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Dados setoriais de abril e maio reforcam perspectiva de crescimento do PIB no 22 trimestre.

Projecao para o IPCA é revisada de 8,6% para 7,4% em 2022 e de 4,2% para 4,8% em 2023.

Expansdo da politica fiscal e mudanca na regra do teto de forma desorganizada

comprometem a credibilidade da politica.

Dados do Siga Brasil e Tesouro Gerencial mostram melhora substancial do primario em junho.
Em junho, forte crescimento da receita ocorreu no IR, concessdes e dividendos.

Custo médio do estoque e das emissdes de titulos publicos manteve elevacao em maio.

A LDO, aprovada em 12 de julho, passa a permitir alteracao automatica da meta de resultado

primario e aumenta a transparéncia das emendas parlamentares.
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* O crescimento dos setores de comércio (0,7%), servicos (0,2%) e industrial (0,3%) devem elevar o

crescimento do PIB no segundo trimestre, no primeiro trimestre o crescimento foi de 1,0%.
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Fonte: FGV. Elaboragdo: IFI.



A . ¢ Instituicao Fiscal
Contexto MacroeconoOmico (f iideperdents

Dados da PNADc mostram que indicadores do mercado de trabalho seguem se recuperando, essa dinamica

reforca a perspectiva de crescimento do PIB para o segundo trimestre.

INDICADORES DO MERCADO DE TRABALHO

Varia¢dao em relagdo ao mesmo
trimestre do ano anterior

Valores (milhGes)

A - Populagdo em idade ativa 169,7 1714 172,9 1,0% 1,0% 0,9%
A.1 - Populagdo fora da forga de trabalho 69,9 68,0 64,8 14,7% -2,8% -4,7%
A.2 - Populagdo na forga de trabalho 99,8 103,4 108,1 -6,8% 3,6% 4,6%

A.2.1 - Populagdo desocupada 13,1 15,2 10,6 -1,4% 16,3% -30,2%

A.2.2 - Populagdo ocupada 86,7 88,2 97,5 -7,5% 1,7% 10,6%
Populagdo ocupada no mercado informal 32,2 34,8 39,1 -15,4% 7,9% 12,5%
Populagdo ocupada no mercado formal 54,5 53,4 58,4 -2,1% -2,0% 9,4%

Taxa de desemprego (A.2.1/A.2) 13,1% 14,7% 9,8% 0,7 p.p. 1,6 p.p. -4,9 p.p.

Nivel de ocupacgédo (A.2.2/A) 51,1% 51,4% 56,4% -4,7 p.p. 0,3 p.p. 4,9 p.p.

Taxa de participagdo (A.2/A) 58,8% 60,3% 62,5% -4,9 p.p. 1,5 p.p. 2,2 p.p.

Fonte: IBGE. Elaboragdo: IF]
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A taxa de desemprego atingiu 9,8% da forca de trabalho, taxa 4,9 p.p. abaixo do registrado no mesmo

periodo do ano anterior. Essa reducao vem da recuperagao da populagao ocupada que estda em 97,5
milhGes de pessoas.
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.
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O crescimento da forca de trabalho tem impulsionado a taxa de participacdo, mas ainda se mantém em
niveis abaixo do periodo pré-pandemia.

TAXA DE PARTICIPAGCAO E TAXA DE OCUPACAO
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A massa de rendimento do trabalho avancou 3,0% no trimestre encerrado em maio, embora o rendimento
real tenha apresentado queda impactado pela alta da inflacao.

MASSA DE RENDIMENTO REAL DO TRABALHO
BILHOES DE REAIS DE MARGO-MAIO 2022

270

260

250

240

230

220

210

200IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII
N N NN O 0n on & < < O nonon 0w OwWOVW N NN 0O 0 0O OO O O O +Ho+H +H N
<4 9 9 9 9 9 9 4 9 F F G 9 9 g < d g g 9 d g dgd g g qgqgqgqq
T 3 3 © 2 3 ® 2 3 & B 3 & B 3 & B 3 & B B & B & ® B & & 2 & ©
€ c E c E c E c £ c E c E c E c £ c € c €

Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.
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O IPCA de junho registrou alta de 0,67% em comparacdo ao més anterior, no acumulado de 12 meses a alta
é de 11,89%, superando a meta de inflagdo definida pelo Copom (3,5% com margem de erro de 1,5 p.p.).
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Fonte: IBGE e Banco Central. Elaboragdo:IFI
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* Aaceleracao do IPCA de junho refletiu alta de precos administrados, servicos e alimentacao.

