IMPOSTO INFLACIONARIO E ANSEIOS ELEITORAIS

A consolida¢cao das maiores arrecadagbes da histéria do Brasil deixa a sensac¢ao de que nada
mudou: o desejo pelo poder sobrepassa a capacidade do or¢amento brasileiro.

No acumulado de janeiro a setembro, as receitas do Governo Central chegaram a R$ 1,4
trilhdo, maior valor real para o periodo iniciado em 1995. Apesar do pais continuar convivendo
com um déficit primario, que configura o oitavo ano consecutivo em que o governo gasta mais do
que arrecada, esses bons numeros da arrecadagao, juntamente com a queda das despesas do
governo, especialmente aquelas voltadas para a mitigacdo dos efeitos econémicos e sociais da
pandemia, trouxeram alivio sobre o resultado primario do Governo Central e Setor Publico
Consolidado durante esse ano.

No entanto, o ambiente de “paz fiscal” durou até o inicio das discussdes sobre o orgamento
de 2022. Pagamentos de sentencas judiciais em niveis nunca vistos e a piora do quadro social,
pressionaram o governo a encontrar espago no or¢camento de 2022 para acomodar todas as
demandas. Em uma clara demonstracido de que os anseios politicos sobressaem a capacidade de
pagamento do Estado, o governo anunciou a possibilidade de rompimento do Teto de Gastos,
principal regra fiscal brasileira e a responsavel por ancorar as expectativas sobre o crescimento
das despesas publicas e evitar que o pais entrasse em uma situagao de dominancia fiscal. Como
era esperado, o mercado nao reagiu bem, o cambio passou a se desvalorizar e o Banco Central,
na tentativa de acomodar as expectativas de mercado, passou a aumentar a intensidade do
aperto monetario.

Para 2022, as nossas projecdes indicam a piora do quadro fiscal, como consequéncia das
inumeras demandas de gasto publico pela ampliagdo do espaco de despesas, bem como sobre as
perspectivas de juros, inflagdo e cambio altos. Dessa forma, acreditamos que o Setor Publico
Consolidado apresentara um déficit primario de 2,5% do PIB no fechamento de 2022. A divida
publica deve continuar se expandindo, com a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) chegando a
85,1% do PIB e a Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) a 63% do PIB no préximo ano.

Com relagao ao Rio Grande do Sul, o ano de 2021 foi marcado pela recuperacdo das
contas publicas do Estado. Assim como em nivel nacional, a arrecadagao, personificada no ICMS,
alcangou niveis historicos, tanto pela retomada da atividade e inflagdo em alta, como também
sobre os efeitos dos bons numeros que vieram do campo gaucho. O ano também foi marcado por
importantes privatizagdes, como a da CEEE e a da Sulgas e principalmente, pelas discussdes
acerca das etapas da adesdo do Estado ao Regime de Recuperacao Fiscal (RRF). No ultimo dia
do més de novembro, a Assembleia Legislativa do Estado aprovou o projeto de lei que estabelece
o Teto de Gastos do Estado, uma das etapas exigidas para adesdo ao RRF. Vale ressaltar que
essa € a unica medida que possibilitara o Estado a manter a sustentabilidade dos resultados
fiscais a longo prazo, permitindo a retomada gradual do pagamento da divida com Unido, bem
como o retorno de fontes de financiamento para o Estado.

overno Central

O comportamento do resultado primario do Governo Central deixa nitida a recuperagao
das contas publicas apdés o ano pandémico. No acumulado até setembro, o Governo Central foi
deficitario em R$ 83,5 bilhdes, apresentando melhora quanto ao mesmo periodo de 2020 quando
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o déficit atingiu R$ 754,2 bilhdes. O rombo, até esse momento de 2021, foi apenas 1,3% maior do
que o ocorrido em 2019 (R$ 84,4 bilhdes), ano sem atipicidades. Diante dos nimeros lapidados, a
perspectiva é que o ano de 2021 finde com resultado primario deficitario em torno de R$ 112
bilhées, um pouco maior do que ocorreu em 2019 (Grafico 7.1). Note que o resultado primario do
Governo Central é a diferenca entre a receita liquida (somatério de todas as receitas tributarias
deduzidos os valores transferidos para estados e municipios) e a despesa primaria total'®.

O Grafico 7.2 ilustra as razbes desse cenario de recuperagao fiscal: até o més de
setembro, enquanto a receita liquida expandiu 26% em termos reais, as despesas primarias
declinaram 25,8%. Importante observar que a Receita Liquida, ao longo da série histérica iniciada
em 1997, nunca havia atingido patamares tdo altos nos primeiros nove meses do ano. No
acumulado do ano até setembro chegou a R$ 1,16 trilhdo, frente aos R$ 918 bilhdes de 2020 e R$
1,07 trilhdo de 2019. A despesa primaria melhorou consideravelmente em relagdo a 2020, no
entanto, € a maior da série historica se desconsiderarmos o ano atipico. Até setembro, o valor da
despesa primaria chegou a R$ 1,24 trilhdo, enquanto para o mesmo periodo de 2019 e 2020 esse
valor foi de R$ 1,15 e R$ 1,67 trilhdo, respectivamente.

Grafico 7.1. Resultado Primario do Grafico 7.2. Evolugao da Despesa Primaria e
Governo Central Receita Liquida
(Em R$ bilhdes constantes | IPCA set/21) (Acumulado de jan/set | Em R$ trilhdes constantes | IPCA
set/21)
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Fonte: STN. Elaboragao: FIERGS/UEE. Fonte: STN. Elaboragdo: FIERGS/UEE.

*Acumulado até setembro.

No ambito da receita, 0 aumento decorreu da melhora da atividade econémica que elevou
o PIB real (a produgao industrial aumentou em 7,5% entre janeiro e setembro de 2021 frente ao
mesmo periodo do ano passado, nessa mesma base, as vendas de comércio varejista elevaram-
se em 3,8% e vendas de servicos em 11,4%), da desvalorizacao do real frente ao ddlar, que fez
com que os pregos dos produtos importados se elevassem e, pelos inumeros gargalos do lado da
oferta que ascenderam o processo inflacionario no pais. A soma desses fatores impulsionou a
arrecadacao em niveis nunca vistos até aqui.

