principais programas de Gasto Tributario e sua classificacao:
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Tabela 19 - Classificagdo dos Principais Programas de Gasto Tributdrio

Prazo de Orgio Metas e Ob]etIVOS ou
Gastos Tributarios - A to Hierarquia Legal

Simples e MEI Infraconstitucional Indeterminado Genéricas
Zona Franca e Areas de Livre Comércio Constitucional Determinado?® Sim Genéricas
Agricultura e Agroindustria - Desoneragdo Cesta Basica  Infraconstitucional  Indeterminado Nao Genéricas
Desoneracgdo da Folha de Salarios Infraconstitucional Indeterminado Nao Genéricas
Entidades Filantrépicas Constitucional Indeterminado Nao Genéricas
Entidades sem Fins Lucrativos Infraconstitucional Indeterminado Nao Genéricas
Poupanca e Letra Imobiliaria Garantida Infraconstitucional Indeterminado Nao Genéricas
Exportagdo da Produgdo Rural Infraconstitucional  Indeterminado Nao Genéricas
Beneficios ao Trabalhador - Outros Infraconstitucional Indeterminado Nao Genéricas
Desenvolvimento Norte e Nordeste Infraconstitucional Determinado Sim Genéricas
Informatica e Automacao Infraconstitucional Determinado Sim Genéricas
Medicamentos Infraconstitucional  Indeterminado N3o Genéricas

Fonte: Tesouro Nacional.

A partir da tabela acima, nota-se que dentre os maiores beneficios vigentes, ha predominancia daqueles cujos prazos
de vigéncia s3ao indeterminados, que ndao tém metas especificas e que foram instituidos por normas
infraconstitucionais. Adicionalmente, a grande maioria dos beneficios ndo possui érgao gestor e, quando possuem,
este drgdo tem natureza mais direcionada a execugdo do programa do que a avaliacdo de sua eficiéncia e
efetividade®’

4.3 Conclusao

Em sintese, mostrou-se neste capitulo que os gastos tributarios sdo relevantes como proporcdo da arrecadacdo e do
PIB, sendo que o periodo de 2012 a 2014 foi marcado por uma elevacdo significativa dos programas instituidos e/ou
renovados, gerando novos 6nus para o conjunto da sociedade que financia tais beneficios. Uma vez instituidos, esses
beneficios dificilmente sdao revistos, visto que o perfil dos gastos tributarios ndo proporciona instrumentos nem

46 Embora classificado como de prazo determinado, a Zona Franca de Manaus foi renovada até 2073. Dessa forma, em termos efetivos, esse beneficio pode
ser considerado como de prazo indeterminado.

47 Como exemplo, temos a SUFRAMA, que é responsavel pela administragdo da Zona Franca de Manaus, e o Conselho Gestor do Simples, que realiza a gestdo
executiva do SIMPLES NACIONAL.

Secretaria do Tesouro Nacional — Relatério Fiscal do Tesouro Nacional 2017

60



incentivos a sua revisdo, especialmente quando os dispée com prazo de vigéncia indeterminado, sem érgdo gestor e
com metas e objetivos genéricos. Assim, cria-se uma rigidez que tende a se manter ao longo do tempo.

Ressalta-se que a combinacdo dessa rigidez institucional, associada aos incentivos decorrentes da impossibilidade de
crescimento de gastos diretos acima da inflagdo decorrente de imposi¢ao estabelecida pelo Novo Regime Fiscal, pode
incentivar o crescimento dos gastos tributarios nos préximos anos. E necessario, portanto, estabelecer mecanismos
de avaliagdo ex-ante e ex-post dos programas a se instituir e ja instituidos, com objetivo de garantir maior eficdcia
dessas politicas.
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5 Fies — Nova regulacao e impacto fiscal

O Fundo de Financiamento Estudantil (Fies) é o principal programa publico de acesso ao ensino superior privado no
Brasil. O Fies foi criado em 1999 e manteve uma quantidade estavel de contratos até 2010 — entre 30 e 80 mil por
ano. A partir de 2011, com a ampliacdo da oferta de garantia pela Unido e a reducdo dos custos do financiamento
sem o adequado planejamento da quantidade de vagas e do impacto fiscal, houve grande expansdo do programa,
que atingiu 733 mil contratos firmados em 2014. Contudo, em 2015, foi realizado pelo Governo um forte ajuste no
programa, que passou a ter critérios mais rigidos de selecdo, como nota minima no Enem e qualidade minima do
curso.

Em 2015, havia em torno de 2 milhdes de estudantes financiados pelo Fies regularmente matriculados, montante
equivalente ao total de matriculas na rede publica de ensino superior no Brasil. Nesse periodo, observou-se um
crowding out do financiamento privado, ja que foram realizados 2,2 milhdes de financiamentos via FIES entre 2009 e
2015 enquanto as matriculas presenciais na rede privada cresceram somente 1 milhdo.

Apesar das melhorias, o risco de inadimpléncia continuou bastante concentrado no Governo Federal devido a
ampliacdo dos contratos que utilizavam o Fundo de Garantia de Operacdes de Crédito Educativo (Fgeduc) sem a
devida contribuicdo por parte das Instituices de Ensino Superior (IES) e com incentivos adversos. Além disso, o custo
do programa continuou alto. Apenas em 2016, a despesa com o Fies foi superior a RS 32 bilhdes. Ademais, a Unido
tem uma despesa primaria anual em torno de RS 1 bilhdo com a taxa de administracdo desses contratos. Tendo em
vista o custo fiscal, a reformulagao do Fies mostrou-se necessaria para garantir sua sustentabilidade e a continuidade
do financiamento estudantil.

