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PIB deve crescer 2,0% em 2022, desacelerando para 0,6% em 2023.

Dados preliminares mostram superavit primario de RS 72,0 bilhdes para o governo central em
2022 até julho.

Projecdo da IFl para o resultado primario do governo central, em 2022, passou a ser de
superavit de RS 27,0 bilh&es.

Reserva de liquidez tem permitido ao Tesouro alguma folga na gestao da divida em 2022.
Projecdo da IFl para a Divida Bruta do Governo Geral em 2022 passou a ser de 78,8% do PIB.

PIB nominal e resgates liquidos de divida sao os principais fatores a reduzir a DBGG como
proporcdo do PIB neste ano.

Reajuste salarial de 18% no Judiciario teria impacto de RS 1,8 bi (2023), RS 5,5 bi (2024) e RS
6,3 bi (2025 em diante).

O Governo sancionou a LDO com vetos parciais. Dispositivo que permitia adequacao da meta
de primario a fixacao do teto de gastos foi vetado.



Contexto Macroecondmico

2022, mas previsdes para 0 ano que vem sdo cada vez menores.

* Projecdoda IFl é de 2,0% para 2022 e 0,6% para 2023.

EXPECTATIVA FOCUS - PIB (2022)
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Expectativas do mercado para o crescimento real do PIB, medidas pelo boletim Focus, sao melhores para

EXPECTATIVA FOCUS - PIB (2023)
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: IFI.
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* Indicadores do mercado de seguem em expansao.
*  Taxa de participacdo situou-se em 62,6%, indice 1,8 p.p. maior do que no mesmo periodo do ano passado.
*  Essa dindmica reforca a perspectiva de crescimento do PIB para o segundo trimestre.

* Ataxa de desemprego recuou para 9,3% da forca de trabalho, mantendo a tendéncia de queda desde 2021.

INDICADORES DO MERCADO DE TRABALHO

TAXA DE DESEMPREGO (% DA FORCA DE

- ~ TRABALHO
_~ Variacdo em relacdo ao mesmo 16% )
Valores (milhoes) i i °
trimestre do ano anterior
A - Populagao em idade ativa 169,9 171,5 173,1 1,0% 1,0% 0,9%
12%
A.1 - Populagdo fora da forga de
72,6 67,3 64,7 19,1% -7,3% -3,8%
trabalho
A.2 - Populagdo na forga de trabalho 97,3 104,2 108,3 -9,2% 7,1% 4,0% 10%
A.2.1 - Populagdo desocupada 13,2 14,8 10,1 1,7% 12,1% -32,0%
8%
A.2.2 - Populagdo ocupada 84,1 89,4 98,3 -10,7% 6,3% 9,9%
Populagdo ocupada no mercado
. pulac P 30,7 35,8 39,3 -20,1% 16,5% 9,9% 6%
informal
Populagdo ocupada no mercado
53,4 53,6 59,0 -4,3% 0,5% 10,0%
formal 1%
S92 3IILLES5S88T2RS8AN
Taxa de desemprego (A.2.1/A.2) 13,6% 14,2% 9,3% 1,5p.p. 0,6 p.p. -4,9p.p. R EEEEEEEEEEEE-E -
EVYEVEVYEVYEVPEYEYEYEYEYE
Nivel de ocupacgdo (A.2.2/A) 49,5% 52,1% 56,8% -6,5 p.p. 2,6 p.p. 4,7 p.p.
Taxa de participacio (A.2/A) 57,3%  60,8%  62,6% | -65pp.  3,5p.p. 1,8 p.p. Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFL

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 PARTICIPACAO E TAXA DE OCUPACAO

——Taxa de participacdo (PEA/PIA) —— Nivel de ocupacdo (PO/PIA)
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.
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A massa salarial avancou 4,8% impulsionada pela melhora na geracao de empregos mas ainda se mantém
distante da recuperacao esperada com a inflacao elevada impactando nos rendimentos reais.