Entre os componentes da receita, o maior impacto se deu pelo aumento em 28,6% das
Receitas Administradas pela Receita Federal, influenciados pelo: (i) Imposto de Renda (R$ 386,6

0 Para analise das contas do Governo Central, utilizam-se as informagées divulgadas pela STN, cuja metodologia considerada para os
resultados é a “acima da linha”, que apura a diferenga entre as receitas e as despesas, isto &, considera a diferenga entre os fluxos de
receitas e despesas em um dado periodo para calcular o resultado primario. No caso da analise das contas do Setor Publico
Consolidado, utilizam-se as informagdes divulgadas pelo BCB, que adota a metodologia “abaixo da linha”. Nesta, o resultado primario é
apurado por meio das mudancgas no estoque da divida liquida, incluindo fontes de financiamento internas e externas. Dessa maneira,
os resultados apontados pela STN nos permitem analisar as causas dos desequilibrios das contas do Governo Central, enquanto as
informagdes apuradas pelo BCB nos permitem observar como o Governo financiou seu déficit.
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bilhdes, +27,1%), resultado decorre da conjugacdo dos seguintes fatores: recolhimentos
extraordinarios (as empresas registraram lucros maiores do que o catalogado e tiveram que arcar
com a diferenga), postergacao do pagamento dos ajustes anuais do Imposto de Renda em 2020 e
melhora no volume de contratagdes frente a 2020; (ii) COFINS (R$ 206,4 bilhdes, +25,6%): devido
a melhora da atividade e, principalmente, da prorrogacéo do prazo do recolhimento’! em razdo da
pandemia, de maio e junho de 2020 para outubro e novembro do mesmo ano; (iii) IOF (R$ 34,6
bilhdes, +74,9%): em decorréncia da restauragéo da tributagcdo de operacgdes de crédito a partir de
janeiro de 2021, cuja aliquota ficou reduzida a zero entre abril e setembro de 2020, além do
movimento de retomada que impulsionou a procura por crédito no mercado.

Pelo lado das despesas, o ano de 2021 foi marcado pela retirada gradual dos programas
de combate a pandemia que beneficiaram, ao longo de 2020, pessoas fisicas, juridicas e entes da
federagdo. Os gastos com a COVID-19 até o més de setembro representaram R$ 99,8 bilhdes do
orcamento (utilizando o critério de valor pago), uma redugédo de 79,6% com relagdo ao mesmo
periodo do ano passado. O resultado disso foi a queda nas despesas primarias, principalmente,
em decorréncia da redugao de 74,2% dos créditos extraordinarios, fonte de gasto publico com a
pandemia. No acumulado do ano até setembro, os créditos extraordinarios totalizaram R$ 98,4
bilhdes, em 2020 esse valor foi de R$ 381,3 bilhdes.

De forma generalizada, todos os programas de combate a COVID -19 sofreram reducdes:
o Auxilio Emergencial passou de R$ 263,7 bilhdes no acumulado de janeiro a setembro de 2020
para R$ 53,7 bilhdes no mesmo periodo de 2021 (reducdo de 79,6%), o Beneficio Emergencial de
Preservacdo do Emprego e Renda saiu de R$ 28,6 bilhdes para R$ 7,9 bilhdes no acumulado dos
nove primeiros meses de 2020 e 2021, respectivamente. Com relagdo ao Apoio Financeiro a
Estados e Municipios, ele se encerrou em dezembro de 2020, e liberou um total de R$ 82,7
bilhdes aos cofres publicos.

As principais despesas primarias que tiveram aumentos em 2021 em relagdo a 2020,
foram os gastos com o Bolsa Familia, que passaram de R$ 11,9 bilhdes no acumulado de janeiro
a setembro do ano da pandemia para aproximadamente R$ 15,4 bilhdes em 2021. Esse aumento
se deve pela redugio do Auxilio Emergencial e do nimero de pessoas receptoras. Vale lembrar
que o Auxilio Emergencial substituiu o Bolsa Familia sempre que fosse mais vantajoso para o
beneficiario. Também se destacam os gastos com compra de vacinas, que aumentou 914,3%
entre os dois Ultimos anos (de R$ 1,4 bi no acumulado entre jan/set de 2020 para R$ 14,2 bi no
mesmo periodo de 2021).

Deve-se ter em mente que todas as melhorias fiscais demonstradas até aqui, ndo refletem
ganhos estruturais. Os escudos de protecdo a populacdo e as empresas executadas pelo
Governo Federal durante a pandemia, nao foram medidas que proporcionaram estimulos a longo
prazo, no sentido de que nao foram capazes de ampliar a capacidade produtiva de maneira
sustentada, apesar de terem sido importantes no curto prazo para manutengdo da saude das
empresas e da demanda das familias. Os efeitos da melhora da arrecadagao sobre a saude fiscal
também nao devem perpetuar por muito mais tempo. Estudos do Instituto Fiscal Independente
mostram que a elasticidade da receita em relacdo ao PIB'2 é superior a 1,5 no curto prazo e no
longo prazo 0,9. Esses resultados sugerem que, muito embora as elevagcbes da arrecadacéo
ocorridas foram extraordinarias, a resposta da arrecadacao, pela variagdo do PIB, tende a retornar
para patamares moderados no longo prazo. Em outras palavras, a cada 1% de crescimento do
PIB, a arrecadagao tende a crescer menos do que 1%, quando considerado os prazos mais
longos.

" Portaria n° 139, de 3 de abril de 2020.
12 Elasticidade da arrecadagéo frente ao PIB nada mais é do que a resposta da receita publica a um aumento de 1% no PIB.
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Portanto, a euforia nas contas publicas observadas no ano que se finda ndo deve ser
justificativa para membros do Executivo e Legislativo proporem aumentos permanentes nos
gastos publicos, bem como redugéo da carga tributaria. A agenda de reformas estruturantes bem
como da consolidacdo fiscal € o Unico caminho que proporcionardo taxas de crescimento
sustentadas e é por essa via que o Brasil precisa trilhar nos proximos anos.

Tabela 7.1. Resultado Primario do Governo Central
(Acumulado de jan-set | Em bilhées de R$ constantes | IPCA set/21)

Discriminagso 2020 2021 Va'(';‘);“
RECEITATOTAL 1.126,6 1.418,2 25,9
Receitas administradas pela RFB 696,9 896,0 28,6
Imposto de Importagéo 35,1 47,3 34,6
IPI 41,5 54,1 30,4
Imposto de Renda 304,0 386,6 271
IOF 19,8 34,6 74,9
COFINS 164,3 206,4 25,6
PIS/PASEP 46,7 57,5 23,1
CSLL 63,9 87,4 36,8
CIDE Combustiveis 1,9 1,2 -33,0
Outras 19,6 20,8 6,4
Arrecadacao Liquida para o RGPS 296,3 3311 11,8
Receitas nao Administradas pela RFB 133,6 191,1 431
TRANSFERENCIAS AOS ESTADOS E MUNICIPIOS 208,1 261,1 25,4
RECEITALIQUIDA 918,4 1.157,1 26,0
DESPESATOTAL 1.672,7 1.240,6 -25,8
Despesas Obrigatérias 1.108,5 963,6 -13,1
Beneficios Previdenciarios 566,8 564,1 -0,5
Pessoal e Encargos Sociais 259,7 2494 -3,9
Outras Despesas Obrigatorias 282,08 150,09 -46,8
Abono e Seguro Desemprego 53,5 38,8 -27,5
Apoio Financeiro a Estados e Municipios 82,7 - -100,0
Beneficios de Prestagao Continuada da LOAS/RMV 52,2 52,7 0,8
Subsidios, Subvengbes e Proagro 32,0 53 -83,4
Demais 61,6 53,3 -13,5
Despesas Obrigatérias com Controle de Fluxo 103,0 105,2 21
Bolsa Familia 11,9 15,4 29,7
Demais 91,1 89,8 -1,5
Despesas Discricionarias 79,8 73,4 -8,0
Créditos Extraordinarios 381,3 98,4 -74,2
Auxilio Emergencial 263,7 53,7 -79,6
Beneficio Emergencial de Preservacdo do Emprego e da Renda 28,6 7.9 -72,4
Concessao de Finanaciamento para Pagamaneto de Folha Salarial 18,9 - -100,0
Aquisigdes de vacinas 1,4 14,2 914,3
Ampliagao do Bolsa Familia 0,4 -
Demais 68,3 22,6 -66,9
RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL -754,2 -83,5 -88,9
RESULTADO RGPS -270,5 -232,9 -13,9

Fonte: STN. Elaboragao: FIERGS/UEE.
Obs.: Gastos com a COVID foram apuradas pelo critério "valor pago".