5.1 Nova Regulamentagao

Ao fim do primeiro semestre de 2016, comecaram a ser realizados estudos internos na Secretaria de
Acompanhamento Econdmico - SEAE e na Secretaria do Tesouro Nacional - STN acerca de modificacdes no Fies, bem
como reunides desses 6rgaos com o Ministério da Educacao e seus consultores para discutir mudancas no programa.
Em 23/11/2016, o TCU publicou o Acérddo n2 3.001/2016, que, dentre outras medidas, proferiu determinagdes e
recomendacdes ao Ministério da Educacdo e Cultura (MEC), ao Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educacdo
(FNDE) e ao Ministério do Planejamento, Desenvolvimento e Gestdo (MPDG), com destaque para a realizacdo de um
plano de trabalho que contemplasse mitigacao dos riscos fiscais, reducdo da inadimpléncia, planejamento plurianual
da oferta de vagas e das fontes de custeio, sustentabilidade fiscal e reducao da dependéncia de recursos do Tesouro
Nacional.
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Apds a publicagdo do referido Acdrdao, as reunides e estudos foram intensificados dentro do governo e resultaram
na apresentagao, ao fim do primeiro trimestre de 2017, das primeiras versdes do que seria o Fies 1, com recursos
orcamentarios, e o Fies 2 e 3, preferencialmente com recursos privados, ou, se publicos, sem gerar impacto fiscal.
Esse grupo de atuagdo foi ampliado, com discussées também com o MPDG e a Casa Civil, e, apds modifica¢des
pontuais, chegou-se ao texto da MP n2 785, de 6 de julho de 2017.

A Medida Provisdria do chamado Novo Fies buscou:

i reduzir os custos fiscais presentes e futuros;
ii. trazer maior previsibilidade as despesas financeiras da Unido com o Fies e eliminar a despesa primaria com a taxa
de administracdo para os novos contratos;
iii. aumentar a transparéncia sobre os aspectos e valores do financiamento e disciplinar a forma de reajuste dos
contratos;
iv. reduzir desigualdades regionais no acesso ao ensino superior;
V. fomentar o mercado privado de crédito estudantil;

vi.  alocar a maior parte do risco de inadimpléncia nas instituicdes de ensino ou nas instituicdes financeiras, a depender
da modalidade do financiamento; e
vii. melhorar a governanga do programa e alinhar incentivos entre os diversos atores do Fies: governo, Instituicoes de

Ensino Superior - IES, alunos e instituicGes financeiras.

Para alcancar esses objetivos, foram sugeridas trés modalidades do Fies. A primeira refere-se ao Fies 1, financiado
com recursos do orcamento geral da Unido e que conta com a criacdo de um novo fundo garantidor (FG-Fies), com
aporte da Unido limitado a RS 3 bilhdes e aportes das IES conforme a inadimpléncia da sua carteira de alunos. Sua
governanca sera feita por meio de um comité gestor interministerial assessorado por um grupo técnico permanente
e contara também com taxas de juros subsidiadas, elimina¢do da fase de caréncia, pagamento contingente a renda
futura combinado com um valor minimo e maior focalizacdo — para estudantes com renda familiar per capita de até
3 saldrios minimos.

Ja o Fies 2 sera custeado com recursos dos Fundos Constitucionais de Financiamento — FCO, FNO e FNE - e dos Fundos
de Desenvolvimento — FDNE, FDA e FDCO. As taxas de juros destes financiamentos serdo diferenciadas para cada
regido, considerando a diferenca de rendimento per capita da regido em comparacao a nacional. Por fim, o Fies 3
contard com recursos do BNDES, que apresenta taxas menores que as de mercado, e com elegibilidade mais ampla.
Enquanto as restricdes da modalidade 1 sdo as notas no Enem e a renda familiar, as modalidades 2 e 3 podem exigir
critérios semelhantes a um crédito bancario convencional, como renda minima, fiador e auséncia de restricGes
crediticias.
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Para o ano de 2018, sdo esperadas 310 mil vagas no Novo Fies, sendo 100 mil na modalidade 1, 150 mil na modalidade
2 e 60 mil na modalidade 3, conforme anuncio do Ministério da Educacao.

Durante a tramitacao da Medida Provisdria no Congresso Nacional, que culminou em sua conversao na Lei n? 13.530,
de 7 de dezembro de 2017, foram propostas quase 300 emendas ao texto legal. Em geral, as principais alteracdes
realizadas na proposta original foram:

i instituicdo do Programa Especial de Regularizacdo do Fies, que visa a renegociacdao de débitos de contratos antigos
e ja estava previsto de forma genérica no texto da MP;

ii. definicdo de taxa de juros real igual a zero, na forma definida pelo Conselho Monetario Nacional;

iii. abatimento mensal de 1% do saldo devedor do Fies para professores da rede publica em efetivo exercicio,
retomando a redacgdo anterior a MP n2 785/2017;

iv.  ampliacdo do aporte maximo autorizado da Unido no FG-Fies para RS 3 bilhdes;

v.  ampliagdo da participagdao do MEC no CG-Fies;

vi. permissdo de representacdo, como cotistas, das instituicGes de ensino no Conselho de Participa¢do do FG-Fies, que
disciplina o voto da Unido.

