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Possiveis explicagdes para a desaceleracdo nas receitas primarias em 2023°

Alexandre Andrade

Os dados do Tesouro e do Siga Brasil mostram crescimento mais moderado da arrecadagdo de tributos neste ano
comparativamente a 2022. O recuo nos precos de commodities e nos indicadores de inflagdo explicam parte desse
movimento, tendo em vista que ajudaram a aumentar as bases de incidéncia dos tributos nos dois tiltimos anos. Além disso,
montantes menores de pagamentos de dividendos pelas empresas estatais e a eventual mudanga na dedutibilidade de juros
sobre o capital proprio podem estar influenciando as receitas governamentais.

No Brasil, o arrefecimento nos precos produziu efeitos sobre a arrecadacdo do governo central, que inclui o Tesouro
Nacional, o Banco Central e o Instituto Nacional do Seguro Social (INSS), com perda de impeto nas receitas administradas
e ndo administradas. Em algumas receitas, no entanto, tem havido queda nos recolhimentos em 2023, como em
dividendos, exploracido de recursos naturais, IRP], e CSLL. O movimento observado nesses dois tributos ndo esta alinhado
ao desempenho recente da atividade economica. O objetivo do presente artigo é discutir algumas dessas evidéncias sobre
o comportamento das receitas do governo central em 2023.

O arrefecimento nos pregos pode ser visualizado no Grafico 4, que apresenta a evolugdo em 12 meses do IGP-M, da FGV,
e do Indice de Commodities Brasil (IC-Br), calculado pelo Banco Central. Em 12 meses até setembro, o IC-Br registrou
queda de 10,5%, enquanto o IGP-M acumulou retracdo de 6,0%. A analise do comportamento das variacdes histéricas
dos indices permite concluir que o choque nos pregos de commodities ocorrido em 2021 e 2022 foi expressivo, o que

gerou impactos sobre a atividade econdémica (crescimento do PIB) e a arrecadagdo de tributos por meios diretos e
indiretos.

GRAFICO 4. VARIACAO EM 12 MESES DO IGP-M E DO IC-BR
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Fonte: FGV e Banco Central. Elaboragdo: IFL

Uma outra maneira de visualizar a dimensdo do choque de commodities sobre os precos e, portanto, sobre as bases de
incidéncia dos tributos, é analisar a evolu¢do da razdo entre o IGP-M e o IPCA, que pode representar uma proxy para os
precos relativos da economia. O Grafico 5 apresenta essa razdo. Em abril de 2020, a razdo entre o IGP-M e o IPCA foi de

5 Acesse o relatério completo por aqui: https:
fiscal-out-2023.



https://www12.senado.leg.br/ifi/publicacoes-1/relatorio/2023/outubro/raf-relatorio-de-acompanhamento-fiscal-out-2023
https://www12.senado.leg.br/ifi/publicacoes-1/relatorio/2023/outubro/raf-relatorio-de-acompanhamento-fiscal-out-2023

I:. |n5titUi§50 Fiscal RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL
|ndependente OUTUBRO DE 2023

0,81, tendo aumentado a partir de entdo e alcancado 1,04 em junho de 2021, permanecendo em nivel relativamente
elevado até meados de 2022, quando passou a decrescer.

GRAFICO 5. EVOLUCAO DA RAZAO ENTRE O IGP-M E O IPCA
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Fonte: FGV e IBGE. Elaboragdo: IFL.

Considerando a proxy para os pregos relativos da economia, houve um aumento muito maior do IGP-M em relacgdo ao
IPCA nos ultimos trés anos. A partir de 2020, a relagio entre os dois indices de pregos passou a subir e alcangou niveis
inéditos para os padrdes histéricos. Apesar de essa razdo ter comecgado a cair no segundo semestre de 2022, os precgos
relativos continuam em patamares relativamente elevados, o que favorece a arrecadagdo de tributos. De todo modo, o
recuo ja ocorrido pode ajudar a explicar a desaceleracdo verificada nas receitas do governo central em 2023.