Setor Publico Consolidado

No acumulado de janeiro a setembro de 2021, ocorreu superavit primario do Setor Publico
Consolidado no valor de R$ 16,1 bilhdes (+0,3% do PIB), primeiro resultado positivo apds sete
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anos consecutivos com déficits nesse periodo'. A titulo de comparagdo, no mesmo periodo de
2019 e 2020, o resultado primario foi deficitario no valor de R$ 47,7 bilhées (-0,9% do PIB) e R$
708,1 bilhdes (-13,0% do PIB), respectivamente. Ou seja, em relagcdo ao mesmo periodo do ano
passado, houve uma redugao real de 102,3%.

Esse resultado animador ¢é fruto de dois movimentos, o primeiro diz respeito a reducao do
déficit do Governo Central, que passou de R$ 753,7 bilhdes (-13,8% do PIB) no acumulado de
janeiro a setembro de 2020, para R$ 83,4 bilhdes (-1,3% do PIB) no mesmo periodo de 2021. A
retomada da economia apds o periodo pandémico, fez com que essa rubrica apresentasse
recuperacao em forma de “V”. No Grafico 7.3 esta descrito os resultados primarios acumulados
em 12 meses como percentual do PIB. Até dezembro de 2020 o déficit do Governo Central
chegou a 10% do PIB, enquanto em setembro de 2021 esse valor foi de 1,8%. No ano corrente, o
resultado superavitario do Governo Federal sem INSS no valor de R$ 150,1 bilhdes (ante um
déficit de R$ 482,7 bilhdes em 2020) foi fundamental para compensar o déficit do INSS no
montante de R$ 232,9 bilhdes.

O segundo movimento foi o de expanséo do superavit dos governos regionais, de R$ 41,2
bilhdes (+0,8% do PIB) para R$ 95,0 bilhdes (+1,5% do PIB), ou seja, um crescimento real de
130,7%. Vale mencionar que em 2020 os Estados foram favorecidos pelo Auxilio Emergencial a
Estados e Municipios, que permitiu a manutencado das receitas dos entes subnacionais em
patamares maiores do que em 2019. Dessa maneira, mesmo que os Estados ndo tenham sofrido
oscilagbes significativas em seus caixas em meio a pandemia, conseguiram elevar seus
superavits primarios de R$ 41,2 bilhdes em 2020 para, aproximadamente, R$ 95,0 bilhdes em
2021, ou seja, crescimento real de 130,6%. Toda essa expansdo é resultado da melhora da
arrecadacéo nos Estados, devido ao crescimento da atividade econdmica pds pandemia, bem
como do movimento inflacionario.

Grafico 7.3. Resultados Primarios do Setor

Publico Consolidado
(Acumulados em 12 meses | Em % do PIB)

Tabela 7.2. Resultado Primario do Setor

Publico Consolidado
(Acumulado jan-set | Em R$ bilhdes constantes | IPCA

set/21)
5,0 - 3.0
| 20 2021
Governo Central -753,7 -83,4
Federal -753,2 -82,9
Federal s/ INSS -482,7 150,1
INSS -270,5 -232,9
Banco Central 0,5 0,5 .0 Governo Central
Governos Regionais 41,2 95,0 ——=Governos Regionais
Estatais 4,4 4,5 10,0 J =—Estatais 10,0
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragéo: FIERGS/UEE. Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragédo: FIERGS/UEE.

No acumulado em 12 meses, o déficit primario do Setor Publico Consolidado vinha

reduzindo-se desde 2016 (Grafico 7.4), alcangando o seu menor patamar (-0,8% do PIB) em
2019, resultado da Reforma da Previdéncia e de medidas de austeridade fiscal, que

8 O Setor Publico Consolidado representa o setor publico ndo financeiro do pais, sendo a jungéo do Governo Federal (com INSS),
Governos Regionais, Empresas estatais regionais e federais (exceto Eletrobras e Petrobras) e o Banco Central.
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proporcionaram um ambiente de baixo risco fiscal, queda nos juros e expectativas de inflacdo
ancoradas. Porém, devido a pandemia de COVID-19 e a consequente decretagcdo do estado de
calamidade publica no ano de 2020, o Governo Federal foi obrigado a realizar um notério esforgo
fiscal para atenuar os efeitos negativos sobre a renda e o emprego das familias. Nesse cenario, o
Setor Publico Consolidado fechou o ano de 2020 com um déficit primario de 9,4% do PIB (R$
702,9 bilhdes), o maior da série historica.

Com a volta da mobilidade e o aquecimento da demanda, o ano de 2021 foi marcado pelo
crescimento da atividade em muitos setores, se destacando a industria e o0s servigos.
Consequentemente, o PIB brasileiro enfrentou boas elevag¢des ao longo do ano, o que resultou em
aumentos sucessivos na arrecadacdo. Em setembro de 2021, o déficit acumulado em 12 meses
foi de 0,6% do PIB (R$ 52,9 bilhdes) e a tendéncia é que ele continue em patamares baixos e
feche dezembro cumprindo a meta de resultado primario do Setor Publico Consolidado
estabelecido pela Lei Orgamentaria Anual (LOA) no valor deficitario de 3,21% do PIB (R$ 250,9
bilhdes).

O pagamento de juros da divida atingiu R$ 351,8 bilhdes (-4,2% do PIB) no acumulado em
12 meses até setembro, cifra 2,2% maior, em termos reais, do que o gasto no mesmo periodo de
2020. Esse cenario é explicado pelo aumento da inflagdo durante o ano, que obrigou o Banco
Central a iniciar um ciclo de aperto monetario. No Grafico 7.4 é possivel notar que esse aumento
nos juros nominais interrompeu a trajetéria de queda que vinha ocorrendo desde 2016, como
consequéncia da promulgagédo da EC 95/2016 do Teto de Gastos e os sucessivos cortes na Selic
entre 2016-2018 e durante 2020.