5.2 Mudanga na apuracao do resultado primario

Em outra frente de trabalho, ainda no ambito do Fies, o Tesouro Nacional em parceria com o Banco Central do Brasil,
de forma proativa, realizou estudos para avaliar a relacdo entre o impacto fiscal do programa e o comportamento da
discrepancia estatistica®® no ano de 2016. Como fruto do estudo, identificou-se que a principal fonte de discrepancia
nos ultimos anos decorria de diferencas no registro do programa Fies.

Por conseguinte, procurando dar transparéncia acerca da principal fonte de discrepancia estatistica e adotando
posicao conservadora para o aprimoramento nos procedimentos metodoldgicos de calculo do resultado primario, em
linha com as melhores praticas internacionais, o Tesouro Nacional propds o seguinte aprimoramento no tratamento
das operacdes do FIES no cdlculo do resultado primario do Governo Central pela 6tica “acima-da-linha”:

i. AsconcessGes de financiamento sem a garantia do Fundo de Garantia de Operac&es de Crédito Estudantil (Fgeduc)
passariam a ser consideradas como operagdes de subsidios em concessGes de financiamento, registrando-se o

48 Diferenca entre o Resultado Primario do Governo Central apurado pelas 6ticas “acima-da-linha” (diferenga entre fluxos de receitas e despesas primarias)
e “abaixo-da-linha” (variagdo do endividamento liquido do Governo Central entre dois periodos descontando-se os juros pagos).
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impacto primario decorrente do resultado liquido de desembolsos e reembolsos dos financiamentos (“Net
Lending”);

ii. As Concessdes de financiamento com garantia do Fgeduc passariam a ser divididas em duas partes. A primeira, que
diz respeito aos 10% de risco ndo garantido, seria tratada como operagdo de subsidio em concessdes de
financiamento, registrando-se o impacto primario decorrente do resultado liquido de desembolsos e reembolsos
dos financiamentos (“Net Lending”). J4 a segunda, que diz respeito aos 90% de risco garantido, seria tratada como
operacgdes de subsidios em concessdes de financiamento, registrando-se o impacto primario quando ocorrem os
desembolsos dos financiamentos, correspondente ao indice de inadimpléncia da carteira (superior a 360 dias)
aplicado sobre o volume corrente de desembolsos. Os reembolsos decorrentes desta parcela das operagbes ndo
afetam o resultado primario.

A incorporacdo dos subsidios em concessdes de financiamento do FIES no Boletim Resultado do Tesouro Nacional
levou a inclusdo de rubrica especifica nas séries de tempo do RTN, retroagindo o computo do Resultado Primdrio do
Governo Central até 2010, inclusive ensejando a necessidade de revisdao da base de cdlculo (2016) dos limites do Novo
Regime Fiscal. A partir do més de junho de 2017, iniciou-se o acompanhamento mensal, tempestivo, deste item da
despesa.

Tabela 20 - Despesas Primdrias com o Programa de Financiamento Estudantil - RS milhdes

| ool aoml a0l 2ol 2ol 2os| 206 2017

Impacto Primario do FIES 881,7 1.632,5 3.274,6 4.834,5 6.271,8 5.761,4 7.020,3 6.218,0
Fonte: Tesouro Nacional.

5.3 Avancos Adicionais

Paralelamente, por meio do Acérddo n2 539/2017, o TCU incluiu o Ministério da Fazenda na relacdo de 6rgdos e
entidades responsaveis no processo do Acérddo n? 3.001/2016. Em decorréncia, O Tesouro Nacional incluiu
atividades no plano de trabalho determinado pelo TCU, relacionadas com a sustentabilidade das despesas
administrativas do Fies e com o efetivo monitoramento dos impactos fiscais gerados pela sua expansao desde 2010.

Em virtude do plano de trabalho, O Tesouro Nacional elaborou um estudo sobre as despesas com a administragao
dos financiamentos do Fies. Em resumo, o estudo estimou os impactos financeiros desta despesa sob as regras da
Portaria MEC n2 505, de 16 de abril de 2010, e sob um cenario de parametros delineado nas tratativas de negociagao
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com as instituicdes financeiras. O estudo concluiu que as despesas sob os parametros delineados nas renegociacdes
com as instituicdes financeiras representardo uma economia média de RS 400 milhdes ao ano para a Unido*°.

Grdfico 23 - Estimativas de Despesa pela Portaria MEC n® 505/2010 e pelas renegociacées com as instituicdes financeiras
(2010-2014) - RS bilhées
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Fonte: Tesouro Nacional.