IPCA: VARIAGCAO NO MES E EM 12 MESES

nilacio a0 consumidor | Nemes | mmeses
= /2 | ateraz —

IPCA 1,06% 0,47% 0,67% 12,13% 11,73% 11,89%
Precos administrados 0,55% -0,51% 0,48% 15,05% 12,09% 11,73%
Precos livres 1,25% 0,83% 0,74% 11,10% 11,60% 11,94%
Alimentac¢do no domicilio 2,59% 0,43% 0,63% 16,11% 16,35% 16,69%
Servigos 0,66% 0,85% 0,90% 6,93% 8,00% 8,73%
Industrializados 1,22% 1,06% 0,58% 14,22% 13,97% 13,73%
Média dos ntcleos 0,95% 0,93% 0,89% 9,69% 10,11% 10,50%

Fonte: IBGE e Banco Central. Elaboragdo: IFI.
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* Curva da estrutura a termo de juros se desloca apds aprovacdao da PEC 1 no Senado, refletindo, entre

outros fatores, a percepg¢ao do aumento do risco fiscal.

ESTRUTURA A TERMO DA TAXA DE JUROS NOMINAL
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Fonte: Anbima. Elaboragdo: IFL
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* As recentes mudancas no Teto de Gastos atreladas a outras medidas adotadas pelos poderes executivo e

legislativo aumentaram as incertezas quanto a conducdo e credibilidade da politica fiscal.

MEDIDAS ADOTADAS PELOS PODERES EXECUTIVO E LEGISLATIVO COM IMPACTO NO RESULTADO PRIMARIO DA UNIAO*

Norma juridica

Emendas Constitucionaisn2 113 e
n2 114, de 2021

Lei Complementar n2 192

Lei Complementar n? 193

Medida Provisérian? 1.115

Decreto n211.055

Redugdo do Imposto de

Importagao

Lei Complementar n? 194

Proposta de Emenda a Constituicdo
n?1,de 2022

Total

8 de dezembro e 16 de dezembro de 2021

11 de margo de 2022

17 de margo de 2022

28 de abril de 2022

28 de abril de 2022

11 de maio de 2022

23 de junho de 2022

Aprovada em 30 de junho de 2022 pelo Senado
Federal e submetida a analise da Camara dos

Deputados

Espaco aberto no teto por mudanga no
indexador mais despesas de precatdrios
pagas por fora do teto (Fundef e acordos)

Reduz a zero as aliquotas de PIS/COFINS
sobre gas, diesel e biodiesel até 31/12/2022

Refis do Simples Nacional

Aumento da CSLL dos bancos até 31/12/2022

Redugdo das aliquotas de IPl em 35% de
forma permanente

Redugdo do Imposto de Importagdo sobre
alguns itens

Reduz a zero as aliquotas da CIDE e do
PIS/COFINS sobre gasolina e etanol

PEC do estado de emergéncia. Cria alguns
auxilios e amplia outros até 31/12/2022

Impacto no resultado

primério de 2022 (RS
bilhGes)

-81,70

-17,60

-1,20

0,40

-8,50

-0,70

-15,43

-41,25

-165,98

** Ndo foram considerados os R$ 23,9 bilhdes gastos com o acordo entre Unido e o Municipio de Sdo Paulo sobre a posse e o dominio do Aeroporto Campo de Marte (PLN n® 4, de 2022), em

razdo de a despesa ter decorrido de decisdo judicial.

Fonte: Receita Federal do Brasil e IFI.
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* De janeiro a maio o crescimento das receitas ndao administradas apresentaram um avanco de 26,7% em
comparagao com o mesmo periodo de 2021, as receitas administradas também cresceram 8,7%.