Dessa forma, o bom desempenho do resultado primario do setor publico compensou
parcialmente a expansdo do pagamento da rolagem da divida. Como consequéncia, o resultado
nominal, que é caracterizado pela soma do resultado primario mais a despesa com juros, fechou o
terceiro trimestre do ano em patamares deficitarios no valor de R$ 404,7 bilhdes (-4,8% do PIB) no
acumulado em 12 meses, configurando uma melhora de 63,0% em relacdo ao mesmo periodo do
ano passado. Note que, no caso de uma piora das perspectivas para a economia brasileira, dado
que 2022 é um ano eleitoral e que, até o momento, ainda existem inumeras questbes sobre o
orgcamento do ano que vem que ainda nao foram resolvidas, os juros, totalmente contaminados
pelo risco fiscal, subirdo ainda mais e o resultado nominal entrara em trajetéria ainda mais
deficitaria.

Grafico 7.4. Resultados Fiscais do Setor Publico Consolidado
(Acumulados em 12 meses | Em % do PIB)
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragéo: FIERGS/UEE.
*Acumulado até setembro.
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ivida Publica

O Grafico 7.5 mostra a trajetéria das duas principais medidas de endividamento publico: a
Divida Bruta do Governo Geral' (DBGG) e a Divida Liquida do Setor Publico (DLSP). Elas se
diferenciam, de modo geral, por duas caracteristicas: enquanto os ativos do setor publico sédo
considerados na DBGG, eles ndao entram no computo da DLSP; e, de forma contraria, as contas
do Banco Central sdo consideradas na DLSP, mas nao na DBGG. Por tais motivos, a grande
diferenca entre o nivel desses indicadores se da pelas reservas internacionais.

A razéo divida/PIB evolui ao longo do tempo conforme o comportamento de quatro fatores:
resultado primario, juros, inflacdo e crescimento econémico. A depender da magnitude desses
fatores, a razdo pode ser maior ou menor. Durante todo o decorrer de 2021, vimos o PIB nominal
(denominador) apresentar movimento de alta, tanto pela recuperagao dos setores produtivos,
quanto pela elevagao da inflagdo. O montante da divida (numerador), por outro lado, apresentou
queda em relagao a 2020, tanto pela arrecadagao, quanto pelo resultado primario deficitario em
menor magnitude. O resultado disso tudo ja é bem conhecido: quedas sucessivas no
endividamento publico ao decorrer do ano.

Em setembro de 2021, a DLSP alcancou 58,5% do PIB, equivalente a R$ 4,9 trilhdes de
reais, uma reducgao de 0,8 p.p. do PIB em relacdo ao més anterior. Em comparacgao a setembro de
2020, a reducéao do nivel da divida foi de 1,6 p.p. do PIB. A queda significativa da DLSP no ano se
deve, predominantemente, ao superavit primario acumulado no periodo como consequéncia dos
recordes na arrecadacao (-0,2 p.p.), € aos efeitos da inflacdo e expansao das atividades sobre o
PIB nominal (-6,9% p.p.). Por outro lado, os juros nominais incorporados na divida (+3,5 p.p.)
foram os principais responsaveis pela elevacéo da razdo DLSP/PIB.

Grafico 7.5. Divida Publica
(Em % do PIB)
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragédo: FIERGS/UEE.

A trajetéria da DBGG, apdés um ano de grandes emissodes liquidas da divida, necessarias
para financiar os gastos com a crise, as quais a fez encerrar 2020 em patamar histérico de 88,8%
do PIB, apresentou sinais de melhoras no decorrer de 2021. A DBGG atingiu 83,0% do PIB em
setembro deste ano, o equivalente a R$ 6,9 trilhdes e um aumento de 0,3 p.p. em relagdo ao més
de agosto. No ano, ainda podemos verificar uma reducao de 5,9 p.p. na relagdo DBGG/PIB em
decorréncia da queda das emissdes liquidas de divida (-0,4 p.p.), relacionadas ao arrefecimento

4 O Governo Geral é composto do Governo Federal (com INSS) e dos Governos Regionais.
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da pandemia, bem como do impacto da variagado do PIB nominal (-9,7 p.p.). Todavia, o movimento
contrario foi impulsionado pelos juros nominais (+4,0 p.p.) e pelos ajustes devido a desvalorizacao
cambial acumulada (+0,3 p.p.).

Todo esse cenario benigno pode estar com seus dias contados. Com a persisténcia da
inflacdo, o Banco Central foi obrigado a elevar a Selic. Em trés reunides consecutivas (abril, junho
e julho) realizou passos de 0,75 p.p., entre agosto e setembro aumentou para 1,0 p.p. e, nas
ultimas duas reunides do ano (outubro e dezembro) decidiu elevar em 1,5 p.p.. Em dezembro a
Selic chegou a 9,25% e a perspectiva € que ela termine o ciclo em dois digitos. Combinado a isso,
uma série de riscos fiscais passaram a assolar o Brasil a partir das discussdes do orgamento para
2022 em meados de agosto, e o0 mercado passou a nao reagir bem, elevando o prémio exigido
para aquisicao de titulos publicos.

A comparacgao da estrutura a termo da taxa de juros real, que mostra a relagao entre a taxa
de juros corrente para cada um dos prazos da divida, € uma boa forma de verificar o crescimento
da despesa com juros e a provavel retomada de alta da razao divida/PIB que esta por vir. Em
meados de janeiro, quando o Brasil passava pela segunda onda da pandemia, os juros de vértices
mais curtos passaram a refletir a recessdo e os baixos valores da Selic, enquanto as taxas de
juros de longo prazo se encontravam em patamares mais altos (3,37% para titulos com maturagao
de 10 anos). A partir de agosto, com o “meteoro” de precatérios e todo o desenrolar da PEC n° 23,
que serao retratadas na proxima secdo, um ambiente de incerteza sobre o rompimento das
principais regras fiscais comegou a pairar no pais. A consequéncia disso foi a elevagao de 0,81
p.p. da taxa de 10 anos, que passou de 4,67% em agosto para 5,48% em setembro, exprimindo a
demanda dos investidores por um maior prémio para carregar titulos com vencimentos mais
longos. As taxas de curto prazo também apresentaram movimentos de elevagdo, saindo de -
0,11% em marco para 5,20% em outubro, resultado dos sucessivos aumentos de alta da Selic.

Outra forma de analisar esse processo € pela taxa de juros implicita na DBGG, que nada
mais é do que a razao entre o pagamento de juros e o estoque da divida. A taxa esta em trajetéria
de alta desde marco, apds ter atingido seu menor patamar (5,7%) em fevereiro quando a Selic
estava em 2%. Em julho chegou a 6,3% (Selic em 4,25%) e fechou o més de setembro em 6,8%,
quando a Selic atingiu 6,25%. Note que esse valor sera ainda maior nos proximos meses, uma
vez que o Banco Central ainda ndo computou o efeito do aumento da Selic de outubro sobre a
divida publica. Dessa forma, é esperado que haja um aumento ainda mais forte na tendéncia de
alta da DBGG/PIB, algo que comegamos a observar no més de setembro.

