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Terca-feira, 30 de maio de 2023

Superavit primario do governo central de +R$ 15,6 bilhdes em abril

Segundo o Tesouro Nacional, o superavit primario do governo central foi de +R$ 15,6 bilhdes em abril, acima de
nossa estimativa de +R$ 15,0 bilhdes, mas abaixo da mediana de expectativas de mercado, de +R$ 15,9 bilhdes.
O desvio em nossa projegao foi causado por despesas marginalmente abaixo do esperado.
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Com o resultado de abril, o resultado acumulado no ano é de +R$ 47,2 bilhGes, comparavel a +R$ 79,0 bilhGes
no mesmo periodo do ano passado. Em 12 meses o resultado estd em +R$ 22,2 bilhdes (+0,2% do PIB). A clara
tendéncia de deterioracdo do resultado é observada acima (Fig.2), explicada pela combinacdo de multiplas
rendncias de receitas e incrementos de despesas.

Quadro 1: Resultado Priméario do Governo Central

Discriminag&o (R$ bilhdes) abr-22  abr-2z  '°Y Yoy jan- jan- YOV voyrea 26U b ey
nominal  real abr/22  abr/23 nominal 12m* PIB
Receita Total 198.7 2040 27% -15% 770.0 791.0 2.7% -2.2% 2,334.3 22.9%
Receita Administrada pela RFB 121.3 1312 82% 3.8% 4926 5127 41% -1.0% 1,410.1 13.8%
Arrecadacdao Liquida para o RGPS 42.9 45.8 6.7% 2.4% 164.6 1815 10.3% 5.0% 552.7 5.4%
Receitas Ndo Administradas pela RFB 34.4 27.0 -21.7% -24.8% 112.8 96.8 -14.2% -18.3% 371.7 3.6%
Transf. a Estados e Municipios 324 33.9 4.4% 0.2% 1428 152.0 6.4% 1.3% 466.4 4.6%
Receita Liquida 166.2 1701 23% -1.8% 6272 639.0 1.9% -3.0% 1,867.9 18.3%
Despesa Total 137.2 1545 126% 8.1% 548.1 591.8 8.0% 2.8% 1,845.7 18.1%
Beneficios Previdenciarios 67.1 66.5 -0.8% -48% 2434 2602 6.9% 1.8% 813.8 8.0%
Pessoal e Encargos Sociais 25.6 26.3 2.7%  -14% 1040 1075 3.4% -1.6% 341.5 3.4%
Qutras Despesas Obrigatorias 17.7 235 325% 27.2% 101.5 869 -143% -18.6% 281.2 2.8%
Obrigatérias com Controle de Fluxo 18.0 275 523% 46.2% 70.5 102.9 46.0% 39.0% 409.2 2.5%
Discricionéarias 8.8 10.7  21.6% 16.7% 28.8 34.3 18.9% 13.4% 409.2 1.5%
Priméario Governo Central 29.0 15.6 79.0 47.2 22.2 0.2%

*acumulado em 12 meses, até més de referéncia
Fonte: Tesouro Nacional



No més, a receita total variou -1,5% YoY em termos reais (IPCA). O grupo das Receitas Ndo Administradas pela
RFBfoi 0 que mostrou decréscimo (-24,8% YoY), com impacto de precos menores do petroleo, o que reduziu os
recolhimentos com os royalties devidos pela exploracdo de recursos naturais. Pelo lado dos gastos, no més, houve
aumento da despesa total (+8,1% YoY), causado por maiores gastos em Obrigatorias com Controle de Fluxo
(+46,2% YoY), principalmente pelo incremento no Bolsa Familia, comparavel ao Auxilio Brasil no ano passado.

No acumulado do ano, a receita total registrou recuo (-2,2% YoY). Aqui o maior destaque negativo sdo menores
numeros em receita de concessoes em 2023, em Receitas Ndo Administradas pela RFB, seguido por recolhimentos
tributos mais modestos nas Receitas Administradas pela RFB. A despesa teve crescimento no periodo: +2,8%
YoY. Ha forte aumento das Obrigatorias com Controle de Fluxo (+39,0% YoY) por conta do Bolsa Familia e
crescimento também das Despesas Discriciondrias (+13,4% YoY), o que indica que o novo governo vem
executando os gastos dos ministérios de forma acelerada, quando comparado ao Ultimo ano do governo anterior.

Em nossas estimativas, ao excluir dos nimeros as receitas e despesas extraordinarias e ajustar adicionalmente
pelo ciclo econémico, o superavit realizado de +0,2% do PIB equivale a um resultado estrutural de 0% do PIB
potencial (Fig. 3).

Fig.3: Resultado Priméario do Governo Central (12m % PIB)

Fonte: TN
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= Realizado =—Estrutural

Na reavaliacdo de receitas e despesas, do 2° bimestre, o governo federal alterou sua estimativa de primario para
0 ano de -R$ 107,6 bilhdes (-1,0% do PIB) para -R$ -136,2 bilhdes (-1,3% do PIB). Preocupa a piora em
contraposicao as ousadas metas sugeridas em conjunto com o novo arcabouco fiscal. Oficialmente, e legalmente,
a meta de primario para 2023 é de -R$ 238,0 bilhdes (-2,2% do PIB), pois sao desconsideradas todas as despesas
autorizadas pela PEC de transicdo. Na apresentagao inicial do arcabougo, entretanto, foi sugerido que seria
perseguida uma meta de -0,5% do PIB em 2023, mas até agora nao houve agdes que indiquem que o governo
perseguira essa meta.

Apesar disso, mantemos nossa avaliacao de que o resultado do TN, para 2023, seja deficitario em -R$ 93 bilhdes
(-0,9% do PIB). O resultado deve ser garantido pela impossibilidade de execucdo completa da lei orcamentaria e
pelo empocamento de recursos, que neste ano deve ser ainda maior dada a rapida elevacdo das despesas
discricionarias apds aprovagao da PEC de transicdo.

Ja para o curto prazo, nossa projecao para o resultado primario do setor publico consolidado em abril
é de +R$ 12,3 bilhdes. O governo central deve ter resultado de +R$ 15,3 bilhGes — ja consideradas as
diferengas metodoldgicas entre o resultado divulgado pelo TN e pelo BCB. Os governos regionais devem
apresentar resultado de -R$ 3,0 bilhdes e as empresas estatais devem ter resultado neutro.
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