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Em dezembro de 2019, o resultado primario do Governo Central foi um déficit de
RS 14,6 bilhdes, frente a déficit de RS 31,7 bilhdes observado no mesmo més do ano anterior
(em termos nominais). O Tesouro Nacional e o Banco Central foram deficitarios em RS 2,5
bilhdes, enquanto a Previdéncia Social (RGPS) apresentou déficit de RS 12,1 bilhdes. O resultado
do Governo Central foi pior que a mediana das expectativas da pesquisa Prisma Fiscal do
Ministério da Economia, que era de um resultado deficitario de RS 10,4 bilhdes para o més.

A melhora em relagdo a dezembro de 2018 se deveu ao aumento da Receita Liquida, em
termos reais, superior ao crescimento das Despesas Totais. A Receita Liquida teve aumento real
de RS 70,6 bilhdes no comparativo com o mesmo més do ano anterior, explicado pelo
recebimento de recursos relativos ao leildo da cessdao onerosa de petrdleo cujo efeito liquido de
transferéncias por reparticdo de receita foi de RS 58,2 bilhdes?. A isto somou-se o ingresso de
RS 8,9 bilhdes da 162 rodada de concessdes de campos de petrdleo e de RS 5,0 bilhdes da 62
rodada de partilha do petréleo do pré-sal sem contrapartida em dezembro de 2018.

No caso da despesa total, a elevacdo de 33,7% em termos reais, equivalente a RS 52,1
bilhdes, é explicada pelo crescimento das Despesas Discriciondrias (RS 47,7 bilhdes) que se
deveu ao pagamento decorrente da revisdo do contrato de cessdo onerosa a Petrobras (RS 34,4
bilhdes) e ao aumento das capitalizacdes das empresas estatais ndo dependentes (RS 9,6 bilhdes
dos quais RS 7,6 bilhdes referem-se a Emgepron). Outras elevacdes relevantes foram em
Despesas Obrigatérias com Controle de Fluxo (RS 3,4 bilhdes) e Beneficios Previdencidrios (RS
1,4 bilhdo).

Com o resultado de dezembro, o déficit primdrio acumulado neste ano foi de RS 95,1
bilhdes, ante déficit de RS 120,2 bilhdes em 2018 (em termos nominais). Trata-se de uma
melhora de 23,7%, em termos reais, sendo o melhor resultado de encerramento do ano desde
2014. O resultado de 2019 é composto por um superavit de RS 118,1 bilhdes do Tesouro
Nacional e do Banco Central e por um déficit de R$ 213,2 bilhdes na Previdéncia Social (RGPS).

A reducao real do déficit primario do Governo Central para o encerramento do exercicio,
em relacdo ao ano anterior decorreu do crescimento da receita liquida (RS 73,4 bilhdes) em
montante superior ao crescimento das despesas (RS 39,1 bilhdes). Além de pequenos ganhos
na receita administrada pela RFB e na arrecadacao liquida para o RGPS, o crescimento da receita
liguida teve dois principais determinantes: (i) o recebimento dos recursos da cessdo onerosa e
das rodadas de concessdo de campos de petréleo e (ii) a elevagao do pagamento de Dividendos
e Participa¢des? (RS 13,1 bilhdes).

10 “resultado liquido” do leildo da cessdo onerosa para a Unido foi de R$ 23,8 bilhdes. R$ 70,0 bilhdes de arrecadagio menos
R$ 11,7 bilhdes transferidos a Estados e Municipios e R$ 34,4 bilhdes pagos a Petrobrés.

