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O Governo Central apresentou déficit primério de RS 44,1 bilhdes em dezembro de
2020, frente a um déficit primério de RS 14,6 bilhdes observado no mesmo més do ano anterior
(em termos nominais). O resultado foi melhor que a mediana das expectativas da pesquisa
Prisma Fiscal do Ministério da Economia, que indicava um déficit de
RS 59,5 bilhdes.

Assim como nos meses anteriores, o déficit observado em dezembro é influenciado pelo
aumento das despesas do Poder Executivo decorrentes de medidas de combate a crise da Covid-
19. Ja a receita liquida de dezembro de 2020 diminuiu 34,5% em termos reais quando
comparada ao mesmo més de 2019, influenciada majoritariamente pela redugdo real de 85,6%
nas receitas ndo administradas. Esse decréscimo na receita liquida é resultado, basicamente, de
eventos ndo recorrentes de 2019, sem correspondéncia em 2020 - recebimento de recursos
relativos ao leildo da cessdo onerosa de petrdleo, cujo efeito liquido de transferéncias por
reparticdo de receita foi de RS 58,2 bilhdes! em dezembro de 2019. A isso somou-se 0 ingresso
de RS 8,9 bilhdes da 162 rodada de concessdes de campos de petréleo e de RS 5,0 bilhdes da 62
rodada de partilha do petrdleo do pré-sal naquele més de 2019 (sem contrapartida no ultimo
més de 2020).

Em dezembro de 2020, o Tesouro Nacional e o Banco Central foram deficitarios em
RS 48,7 bilhdes e a Previdéncia Social (RGPS) apresentou superavit de RS 4,6 bilhdes. Em relacdo
a dezembro de 2019, o resultado primario do ultimo més neste ano foi influenciado pelo fato
da queda real da despesa (18,7%) ter sido inferior a redugao real da receita liquida (34,5%).

A reducdo da receita liquida no més pode ser decomposta entre o crescimento das
receitas administradas (RS 4,2 bilhdes), da arrecadac3o liquida para o RGPS (RS 0,2 bilhdo) e
pelo decréscimo nas transferéncias por reparticdo de receitas (RS 13,3 bilhdes), compensada
principalmente pela queda das receitas n3o administradas (RS 87,0 bilhdes). Como dito
anteriormente, eventos ndo recorrentes ocorridos em dezembro de 2019 influenciam na
comparagdo com o mesmo més de 2020.

O comportamento da despesa primaria em dezembro de 2020, por sua vez, foi
determinado, principalmente, pela execugao de medidas de combate a crise da Covid-19, que
somou RS 33,5 bilhdes. Destaque para o Auxilio Emergencial a Pessoas em Situacdo de
Vulnerabilidade Social (RS 17,3 bilhdes), Despesas Adicionais do Ministério da Saude e Demais
Ministérios (RS 3,4 bilhdes) e Beneficio Emergencial de Manuten¢do do Emprego e da Renda
(RS 2,2 bilhdes). Houve ainda despesa de RS 10,2 bilhdes referentes a integralizacdo de cotas no
Fundo Garantidor de Operagdes (FGO) para o Programa Nacional de Apoio as Microempresas e
Empresas de Pequeno Porte (Pronampe).

Com o numero de dezembro, o resultado acumulado em 2020 totalizou um déficit
primario de RS 743,1 bilhdes, ante déficit de RS 95,1 bilhdes no ano de 2019 (em termos
nominais). Esse resultado é composto por um déficit de RS 484,0 bilhées do Tesouro Nacional e

10 “resultado liquido” do leildo da cessdo onerosa para a Unido foi de RS 23,8 bilhdes (RS 70,0 bilhdes de arrecadagdo menos
RS 11,7 bilhdes transferidos a Estados e Municipios e RS 34,4 bilhdes pagos a Petrobras).