Por fim, para proporcionar o efetivo monitoramento dos impactos fiscais gerados pela expansao do Fies desde 2010,
a STN coordenou um trabalho conjunto com o FNDE, o MEC, o MPDG e a Seae com o propdsito de reavaliar os
registros contabeis, orcamentarios e fiscais das opera¢des do Fies. Em sintese, o Relatdrio propés mudancas de
rotinas contdbeis, procedimentos de lancamentos de despesa e receita, bem como encaminhou a proposi¢ao de
regulamentos para o 12 semestre de 2018, no ambito do CG-Fies, para viabilizar o efetivo registro de ativos
inadimplentes garantidos pela Unido e procedimentos que possibilitem a cobranga dos demais garantidores do risco
dessas dividas. As solugdes de encaminhamento e medidas corretivas apresentadas pelo relatério visaram a
proporcionar maior transparéncia e contribuir para o efetivo monitoramento dos impactos fiscais do Fies.

49 Nota-Técnica n2 32/2017/CESEF/SUPEF/STN/MF.
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6 Aperfeicoamento no Relacionamento Federativo

Este capitulo busca apresentar as iniciativas do Governo Federal em 2017 em relacdo aos entes subnacionais. Na
primeira secdo discorre-se sobre o Regime de Recuperacdo Fiscal e posteriormente sobre a atualizacdo da
metodologia de classificacdo da capacidade de pagamento dos Entes Federados na contratacdo de operacgdes de
crédito com garantia da Unido. Por fim, apresentam-se as alteracbes ocorridas no Programa de Apoio a
Reestruturacdo e ao Ajuste Fiscal dos estados (PAF), em decorréncia da aprovacado da Lei Complementar (LC) n2 156,
de 28 de dezembro de 2016.

6.1 Regime de Recuperagao Fiscal

Para alguns estados, o alivio financeiro propiciado pela LC n? 156/16 ndo foi suficiente para permitir a reversdo do
seu desequilibrio financeiro. Nesse sentido, o Regime de Recuperacao Fiscal (RRF), instituido pela Lei Complementar
n2 159, de 19 de maio de 2017, procura viabilizar o reequilibrio das contas dos estados®® em grave situac¢3o financeira.

O RRF complementa a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), ao criar condi¢cdes de saneamento das finangas publicas
dos estados no médio e longo prazos, com a exigéncia de adog¢ao de medidas estruturais de ajuste fiscal.

Nesse sentido, foram estabelecidas condi¢des de adesdo especificas, mecanismos de refinanciamento de passivos,
bem como definidas contrapartidas a serem adotadas pelos estados ingressantes, incluindo a elaboragdao de um Plano
de Recuperacdo que demostre o atingimento do equilibrio fiscal ao final do prazo de vigéncia do regime.

O objetivo principal do RRF é assegurar que, ao término do Plano de Recuperacdo, o estado tenha suas contas
equilibradas, gerando resultados nominais capazes de estabilizar sua divida liquida.

6.1.1 CondigOes para adesao

Segundo o art. 32 da LC n2 159/17, esta habilitado a adesdo ao RRF o Estado que atender, cumulativamente, aos
seguintes requisitos:

1) Receita corrente liquida anual menor que a divida consolidada;
2) Despesas com pessoal, juros e amortizagdes de, no minimo, 70% da receita corrente liquida; e

50 Para os fins da lei o Distrito Federal é equiparado aos demais estados.
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3) Valor total de obrigages contraidas maior que as disponibilidades de caixa dos recursos sem vinculagao.

A tabela a seguir apresenta a lista desses trés indicadores para todos os estados, com destaque para aqueles que
atendem a pelo menos um dos requisitos estabelecidos no RRF.

Tabela 21 - Indicadores do Regime de Recuperagdo Fiscal — 2017

Indicador n2 1 Indicador n2 2 Indicadorne 3 *

Divida Receita Corrente Despesa Liquida Despesa com Despesacom  Receita Corrente Obrigagdes Disponibilidade

Consolidada Liquida com Pessoal ** Juros Amortizacdes Liquida Financeiras de Caixa Bruta

