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Em fevereiro de 2022, o Governo Central apresentou um déficit primario de
RS 20,6 bilhdes, semelhante ao déficit de RS 21,3 bilhdes (em termos nominais) observado no
mesmo més do ano anterior. O resultado foi melhor que a mediana das expectativas da pesquisa
Prisma Fiscal do Ministério da Economia, que indicava um déficit de RS 21,7 bilhdes.

O Tesouro Nacional e o Banco Central foram deficitarios em RS 1,3 bilhdo, enquanto a
Previdéncia Social (RGPS) apresentou déficit de RS 19,3 bilhdes. Comparado a fevereiro de 2021,
o resultado primario observado decorre da combinagdo de um aumento real de 10,7% (+RS 11,3
bilhdes) da receita liquida e um acréscimo real de 6,5% (+RS 8,3 bilhdes) das despesas totais.

O aumento real da receita liquida no més é derivado do crescimento nas receitas ndo
administradas (+RS$ 16,0 bilhdes), nas receitas administradas (+RS$ 4,2 bilhdes) e na arrecadacio
liquida para o RGPS (+R$ 1,1 bilhdo), parcialmente compensado pelo crescimento nas
transferéncias por reparticio de receita (+RS 10,0 bilhdes). Os principais destaques na
comparac¢do mensal sdo: a) recebimento de recursos de bonus de assinatura relativos a segunda
rodada da cessdo onerosa® (+RS 11,2 bilhdes); b) aumento na arrecadac¢3o do Imposto de Renda
Retido na Fonte e da Contribuicdo Previdenciaria; e ¢) aumento na arrecadacdo de dividendos
(+RS 2,5 bilhdes).

A variacdo real nas despesas totais pode ser explicada pelo: i) pagamento de beneficios
e auxilios do Programa Auxilio Brasil, em fevereiro de 2022, no montante de RS 7,4 bilhdes,
enquanto em fevereiro de 2021 foram pagos, em termos reais, RS 2,7 bilhdes de beneficios do
Programa Bolsa Familia; ii) aumento das despesas discriciondrias (+RS 2,5 bilhdes), com
destaque para a funcdo Saude (+RS 1,0 bilhdo); iii) acréscimo de RS 1,8 bilhdo na rubrica de
Subsidios, Subvencdes e Proagro (com destaque para RS 1,4 bilhdo em Proagro); e iv) aumento
de RS 1,7 bilhdo no pagamento de créditos extraordinarios devido a aquisi¢do de vacinas. Na
dire¢do contréria, destaca-se a reduc¢3o real na rubrica de Pessoal e Encargos Sociais (-RS 2,6
bilhGes).

Com o numero de fevereiro, o resultado acumulado no ano totaliza um superavit
priméario de RS 56,0 bilhdes, ante superavit de RS 22,2 bilhdes no mesmo periodo de 2021 (em
termos nominais). Esse resultado é composto por um superavit de RS 91,3 bilhdes do Tesouro
Nacional e do Banco Central e por um déficit de RS 35,3 bilhdes na Previdéncia Social (RGPS).
Em termos reais, no acumulado até fevereiro, a receita liquida anotou aumento de 15,4%
(+RS 43,0 bilhdes), enquanto a despesa cresceu 4,4% (+RS$ 11,1 bilhdes).

Quanto a receita, destacam-se os aumentos nas receitas administradas (+RS 28,3
bilhdes), concentradas principalmente em Imposto de Renda e CSLL. Ainda, destacam-se os
acréscimos nas receitas ndo administradas (+RS 24,2 bilhdes) e na arrecadacio liquida para o
RGPS (+RS 4,8 bilhdes). Esses movimentos foram parcialmente compensados pelo aumento nas
transferéncias por reparti¢do de receita (+RS 14,3 bilhdes).

1 Campos de Sépia e Atapu - Bacia de Santos.
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Do lado da despesa, no primeiro bimestre de 2022, a variacdo real é explicada: i) pelo
aumento de RS 9,6 bilhdes nas despesas obrigatdrias com controle de fluxo, com destaque para
avariac3o positiva de RS 8,6 bilhdes na rubrica “Bolsa Familia e Auxilio Brasil”; ii) pelo acréscimo
de RS 3,0 bilhdes no pagamento de créditos extraordinarios; iii) pelo aumento de RS 2,5 bilhdes
na rubrica de Subsidios, Subvenc¢des e Proagro (com destaque para RS 1,3 bilhdo em Proagro);
e iv) pela reducdo na rubrica de Pessoal e Encargos Sociais (-RS$ 4,7 bilhdes).

Os dados apurados até fevereiro corroboram a melhora na previsdo de resultado
primario do Governo Central trazida pelo Relatdrio de Avaliacdo de Receitas e Despesas
Primarias — RARDP relativo ao 12 bimestre, publicado na semana passada. De acordo com o
RARDP, a projec¢do de déficit primario para o ano se reduziu em RS 9,3 bilhdes com relagdo ao
previsto na lei orcamentdéria aprovada, chegando a RS 66,9 bilhdes.