Grafico 7.6. Taxa de Juros Implicita na DBGG  Grafico 7.7. Estrutura a Termo da Taxa de
(Em % acumulada em 12 meses) Juros Reais
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Apesar da dinamica de curto prazo da DLSP e DBGG terem apresentado melhoras ao
decorrer de 2021, podem iniciar sua trajetéria de reversdo. Nossa perspectiva para 2021 € que
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ambas medidas de endividamento fiquem abaixo dos patamares de 2020, porém, em niveis
superiores ao de 2019, atingindo 61,4% do PIB e 81,33% do PIB, respectivamente.

erspectivas para 2022: Teto dos Gastos e o Orcamento

O ano de 2021 foi marcado por incertezas quanto ao orgamento de 2022, principalmente
com relagdo ao espaco fiscal, magnitude da despesa primaria e o conjunto de normas que
direcionam o arcabouco publico. O impasse iniciou ainda no més de julho, quando o Ministério da
Economia anunciou um crescimento atipico das despesas com precatorios e requisicbes de
pequeno valor (RPV). A titulo de conhecimento, precatérios sdo débitos do governo vindos de
acgdes judiciais transitadas em julgado. Segundo o Ministério, o valor dessas despesas para 2022
seriam de R$ 89,1 bilhdes, crescimento de 60,2% frente ao valor autorizado para 2021 (R$ 55,6
bilhdes).

O crescimento do volume de sentencgas judiciais decorreu, principalmente, das demandas
do antigo FUNDEF (Fundo de Manutencdo e Desenvolvimento do Ensino Fundamental e de
Valorizagao do Magistério), tendo como beneficiarios alguns entes da federacao. Cerca de 48,2%
do excedente de precatérios para 2022 (R$ 16,6 bilhdes) eram valores do fundo da educacao
devidos aos estados da Bahia, Ceara, Pernambuco e Amazonas. Outra parte era consequéncia
da mudanca do indexador utilizado para a correcdo monetaria dos precatorios, que passou da TR
(Taxa Referencial) para o IPCA-E.

O surgimento dessa despesa de carater obrigatorio e, portanto, sujeita ao Teto de Gastos,
colocou em xeque o ambiente harménico sobre o cumprimento da principal regra fiscal brasileira.
Até junho de 2021, o IPCA acumulado em 12 meses alcangou 8,35%, o0 que provocou um
aumento de R$ 124,1 bilhdes no limite constitucional de 2021, reajuste muito superior aos de
2019, 2020 e 2021, que foram de 4,4%, 3,4% e 2,1%, respectivamente. Enquanto o Teto de
Gastos é indexado pelo IPCA acumulado em 12 meses até junho, 55% das despesas primarias
sujeitas ao Teto sao atreladas pelo INPC do fim do ano. Naquele momento, nossa expectativa era
de que o INPC acumulado em 12 meses até dezembro atingisse um patamar de 6,52%, o qual
favorecia o espaco fiscal para o ano precedente’s.

Ao passar dos meses o cenario mudou drasticamente. A partir do oitavo més do ano, a
inflacdo se mostrou ainda mais resiliente. No més de outubro, nossa expectativa era de que o
INPC atingisse 10,25% em dezembro, o que tornava o espaco fiscal ainda mais comprimido.
Somado a essa questdo, dois fatores entraram em pauta na ala politica: o pagamento dos
precatorios e o fim do Auxilio Emergencial (AE). Devido a predisposicdo do governo em gastar no
periodo eleitoral, combinado com as pressdes quanto a solucdo dos beneficios sociais, o Governo
Federal langou a PEC n° 23. Essa proposta foi aprovada no Senado com algumas modificacoes e
agora retorna para a Camara dos Deputados.

Em sua ultima versdo, a PEC limitava o pagamento dos precatérios em R$ 44,5 bilhdes,
referentes ao total pago em 2016 corrigido pela regra geral do Teto de Gastos. S6 essa manobra
daria ao governo R$ 44,0 bilhdes adicionais para o ano eleitoral. Como esse valor ndo era
suficiente para o pagamento do Auxilio Brasil (programa substituto do Bolsa Familia e solugéo
para o fim do AE, que pagaria, em média, R$ 400 para 17 milhdes de familias, ocupando um
espacgo de, aproximadamente, R$ 51,1 bilhdes anuais), o governo entdo propds a mudanga do
indexador do Teto de Gastos de forma retroativa, em vez de utilizar o IPCA acumulado em 12
meses até junho, empregar a janela de janeiro a dezembro. Como o valor do Teto de Gastos é

5 O espago fiscal aumenta, pois o Teto € corrigido por uma inflag&o superior a correcdo da maioria das despesas primarias sujeito ao
Teto.

Dezembro 2021 | Balango 2021 & Perspectivas 2022 | Unidade de Estudos Econdémicos | Sistema FIERGS | 83



definido com antecedéncia, sempre em meados de junho, a ideia é utilizar a inflagdo ocorrida nos
primeiros seis meses do ano mais a projecdo dos seis meses subsequentes, havendo
compensacao de erros de previsdo. Por essa mudanca, o limite de despesas primarias para 2022,
hoje fixada em R$ 1.610,00 bilhdes, passaria para R$ 1.657,00 bilhdes e o espaco fiscal para o
ano subsequente seria de R$ 62,0 bilhdes.

A atitude do governo em realizar a mudanca de uma regra fiscal, responsavel por ancorar
as expectativas e trazer um ambiente de estabilidade econémica apds a crise fiscal de 2014-2016,
nao foram vistas com bons olhos pelo mercado, que passou a precificar uma piora nas condi¢des
econOmicas do pais. A assimetria no balango de risco formada por tal ato e a elevagéo da
inflacdo, fizeram com que o Banco Central intensificasse a elevagao da taxa Selic a partir de
outubro a um patamar visto pela ultima vez em 2002. A agitacao ja era esperada, a vista que, ha
perda de uma referéncia macroeconémica importante que dimensiona o risco-pais.

Em nossa opinido, este agravamento do cenario evidencia a importancia que as regras
fiscais tém sobre a economia real e as penalidades de sua violagdo. Com relagdo a esse ultimo, o
destaque é o aumento da taxa de juro neutra, ou seja, aquela de equilibrio da economia. A alta
desse fundamento estrutural da economia, se traduz em maiores patamares de Selic para conter
qualquer movimento inflacionario, como o que vem ocorrendo atualmente, o que reverbera em:
PIB em baixa e divida publica em alta. Julgamos que os crescentes riscos fiscais foram um fator
decisivo para manutencao e subsequente piora da amplificagdo dos choques inflacionarios, dado
que continuaram a limitar o espaco para apreciagdo da taxa cambial e desancoraram as
expectativas.

