Riscos fiscais de 2023
estao mapeados, mas
ainda falta uma solucao
para o Orcamento
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Os indicadores fiscais seguem em
perspectiva de evolugio favordvel no
curto prazo, mas é crescente a incerte-
za para o proximo ano. No or¢amen-
to de 2023, recentemente divulgado,
muitos itens importantes ficaram de
fora e a pega orgamentdria pode nio
ser o melhor guia para o desafio fiscal
do préximo ano. Na verdade, o pro-
cesso de ajustamento das contas fis-
cais no Brasil foi ajudado em tempos
recentes por uma combinagio atipica
de fatores afetando as finangas ptbli-
cas — e que ndo deve se repetir, o que
parece indicar algum grau de esgota-
mento da estratégia atual.

De qualquer forma, o saldo pri-
mério do setor publico acumulado
em 12 meses, que chegou ao recorde
negativo de -9,33% do PIB em janei-
ro de 2021, transformou-se em su-
perédvit de 2,48% em julho de 2022,
o melhor resultado desde junho de
2012. J4 a divida bruta do governo
geral (DBGG) caiu de 89% do PIB
em fevereiro de 2021 para 77,6% em
julho de 2022, voltando praticamen-
te ao nivel de marco de 2020, antes

dos gastos excepcionais relacionados
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a Covid-19. As expectativas para a
relacgio DBGG/PIB ao fim de 2022
recuaram cerca de 11 pontos percen-
tuais desde meados do ano passado,
apontando algo em torno de 79% em
dezembro.

Para 2023, entretanto, hd compli-
cagdes no cendrio das contas publi-
cas. Num levantamento meticuloso,
os economistas Manoel Pires e Brdu-
lio Borges, do FGV IBRE, dividiram
os fatores potenciais de piora fiscal no
préximo ano em quatro grupos: (1)
com impacto sobre o teto de gastos;
(2) com impacto na receita primdria;
(3) com impacto financeiro; e (4) ris-
cos fiscais.

Na primeira categoria, relativa ao
teto, eles contabilizam R$ 64 bilhoes
de crescimento do gasto em 2023
em comparagio a 2022 por conta da
expansdo do universo atendido e do
aumento para R$ 600 do beneficio
minimo do Auxilio Brasil. Um rea-
juste linear do funcionalismo publico
— que parece inevitdvel dado o con-
gelamento nominal hd 4 anos — de
10% significa outros R$ 20 bilhoes
(dos quais R$ 14,2 jd foram incluidos
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na proposta orcamentdria). R$ 45 bi-

lhées adicionais adviriam da revisao
das despesas discriciondrias, para evi-
tar paralisacio da mdquina pablica e
ampliar investimentos federais para
um nivel que interrompa a deprecia-
¢ao do capital publico. A proposta
orcamentdria para 2023 prevé R$ 99
bilhées contra R$ 136,3 bilhées para
2022. O célculo dos impactos sobre o
gasto primdrio parte da suposi¢io de
que, no acordo politico para ampliar
o gasto discriciondrio, fique acertado
que ndo haverd aumento do orca-
mento secreto em 2023.



Na segunda categoria, relativa a
receita primdria, os economistas con-
tabilizam R$ 27,4 bilhées de perda
de receita de IPI em 2023, propor-
cionalmente a 2022, por conta da de-
soneracio da incidéncia desse tributo
sobre diversos produtos. Desse total,
R$ 14 bilhées sio a perda federal, j4
que parte do imposto ¢ transferido a
estados e municipios. O reajuste da
tabela de Imposto de Renda — tam-
bém promessa de candidatos apds
longo periodo de corrosao inflacio-
ndria das faixas de rendimento de
isencio e de aliquotas crescentes — re-
presenta perda de receita em 2023 de
R$ 20 bilhées, dos quais R$ 10,2 bi-
lhoes dos cofres federais.

A redugio das aliquotas de PIS/
Cofins sobre etanol, gasolina e diesel
significa perda de receita da ordem de
R$ 52,9 bilhoes em 2023, caso venha
a ser renovada, decisio que depen-
derd naturalmente do cendrio infla-
ciondrio no final do ano e do acordo
relativo 2 aplicacio do teto de ICMS
sobre esses itens que estd em discussdo
no STE A manutencio dessa medida
foi incluida na proposta or¢amentaria
encaminhada pelo Poder Executivo
ao Congresso Nacional.