2 E importante destacar que o governo busca unificar a politica de dividendos das institui¢des financeiras federais, em linha
com a ja praticada pelo Banco do Brasil e por instituigdes financeiras privadas. Assim, ao contrario de anos anteriores quando
alguns bancos chegaram a recolher a totalidade do seu lucro anual como dividendos, atualmente esse procedimento néo é
mais possivel, pois ha um teto do montante do lucro que os bancos podem recolher ao seu controlador na forma de dividendos,
definido pelos Estatutos Sociais e pela Politica de Dividendos, sendo esta ultima aprovada pelo Conselho de Administragao de
cada instituicdo.
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As despesas totais foram, por sua vez, RS 39,1 bilhdes superiores as do mesmo periodo
de 2018, em termos reais. Os destaques foram as Despesas Discriciondrias (RS 30,2 bilhdes)
devido pagamento a Petrobras decorrente da revisdo do contrato de cessdo onerosa (RS 34,4
bilhdes) e o aumento de Beneficios Previdencidrios (RS 18,6 bilhdes), parcialmente
compensados pelas redu¢des em Subsidios e Subvencgdes (RS 5,0 bilhdes) e Compensac¢io ao
RGPS pelas Desoneracdes da Folha (RS 3,9 bilhdes).

O déficit primario do Governo Central de RS 95,1 bilhdes (1,3% do PIB) em 2019 foi
RS 43,9 bilhdes inferior a meta de déficit de RS 139,0 bilhdes (1,9% do PIB) para o ano. Essa
diferenca é explicada pela execu¢do da despesa RS 41,5 bilhdes inferior ao programado® e pela
receita liquida ter sido RS 2,4 bilhdes superior ao projetado. Ao longo do ano, o Tesouro Nacional
informou que os ministérios vinham executando despesas em montantes inferiores aos limites
financeiros descentralizados pelo Tesouro Nacional. Essa diferenca, conhecida como
“empocamento”, ficou em RS 17,4 bilhdes ao final do ano*. No final de 2019, além do
empogamento, houve RS 7,0 bilhdes de limite financeiro disponivel na programacio financeira,
mas que nao foi demandado pelos ministérios.

Destaque-se, ainda, a execugdo de gasto menor que a programagdo nas despesas
obrigatdrias. Os principais desvios nas despesas obrigatdrias ocorreram em Pessoal e Encargos
Sociais (RS 5,7 bilhdes), Subsidios Subvencdes e Proagro (RS 3,5 bilhdes), Fundef/Fundeb —
Complementacdo da Unido (RS 1,9 bilhdo) e Crédito Extraordindrio (RS 1,6 bilh3o). Vale salientar
que parte desse desvio é inerente ao processo de programacao financeira (como no caso do
Fundef/Fundeb) e parte deve-se a desvios em relacdo ao previsto pelos érgdos que executam a
despesa e/ou sdo responsaveis pela estimativa que compde a programacdo. No que se refere as
despesas de subsidios e subvenc¢des econGmicas a execuc¢do abaixo do programado se deve a
baixa ades30°® ao programa de renegociacdo associado as operacdes de crédito rural na area da
SUDAM e SUDENE.

O desvio em relacdo a meta veio sendo comunicado pela Secretaria do Tesouro Nacional
ao longo do ano de 2019. A acelerac¢do da despesa em dezembro de 2019, que atenuou o desvio
do déficit realizado (RS 95,1 bilhdes) em relacdo a meta de resultado primario para o Governo
Central (déficit de RS 139,0), teve como um dos seus principais determinantes a execugdo das
acGes de capitalizagdo da unido nas empresas estatais ndo dependentes que totalizou, no més,
RS 9,4 bilhdes. Importante informar que, em 2019, esses gastos tiveram impacto neutro do
ponto de vista do resultado do Governo Federal (Governo Central mais empresas estatais), uma
vez que correspondem a uma despesa do Governo Central e um equivalente aumento de caixa
das estatais federais. Outro ponto a se destacar é que houve, dado o espaco fiscal de 2019, uma
antecipacdo nos planos de capitalizagdo da Unido. Para 2020, estd prevista dotacdo de apenas

3 Relatério Extemporaneo de Avaliacido de receitas e despesas primarias - Dez/19.

4 Autilizagdo desse limite de pagamento (ou néio) ndo depende da gestio financeira do Tesouro Nacional. Como essas despesas
ndo foram pagas no exercicio fiscal, isso se transformou em excesso de meta de resultado primario.

