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 No Brasil, a divida e a vulnerabilidade externas
diminuiram muito desde 2002 e até 2012

- 2002: 67,4% da divida referiam-se a divida
interna e 32,6% a divida externa.

— 2014, a divida interna total passou a 95,1%
e a divida externa a 4,9%.



Grafico 4 - Divida Publica/PIB (esquerda) x Dolar
(direita)
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Grafico 3 - Indicadores de endividamento publico
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Fatores que provocam crescimento da
divida
Receitas menores que despesas primarias
(resultado primario negativo)
Outros fatores

Compra de ativos que rendem menos que 0s
passivos gerados

Politica monetaria
Politica cambial

Peso dos juros — Resultado Nominal



e A divida Bruta Brasileira piorou
recentemente

* Por que sera .....



Gastos do Governo

— 0 governo faz basicamente dois tipos de gastos: os
primarios e o pagamento de juros da divida publica. Os
primarios sao os gastos com saude, educacao,
assisténcia social, cultura, defesa nacional etc.

- Excetuando os anos 2014 e 2015 e agora 2016, os
diversos governos fizeram superavit no orcamento
primario. Gastaram menos do que arrecadaram.

* No periodo 2003-2013 (11 anos), o setor publico fez
despesas primarias em valores sempre inferiores as
suas receitas. Portanto, fez superavit.



Resultado primario se deteriorou em
grande parte pela queda das receitas

Quadro Resultadodo | Despesas com | Defici Taxa de
Orcamentdriodo | orcamento | juros orcamentario | crescimento
Setor Plblicoe | primario lem%doPIB] | {ounominal) | daeconomia
Crescimento | (em % do PIB) em%doPIB) | (emY%)
Media 2003-2013 | +2,89 591 =32 36

2014 0,57 508 =+6,05 0,1

2015 188 350 =-1038 38




DINAMICA DE RECEITAS E DESPESAS



Vamos ver o que aconteceu com o
resultado primario

Ha varios gastos obrigatorios

—> Estes gastos crescem eventualmente mais que a
inflacao — populacao cresce, pais cresce

— Previdéncia é o gasto que mais cresce
Deterioracao recente

* Houve FORTE QUEDA DE RECEITA com a queda
do crescimento

* No ano de 2015 foram incluidas as “pedaladas”



Resultado primario = Receitas - despesas
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Grafico 1: Receitas e despesas primarias reais -
R$ Bilhdes de maio de 2016 (IPCA)
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Taxa de crescimento das receitas de
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Dividendos, concessoes e refinanciamentos (acumulado em 12 meses
em % do PIB).
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Crescimento despesas primarias
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Grafico 2: Composicao das despesas primarias reais
- R$ Bilhoes de maio de 2016 (IPCA)
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FATORES FINANCEIROS QUE
AFETAM O VOLUME DA DiVIDA



* A trajetdria da divida publica responde a uma
interacao muito complexa entre as diversas
politicas macroecondmicas: cambial,
crediticia, monetaria e fiscal.
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Consideracoes

1- A divida liquida no Brasil alcancou 36,2% do PIB em
2015, que é um valor pouco superior a média mundial
(33,9% do PIB). Porém,

2- A divida bruta de 66,5% do PIB é elevada em termos
comparativos e se deteriorou nos ultimos anos,
aproximando o Brasil dos 27% paises mais endividados
no mundo.

Ha uma tendéncia de aumento das dividas brutas no
mundo como um todo cuja média passou de 46,5% em
2011 para 54,3% do PIB em 2015, mas isso ocorreu
com maior velocidade no Brasil apos 2013.



Consideracoes

2)0 Brasil nao dista muito das tendéncias
mundiais em termos de resultado primario.

O pais ocupa uma posicao mediana nas
comparacoes internacionais, apesar da conversao
do superavit primario de 1,7% do PIB em 2013
para déficit de 1,9% do PIB em 2015.

- No resto do mundo também esta prevalecendo
uma deterioracao nos resultados primarios: em
média, as projecoes do FMI apontam para
aumento dos déficits de 0,7% do PIB em 2013
para 2,3% em 2015.



