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No més de abril de 2019, o resultado primario do Governo Central foi um superdvit de
RS 6,5 bilhdes, frente a superdvit primario de RS 8,7 bilhdes observado no mesmo més do ano
passado (termos nominais). O resultado observado veio abaixo das expectativas da pesquisa
Prisma Fiscal do Ministério da Fazenda, que sinalizava, na mediana, um resultado superavitario
de RS 10,5 bilhdes para o més. O resultado superavitario no més de abril é explicado pelo
movimento sazonal de maior arrecadac¢do do IRPJ/CSLL e participacdes especiais da exploracdo
de recursos naturais. Em maio, ha tendéncia sazonal deficitaria pela maior reparticdo dos
tributos com estados e municipios.

No més de abril, o Tesouro Nacional e o Banco Central foram superavitarios em
RS 20,2 bilhdes, enquanto a Previdéncia Social (RGPS) apresentou déficit de RS 13,6 bilhdes. A
piora do resultado primario em relagdo a abril de 2018 se deve a redugdo real de 1,6% na receita
liguida conjugada a elevacdo de 0,5% da despesa total. A reducdo da receita liquida é explicada,
principalmente pela diminui¢do das receitas administradas que respondem a retomada lenta do
crescimento econémico. O crescimento da despesa, por sua vez, foi influenciado pelos habituais
grupos de despesa que pressionam a execucdo financeira, a saber: beneficios previdencidrios,
pessoal e encargos sociais e despesas obrigatdrias com controle de fluxo. As despesas
discriciondrias sofreram reducdo real de RS 1,8 bilhdo entre abril de 2018 e abril de 2019
compensando, parcialmente, a alta dos outros grupos da despesa. Importante lembrar que essa
reducdo nas despesas discriciondrias é reflexo da elevacdo no empogcamento?® que passou de
RS 11,8 em marco/19 para RS 14,6 em abril/2019.

Com o resultado de abril, o saldo acumulado no primeiro quadrimestre totaliza déficit
de RS 2,7 bilhdes ante déficit de RS 4,2 bilhdes no mesmo periodo de 2018 (termos nominais),
representando uma melhora real do resultado de 40,4%. O resultado de 2019 é composto por
um superavit de RS 62,3 bilhdes do Tesouro Nacional e do Banco Central e por um déficit de RS
65,1 bilhGes na Previdéncia Social (RGPS) — termos nominais.

Vale destacar que a queda real do déficit primario no primeiro quadrimestre deste ano
ante o mesmo periodo do ano passado decorreu da redugdo da despesa primaria, uma vez que
a receita liqguida anotou pequena queda. Essa reducdo da despesa primaria ocorreu
preponderantemente, devido ao empogamento. Para o segundo semestre do ano, espera-se
que a queda da despesa passe a refletir mais o contingenciamento de quase RS 30 bilhdes desde
o final do més de margo. Alguma reversdo desse bloqueio orgamentario dependerd, em especial,
de alguma melhora na arrecadagdo esperada.

Assim, a despeito da melhora observada no resultado primdrio neste primeiro
qguadrimestre, a projecdo para o ano, de acordo com o ultimo relatério bimestral, aponta para
um déficit primario do Governo Central de RS 138,8 bilhdes?, apesar de um contingenciamento

1 Limites financeiros dos diversos ministérios e de emendas parlamentares que por motivos diversos ndo
foram pagos.

2 A diferenca de RS 219,0 milhdes em relagdo a meta de déficit RS 139,0 bilhdes é devida a possibilidade
de compensacao prevista no § 32 do art. 22 da LDO de 2019, do Governo Central para Entes Subnacionais
e Estatais Federais.
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de aproximadamente RS 30 bilhdes na despesa primaria. A se confirmar o déficit primario do
Governo Central, isso representaria uma sensivel piora frente ao déficit primario do Governo
Central realizado, em 2018, de RS 120,2 bilhdes. Novamente, essa piora projetada vem de uma
receita liqguida do Governo Central estimada com crescimento real zero ou levemente negativo,
0 que representa uma queda da receita liquida do Governo Central de aproximadamente 0,5
ponto do PIB frente a uma queda da despesa primadria de 0,3 ponto do PIB.

Além do desafio de avancar no ajuste fiscal com frustracdo da arrecadagdo, o
crescimento das despesas obrigatérias, das quais os beneficios previdencidrios sdo o maior
componente, segue comprimindo as despesas discriciondrias, que em 2018 chegaram ao
patamar de apenas 9,5% da despesa primaria total. Dos RS 128,8 bilhdes gastos em despesas
discriciondrias no ano passado, RS 48,4 bilhdes foram despesas com investimento e o restante
em demais despesas, inclusive as que compdem o minimo constitucional de salude e educacao,
além de politicas publicas como subvenc¢Ges econémicas do Minha Casa Minha Vida e
pagamento de bolsas de estudos.

Dado o exposto, fica evidente que o processo de ajuste fiscal exigird cada vez mais uma
mudanca na dinamica das despesas obrigatdrias, em especial, em relacdo ao crescimento das
despesas com aposentadorias e pensdes, bem como da folha de pessoal do Governo Central,
com um maior controle na contratacdo de pessoal e nos reajustes dos vencimentos de
funcionarios publicos. No caso de aposentadorias e pensdes, o projeto da Nova Previdéncia tem
avancado no congresso Nacional e hoje se percebe dos parlamentares um maior engajamento
neste debate. Vale lembrar que, para o padrdao demografico brasileiro atual, o pais gasta com
previdéncia cerca de 14% do PIB (RGPS e RPPS do setor publicos mais inativos militares) muito
acima de outros paises, o que ajuda a explicar o fato de se tributar muito e ndo se ter uma oferta
de servigo publico adequado.

A superacdo do desafio fiscal passa, necessariamente, por reformas que estabilizem a
dindmica de crescimento das despesas obrigatdrias, o que exige o esforgo em conjunto de toda
sociedade brasileira. Neste e nos préximos trés anos, isso significa um corte da despesa primaria
de pelo menos 2 p.p. do PIB no mandato atual apenas para cumprir a com a regra do teto dos
gastos.

Por fim, é importante destacar algumas mensagens basicas relativa ao desafio do ajuste
fiscal em curso. Primeiro, a discussdo sobre o montante do crédito suplementar a ser aprovado
para que o governo federal ndo descumpra a Regra de Ouro. A aprovacdo deste crédito ndo
altera o cenario de resultado primario da ultima reavaliagdo bimestral independentemente de
o valor ser de RS 147 bilhdes ou RS 248 bilhdes. Ha que se ressaltar que se o crédito suplementar
aprovado for inferior a RS 248 bilhdes serdo necessarias mudancas na LDO e LOA em vigor para
permitir o remanejamento de fontes.

Segundo, nos proximos anos a dinamica da despesa obrigatdria é que vai definir qual
serd o espaco para investimento da Unido. E preciso uma reforma da previdéncia robusta e
controle da despesa com pessoal para que nos préximos anos ndao haja mais cortes do
investimento publico, que ja se encontra em valor muito baixo e hoje representa menos de 3%
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da despesa primaria do governo central, enquanto a despesa com inativos e pensdes na contas
do governo central representa mais da metade da despesa.

Por fim, enquanto nao se consiga colocar a divida publica bruta em uma clara trajetdria
de queda como porcentagem do PIB, sera necessario continuar com o esforco de ajuste fiscal
no Brasil por meio do cumprimento da EC 95/2016, a Emenda do Teto dos Gastos.
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