Na terceira categoria, do impacto
financeiro, o Uinico item sio as sus-
pensoes de pagamento de divida com
a Unido — apoiadas em liminares do
Supremo, que vém sendo sistematica-
mente concedidas para esse fim — por
parte dos estados que jd anunciaram
que vao fazé-lo. Nesse caso, a perda
prevista para o governo federal em
2023 é de R$ 25 bilhoes.

Finalmente, hd a quarta catego-
ria, dos riscos fiscais. O primeiro ¢é
o da normaliza¢io da arrecadagao
ligada ao petréleo, que pode ser re-
duzida em R$ 62 bilhoes em 2023,

em relacio a 2022, caso o barril re-
torne ao nivel de US$ 85 e a taxa de
cambio a 5,0 R$/US$. Em seguida,
os dois economistas mencionam os
precatérios. Supondo que o montan-
te devido em 2022 e adiado se some
aos novos precatorios de 2023, che-
ga-se a um pagamento adicional, no
préximo ano, de R$ 57,59 bilhées.
Outro risco, finalmente, ¢ de que os
estados consigam ganhar na Justica
a compensac¢do que julgam adequa-
da — maior do que a estipulada pelo
governo federal — pelas perdas com

R$ 400 bilhoes de piora
fiscal é teto e nao projegao,
explicam economistas
do IBRE, que ressaltam a
importancia de tratar com

cautela e equilibrio esse

riscoem 2023

a imposi¢ao do teto do ICMS para
combustiveis, energia, telecomuni-
cacoes e transporte publico. Nesse
caso, serio mais R$ 32 bilhoes de
piora fiscal.

No total, os dois economistas
identificaram impacto de piora no re-
sultado primdrio federal de R$ 206,2
bilhoes (2,0% do PIB), impacto nao
primdrio de piora fiscal de R$ 25 bi-
lhoes (0,2% do PIB) e riscos fiscais
de R$ 151,6 bilhées (1,5% do PIB).
A soma dos trés itens é de R$ 382,7
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bilhoes, ou 3,7% do PIB. A esses va-
lores pode-se somar a ampliacio dos
gastos financeiros com o aumento da
taxa de juros. Borges estimou que a
piora das condi¢des financeiras eleva
essa despesa em R$ 52 bilhées, o que,
somado aos outros itens, totalizaria
R$ 434 bilhées, aproximadamente
4,2% do PIB.

Isso ndo significa, naturalmente,
que haverd piora fiscal dessa magni-
tude em 2023. Trata-se, na realida-
de, de balancear riscos e de chamar
a aten¢do para a importancia de se
ter cuidado e equilibrio ao tratar esse
tema no préximo ano. Pires e Borges
preferem focar na piora projetada do
resultado primdrio federal, equivalen-
te a 2% do PIB.

Ao encaminhar o PLOA 2023, o
governo incorporou alguns dos itens
elencados acima, o que reduziu a
incerteza e, por outro lado, dimen-
sionou o tamanho do problema.
Com esses ajustes, a pega or¢amen-
tdria prevé um déficit primdrio do
governo federal de R$ 63,7 bilhoes
(0,62% do PIB), contra superdvit
de 1,27% do PIB, acumulado nos
ultimos 12 meses. Mas Pires esti-
mou que oS itens com impacto pri-
mdrio efetivamente incluidos pelo
governo no or¢amento totalizaram
R$ 81,1 bilhoes, restando de fora,
entre outros, a manuten¢io do rea-
juste para R$ 600 do Auxilio Brasil,
o reajuste da tabela do Imposto de
Renda e a normalizagio das despe-
sas discriciondrias, que juntos tota-
lizam R$ 125 bilhoes, equivalentes
a 1,2% do PIB. Assim, é importan-
te focar nas estratégias que precisam
ser desenvolvidas para equacionar o
problema em um contexto no qual
a perspectiva ¢ de uma piora fiscal

bastante significativa.
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Segundo Nelson Barbosa, pes-
quisador do FGV IBRE, o ajuste
fiscal realizado nos dltimos anos é
insustentdvel, j4 que foi baseado em
significativa parte no congelamento
nominal — e, portanto, redu¢io real —
dos saldrios do funcionalismo e numa
compressdo das despesas discriciond-
rias que ameaga o funcionamento da
mdquina publica e causa depreciacio
do capital publico.