A Tabela 3 apresenta as taxas de variagdo nominal das receitas primarias recorrentes, das transferéncias recorrentes e
do PIB em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. Além das informag¢des disponibilizadas pela Secretaria do Tesouro
Nacional (STN), foram considerados também dados extraidos pela IFI do Portal Siga Brasil para setembro de 2023. A
opcao por se considerar as receitas recorrentes, de acordo com a metodologia utilizada pela IFI, se deu para isolar alguns
efeitos que podem distorcer a analise, como a transferéncia dos recursos das contas nao reclamadas do PIS/PASEP ao
Tesouro em setembro de 2023, no montante de R$ 26,0 bilhdes. A titulo de ilustragdo, em 2021, 2022 e 2023, no
acumulado até setembro, o governo central obteve R$ 50,9 bilhdes, R$ 97,1 bilhdes e R$ 25,7 bilhdes em receitas nio
recorrentes, respectivamente’.

TABELA 3. TAXAS DE VARIACAO NOMINAL DAS RECEITAS RECORRENTES E DO PIB EM RELACAO AO MESMO PERIODO DO
ANO ANTERIOR

| 2022 | 1°tim2023 | 20trim2023 | 32trim 2023 | jan-set2023

Receita primaria total 20,0% 9,0% 3,6% 0,1% 4,3%
Receitas administradas 19,5% 8,9% 8,4% 2,5% 6,7%
Arrecadagao liquida para o RGPS 16,0% 11,7% 10,6% 9,6% 10,6%
Receitas ndo administradas 30,1% 4,5% -20,7% -25,1% -15,3%

Transferéncias por repartigdo de receitas 27,9% 10,2% 4,4% -5,2% 3,1%

Receita liquida 18,3% 8,7% 3,4% 1,5% 4,5%

PIB - cresc. nominal 11,4% 10,4% 7,3% 6,6% 8,2%

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional, Siga Brasil, IBGE, Banco Central e IFl. Elaboragdo: IFI.

6 Para maiores informagdes a respeito da metodologia, ver o Estudo Especial da IFI n? 17, de dezembro de 2021, que pode ser acessado no seguinte
endereco: https://tly/VUbbP.
7 Para uma explica¢do mais detalhada, ver o RAF n2 73, de fevereiro de 2023, disponivel na pagina: https://tly/GINmQ.
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Enquanto, em 2022, as receitas do governo central cresciam bem acima da atividade econémica (20,9%, em termos
nominais, contra 11,4%, também em termos nominais), houve uma desaceleracdo acentuada na variagao da arrecadacao
em 2023. No acumulado do ano até setembro, a receita primaria total do governo central cresceu 4,3%, contra variacdo
estimada pela IFI de 8,2% do PIB nominal no periodo. Parte desse menor crescimento da arrecadagdo do governo central
explica-se pelo comportamento das receitas administradas, que cresceram 6,7% em 2023 até setembro, com
desaceleracdo mais forte no terceiro trimestre (alta de 2,5% ante o mesmo periodo de 2022, abaixo das varia¢des
apuradas nos dois trimestres anteriores).

A maior contribuicdo para as receitas primarias em 2023 vem da arrecadacio liquida para o Regime Geral de Previdéncia
Social (RGPS), com aumento nominal de 10,6% no acumulado de janeiro a setembro. Esse desempenho é sustentado pelas
boas condi¢des de emprego e renda no mercado de trabalho, sobretudo o emprego formal, que tem impulsionado o
crescimento dos niveis de ocupacdo da economia.