AC 3.670,56 4471,92  82,08% ¥ 2.822,70 170,31 310,52 4471,92  73,87% % 22,89 192,87 11,87% 3. Todos
AL 8.854,37 7.348,62  120,49% +f 4.285,40 210,71 258,85 734862  64,71% 3¢, 265,99 872,53 30,49% 3¢ Todos
AM 6.203,24 12.052,49  51,47% ¥ 6.807,28 327,26 431,25 12.052,49  62,77% ¥ 268,41 469,93 57,12% 3¢ Todos
AP 2.768,92 4.353,65  63,60% 3 2.286,75 117,43 102,37 435365  57,57% 3% 1.476,96 8.580,38 17,21% 3¢ Todos
BA 22.677,72 29.952,76  7571% ¥ 15.892,97 608,41 712,39 29.952,76  57,47% ¥ 287,31 507,27 56,64% 3¢ Todos
CE 11.820,23 17.779,47  66,48% 3% 9.360,17 452,10 989,28 17.779,47  60,75% ¥ 903,04 1.978,88 45,63% 3 Todos
DF 7.843,03 20.719,83  37,85% ¥ 10.087,90 219,29 233,15 20.719,83  50,87% ¥ 1.169,56 522,66 223,77% «f Exec., Leg. E Defensoria
ES 6.752,25 1219344 5538% 3¢ 6.471,09 288,84 158,06 1219344 56,74% ¥ 90,70 1.102,78 8,22% 3 Todos
GO 19.633,44 21.033,88  93,34% ¥ 10.158,30 971,06 868,48 21.033,88  57,04% ¥ 1.267,96 1.015,97 124,80% «f Todos
MA 7.197,77 12.536,62  57,41% 3¢ 6.427,62 377,84 563,72 12.536,62  58,78% 3¢ 396,95 748,13 53,06% 3¢ Todos
MG 108.980,29 55.173,57  197,52% «f" 33.191,28 2.778,97 1.515,33 5517357  67,94% 3¢, 789,21 1.030,47 N.D.¥** o Todos
Ms 8.798,34 9.747,25  90,26% 3¢ 5.517,54 214,06 314,75 9.747,25  62,03% 3¢, 902,99 661,47 136,51% = Todos
MT 6.571,46 13.389,77  49,08% 3¢ 7.768,02 380,61 653,94 13.389,77  65,74% 3¢ 789,72 370,32 213,26% Todos
PA 3.480,95 18.017,13  19,32% 3¢ 9.821,10 172,05 358,62 18.017,13  57,46% 3¢ 370,57 1.176,53 31,50% ¥ Todos
PB 4.267,32 9.130,51  46,74% 3¢ 5.277,21 138,30 311,49 913051  62,72% 3¢, 389,02 558,00 69,72% 3¢ Todos
PE 14.734,62 21.512,14  68,49% 3¢ 12.681,47 525,31 797,18 21.512,14  65,10% 3¢ 2.751,94 1.742,64 157,92% Todos
PI 4.778,47 800570  59,69% 3¢ 4,591,35 158,89 264,54 800570  62,64% 3¢, 120,79 465,01 25,98% ¢ Todos
PR 23.206,18 36.61528  63,38% 3¢ 19.541,40 468,04 430,77 36.61528  55,82% 3¢ 1.308,64 5.280,43 24,78% ¥ Todos
RI 137.177,50 50.194,04  273,29% <" 32.417,17 901,55 700,07 50.194,04  67,77% f| 15.741,37 - 208,90  -756,11% « Todos exceto Leg
RN 2.074,13 9.111,72  22,76% ¥ 4.438,71 114,08 141,80 9.111,72  51,52% 3¢ 231,89 1.259,09 18,42% ¢ Todos
RO 4.510,65 6.500,43  69,39% ¥ 3.471,04 46,74 134,04 6.500,43  56,18% 3¢, 142,49 355,06 40,13% ¥ Todos
RR 2.123,87 3.197,05  66,43% 3% 2.435,05 99,71 118,11 3.197,05  82,98% 3¢ 189,07 820,60 23,04% 3¢ Todos
RS 76.703,16 35.04593  218,86% " 19.438,51 1.290,17 959,45 3504593  61,88% 3¢ 23.579,11 4.475,89 526,80% o Todos
sC 23.224,81 21.131,27  109,91% <" 12.636,44 770,88 535,98 21.131,27  65,98% ¥ 299,30 805,25 37,17% ¥ Todos
SE 4.853,26 6.885,06  70,49% 3¢ 3.280,53 158,74 270,78 6.885,06  53,89% 3¢, 1.356,33 460,20 294,73% o Executivo
P 294.782,13 151.562,45  194,50% o 77.939,12 8.470,55 3.176,97 151.562,45  59,11% 3¢ 12.946,57 19.352,60 66,90% 3¢ Todos
T0 3.398,12 719814 47,21% ¥ 4.740,33 169,59 263,44 7.198,14  71,87% ¥ 184,20 250,93 73,41% ¥ Todos

* Indicador n23 - Apenas fontes de recursos sem vinculagdo
** Despesa Liquida com Pessoal: Despesas com pessoal de todos os Poderes e 6rgdos apurada no Anexo | do RGF

***N3o é possivel simular o enquadramento no requisito de disponibilidade de caixa, pois as informagdes disponibilizadas pelo Estado no Siconfi ndo indicam os montantes das disponibilidades de caixa e obrigagdes financeiras dos
recursos, apenas das fontes de recursos ndo vinculadas.

Fonte: Tesouro Nacional.

Segundo a LC n° 159/17, o Estado que estiver habilitado e tenha interesse em ingressar no RRF deve apresentar ao
Ministério da Fazenda um Plano de Recuperacao Fiscal, que inclua:

1) Diagndstico comprobatério de que o Estado passa por grave desequilibrio financeiro;
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2) Detalhamento de medidas de ajuste, com os impactos esperados e os prazos para a sua adocdo, suficientes para o
atingimento do equilibrio fiscal até o final do Regime; e
3) Leiou conjunto de leis que implementem as seguintes medidas:
a) Privatizacdo de empresas com vistas a utilizacdo dos recursos para quitacdo de passivos;
b) Adocgdo pelo Regime Préprio de Previdéncia Social mantido pelo Estado, no que couber, das regras
previdenciarias disciplinadas pela Lei n°® 13.135/2015;
c) Instituicdo, se cabivel, do regime de previdéncia complementar;
d) Redugdo dos incentivos ou beneficios de natureza tributaria, de, no minimo, 10% a.a. (dez por cento ao
ano)>%;
e) Revisdao do regime juridico Unico dos servidores estaduais para suprimir beneficios ou vantagens nao
previstos no regime juridico Unico dos servidores publicos da Unido;
f) Proibicdo de realizar saques em contas de depdsitos judiciais, ressalvados aqueles permitidos pela Lei
Complementar n® 151/2015, enquanto ndo houver a recomposi¢do do saldo minimo do fundo de reserva;
g) Autorizacdo para realizar leildes de pagamento, nos quais sera adotado o critério de julgamento por maior
desconto, para fins de prioridade na quitacdo de obrigagGes inscritas em restos a pagar ou inadimplidas.