RECEITAS DO GOVERNO CENTRAL — 2020 A 2022 — JANEIRO A MAIO (R$ BILHOES CORRENTES, VAR. % REAL E % DO PIB)

Jan-Mai/20 Jan-Mai/21 Jan-Mai/22

RS bi Var.% RS bi Var.% RS bi Var.%

correntes real % PIB correntes real % PIB correntes real % PIB
Receita total 5779 -142% 19,4% 764,2 24,7% 21,9% 942,1 10,9% 24,2%
Receitas administradas, exceto RGPS 369,1 -12,9% 12,4% 491,7 25,7% 14,1% 593,7 87% 152%
Incentivos fiscais 0,0 - 0,0% 0,0 - 0,0% 0,0 - 0,0%
Receitas do RGPS 140,6 -15,9% 4,7% 171,1  14,7% 4,9% 205,6 8,1% 53%
Receitas ndo administradas 68,3 -17,4% 2,3% 101,5 39,7% 2,9% 142,8 26,7% 3,7%
Transferéncias 115,8 -6,8% 3,9% 142,6 16,1% 4,1% 193,7 22,1% 5,0%
Receita liquida 462,1 -15,9% 15,5% 621,5 26,8% 17,8% 748,4 8,4% 19,2%
Receita total sem atipicidades* 637,8 -3,1% 21,5% 745,7 10,2% 21,4% 907,5 9,5% 23,3%
Receita liquida sem atipicidades* 522,0 -2,3% 17,6% 603,1 8,9% 17,3% 713,9 6,5% 18,3%

PIB (RS bi correntes) 2.972,0 3.491,7 3.893,3

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional e Banco Central. Elaboragdo: IFI. * As atipicidades consideradas sdo apresentadas e descritas no EE da IFI n.2 17, de dezembro de 2021.
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A IF| alterou a sua projecdo para a receita primaria motivada por aumento de arrecadacdo de RS 8,4 bilhdes
para o RGPS e RS 30,3 bilhdes em receitas ndo administradas.

PROJECOES DA IFI PARA RECEITAS PRIMARIAS E TRANSFERENCIAS AOS ENTES SUBNACIONAIS EM 2022 (R$ BILHOES)

Variagao %
Dif. Jul/22- | (jul/22em
Jun/22 relagdoa
jun/22)

CENARIO BASE jun/22 jul/22

1. Receita primaria total 2.151,76 2.188,88 2.222,89 34,01 1,6%
Receita administrada pela RFB/MF, exceto RGPS e sem incentivos fiscais 1.338,85 1.348,17 1.343,52 -4,65 -0,3%
Arrecadacdo liquida para o RGPS 511,27 525,17 533,55 8,38 1,6%
Receitas ndo administradas pela RFB/MF 301,64 315,54 345,81 30,28 9,6%
Incentivos fiscais 0,00 0,00 0,00 0,00 -

2. Transferéncias por reparticao de receita 406,47 445,64 438,59 -7,05 -1,6%

3. Receita liquida de transferéncias [(1)-(2)] 1.745,30 1.743,23 1.784,30 41,06 2,4%

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional, Tesouro Gerencial. Elaboragdo: IFI.
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Despesa primaria total realizada atingiu 20,0% do PIB em maio, enquanto a despesa recorrente ficou no
patamar de 18,5%.

EVOLUGAO EM 12 MESES DA DESPESA PRIMARIA TOTAL (COM E SEM EVENTOS ATIPICOS
SELECIONADOS) - % DO PIB
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Dados levantados pela IFl indicam superavit primario do governo central de RS 53,9 bilhdes no primeiro

semestre, na comparacdo em 12 meses o resultado primario apresenta um superavit de RS 72,4 bilhdes
puxado pelo aumento na arrecadacao.
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Apds o encurtamento do perfil da divida em 2020, o Tesouro Nacional tem conseguido alongar o
vencimento dos titulos publicos, embora esteja sendo acompanhado pelo aumento do custo médio .

26,7% 25,4% 24,5% 22,7% 23,5% 23,4%
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboragdo: IFI
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Altas esperadas na taxa Selic indicam que o custo médio da divida continuara a subir nos proximos meses,
riscos adicionais devem pressionar a curva a termo de juros, piorando o custo da divida.
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* Meta de deficit primario do governo central no PLDO ¢ de RS 65,9 bilhdes, para o setor publico consolidado,
que inclui Estados e Municipios, o deficit é de RS 69,0 bilhdes.