5 Por questio legal, seguindo o principio da prudéncia, a programagio orcamentaria-financeira deve contemplar a totalidade
do publico elegivel para o programa.
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RS 4,0 milhdes para a¢des de aumento de participa¢do da Unido no capital de empresas ndo
dependentes.

Nestes termos, o investimento em 2019 que totalizou RS 56,6 bilhdes (0,78% do PIB) se
descontadas as capitaliza¢des (RS 10,1 bilhdes) ficaria em RS 46,5 bilhées (0,64% do PIB) valor
préximo a dotac3o inicial de investimento para 2020 (RS 45,1 bilhdes, 0,58% do PIB).

Em relacdo ao Governo Central, as diferencas entre o resultado apurado pelo Tesouro
Nacional (“acima da linha”) e pelo Banco Central (“abaixo da linha”) sdo determinadas pelo
tratamento dado aos recebimentos de Itaipu, pela metodologia de apuragao das despesas com
subsidios, além da discrepancia ndo explicada. O superdvit gerado por ltaipu para efetuar os
pagamentos de sua divida frente 4 Unido, que totalizou RS 5,4 bilhdes em 2019, reduzird ainda
mais o déficit primario oficial do ano (critério “abaixo da linha”). Por sua vez, a discrepancia
referente ao ajuste metodoldgico “caixa-competéncia” de subsidios estd estimada em RS 1,6
bilhdo.

No ambito das outras esferas do setor publico, cujo resultado primario também é
apurado pelo Banco Central, pode haver algum excesso de superavit primario dos governos
subnacionais em rela¢do a sua meta de superdvit (RS 10,5 bilhdes). J4 o excesso de resultado
primério das empresas estatais federais deverd ser da ordem de RS 9,0 bilhdes. Em relag3o aos
governos regionais, importante mencionar que o resultado apurado no més de dezembro
apresenta maior volatilidade que nos demais meses do ano. Todos esses fatores apontam para
um  resultado  primario  deficitdrio do  setor publico consolidado entre
RS 60 e 80 bilhdes (0,8% a 1,1% do PIB) frente a meta de déficit de RS 132,0 bilhdes (1,8% do
PIB).

Esse resultado implicard necessariamente, um resultado nominal melhor que o previsto
incialmente, podendo, inclusive, haver reducdo da Divida Bruta do Governo Geral — DBGG em
2019. Além do resultado nominal melhor que o esperado, houve fatores que auxiliaram a
reducdo da divida publica, como a devolu¢do de RS 123 bilhdes (1,6% do PIB) do BNDES ao
Tesouro (frente a previsdo de RS 26 bilhdes) e a venda de RS 142 bilhdes (2,0% do PIB) em
reservas cambiais.

E preciso deixar claro que a melhora fiscal verificada a partir de 2016, com déficits primarios
decrescentes, a despeito das medidas de contengdo dos gastos, dependeu também da melhora
da receita ndo recorrente. O simples exercicio de decomposi¢do do déficit como propor¢do do
PIB entre receitas liquidas e despesas esclarece este ponto. Em 2016 houve déficit de 2,6% do
PIB sendo este composto por 17,4% do PIB de receita liquida e de 19,9% do PIB de despesa. Em
2019, o déficit primario foi equivalente a 1,3% do PIB tendo a despesa ficado constante em
19,9% do PIB e a receita liquida crescido para 18,6%. Ressalte-se que, mesmo se
desconsiderarmos os efeitos da cessdo onerosa sobre a despesa (RS 34,4 bilhdes destinados a
Petrobrads), esta teria sofrido reducdo de apenas de apenas 0,5 p.p. chegando a 19,4% do PIB. O
cenario futuro da politica fiscal continua desafiador, pois a regra do teto dos gastos (EC 95/2016)
requerera um esforco maior de controle de crescimento das despesas, notadamente sobre as
obrigatdrias. Esse esforco é fundamental para evitar pressdes de aumento da carga tributaria e
ird permitir o alcance de um superavit primdrio no curto prazo, iniciando o processo de
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convergéncia da divida publica para patamares mais prudentes e garantindo um processo
sustentavel de crescimento econdémico.
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