Em 2017, dois estados solicitaram ingresso no RRF: Rio de Janeiro (RJ) e Rio Grande do Sul (RS). O RJ demonstrou ser
elegivel ao Regime e teve seu Plano de Recuperacgao Fiscal aprovado e, portanto, estad com o Regime de Recuperagao
em vigor>2. O impacto do RRF-RJ no fluxo de caixa da Unido estd ilustrado no grafico abaixo, com dados extraidos do
Plano de Recuperacao Fiscal do Estado. O RRF implica na renegociacdo das dividas e garantias do Estado com a Unido,
com reducdo dos pagamentos nos primeiros anos, compensada por aumento nos pagamentos futuros que se
estenderdo para além da vigéncia do Plano.

51 Ressalvados aqueles concedidos por prazo certo e aqueles instituidos na forma estabelecida pela alinea “g” do inciso XIl do § 20 do art. 155 da Constitui¢do
Federal.

52 Os documentos recebidos e gerados pela Secretaria do Tesouro Nacional, referentes ao Plano de Recuperagdo Fiscal do estado do Rio de Janeiro, estdo
disponiveis em http://www.tesouro.gov.br/web/stn/rrf.
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Grdfico 24 — Suspenséo de Dividas no Regime de Recuperagéo Fiscal do Rio de Janeiro — RS bilhées
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Fonte: Tesouro Nacional.

O RS, por outro lado, ndo demonstrou o cumprimento dos requisitos de habilitacdo, tendo por referéncia os seus
indicadores ao final de 2016 e, por isso, seu pedido de adesdo ao regime nado foi admitido. Embora ndo tenha aderido
ao Regime no ano passado, o RS, esperando que os requisitos de entrada tenham sido cumpridos no final de 2017, ja
manifestou intenc¢ao de aderir ao RRF em 2018.

6.1.2 Prerrogativas do RRF

Durante a vigéncia do Regime de Recuperacao Fiscal, ficard assegurado ao estado acesso aos seguintes instrumentos
de alivio financeiro:

1. Redugdo extraordinaria integral das prestagdes relativas aos contratos de dividas administrados pelo Tesouro
Nacional por até 36 meses, e parcial por mais 36 meses, em caso de prorrogagao;

2. Suspensdo da execugdo integral das contragarantias concedidas em operagdes de crédito garantidas pela
Unido por até 36 meses, e parcial por mais 36 meses, em caso de prorrogacao;

3. Suspensdo temporaria dos requisitos legais exigidos para a contratacdo de operagdes de crédito, assim como
das vedacoes e determinacdes aplicadas quando do descumprimento dos limites estabelecidos para despesas
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de pessoal e divida consolidada. Especificamente em relacdao as despesas de pessoal, o prazo para que o
Estado volte a cumprir os limites legais passa a ser o do Regime de Recuperacao Fiscal;

4. Suspensdo da necessidade de comprovagdo, para as transferéncias voluntarias, de que o estado estd em dia
com o pagamento de tributos, empréstimos e financiamentos devidos a Unido, com a prestacao de contas de
recursos recebidos e da observancia dos limites das dividas consolidada e mobilidria, de operacdes de crédito,
inclusive por antecipacdo de receita, de inscricdo em Restos a Pagar e de despesa total com pessoal;

5. Possibilidade de contratagdao de operagées de crédito com garantia da Unido voltadas para financiamento de
programa de desligamento voluntario de pessoal; financiamento de auditoria do sistema de processamento
da folha de pagamento de ativos e inativos; financiamento dos leildes de pagamento; modernizagdo da
administracdo fazenddria; e antecipacdo de receita da privatizacdo de empresas, dentre outros.

6.1.3 Vedacgdes ao Estado e Supervisao

A LC n° 159/2017 traz algumas vedacgbes ao estado que aderir ao RRF, as quais estdo desenhadas para restringir o
aumento de despesas primarias correntes enquanto o Regime estiver em vigor. Assim, essas vedacdes se aplicam
durante todo o periodo do Regime de Recuperacdo e a todos os Poderes, Orgdos, entidades e fundos do estado,
sendo o seu descumprimento causa de extingao do Regime. Durante o RRF o estado ndo pode:

1. Conceder reajustes a servidores e empregados publicos e militares, exceto a revisdao anual de saldrios
assegurada pela Constituicao Federal;

2. Criar cargo, emprego ou fungdo e alteracao de estrutura de carreira que implique aumento de despesa;

3. Realizar concurso publico, admissao ou contratacdo de pessoal, ressalvadas as reposicdes de cargos de chefia

e de direcdo que ndo acarretem aumento de despesa e as decorrentes de vacancia de cargo efetivo ou

vitalicio;

Criar despesa obrigatdria de carater continuado;

Reajustar despesa obrigatéria acima do IPCA ou da variacdo anual da receita corrente liquida;

Conceder ou ampliar incentivo ou beneficio de natureza tributaria da qual decorra rendncia de receita;