Consideracoes

3) O cenario é completamente distinto quando
analisamos o resultado nominal, que inclui a
conta de juros.

O déficit nominal no Brasil mais que triplicou de

3,0% do PIB em 2013 para 10,3% do PIB em
2015, quase o triplo da média mundial de
3,7% do PIB.



Consideracoes

* 4) No resto do mundo, o volume de juros esta
relativamente estabilizado em um baixo patamar
(em média, um pouco acima de 1% do PIB) e a
deterioracao nos resultados nominais esta sendo
puxada pelas ja mencionadas quedas nos
resultados primarios.

—J4a no Brasil ocorre um fenbmeno muito peculiar:
a conta de juros saltou de4,7% do PIB em 2013
para 8,5% do PIB em 2015 e responde pela maior
parte da deterioracao do resultado nominal




QUESTAO !!!!

* 0 que explica a diferenca entre um nivel
mediano de endividamento liquido e a
elevada divida bruta? Como é possivel um
governo com um nivel mediano de
endividamento liquido vir a ter uma das
maiores contas de juros entre os paises do
planeta?



* O pais passou a dispor de um volume expressivo de
reservas internacionais, que alcancou um montante
superior a RS 1.400 bilhées em 2015 (ou cerca de USS
360 bilhoes) e € remunerado pelas baixissimas taxas de
juros vigentes no mercado internacional, além de cerca
de RS 500 bilhdes de créditos junto ao BNDES, que
paga ao Tesouro algo proximo a 5% ao ano.

* sua contrapartida € o aumento equivalente da divida
publica que é captada a um custo médio muito mais
alto, ao redor de 13%, e que pouco se modificou nos
ultimosanos.



Fatores nao revelados

* A estratégia de acumulac¢ao simultanea
de ativos e passivos, com grande diferencial

de rentabilidade entre eles,explica boa parte da
elevada conta de juros

* A estratégia de politica cambial, via swaps
cambiais (e cambiais reversos) explica parte
do forte crescimento recente



lo de reservas internacionais

r

Grafico 4: Operagoes do mercado aberto e
acumu
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Figura 3: - DEFICIT NOMINAL DO SETOR PUBLICO. (% DO PIB)

Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados do BCB. Nota: Inclui estimativas dos custos de oportunidade

da manutencao das reservas e dos créditos BNDES, além dos passivos junto a bancos e fundos publicos
contraidos em anos anteriores e quitados em 2015.
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Grafico 1 - Carga de juros da divida publica (sem
desvalorizagao cambial) acumulada em 12

meses - % do PIB
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Grafico 7 - Governo Central: Despesade
juros/Despesas totais (acumulado em 12 meses)
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Figura 3: - DEFICIT NOMINAL DO SETOR PUBLICO. (% DO PIB)

Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados do BCB. Nota: Inclui estimativas dos custos de oportunidade

da manutencao das reservas e dos créditos BNDES, além dos passivos junto a bancos e fundos publicos
contraidos em anos anteriores e quitados em 2015.

Resultado
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Grafico 7: Taxas de de juros reais ex-post

acumuladas em 12 meses (IPCA)
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Grafico 6 - Percentual da divida mobiliaria
federal interna com vencimento em até 12 meses
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Grafico 2: Divida Mobiliaria Federal por

indexador
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PEC 55 — LOGICA INTERNA



PEC 241 - 55

—>teto para as despesas primdrias de cada poder, que tera sua

base fixada no valor das despesas pagas no exercicio de
2016.

—Em cada exercicio seguinte, este teto sera corrigido pela

inflacdo (indice de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA) do
respectivo ano anterior, ao longo de vinte anos.

Assim, em termos reais, a despesa primaria nao cresceria,
sendo congelada no valor real de 2016 (base fixa), havendo
a possibilidade de alteracao do mecanismo de correcao dos
limites para vigorar a partir do décimo exercicio de vigéncia

da PEC, por meio de Projeto de Lei por iniciativa do
Presidente da Republica



* No que se refere aos pisos definidos na CF
para a saude e a educacao, a PEC (artigo 104)
propoe alteracao do ADCT para que, a partir
de 2017, a aplicacao minima seja calculada
pela correcao do limite minimo do ano
anterior, reajustado pelo IPCA do exercicio
anterior.