De forma geral, as modifica¢gdes impostas pela PEC n°® 23, aprovada pelo Senado, poderdo
abrir espago no orgcamento de 2022 de, aproximadamente, R$ 106,0 bilhées. Ficou acordado no
Senado que o principal destino do espaco fiscal sera o Auxilio Brasil (R$ 51,1 bilhdes). No texto
que saiu da Camara dos Deputados, a ideia era que esse auxilio fosse implementado em duas
frentes, parte permanente, em igual valor do atual bolsa familia acrescido de 17,8% (Decreto
10.851/2021) e parte transitéria, com valor para garantir o minimo de R$ 400,00. No entanto,
como bem descrito por Milton Friedman “nada é tdo permanente quanto um programa temporario
do governo”, ficou acertado, no ambito do Senado, o beneficio de R$ 400,00 duradouro. O
restante dos R$ 106,0 bilhdes, obrigatoriamente, deve ser destinado para as areas de saulde,
previdéncia e assisténcia social. A acdo do Senado em direcionar o espacgo fiscal para
determinadas locais, foi evitar que a PEC n° 23 abrisse espaco para acomodar discricionariedades
nao urgentes, tais como as emendas parlamentares, fundo eleitoral e diferentes auxilios de
carater oportunista (em vistas as eleigdes de 2022).

Além da PEC n° 23, é possivel destacar alguns outros anuncios feitos pelo Governo que
sdo riscos iminentes para cumprimento do Teto de Gastos, resultado primario, bem como sobre
divida publica para o ano subsequente. O primeiro, € sobre a possibilidade de a Reforma do
Imposto de Renda nao ser apresentada no seu formato original. A proposta (PL n° 2.337/2021)
tinha por objetivo reduzir expressivamente a aliquota do Imposto de Renda de Pessoa Juridica
(IRPJ), aumentar a faixa de isengbes do Imposto de Renda de Pessoa Fisica (IRPF) e, em
contrapartida, instituir o imposto sobre Dividendos. Segundo a Instituicdo Fiscal Independente
(IF1), o efeito liquido da aprovacdo da proposta em seu formato original é de redugdo da
arrecadacdo em R$ 34,1 bilhdes em 2022, R$ 15,4 bilhdes em 2023 e R$ 16,1 bilhdes em 2024.
Devido aos impasses na Camara dos Deputados e no Senado, o relator expressou o desejo de
apresentar esse projeto apenas com as atualizagdes para pessoa fisica. Dessa forma, se em seu
formato original a reforma do IR ja demonstrava arrecadacdo em patamares negativos, somente
com um lado da proposta a tendéncia € piorar esse cenario.
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Além disso, sucessivas demandas foram surgindo ao decorrer do ano, podemos destacar:
prorrogacdo da desoneracdo da folha de pagamentos (impacto de R$ 6 bilhdes), Auxilio Diesel
(R$ 3,6 bilhdes), Auxilio Gas Social (R$ 6 bilhdes), reajustes do minimos constitucionais da
educacgdo e saude, bem como emendas individuais e de bancada (R$ 6 bilhdes), reajuste dos
salarios dos servidores publicos.

Devido a todos os itens apresentados, nossa expectativa € que o resultado primario de
2022 seja deficitario em 2,5% do PIB. Nessa mesma tendéncia, o resultado nominal se
comportaria de forma deficitaria em 8,6% do PIB. Pelo lado do endividamento publico projetamos
que a DLSP e a DBGG encerrem 2022 em 63% do PIB e 85,1% do PIB, respectivamente.

Tabela 7.3. Projegdes para 2022 — Brasil

(Em % do PIB)
Resultado Primario -9,4 -0,6 -2,5
Juros Nominais -4,2 -5,1 -6,1
Resultado Nominal -13,6 -5,7 -8,6
Divida Liquida do Setor Publico 62,7 61,4 63,0
Divida Bruta do Governo Geral 88,8 81,3 85,1

Fonte: Banco Central do Brasil. *Previsdo: FIERGS/UEE.
Obs.: Os resultados referem-se ao Setor Publico Consolidado.

io Grande do Sul

O ano de 2021 foi marcado pelo bom desempenho das contas publicas gauchas, o que
trouxe um pequeno alivio para o quadro fiscal ainda considerado grave. De um lado tivemos o
esforgco da atual gestdo na realizacdo de algumas privatizagées, como o caso da CEEE-D que
reverberou sobre as contas que serdo aqui analisadas, e as reformas administrativas e da
previdéncia estadual, ocorridas entre 2019 e 2020, que continuaram suas trajetérias de bons
resultados sobre as finangas publicas. Por outro lado, o Estado também foi agraciado pela
melhora significativa do desempenho da economia: o setor agricola gozou de uma safra recorde e
o arrefecimento da pandemia trouxe consigo a retomada dos setores produtivos, bem como maior
inflacao.

O Resultado Orgamentario previsto na LOA 2021 foi de déficit de 8,1 bilhdes. Com a
liminar do STF, que suspendeu o pagamento da divida do Estado até o final do ano, bem como as
privatizagdes ocorridas na CEEE e, mais recentemente, da Sulgas, o déficit financeiro deve
terminar o ano em um patamar menor. Até agosto deste ano, o Resultado Orgamentario foi
superavitario no valor de R$ 1,7 bilhdo, frente ao valor deficitario de R$ 0,8 bilhdo em valores
constantes no mesmo periodo de 2020. Os principais fatores que compuseram essa variagao do
orcamento foram: a melhora dos resultados das receitas e despesas do Estado.

Na analise do Relatorio Resumido de Execugdo Orgamentaria (RREQ) até agosto de 2021,
ultimo documento disponivel no momento da escrita deste balanco e do qual esta resumido na
Tabela 7.4, a Receita Total do Rio Grande do Sul, desconsiderando as transferéncias
constitucionais, atingiu R$ 45,6 bilhdes correspondendo a um crescimento real de 4,4% em
relacdo ao periodo homélogo. No entanto, esse valor contabiliza as receitas intraorgcamentarias,
que sao receitas de entidades da propria estrutura. Ao excluir esses repasses (R$ 10,1 bilhdes),
temos a Receita Total Efetiva no valor de R$ 35,5 bilhdes, que representa um aumento real de
11,6% em relagdo aos primeiros oito meses do ano passado.
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Vale lembrar que durante o ano de 2020, os Estados da federagado receberam da Unido o
Auxilio Emergencial a Estados e Municipios (LC 173/2020), bem como apoio financeiro para
recomposi¢cao do Fundo de Participacdo dos Estados — FPE (MP n°® 938/2020). Esses créditos
extraordinarios tinham por objetivo compensar as perdas de receitas em decorréncia dos efeitos
da pandemia e fazer com que os entes tivessem recursos para investir em acbes de
enfrentamento a COVID. Até agosto do ano passado, o Rio Grande do Sul recebeu R$ 1,9 bilhdo
em valor constante, quantidade que foi mais que suficiente para compensar as perdas de receitas
(R$ 1,1 bilhdo) até aquele periodo. Portanto, a Receita Total Efetiva de 2021 poderia ter nutrido
um acréscimo maior, caso a Unido ndo tivesse apoiado os Estados e o Distrito Federal durante o
periodo de calamidade publica.