Resultado do Tesouro Nacional — dezembro de 2020 — Publicado em 28 de janeiro de 2021



RTN Resultado do ’§
2020 Tesouro Nacional TesouroNACIONAL

do Banco Central e por um déficit de RS 259,1 bilhdes na Previdéncia Social (RGPS). Em termos
reais, no acumulado no ano de 2020, a receita liquida anotou reducdo de 13,5%, enquanto a
despesa cresceu 31,1%. Quanto a receita, houve reversdo dos diferimentos de tributos em
aproximadamente RS 7,1 bilhdes em dezembro, mas o diferimento ndo revertido? estimado
para 2020 foi de RS 26,2 bilhdes?, enquanto a diminui¢do do IOF crédito totalizou RS 19,7 bilhdes

no ano.

Do lado da despesa, no ano de 2020, os gastos primarios realizados das medidas de
combate a crise Covid-19 totalizaram RS$ 520,9 bilhdes, de um total de RS 599,7 bilhdes
aprovados até o final de dezembro®, como mostra o Painel de Monitoramento dos Gastos da
Unido com Combate a Covid-19 do Tesouro Nacional, o qual atualiza diariamente os créditos
extraordinarios e as despesas pagas das medidas relacionadas ao enfrentamento da pandemia.
Em suma, os dados do resultado fiscal de dezembro revelam os efeitos da crise da Covid-19
sobre as contas publicas do ano de 2020.

Com relagdo ao resultado esperado, o déficit primario observado no encerramento de
exercicio 2020, de RS 743,1 bilhdes, é melhor em RS 88,7 bilhdes que a ultima estimativa para
0 ano, que era de déficit de RS 831,8 bilhdes (slide 4 da apresentagdo). Esse desvio foi provocado
por uma receita liquida superior a estimativa em RS 12,7 bilhdes e pela execuc¢do das despesas
inferior ao projetado em RS 76,0 bilhdes, mesmo com a flexibilizacdo das regras fiscais gerada
pelo estado de calamidade publica e pelo orcgamento de guerra. Em relacdo as despesas, os
maiores desvios de projecado se concentraram nas despesas vinculadas ao combate aos efeitos
da pandemia de Covid-19 que constam nas rubricas de crédito extraordinario (-RS$ 36,0 bilhdes)
e uma parcela de subsidios (-RS 8,5 bilhdes), bem como menor execu¢do nas despesas
discriciondrias (-RS 7,6 bilhdes), despesas previdenciarias (-RS 7 bilhdes), Abono e Seguro
Desemprego (-RS 4,5 bilhdes) e despesas de pessoal (-RS 3,2 bilhdes).

As despesas discriciondrias atingiram RS 108,2 bilhdes (em termos nominais) em 2020.
Trata-se do menor valor real da série histdrica iniciada em 2008. Apesar do montante baixo e da
flexibilidade das regras fiscais em 2020, n3do foram executados RS 7,6 bilhdes dessas despesas
em relacdo a ultima previsdo do ano. Dentre os motivos para esse fato estd a rigidez
orcamentdria, que faz com que os recursos permanegam vinculados a determinadas a¢ées e ndo
possam ser realocados por questdes legais, mesmo que nao haja perspectiva de sua execucao

Nno ano.

Em relacdo as perspectivas para as despesas discriciondrias em 2021, o aumento da
inflagdo (INPC) no segundo semestre de 2020, acumulando alta de 5,45% em 2020, provocou
uma elevacao da correcdo das despesas obrigatdrias para 2021, a despeito de a corre¢do das
despesas totais sujeitas ao teto ja ter sido fixada em junho (2,1% a.a.). Esse diferencial de
inflacdo gera como consequéncia a compressdo do espaco para as despesas discricionarias em

2 Diferimento de tributos menos recolhimento de parcelas diferidas.

3 Corresponde a 24,4% da estimativa total de tributos diferidos em 2020 (RS 85,2 bilhdes), sendo que RS 9,9 bilh&es
sdo de tributos compensados.

4 Em 2020, as despesas totais pagas relativas as medidas de combate a crise Covid-19, incluindo gastos financeiros,
foram de RS 524,0 bilhdes, de um total de RS 604,7 bilhdes aprovados. Esse valor é calculado em termos liquidos,
subtraindo-se os valores que foram devolvidos pela sua ndo utilizagdo.
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2021 pelo fato de a participacdo das obrigatdrias nas despesas totais se elevar mais que
proporcionalmente a corre¢do do teto. Por outro lado, caso o cendrio de inflagdo atual
permaneca, esse efeito tende a ser revertido em 2022, dado que as despesas totais deverdo ser
corrigidas por indexador superior a correcdo das obrigatérias, abrindo mais espago para
aumento das discriciondrias.