Figura 5: SIMULAGCAO DAS DESPESAS PUBLICAS SOB O NOVO REGIME FISCAL

2015-2016

Fonte: Elaboracao propria
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Figura 1 - Minimo Saude (% RCL)
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Necessidade de mudancas adicionais

. Reforma na previdéncia com impactos imediatos — o que significa mexer com quem
hoje ja contribui ha muito tempo e tinha expectativa de aposentadoria nos proximos
10 anos;

. Reforma dos Beneficios de Prestagao Continuada (BPC) - possivelmente aumentando
a idade, revendo, para baixo, o atual universo de beneficiarios e desvinculando do
salario minimo;

. Evitar novos aumentos reais do salario minimo - pois isso leva a aumento de mais de
60% dos gastos acima da inflagao;

. Redugdo do numero de familias contempladas com o Bolsa Familia - governo tem
anunciado diversas medidas nesse sentido, de se concentrar nos 5% mais pobres.

. Reforma do Abono Salarial e do Seguro Desemprego - que representam 0,9 %. do PIB
dos gastos publicos, com reducdes significativas dos beneficios e do numero de
beneficiarios;



Mudancas adicionais

. Reducao dos Subsidios Agricolas e Industriais — parte ja esta sendo reduzida, como no
caso do PSI, mas possivelmente havera redu¢ao também no agricola;

. Redugao dos Investimentos Publicos — area com maior facilidade de contracao dos
gastos e, por outro lado, area de maior efeito multiplicador do PIB;

. Reducao dos gastos de Saude e Educagao em relagao aos atuais minimos
constitucionais — essa alias, € a principal medida que demanda uma emenda
constitucional, quase todas as outras, poderiam ser feitas por alteracao legal ou
infralegal;

. Revisao de diversas leis e atos normativos de repasse a estados e municipios = como
0 repasse ao custeio dos CRAS e CREAS, o Piso de Atencao basica de Saude, o0s
procedimentos de meédia e alta complexidade, o repasse as creches do Brasil
Carinhoso, etc.

10.Reducdo das demais politicas finalisticas de todos os ministérios — a manutencao e

as politicas dos demais ministérios representam a menor parte do orcamento federal,
menos de 1,0% do PIB.

11.Fim da reposi¢ao da inflagao nos salarios dos Servidores publicos e, possivelmente,

reforma da previdéncia dos servidores, com impacto no curto prazo.



A PECS55 revoga o escalonamento previsto na
EC 86 (art. 22), mantendo o dispositivo desta
Emenda Constitucional que estabelece que,
no caso da Uniao, a aplicacao minima nao
podera ser inferior a 15,0% da RCL do
respectivo exercicio financeiro



e APEC 241 propoe a desvinculacao das despesas com saude
e educacao na CF com relacao as receitas, e seu
congelamento no valor real de 2016. Em resumo, a regra
proposta no artigo 104 é de:

e Aplicacao minima da Uniao em ASPS em 2017 =13,2% (ou
15,0%) da RCL de 2016 + correcao pelo IPCA de 2016;

e Aplicacao minima da Unido em ASPS em 2018 =13,2% (ou
15,0%) da RCL de 2016 + correcao pelo IPCA de 2016 e
2017,

e Aplicacdao minima da Unido em ASPS em 2019 = 13,2% (ou
15,0%) da RCL de 2016 + correcao pelo IPCA de 2016, 2017
e 2018, e assim por diante.