Esse resultado se explica pelo bom momento da arrecadacao federal, mas também pelo
controle das despesas. A previsdo para a arrecadacdo total subiu RS 87,5 bilhdes, a despeito da
reducdo de RS 3,3 bilhdes nos ingressos relativos as Receitas Administradas. No entanto, no caso
dessa rubrica, pode-se dizer que o efeito da reducdo do IPI e da desonerac¢do no PIS/COFINS
sobre combustiveis foi praticamente compensado por maior expectativa de arrecadacdo de
IR/CSLL, por conta basicamente do crescimento da arrecadacdo a titulo de ajuste de IRPJ/CSLL
no primeiro bimestre do ano.

Merecem ainda destaque o crescimento previsto nas contribuicGes para o RGPS,
amparado pela melhora na projec¢do de crescimento da massa salarial nominal, bem como nas
Receitas Nao Administradas, concentrado nas rubricas de Concessdes, Exploracdao de Recursos
Naturais e Dividendos.

O crescimento de RS 32,7 bilhdes na previsdo de despesas primadrias, por sua vez, é
principalmente explicado pela incorporagdo da projecdo de execucdo de créditos
extraordinarios no ano, no valor de RS 23,8 bilh&es. Aqui, vale explicar que apenas cerca RS 1,5
bilhdo desse montante se refere a eventos iniciados em 2022. Do restante, RS 13,6 bilhdes
tratam de restos a pagar trazidos do ano anterior liquidos de cancelamentos, em grande parte
ligados a despesas de enfrentamento a pandemia, e RS 8,8 bilhdes sdo referentes a politicas
viabilizadas por Medidas Provisdrias editadas no fim do ano passado, relacionadas a
disponibilizagdo de Internet nas escolas, compra de vacinas e distribuicdo de alimentos.
Ademais, foram feitos ajustes nas despesas com subsidios, complementacdo da Unido ao
Fundeb e recomposicao na dotacao da despesa de pessoal.

Confirmada a previsdo trazida pelo RARDP, a Despesa Total do Governo Central
encerrara o ano em 18,2% do PIB, menor valor desde 2014, mostrando o importante efeito da
contencdo de despesas provocado pelo teto de gastos e da focalizagdo das despesas de combate
a pandemia.

Nesse contexto, cabe destacar o cenario para os principais agregados de despesa, como
os Beneficios Previdenciarios, que devem atingir o patamar de 8,1% do PIB, menor valor desde
2016, e as Despesas de Pessoal, que devem atingir 3,5% do PIB, menor valor da série iniciada
em 1997. A previsdo para a rubrica Outras Despesas Obrigatdrias, que cai de 3,5% do PIB em
2021 para 2,9% do PIB em 2022, reflete a redugdo dos gastos extraordinadrios com a Covid-19.
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As despesas discricionarias se mantém em volume reduzido, em torno de 1,4% do PIB, mesmo
valor desde 2020, sinalizando a necessidade da continuidade de reformas que possam reduzir a
participacao das despesas obrigatérias no orcamento.

Em contrapartida, as Despesas Obrigatdrias com Controle de Fluxo se sobressaem como
0 Unico agregado com previsdo de aumento consistente na comparagdo com anos anteriores,
chegando a 2,3% do PIB em 2022. Esse movimento resulta da ampliagdo do programa Auxilio
Brasil, que hoje conta com um orcamento de RS 89 bilh3es, bastante superior aos cerca de RS
35 bilhdes do seu antecessor, o Bolsa Familia.

Vale dizer que a melhora nas projecdes oficiais tem sido acompanhada pelas
expectativas de mercado. Considerando as previsGes divulgadas pelo sistema Prisma Fiscal, a
mediana das proje¢des das instituicGes financeiras, enviadas mensalmente, tem apontado
reducdo no déficit primario do Governo Central para 2022 praticamente desde maio de 2021. A
Ultima coleta, realizada ja no més de marco, mostra uma expectativa de déficit de RS 64,2
bilhGes, melhor até que a projecdo do RARDP. Mesmo as proje¢des de mercado para a divida
bruta ao fim do ano tém mostrado reducdo desde o inicio do ano, saindo de 84% do PIB em
janeiro para 82,7% do PIB em margo.

Esse cendrio mais favoravel para as contas publicas ampara a melhora recente nas
condicdes financeiras do pais, num momento de grandes incertezas no ambiente geopolitico. A
continuidade desse processo depende, no entanto, do prosseguimento do trabalho de
consolidacdo fiscal em curso, centrado no respeito ao teto de gastos, na medida em que a divida
publica brasileira ainda se encontra em patamar elevado.
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