Cabe ainda ressaltar o fato de que a menor execucdo das despesas obrigatdrias em
2020, em relagdo as estimativas para o ano, deve ocasionar a revisdo para baixo das proje¢ées
do montante destas despesas para 2021, contribuindo, parcialmente, para a necessidade de
menor corte nas despesas discricionarias origindrio do efeito do descasamento dos indices
inflacionarios. Nas estimativas internas da Secretaria do Tesouro Nacional para a regra do teto,
com base nos dados realizados de 2020, o espaco para as despesas discriciondrias para 2021
encontra-se em montante préoximo a execuc¢do de 2020, o que indica que a regra do teto é
factivel de ser cumprida em 2021. Para 2022, com a reversao do efeito do diferencial de inflagao,
as estimativas indicam que as despesas discricionarias podem voltar a crescer de forma
significativa, caso seja mantido o controle de crescimento das obrigatérias. As estimativas
também revelam que esse aumento de inflagdo observado em 2020 ocasionou a amplia¢do do
espaco para as discricionarias no médio prazo.

Dito de outra forma, o grande desafio do Teto de Gastos estd em seu cumprimento no
ano de 2021. O seu cumprimento é factivel, desde que seja mantida a disciplina fiscal ao longo
do ano. Por outro lado, abre-se um espaco importante nas despesas discriciondrias (grupo que
inclui, por exemplo, os investimentos) nos anos seguintes, tanto para 2022 quanto para o médio
prazo, fortalecendo a regra do teto para os préximos anos.

Dessa forma, verifica-se que os dados da execu¢do das despesas em 2020 trouxeram
um cenario prospectivo favoravel ao cumprimento do Teto do Gasto, regra fundamental para o
processo de consolidagdo fiscal e para a ancoragem das expectativas dos agentes econémicos.
Mantendo-se a disciplina nas contas publicas, chegaremos ao fim de 2021 com as contas
organizadas, o que é fundamental para o processo de retomada da economia brasileira.

O Teto de Gastos tornou-se ainda mais relevante e necessdrio com o aumento do
endividamento publico, provocado pelas medidas de combate aos efeitos da pandemia de
Covid-19 e, por consequéncia, do maior esforgo fiscal futuro para retomar as finangas publicas
em patamares sustentdveis e prudentes.

O Brasil continua sendo um dos paises emergentes mais endividados do mundo. Dada a
elevada carga tributdria brasileira, o desafio da agenda fiscal continua sendo o combate ao
crescimento persistente das despesas obrigatdrias — em sua maioria, despesas de previdéncia e
de pessoal — e a rigidez orcamentaria, que reduz de forma significativa o espago para politicas
publicas, como investimentos em infraestrutura e programas sociais. Um passo importante foi
dado em 2019, com a Reforma da Previdéncia, mas é preciso continuar o avango dessa agenda,
principalmente pela ndo assuncdo de novas obrigacdes permanentes e pela melhoria da
qualidade do gasto publico.

Para 2021, observa-se o aumento recente das incertezas em relagdo aos impactos da
segunda onda da pandemia de Covid-19. O espaco fiscal que o pais dispde para aimplementacado
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de novas medidas de enfrentamento dos impactos econdmicos e sociais da pandemia é
limitado. Dessa forma, recomenda-se manutenc¢do da regra do teto como a melhor estratégia
para a retomada do processo de consolidagdo fiscal, garantindo que despesas temporarias ndo
se tornem permanentes. A sustentabilidade fiscal é a base da ancoragem das expectativas, que
permite a queda de juros no Brasil e a manutencdo da confianca dos agentes econémicos,
estimulando os investimentos e a geracao de emprego e renda e, por conseguinte, o aumento
de bem-estar da popula¢do, mesmo diante de uma das maiores crises que o pais ja vivenciou.
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