* Em especial, o Novo Regime Fiscal visa
reverter uma trajetoria historica de
crescimento real do gasto publico, o que
implica uma ruptura dos acordos politicos e
sociais relacionados com essa dinamica
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IMPACTOS SOBRE MUNICIPIOS



PEC 55 e municipios

A PEC 55 nao altera as competéncias dos
entes federativos previstas nas Constituicao

A PEC 55 nao afeta um grupo de
Transferéncias previstas na Constituicao

A PEC 55 afeta um outro grupo de
transferéncias

Os impactos da PEC se fazem também sentir
pela contencao de Gastos Primarios em geral



PEC 55 e municipios — Transferéncias nao afetadas
pela Pec

compensacao financeira pela exploracao de petrdéleo, gas natural,
minerais e uso dos recursos hidricos para fins de geracao de energia
elétrica (art. 20, § 19);

reparticao das receitas tributarias, como do Imposto de Renda e IPI
para constituicao do FPE, FPM, fundos constitucionais (FNE, FCO e
FNO), além da reparticdao da CIDE (arts. 157 a 159);

as cotas estaduais e municipais da contribuicao da arrecadacao da
contribuicao social do salario-educacao (art. 212, § 69);
transferéncias referentes ao IOF-Ouro (art. 153, § 59);

reparticao dos impostos estaduais e municipais arrecadados pelo
Simples Nacional (art. 146);

Fundo Constitucional do Distrito Federal (art. 21, caput, inciso XIV);

além das complementacoes do Fundeb (art. 60 do Ato das
Disposicdes Constitucionais Transitorias — ADCT, incisos V e VII).



PEC 55 e municipios — Transferéncias afetadas
pela Pec

Somatoério de:
(i)Jdemais transferéncias correntes da Unido,
(ii) Transferéncias de Convénios da Unido e de Suas Entidades e
(iii)Transferéncias de capital da Uniao com as
(iv) Transferéncias de capital de Convénios da Unido e de suas entidades.

Dentre essas transferéncias, destacam-se:

transferéncias de recursos do Sistema Unico de Salude (SUS) — repasses fundo a
fundo, do Fundo Nacional de Assisténcia Social (FNAS) e do Fundo Nacional do
Desenvolvimento da Educacao (FNDE) (exceto saldrio educacao, que esta
protegido);

e as transferéncias financeiras do ICMS — Desonera¢ao — Lei Complementar n2 87, de
1996 (Lei Kandir);

 astransferéncias a consorcios publicos;

* além de transferéncias de convénios da Uniao para o SUS, para programas de
educacao, de assisténcia social, de combate a fome e de saneamento basico.



Numero de municipios e populacao residente por faixa de participacao

das transferéncias NRF sobre as receitas municipais
Boletim Legislativo 57 (Paulo Springer de Freitas)

[mportancia das

N2 de municipios

Populacio (em milhdes)

transferéncias | Receitas . Receitas ; Receitas o Receitas .
NRF (faixa %) | Correntes ! Totais ‘ Correntes ‘ fotais !
a 5% Bl 8] 8 37 | 00 | 108 | 162 | 88
% a 10% 68 | 48 | 190 | 0| 68 | M6 | ST | 307
10% 2 20% W6 | 40 | M6 | S5 | 87 | 481 | %3 | 51
20% 1 30% 4 0 29 | M0 69 | 106 ° ST | 149 8l
30% a 50% 19 i 04 27 i 05 12 i W 13 i 07
Acima de 50% 0 0 02 | 0l 02 | 0
Total 947 | o4 | 1845 | 1845 |




Composicao das Receitas — Municipio
de Uberlandia - SICONFI

Evolugcao da Receita
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Receitas de Capital Receita Intra Orgamentaria s RECEITA TOTAL (sd)




Transferéncias que entram na PEC 55

Dados de Arrecadagdo Municipio de Uberlandia 2015 - RS

Arrecadacdo | Total  Transf, Transf, Afetadas | Transf  Afetadas
total Correntes pelaPEC55 | pelaPECS5-SUS

Uberlandia | 1.721.807.57541  1.721.807.575,41 | R$178.248.152,78 | 160.049.390,60

Fonte: Tribunal de Contas do Estado de Minas Gerais)



Transferéncias que entram na PEC 55

Municipio de Uberlandia: Discriminacao Transf. Afetadas pela
PEC 55 - dados 2015

Transferéncia Valor (RS)
SUS 160.049.390,60
(9,3% da arrecadacao)
PNAE 6.818.304,65
Assisténcia Social 3.601.306,61
Demais transf 7.779.150,92
(Conveénios, demais fundos, outras transf. da Unido)

Fonte: Tribunal de Contas do Estado de Minas Gerais)
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