Tabela 7.4. Receita Total Efetiva
(Acumulado jan-ago | Em R$ milhdes constantes | Receita Realizada ex. Intraorgamentarias)

2020 2021 Var. %

Receitas Correntes (l) 31.600 35.344 11,8
Tributarias e Taxas 30.747 37.332 21,4
ICMS 24.500 31.190 27,3

IPVA 2.355 2.297 -2,5

ITCD 357 575 61,1

IRRF 2.257 1.956 -13,3
Taxas 1.278 1.314 2,8
Transferéncias Municipios -7.311 -8.936 22,2
FUNDEB -4.290 -5.429 26,5
Contribuicbes 2.880 2.266 -21,3
Receita Patrimonial 260 676 160,5
Transferéncias Correntes 8.466 7.283 -14,0
FUNDEB 3.045 3.697 21,4
Cota-Parte FPE 1.560 1.815 16,3
IPI-Exportacao 314 333 6,4
CIDE 23 11 -51,2
Suporte Financeiro® 1.914 - -
Outras Transferéncias Correntes 1.610 1.426 -11,4
Demais Receitas Correntes 848 2.151 153,6
Receitas de capital (Il) 194 145 -25,3
Receita Total Efetiva (I1+I1) 31.793 35.488 11,6

Fonte: RREO — Cage/RS. Elaboragéo: FIERGS/UEE.
*MP 938/2020 e LC 173/2020.

A melhora significativa das receitas efetivas do Estado decorreu basicamente da elevagao
das Receitas Correntes (11,8%), em especial da receita de Tributos e Taxas que sucedeu
crescimento de 21,4% no periodo de janeiro a agosto em relagdo ao mesmo periodo do ano
passado. O imposto com maior expansao durante o decorrer dos primeiros oito meses do ano foi
o ICMS que acresceu 27,3%, resultando valor de R$ 31,2 bilhdes, frente aos R$ 24,5 bilhdes do
mesmo periodo do ano passado. Vale ainda ressaltar que na conta do ICMS est&o inclusos R$ 2,6
bilhdes referentes a regularizagdo da divida da CEEE-D, fruto da privatizacdo da companhia. No
entanto, esse valor ndo implica recursos de caixa para o Estado. Sem esse efeito, o ICMS
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arrecadado totalizaria R$ 28,5 bilhdes, ficando R$ 4,1 bilhdes (16,7% em termos reais) acima da
registrada no mesmo periodo do ano anterior.

Enquanto em 2020 a economia conviveu com quedas interanuais na arrecadacao real do
ICMS (-14,8% em abiril, -28,6% em maio, -13,9% em junho e -5,3% em julho), em 2021 ocorreu
uma grande retomada, ao suceder crescimento de 38,5% em abril, 58,2% em maio, 28,9% em
junho e 50,6% em julho. Assim como no ente nacional, os principais fatores para o boom
arrecadatorio foram: (i) retomada da atividade econémica do RS, segundo dados das pesquisas
mensais do IBGE, o volume de producéo fisica da industria geral, principal contribuidor para o
ICMS, elevou 15,2% no acumulado do ano até agosto. Do mesmo modo, o volume de vendas do
comércio e os servicos também apresentaram crescimento nesse periodo de 7,0% e 11,5%,
respectivamente; (ii) pressao inflacionaria, puxados principalmente pelos precos administrados.
Toda essa melhora no aspecto tributario reverberou nas Transferéncias Municipais (+22,2%) e do
FUNDEB (+26,5%), isso porque, parte da arrecadagéo de ICMS é distribuida para os municipios
de maneira obrigatoria.

Outro ponto a ser destacado é a queda real de 14% no valor das Transferéncias Correntes,
que contemplam os recursos vindos da Unido, grande parte de natureza obrigatéria. Até o
segundo quadrimestre de 2021, essas transferéncias totalizaram R$ 7,3 bilhdes. A redugéo
decorreu do fim dos recursos extraordinarios concedido pelo Governo Federal (-R$ 1,9 bilhdo, em
valores constantes), bem como da queda das transferéncias referentes ao SUS (-R$ 0,4 bilhao,
em valores constantes), consequéncia da retirada dos auxilios aos Estados pelo arrefecimento da
pandemia de COVID-19. A queda foi compensada, em parte, pelo aumento das receitas do
FUNDEB (+R$ 0,7 bilhdes) e da arrecadagao do FPE (+0,3 bilhdes, em valores constantes), em
reflexo a melhora do desempenho dos impostos durante 2021 em relagdo ao ano anterior.

Pelo lado da despesa, o total empenhado’® até agosto de 2021 foi de R$ 35,2 bilhdes,
3,5% acima, em termos reais, do valor do mesmo periodo do ano passado (Tabela 7.5). Esse
aumento ocorreu, sobremaneira, devido a elevagao de 207,5% nas Despesas de Capital, que
passou de R$ 1,7 bilhdo no acumulado de janeiro a agosto de 2020, para R$ 5,3 bilhdes no
mesmo periodo de 2021. Esse resultado é decorrente da desestatizagdo da CEEE-D, que
acrescentou R$ 3,1 bilhdes as Despesas de Capital. Se desconsiderarmos esse valor que é
meramente contabil pois, apresenta sua contrapartida nas receitas correntes, a Despesa Total
Efetiva entre janeiro e agosto de 2021 foi de R$ 32,1 bilhdes, valor 5,6% menor do que o ano
passado.

As despesas com Pessoal e Encargos Sociais, que correspondem a 85% da Despesa
Total Efetiva'”, somaram R$ 20,0 bilhdes entre janeiro e agosto de 2021, um decréscimo real de
8,9% em relacdo ao mesmo periodo de 2020. E o segundo ano consecutivo que ocorrem quedas
reais das despesas com pessoal, sendo consequéncia de alguns fatores: (i) fim dos reajustes
salariais concedidos a seguranga publica, implementados gradualmente entre 2014 e 2018; (ii)
Reforma Administrativa e Previdenciaria; (iii) quedas nas quitacdes de precatorios e Requisicbes
de Pequeno Valor (RPV) favorecido pelo Programa Compensa RS; (iv) efeitos da LC 173/2020
que proibiu a Unido, os Estados e os Municipios a criarem novos cargos, admirem pessoal e
realizarem concursos durante o periodo de calamidade publica encerrado em 31 de dezembro de
2020.

6 Existem trés fases da despesa publica: empenho, liquidagdo e pagamento. O empenho é a etapa em que o governo reserva o
dinheiro que sera pago quando o bem for entregue ou o servigo concluido. Isso ajuda o governo a organizar os gastos pelas diferentes
areas do governo, evitando que se gaste mais do que o planejado. J& a liquidagdo é quando se verifica que o governo recebeu aquilo
que adquiriu. Por fim, o governo pode fazer o pagamento, repassando o valor ao vendedor ou prestador de servigo.