Em relacdo as receitas administradas, as informagdes do Tesouro e do Siga Brasil indicam quedas nos recolhimentos de
IRP] e CSLL de, respectivamente, 7,9% e 5,9%, em termos nominais, no acumulado de 2023. Considerando, no entanto,
os valores recorrentes dos dois tributos somados, houve acréscimo de 2,9% nessa base de comparacio. O crescimento
das receitas recorrentes de IRPJ/CSLL em 2023 tem sido bem menor ao do aumento de 38,7% registrado em 2022,
quando esses dois tributos impulsionavam o desempenho das receitas administradas do governo central.

O Gréfico 6 apresenta a evolugdo em 12 meses da arrecadagio recorrente de IRPJ/CSLL a precos de setembro de 2023. A
série mostra perda de vigor em 2023, mas chama a aten¢do a queda observada nos recolhimentos a partir de maio,
quando somaram R$ 433,0 bilhdes. Em setembro, a arrecadacdo recuou para R$ 417,9 bilhGes, de acordo com as
informacdes do Tesouro e do Siga Brasil, reducdo de R$ 15,1 bilhdes ante maio. Esse movimento pode ser considerado
atipico, tendo em vista a auséncia de mudanca substancial das condi¢des macroeconoémicas e financeiras da economia no
segundo trimestre do ano que justificasse uma queda da lucratividade das empresas.

GRAFICO 6. EVOLUGAO EM 12 MESES DAS RECEITAS RECORRENTES DE IRPJ E CSLL (R$ BILHOES A PREGCOS DE SET/2023)
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional, Siga Brasil e IBGE. Elaboragdo: IFI

Assim, o movimento observado nos recolhimentos de IRP] e CSLL pode ter relagdo com outros fatores. Uma explicacdo
sugestiva, que precisaria ser melhor investigada, seria a inten¢do do governo em extinguir a dedutibilidade dos juros
sobre capital préprio (JCP), conforme o Projeto de Lei (PL) n? 4.258, de 2023, enviado ao Congresso em 29 de agosto
passado. A proposta retoma contetido do PL n? 2.337, de 20218.

8 Para uma andlise do PL n® 2.337, de 2021, assim como dos impactos da proposta, ver a Nota Técnica da IFI (NT) n2 49, de 29 de setembro de 2021,
disponivel no endereco: https://t.ly/ZzfT8.


https://t.ly/ZzfT8
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A principio, o crescimento nos pagamentos de JCP pelas empresas pode ajudar a explicar o movimento de reducao nas
receitas de IRP] e CSLL a partir de junho de 2023. O pagamento de JCP é tributavel para o beneficidrio. Assim, o efeito na
reducdo do IRPJ/CSLL seria o valor resultante (i) da tributagido do JCP para o beneficiario (que gera arrecadagio) e (ii)
da deducdo do JCP para a pagadora (que diminui arrecadacdo). Intuitivamente, o efeito liquido esperado sobre a
arrecadacdo seria negativo, pois a dedugdo tende a ser maior do que a arrecadacdo de JCP.

O Grafico 7 apresenta a evolucdo em 12 meses dos recolhimentos de Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) - juros
sobre o capital préprio por meio de Darf (Documento de Arrecadacdo de Receitas Federais) a precos de setembro de

2023. Os dados foram obtidos pela IFI no portal Tesouro Gerencial. Em setembro, essa arrecadagdo somou R$ 22,0
bilhdes e tem se situado praticamente nesse patamar em todos os meses de 2023.

GRAFICO 7. EVOLUCAO EM 12 MESES DAS RECEITAS DE JCP (R$ BILHOES A PRECOS DE SET/2023)
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Fonte: Tesouro Gerencial e IBGE. Elaboragdo: IFI.

Importante mencionar também a aparente relacdo entre a arrecadagio de JCP com a apresentacdo do PL n° 2.337, enviado
pelo Executivo ao Congresso em 25 de junho de 2021. O Grafico 7 evidencia um forte aumento das receitas do tributo a
partir do segundo semestre daquele ano, o que pode indicar uma altera¢do no comportamento dos contribuintes face a
perspectiva de alteragdo na legislacdo concernente a tributagcdo do JCP. Ou seja, os nimeros sugerem que as empresas
tiveram o incentivo de antecipar os pagamentos de JCP antes da mudanga da legislagdo que disciplina o instrumento.