RECEITAS, DESPESAS, RESULTADO PRIMARIO, PIB E INFLAGAO - IFI E PLDO 2023 (R$ BILHOES E % DO PIB)

PLDO 2023 IFI Jul/2022 - 2023
Discriminagao Diferenca (I - 1)
o0 o

Receita Total (A) 2.230,3 21,3 2.321,2 22,4 -90,9
Receita Administrada pela RFB, Exceto RGPS 1.392,3 13,3 1.467,3 14,2 -75,0
Arrecadagdo Liquida para o RGPS 552,1 5,3 566,6 5,5 -14,5
Receitas ndo administradas pela RFB 286,0 2,7 287,3 2,8 -1,3

Transferéncias por repartigdo de receita (B) 429,4 4,1 453,7 4,4 -24,2

Receita liquida (C= A - B) 1.800,9 17,2 1.867,5 18,0 -66,6

Despesas primarias totais (D) 1.866,8 17,8 1.866,2 18,0 0,7

Beneficios Previdenciarios 849,5 8,1 857,4 8,3 -7,8
Pessoal e Encargos Sociais 356,4 3,4 360,2 3,5 -3,8
Outras Despesas Obrigatorias 315,6 3,0 266,8 2,6 48,8
Despesas sujeitas a programacgdo orgamentaria e financeira 345,2 3,3 381,8 3,7 -36,6
Obrigatdrias com controle de fluxo 237,0 2,3 235,4 2,3 1,6
Discricionarias do Executivo 108,2 1,0 146,4 1,4 -38,1
Resultado primario do Gov. Central (E=C- D) -65,9 -0,6 1,4 0,0 -67,3
Resultado do Tesouro Nacional 231,6 2,2 292,1 2,8 -60,6
Resultado da Previdéncia Social -297,5 -2,8 -290,8 -2,8 -6,7

Teto de Gastos 1.781,0 17,0 1.807,8 17,4 -26,8

PIB Nominal (RS bilhdes) e PIB real (%) 10.470,3 2,5 10.360,8 0,7

IPCA % a.a. 3,3 4,8

* Sem reserva de contingéncia.
** Com reserva de contingéncia, sob a hipdtese de que se transformardo em emendas. Fonte: Parecer n2 6, de 2022, da CMO ao PLDO 2023 e IFI. Elaboragdo: IFL
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Evolucdao dos beneficios emitidos sugere que o aumento observado em 2020 e 2021 foi influenciado pela

pandemia, com a normalizacdao dos atendimentos no INSS os efeitos gerados pela reforma da previdéncia
devem se estabilizar no médio prazo.
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Fonte: Boletim Estatistico da Previdéncia Social (BEPS). Elaboragdo IFI.
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Texto aprovado do PLDO busca trazer mais transparéncia para as emendas de relator-geral, que agora
devem apresentar o nome do parlamentar solicitante e também podem ter o seu valor contingenciado no
exercicio para cumprir as regras fiscais.

EMENDAS POR ANO DE APRESENTAGAO. VALOR AUTORIZADO (R$ BILHOES)
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Fonte: Siga Brasil - Painel de execugdo de emendas. Elaboragdo: IFI.



. ~ ¢ Instituicao Fiscal
Projecdes da IFl (f Independente

CURTO PRAZO

2022
Projegdes da IFI

PIB — crescimento real (% a.a.) 1,43 1,43 = 0,82 0,73 v
PIB — nominal (RS bilhdes) 9.763,37 9.707,77 v 10'464'2 10.360,76 v
IPCA —acum. (% no ano) 8,56 7,43 v 4,24 4,78

Taxa de cdmbio - fim de periodo (RS$/USS) 5,10 5,18 A 5,16 5,13

Ocupagdo - crescimento (%) 5,60 6,00 A 0,39 0,39 =
Massa salarial - crescimento (%) 0,85 1,23 A 0,82 0,82 =
Selic — fim de periodo (% a.a.) 13,25 13,75 A 9,50 10,25 A
Juros reais ex-ante (% a.a.) 5,68 6,06 A 4,49 4,83 A
Resultado Primario do Setor Publico Consolidado (% do PIB) 0,49 0,58 A 0,23 0,51 A
dos quais Governo Central -0,51 -0,42 A -0,27 0,01 A
Juros Nominais Liquidos (% do PIB) 6,68 5,18 v 5,98 5,30 v
Resultado Nominal (% do PIB) -5,94 -4,60 A -5,75 -4,79 A
Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB) 78,69 79,42 A 79,34 80,70 A




