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Novo Arcabougo Abril/2023

O texto do novo arcabougo fiscal foi apresentado ao legislativo através de um projeto de lei complementar (PLC).
Com breves distingdes frente ao que circulou na imprensa anteriormente sugere-se que o material foi sendo
divulgado gradativamente. Assim, ao longo da Analise Especial Ativa, vamos esmiucar as caracteristicas e

implicagcbdes do novo arcabougo, bem como algumas novidades que foram encontradas no PLC.

O cerne da ideia ja é sabido, uma meta de primario com bandas e a associacao das despesas as receitas, também

balizados por um piso e um teto.

Em posse da redacéao ficou mais facil entender porque os membros do executivo fizeram uma dissociagéo entre o
“desenho” e os paradmetros. No caso grande parte do texto definiu o “desenho”, conforme o paragrafo acima, ao

passo que apenas ao fim do texto os parametros efetivamente sdo encontrados.

No tocante ao “desenho”, fica sugerido no texto que o projeto de Lei de Diretrizes Orgcamentarias (PLDO) ira definir
as metas de resultado primario para os 3 anos posteriores ao tramite. Contudo, notadamente, todo ano o PLDO
podera alterar as referidas metas, sendo que apenas a variagdo da despesa primaria tera parametros definidos

para os 4 anos de governo em bases fixas.

Em outras palavras e exemplificando, o governo propds no PLC do arcabougo que as metas de resultado primario
de 2024, 2025 e 2026 sejam, respectivamente, 0,0%, 0,5% e 1,0% do PIB, com bandas de 0,25% em maddulo.
Contudo, depreende-se que esses numeros poderdo ser modificados no PLDO de 2024, redefinindo os
parametros de 2025 a 2027.

Nessa esteira, apenas em um inciso' é definido que o PLDO encaminhado no primeiro ano da legislatura
estabelecera critério para a variagado da despesa primaria. Neste caso, a proposta do executivo contida no final do
texto apresentado refere-se a possibilidade de que as despesas cresgam, em termos reais, 70% da variacao real
da receita, com convergéncia para percentual de 50% caso a banda inferior do resultado primario nao seja

superada.

Assim, supondo que a meta de -0,25% do PIB para o resultado primario de 2024 nao seja atingida, a despesa de
2025 podera crescer apenas 50% da variagdo real da receita acumulada até junho de 2024. Entretanto a PLDO de
2024 podera reajustar a meta de resultado primario para 2025 (sugerida no PLDO de 2023 em superavit de+0,5%
do PIB). Adiante, se mesmo ajustando a meta de primario para 25 o governo tornar a nao cumprir, a “punigao”
seria repetir a taxa percentual de crescimento da despesa em relagdo a variagdo da receita. Deste modo,
depreende-se que nao existem mecanismos que forcem a convergéncia das contas publicas para as metas

estabelecidas.

Y11 do art. 2°, em seu terceiro paragrafo
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De todo o expediente definido acima, temos que comecar a redefinir os termos amplamente supracitados, como,
por exemplo, despesa. O novo marco fiscal define que as despesas referidas, que ficardo sujeitas a um limite de
variacdo de 70% da receita em anos ordinarios, excluem do ja inflado teto de gastos com a PEC da transigéo,

transferéncias para o Fundeb, piso da enfermagem e outras transferéncias constitucionais da unido.

Sem deixar passar despercebido, ressaltamos que serao excluidas do teto de gastos outras despesas para chegar
a referéncia de despesa do novo arcabougo. Contudo, o teto de gastos, em 2023, adquiriu uma licenca de cerca
de R$150bi da “PEC de transicdo” e as despesas crescerdo em termos reais com novas excepcionalidades em

cima deste novo patamar de 2023.

Outro aspecto relevante que pontuaremos é redefinicdo da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF). No art. 7° o PLC
apresentado é adicionado ao paragrafo 4° da LRF os dizeres: “§ 5° O disposto no § 1° ndo se aplicara a Unido.”
Por sua vez, e de maneira mais robusta, o novo arcabouco faz alteracdes ao nono paragrafo da LRF, mas ao final

do mesmo adiciona novamente: “§ 9° O disposto no art. 9° ndo se aplica a Unido.”.

O problema é que é possivel depreender que o executivo ndo podera sofrer, nessas alineas, acusacgdes

administrativas que poderiam vir a culminar em um impeachment.

Para, além disso, o artigo 9° da LRF define que a Unido: “I — poderédo[a] promover, por ato proprio e nos
montantes necessarios, nos trinta dias subsequentes, limitacdo de empenho e movimentagao financeira, segundo
os critérios fixados pela lei de diretrizes orgamentarias”, mas “§ 2° Nao serdo objeto de limitagdo as despesas que
constituam obrigagdes constitucionais e legais da Unido inclusive aquelas destinadas ao pagamento do servigo da
divida, e as ressalvadas pela lei de diretrizes orcamentarias.” Deste modo, é possivel depreender que, ainda que
temporariamente, o governo podera limitar o empenho inclusive de grandes despesas obrigatérias com as

alteracdes da LRF.

Evidentemente que se trata de algo que pode eventualmente ser reparado, até porque nido faz muito sentido que
diversas definicbes sejam feitas em um artigo, incluindo a Unido para que, ao final do mesmo, se exclua a

aplicagdo a mesma.

Para finalizar o trecho associado ao “desenho”, no tocante aos investimentos além de ser definido um piso para os
investimentos, como ja havia circulado, é redefinido o conceito de despesa em caso de superavit. O trecho define
que, caso ocorra um superavit, os investimentos poderéo ser acrescidos em até R$25bi, corrigidos pela inflagao,
sem que isso seja considerado no parametro de resultado primario como expansao da despesa. Vale lembrar que
0s parametros poderédo ser “ajustados” a partir da PLDO em 2024 para 2025 gerando uma possibilidade mais

“factivel” de “bonificagdo” com “novos investimentos”.

Adiante, para os parametros, que ja fora exaustivamente expostos acima e na midia, apenas reforcamos que o
piso da ja majorada despesa (ap6s a PEC de transicéo) joga o esforgo tributario para a receita. Estimamos que ha
a necessidade de cerca de R$300bi nos proximos anos em receitas (R$100bi/ano se recorrentes), para que
nossas estimativas convirjam para o parametro minimo estabelecido pelo PLDO desse ano. Se a meta para 2025
em diante for revisada pode ser que haja a adequacao do dispéndio pretendido ao resultado primario, mas isso

implicara em uma dinamica de divida cada vez mais ascendente.
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No final das contas, o desenho do arcabougo n&o parece que agradara a todos como dito por membros do
executivo, visto algumas caracteristicas supracitadas, ao passo que os pardmetros sdo muito dificeis de serem
cumpridos, pelo menos ndo nas referéncias enviadas nesse texto. Com isso seguimos apostando que a dindmica
da divida nao tera perspectiva mais suave, ndo abrindo espaco para convergéncia inflacionaria e, dificultando a

pretendida redugdo da taxa Selic defendida pelo préprio executivo.