Voltando a Tabela 3, é possivel identificar também uma forte redugido nas receitas nio administradas recorrentes em

2023, de 15,3% no acumulado de janeiro a setembro, explicada pelas redu¢des nos recolhimentos de dividendos,

sobretudo da Petrobras, e de exploracdo de recursos naturais em funcdo do preco médio do petréleo mais baixo em 2023
na comparagao com 2022.

A titulo de ilustragdo, a Petrobras pagou R$ 50,1 bilhdes em dividendos nos primeiros nove meses de 2022 e R$ 22,3
bilhdes no mesmo periodo de 2023. A metodologia empregada pela IFI considera a antecipagdo de dividendos do
exercicio uma receita ndo recorrente. Assim, considerando que houve a antecipacdo de R$ 26,4 bilhdes de dividendos nos
primeiros nove meses de 2022 e R$ 7,1 bilhdes no mesmo periodo de 2023, para efeito de calculo da receita recorrente

dessarubrica, a IFI considerou o recolhimento de dividendos de R$ 23,8 bilhdes pela Petrobras nos primeiros nove meses
de 2022 e de R$ 15,2 bilhdes neste ano®.

9 De acordo com o Boletim Resultado do Tesouro Nacional (RTN), da Secretaria do Tesouro Nacional, a Unido recebeu da Petrobras, a titulo de
dividendos e participagdes, R$ 50,1 bilhdes entre janeiro e setembro de 2022 e R$ 22,3 bilhdes em igual periodo de 2023. No entanto, parte desses
montantes consistiram em antecipag¢do do pagamento de dividendos do respectivo exercicio financeiro, conforme comunicados emitidos pela empresa.
Em 2022, essa antecipagio de dividendos ocorreu entre junho e setembro e correspondeu a R$ 26,4 bilhes. Neste ano, os dividendos antecipados
serdo pagos em agosto, setembro, novembro e dezembro, perfazendo um montante de R$ 11,4 bilhdes. Destes, R$ 7,1 bilhdes representam dividendos

antecipados e pagos em agosto e setembro. Para maiores informagdes, ver os seguintes documentos: https://tly/MOAX6; https://tly/ 4ckR;
https://tly/BtAnR; e https://tly/xQexr.
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Ou seja, os montantes de dividendos recolhidos estio menores neste ano na comparag¢ao com 2022. Para que se tenha
uma ideia do peso relativo dos dividendos sobre as receitas ndo administradas do governo central, em 2022, os
dividendos da Petrobras representaram 17,8% das receitas ndo administradas, participacao que recuou a 9,5% em igual
periodo deste ano.

A receita de exploracdo de recursos naturais, por sua vez, registrou contracdo de 17,7% no acumulado de 2023 até
setembro, em termos nominais (Tabela 3). Essa reducdo se deve as menores cotagdes do petréleo no mercado
internacional neste ano na comparacdo com o ano passado. De acordo com dados da Energy Information Administration
(EIA), o preco médio do barril do petrdleo do tipo Brent foi de US$ 100,8 no ano passado, tendo recuado para US$ 82,1
na média dos nove primeiros meses de 2023.

Em suma, a desaceleragdo nas receitas primarias do governo central em 2023 parece ter relagdo com alguns fatores, como
a reducdo dos indices de inflagdo, menores recolhimentos de algumas receitas ndo administradas, como explorac¢io de
recursos naturais e dividendos e participacdes, além da possivel aprovacdo de mudancas legais no instrumento da
dedutibilidade de juros sobre o capital préprio. Este fator, conforme mencionado anteriormente, demandaria uma anélise
mais aprofundada.



	Possíveis explicações para a desaceleração nas receitas primárias em 2023