7 Aqui é realizado o mesmo ajuste da receita, desconsiderando as despesas intraorgamentarias.
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Tabela 7.5. Despesa Total Efetiva
(Acumulado jan-ago | Em R$ milhdes constantes | Despesa Empenhada ex. Intraorgamentarias)

2020 2021 Var. %

Despesas Correntes (l) 32.309 29.938 -7,3
Pessoal e Encargos 21.979 20.018 -8,9
Divida (Juros e Encargos) 1.911 1.603 -16,1
Outras Despesas Correntes 8.419 8.317 -1,2
Despesas de Capital (Il) 1.714 5.271 207,5
Amortizagdes de Divida 1.268 1.268 0,0
Investimentos e Inversdes Financeiras 446 4.003 7971
Despesas Totais Efetivas (I1+11) 34.023 35.210 3,5

Fonte: RREO — Cage/RS. Elaboracéo: FIERGS/UEE.

Com relagido a despesa com a divida € observado uma queda de 16,1% em relagcao aos
oito primeiros meses de 2020. Esse resultado se deve, inteiramente, pela queda da cotacédo do
Dolar, bem como do ciclo de cortes da Selic encerrada no més de margo de 2021, ja que dos R$
1,6 bilhées empenhados no periodo, R$ 1,5 bilhdo ndo foram quitados por conta da liminar do
STF de 2017 que suspendeu o pagamento da divida com a Unido. Esses encargos, somados com
a parcela de amortizagdo desse débito empenhado, porém ndo pago, eleva o saldo da divida do
Rio Grande do Sul com a Unido em R$ 2,3 bilhdes entre janeiro e agosto de 2021. Outra rubrica
da despesa que também apresentou queda foram Outras Despesas Correntes (-1,2%),
movimento relacionado a redugdo das despesas com saude que foram exigidas durante a
pandemia.

Tabela 7.6. Plano Financeiro — RPPS

(Acumulado jan-ago | Em R$ milhdes constantes | Despesa Empenhada)

Civis Militares Geral
Contribuicbes dos Senvidores 1.187 346 - 1.532
Contribui¢cbes Patronal 2.552 759 - 3.311
Outras Receitas - - 75 75
Total das Receitas 3.739 1.104 75 4.918
% do Total das Receitas 76,0 22,4 1,5 100,0
Aposentadorias/Reformas 6.546 2.566 - 9.112
Pensdes 1.338 860 - 2.198
Total das Despesas 7.884 3.427 - 11.310
% do Total das Despesas 69,7 30,3 - 100,0
Déficit Previdenciario -4.145 -2.323 - -6.392
% do Total do Déficit 65 36 - 100
Total Despesa do Tesouro* 6.697 3.081 - 9.703

Fonte: RREO — Cage/RS. Elaboragéo: FIERGS/UEE.
*Corresponde a soma da contribuigdo patronal e do aporte para cobertura do déficit.

Por fim, o déficit previdenciario do Fundo Financeiro (ou Regime Proéprio de Previdéncia
Social), considerando o critério de despesa empenhada, apresentou redugao de 18% em termos
reais, reduzindo de R$ 7,8 bilhdes para R$ 6,4 bilhdes no acumulado de janeiro a agosto de 2020
e 2021, respectivamente (Tabela 7.6). Ainda que o Tesouro seja responsavel por 85,8% das
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despesas do RPPS, a tendéncia é que as alteragdes promovidas pela Reforma da Previdéncia
diminuam essa conta a longo prazo. A reducao observada no déficit ocorreu devido ao aumento
das contribui¢des previdenciarias, decorrente da adogéo de aliquotas progressivas de 7,5% a 22%
(estipulado pela Reforma Previdenciaria realizada no final de 2019 e inicio de 2020), e a
ampliacédo da base de contribuicdo para os inativos e pensionistas civis, a partir de abril deste ano,
com a respectiva contribuicdo patronal. Em relagao aos servidores militares, em margo de 2021 foi
aprovado a LC 15.602/2021, do qual também adotou as aliquotas progressivas, bem como a
ampliacdo da base de contribuicdo. Devido ao menor tempo de execugédo, o déficit civil reduziu-se
em maior patamar (-20,9%), do que o militar (-10,7%). Além disso, em agosto de 2020, o governo
Estadual aprovou a LC 15.511, do qual criou o Beneficio Especial para estimular os servidores
civis a migrarem para o regime de previdéncia complementar.

As contas publicas do Rio Grande do Sul ao decorrer do ano de 2021 mostraram-se
otimistas. De um lado tivemos aumentos historicos na arrecadacédo e por outro, reducdes das
despesas por conta do Reforma RS e o arrefecimento da pandemia. Ainda assim, & necessario
destacar que muitos dos resultados aqui demonstrados sdo de carater transitério, como é o caso
da arrecadacdo e da suspensdo do pagamento da divida. Por esse motivo, para que os bons
numeros passem a vigorar de maneira sustentada, € necessario que o Estado adote o Regime de
Recuperacao Fiscal. O primeiro passo foi dado no més de setembro: a Assembleia Legislativa do
Estado aprovou o Projeto de Lei Complementar (PLC 246/2021) que pedia autorizacdo para a
adesdo ao RRF, algo a ser reportado pelo governo do Estado a Unido. Em conjunto com essa
decisdo, a Assembleia também aprovou o projeto para criagdo do Teto de Gastos do Estado, uma
das exigéncias da lista de itens necessarios para a adesdo ao regime (alguns deles ja foram
feitos: Reforma da Previdéncia Estadual, privatizagdes e cortes de gastos de pessoal — Reforma
Administrativa).

Vale ressaltar que o Teto de Gastos do Estado difere do da Unido ao estabelecer como
base as despesas empenhas e ndo as pagas mais restos a pagar como nos moldes da Unigo.
Como as despesas empenhadas, em geral, possuem valores maiores (por serem menos
suscetiveis ao contingenciamento de caixa) do que as pagas, o espaco do Teto do Estado deve
ser superior ao da Unido, o qual exige menos afinco do governo para racionalizar as suas
despesas.

Dessa maneira, estimamos que a arrecadacgao bruta de ICMS para 2021 seja de R$ 46,6
bilhdes. Para o préximo exercicio, consideramos a adesao ao Regime de Recuperagao Fiscal,
bem como sua contrapartida — o Teto de Gastos. Para construcdo do cenario arrecadatério de
2022, também consideramos a queda das aliquotas majoradas (que vinha ocorrendo desde 2016)
nos moldes que foram apresentados na PLOA 2022' o qual retornarda ao Estado uma
arrecadacéo bruta de ICMS na ordem de R$ 49,5 bilhdes para 2022.

Tabela 7.7. Projegdes para 2021 — Rio Grande do Sul
(Em RS bilhdes)

Arrecadacao de ICMS* 36,2 46,6 49,5

Variagdo Nominal 1,3% 28,7% 6,2%
Fonte: Receita Dados/RS. *Previsdo FIERGS/UEE.

8 Segundo dados apresentados na PLOA 2022 do RS, a intensdo do governo é reduzir as aliquotas majoradas de energia,
combustivel e telecomunicagao dos atuais 30% para 25% e a geral dos 17,5% para 17%.
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