Empenhar ou contratar despesas com publicidade e propaganda, exceto para as areas de saude, seguranca,

educacdo no transito e outras de demonstrada utilidade publica;

8. Celebrar convénio, acordo, ajuste ou outros tipos de instrumentos que envolvam a transferéncia de recursos
para outros entes federativos ou para organiza¢des da sociedade civil, com algumas excecoes;

9. Contratar operacdes de crédito ndo previstas no Plano de Recuperacao Fiscal;

No@ow b
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10. Propor ou manter agao judicial que discuta a divida ou o contrato de divida com a Unido administrado pela
Secretaria do Tesouro Nacional; e

11. Realizar saques de depdsitos judiciais, exceto os autorizados pela Lei Complementar n2 151, de 5 de agosto
de 2015.

Caso o estado descumpra as vedagdes acima, ele perde todas as prerrogativas especiais do RRF e suas dividas serao
cobradas segundo os encargos contratuais de inadimpléncia.

Por fim, destaca-se que o acompanhamento do Regime de Recuperagdo Fiscal do Estado é realizado pelo Conselho
de Supervisdo do RRF, cuja fungdo é assegurar a correta implementac¢ao do Plano de Recuperacdo, identificando e
corrigindo eventuais desvios. O Conselho é formado por representantes do Ministério da Fazenda, do Tribunal de
Contas da Unido e do Estado em recuperagdo®3.

6.2 Capacidade de Pagamento (CAPAG) de Estados, Distrito Federal e Municipios

A Constituicdo Federal de 1988 estabelece que o Senado Federal deve dispor sobre limites e condi¢des para a
concessao de garantia da Unido em operacdes de crédito externo e interno de estados, Distrito Federal (DF) e
municipios. Por sua vez, as operagdes de crédito dos entes subnacionais, incluindo suas autarquias, fundagdes e
empresas estatais dependentes, estdo disciplinadas na Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF).

Por meio das Resolug¢des n® 40 a 43, de 2001, o Senado Federal estabeleceu, dentre outros condicionantes, que os
pedidos de autorizacdo para a realizacdao de operagdes de crédito interno e externo de interesse dos estados, do
Distrito Federal e dos municipios, que envolvam aval ou garantia da Unidao, deverao conter exposi¢cao de motivos do
Ministro da Fazenda, da qual conste a classificacdao da situacao financeira do pleiteante de acordo com norma do
Ministério da Fazenda que disponha sobre a Capacidade de Pagamento (CAPAG) dos Entes Federados.

Em 2017, o Ministério da Fazenda com apoio do Banco Mundial, por meio da edi¢do da Portaria MF n2 501/2017,
atualizou a metodologia de classificacdo da CAPAG de estados, DF e municipios na contratacdo de operacdes de
crédito com garantia da Unido. A Portaria, elaborada pelo Tesouro Nacional e aperfeicoada por meio de consulta

53 O Conselho de Supervisdo do RRF produz relatérios mensais sobre a situagdo do estado, com o objetivo de monitorar o cumprimento do Plano de
Recuperagdo, apontando desrespeitos as vedagGes de que trata o art. 82 da Lei Complementar n2 159, de 19 de maio de 2017, ou o descumprimento das
exigéncias estabelecidas nos incisos VI e VIl do § 12 do art. 22 da mesma Lei Complementar. Os relatérios mensais referentes ao estado do Rio de Janeiro
estdo disponiveis em:

http://www.transparencia.rj.gov.br/transparencia/faces/oracle/webcenter/portalapp/pages/navigation-

renderer.jspx? afrLoop=1439098090165077&datasource=UCMServer%23dDocName%3AWCC200135& adf.ctrl-state=ypob4f4gm 71
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publica, simplificou cdlculos da CAPAG, tornou-a mais abrangente e ao mesmo tempo reduziu o nimero de
indicadores que a compde, garantindo maior transparéncia e inteligéncia na classificacdo. Também procurou-se
integrar melhor a CAPAG com os Programas de Reestruturacdo e Ajuste Fiscal e de Acompanhamento Fiscal — PAF de
estados, DF e municipios, definindo metas e compromissos mais rigorosos para aqueles que estiverem com
classificacdo indicativa de saude fiscal debilitada.

A nova metodologia de apura¢ao da CAPAG, calculada pelo Tesouro Nacional, avalia trés dimensdes das finangas do
ente: endividamento, poupanca corrente e liquidez. O indicador de endividamento e o de poupanga corrente podem
receber notas A, B ou C. J4 o indicador de liquidez pode somente receber os conceitos A ou C. De acordo com a
combinac¢do de notas, a situacao fiscal global é, entdo, enquadrada em conceitos A, B, C ou D. Assim, verifica-se se o
ente esta elegivel (A ou B) ou ndo (C ou D) a obter garantia da Unido na contratagdo de novos empréstimos.

Tabela 22 - Composi¢do da Classificagcdo da Capacidade de Pagamento (CAPAG) de Estados, DF e Municipios

Indicador de Poupanga Corrente
A B C
Indicador de Liquidez A C A C A C

B B C B C C C

Fonte: Portaria MF n 501/2017

Indicador de
Endividamento

A tabela abaixo, reproduzida do Boletim de Financas dos Entes Subnacionais de 2016°*, publicado pela STN em
dezembro de 2017, apresenta a nota CAPAG de acordo com a nova metodologia. Ressalta-se que se trata apenas de
simulagdo realizada com os dados mais recentes, a época, uma vez que a avaliagao da CAPAG é realizada no momento
do processo de concessao de garantias da Unido.