Agora, avalia Barbosa, hd também
o desajuste mais de curto prazo, com
um or¢amento para 2023 no qual as
despesas adicionais e as desoneracoes
tornam impossivel cumprir as regras
do atual arcabouco fiscal.

Assim, a prioridade ndmero
um de qualquer governo em 2023
¢ resolver esse problema de curto
prazo, representado por piora con-
tratada do resultado primdrio de
2% do PIB, com risco adicional de
mais 2,2% do PIB de piora fiscal,
de acordo com os cdlculos de Pires
e Borges. Uma saida, avalia Barbo-
sa, é a de dar um waiver (licenga
para nio cumprimento de regras)
ao governo em 2023 — o que tam-
bém pode ser chamado de “espago
fiscal adicional” — enquanto se dis-
cute novo arcabougo para ancorar
as expectativas e garantir trajetdria
sustentdvel da relagao divida/PIB a
partir de 2024. O economista avalia
que essa saida é preferivel a tentar
preencher a lacuna fiscal com recei-
tas de privatiza¢ao, o que, na sua
visdo, seria reduzir o patrimdnio
publico sem solucionar o problema
nem de curto nem de longo prazo.

Pires, por sua vez, apresenta ani-
lise de recente proposta saida do
Ministério da Economia, ainda em
cardter informal, de estipular um in-

tervalo de confianga para a relacio
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divida/PIB, dentro do qual se pode-
ria aumentar o gasto. Pires nota que
a divida publica registra virias ope-
racoes de politica econémica, como
fiscal, monetdria e cambial. Para se
enquadrar num limite desse tipo, o
governo pode lancar mio de medi-
das de impacto limitado no tempo,
como privatizagdo; ou mesmo ser in-
centivado a distorcer o propdsito de
outras politicas — a depender do con-
ceito de divida —, adotando medidas
de impacto contibil como venda de

reservas internacionais.

Para Nelson Barbosa, o
ajuste fiscal dos ultimos
anos ¢ insustentavel, ja que
¢ baseado no congelamento
nominal de saldrios e
compressao de despesas

discricionarias

Uma estratégia desse tipo, na visao
de Pires, reflete preferéncias do atual
governo, em particular pela privatiza-
a0, e poderia, caso empregada na ten-
tativa de reduzir o risco fiscal percebido
NO Curto prazo, aUmentar o espago para
novos gastos. Mas o economista aponta
que, justamente pelo cardter ndo per-
manente ou contdbil desse conjunto de
medidas, é bem possivel que no resol-
va o problema fiscal estrutural, ao custo
— como também indicou Barbosa — de

alienar capital pablico.
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Na verdade, como lembra Pires,
o préprio Bolsonaro ganhou um
waiver de regras fiscais em 2022,
quando se somam mudangas do
teto de gasto, como a periodicidade
do indexador; o adiamento do paga-
mento de precatdrios; e a exclusio
dos novos gastos do Auxilio Brasil
do teto. Segundo seus cdlculos, o
“espago fiscal adicional” de Bolso-
naro em 2022 soma R$ 155,41 bi-
lhées, compostos pela Emenda dos
Precatérios (EC 114/2021), com
R$ 114,16 bilhoes, ¢ a Emenda
dos Auxilios (EC 123/2022), com
R$ 41,25 bilhoes. A Emenda dos
Precatérios, na realidade, contém
tanto a questdo dos precatdrios em
si (R$ 44,6 bilhoes de espaco fiscal)
como a mudanga da indexacio do
teto (R$ 69,56 bilhoes).

Assim, levando em conta o total
que continua excluido do orgamen-
t0 2023, de R$ 125 bilhées, segundo
as projecoes de Pires e Borges, tem-
se um ndmero que N0 estd muito
longe do waiver fiscal que Bolsonaro
obteve em 2022. A diferenca estd no
fato de que o governo atual conse-
guiu o waiver apresentando melhora
de resultado fiscal, o que serviu para
acalmar o mercado, diferentemen-
te do que deve ocorrer no préximo
ano. Caberd ao préximo (ou préxi-
ma) presidente a delicada tarefa de
indicar uma abordagem realista e

responsdvel para lidar com o risco

fiscal de 2023.

O texto é resultado de reflexdes apresentadas
em reunido por pesquisadores do IBRE. Dada a
pluralidade de visdes expostas, o documento
traduz minhas percepcoes sobre o tema. Dessa
feita, pode ndo representar a opiniao de parte,
ou da maioria, dos que contribuiram para a
confeccdo deste artigo.