54 Boletim divulgado anualmente, disponivel em https://www.tesouro.fazenda.gov.br/-/stn-divulga-novo-boletim-de-financas-de-estados-e-municipios.
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Tabela 23 — Histdrico da Classificagdo CAPAG dos Estados
UF

AC
AL
AM
AP
BA
CE
DF
ES
GO
MA
MG
MS
MT
PA
PB
PE
Pl
PR

ClassificagGes
possiveis

RN
RO
RR
RS
SC
SE
SP
T0

DPOOOOOIOOGDOHOCOHOOCOCIRDO

Fonte: Tesouro Nacional, Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais 2016, publicado em dezembro de 2017.
Notas: O Estado de Minas Gerais ndo possui nota por ndo apresentar a informagdo de disponibilidade de caixa. O Estado do Rio Grande do
Norte estd com a andlise da CAPAG sobrestada por atrasos no pagamento dos servidores.
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6.3 Novo PAF

O Programa de Apoio a Reestruturacao e ao Ajuste Fiscal dos estados (PAF), previsto na Lei n®9.496 de 1997, foi outro
tépico de destaque no exercicio de 2017. Tal prominéncia ocorreu devido ao fato de que a ja citada LC 156, em seu
Art. 8°, alterou as seis metas fiscais dos Programas e estabeleceu que os conceitos e defini¢des utilizados pelo PAF
deverdo ser os mesmos da LRF.

De forma a contemplar as mudancas legais e aprimorar o PAF, foi publicada a Portaria STN n° 690/2017. A
convergéncia a LRF melhora a transparéncia do Programa, visto que permite a compara¢ao do desempenho dos
estados no PAF com a avaliagdo feita pelos seus respectivos Tribunais de Contas Estaduais e transforma o PAF em um
instrumento que zela pelo cumprimento da LRF.

As seis metas do Programa passaram a ser:

i.  Divida Consolidada/Receita Corrente Liquida
ii.  Resultado primario;
iii. Despesa com pessoal/ Receita Corrente Liquida;
iv.  Arrecadacdo proépria;
v. Gestdo Publica;
vi.  Disponibilidade de caixa bruta.

As principais mudangas foram feitas nas metasn21, 3 e 6.

O indicador da primeira meta no PAF original era divida financeira/receita liquida ao invés de divida
consolidada/receita corrente liquida (utilizado na LRF) e, portanto, excluia débitos com instituicdes ndo financeiras
como os referentes a fornecedores e INSS. Com a convergéncia aos mesmos conceitos, além de haver uma maior
abrangéncia, serd possivel comparar o indicador do PAF com os limites legais de endividamento previstos na LRF, o
gue torna o PAF um instrumento de auxilio ao cumprimento das prerrogativas dessa lei.

Quanto a 32 meta, a sua redacao original (“despesas com funcionalismo publico”) é préxima ao conceito de despesa
com pessoal. Entretanto, ao convergir para LRF, o PAF terd de observar as definicdes de despesa com pessoal
presentes naquela Lei Complementar, o que o transformard em um instrumento do Tesouro para zelar pelo
cumprimento dos limites de gasto com pessoal nela previstos.

Ja em relacdo a 62 meta, que antes era de “despesas de investimento em relacdo a RLR”, foi incluido indicador
referente a andlise de liquidez. Tal indicador se mostrou necessario devido a crise que os estados estdao enfrentando,
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visto que alguns se encontram sem recursos em caixa para cumprir os pagamentos de despesas obrigatorias. Dessa
forma, essa meta visa coibir que tal evento ocorra novamente.

Além disso, no novo PAF, os estados deverdo cumprir compromissos fiscais atrelados as metas. Tal exigéncia
possibilitara a customizag¢ao do Programa, tendo em vista as peculiaridades de cada ente.

A adesdo ao novo PAF foi e continua sendo incentivada pelo Tesouro, visto que a permanéncia no formato original

implica a perda da possibilidade de incremento de espago para contratagdao de operagdes de crédito, conforme art.
20 da Portaria STN n° 690/2017.

A adesdo ao novo formato foi massiva e contemplou 20 estados, dos 23 signatdrios do Programa no 12 ano com este
formato, conforme tabela a seguir.
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Tabela 24 - Adesdo ao Novo PAF

Acre sim
Alagoas sim
Amapa ndo tem PAF
Amazonas ndo
Bahia sim
Ceara sim
Distrito Federal nao
Espirito Santo sim
Goias sim
Maranhao sim
Mato Grosso sim
Mato Grosso do Sul sim
Minas Gerais sim
Para sim
Paraiba sim
Parana sim
Pernambuco sim
Piaui ndo tem PAF
Rio de Janeiro sim
Rio Grande do Norte ndo tem PAF
Rio Grande do Sul sim
Rond6nia sim
Roraima ndo
Santa Catarina sim
Sao Paulo sim
Sergipe sim
Tocantins ndo tem PAF

Fonte: Tesouro Nacional.
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