MASSA DE RENDIMENTO REAL DO TRABALHO
RS BILHOES DE ABRIL-JUNHO 2022
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IFI.
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O IPCA de julho registra deflacdo de 0,68%, 1,35 p.p. abaixo do registrado em junho, revisao nos precos
administrados (-4,35%) explica boa parte da deflacdao porém média dos nucleos segue pressionada.

IPCA: VARIACAO NO MES E EM 12 MESES

| Nomes | t2meses |
Inflagdo ao consumidor
e e w22 |

IPCA 0,47% 0,67% -0,68% 11,73% 11,89% 10,07%
Precos administrados -0,51% 0,48% -4,35% 12,09% 11,73% 5,10%
Pregos livres 0,83% 0,74% 0,65% 11,60% 11,94% 11,89%
Alimentag¢do no domicilio 0,43% 0,63% 1,47% 16,35% 16,69% 17,49%
Servigos 0,85% 0,90% 0,80% 8,00% 8,73% 8,87%
Industrializados 1,06% 0,58% -0,11% 13,97% 13,73% 12,83%
Média dos nticleos 0,93% 0,89% 0,53% 10,11% 10,50% 10,43%

IPCA, META DE INFLACAO E INTERVALO DE TOLERANCIA (% 12 meses)
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Fonte: IBGE e Banco Central. Elaboragdo: IFL
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* No acumulado, as receitas de 2022 mantém forte crescimento em relacdo a 2021, preco das commodities e
alta inflacdo contribuem para o crescimento expressivo das receitas.

RECEITAS DO GOVERNO CENTRAL — 2020 A 2022 - JANEIRO A JULHO (RS BILHOES CORRENTES, VAR. % REAL E % DO PIB)

Jan-Jul/20 Jan-Jul/21 Jan-Jul/22

RS bi Var.% RS bi Var.% RS bi Var.%
correntes real % PIB correntes real % PIB correntes real % PIB
Receita total 769,7 -17,1% 18,3% 1.067,7 29,9% 21,6% 1.365,8 15,1% 24,6%
Receitas administradas, exceto RGPS 485,7 -16,4% 11,6% 677,7 30,8% 13,7% 827,8 10,0% 14,9%
Incentivos fiscais -0,1 - 0,0% -0,1 - 0,0% -0,1 - 0,0%
Receitas do RGPS 193,2 -17,3% 4,6% 242,9 17,7% 4,9% 289,3 7,2% 5,2%
Receitas ndo administradas 91,1 -20,0% 2,2% 147,2 51,1% 3,0% 248,7 51,7% 4,5%
Transferéncias 152,4 -9,0% 3,6% 196,4 20,6% 4,0% 264,7 21,3% 4,8%
Receita liquida 617,4 -18,9% 14,7% 871,4 32,2% 17,6% 1.101,1 13,7% 19,8%
Receita total sem atipicidades* 853,7 -5,6% 20,3% 1.037,2 13,8% 21,0% 1.296,1 12,4% 23,3%
Receita liquida sem atipicidades* 701,3 -4,8% 16,7% 840,9 12,3% 17,0% 1.031,5 10,4% 18,6%
PIB (RS bi correntes) 4.198,5 4.949,4 5.551,8

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional, Banco Central e Siga Brasil. Elaboragdo: IFI.
* As atipicidades consideradas sdo apresentadas e descritas no EE da IFI n.2 17, de dezembro de 2021.
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Crescimento das receitas se mantém mesmo quando se excluem recolhimentos atipicos no periodo, como
pagamentos de Refis e antecipacao de dividendos.

EVOLUGAO EM 12 MESES DA RECEITA PRIMARIA TOTAL (COM E SEM EVENTOS ATiPICOS
SELECIONADOS) - % DO PIB
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboragdo: IFI.
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Independente

Indice de commodities do Banco Central exibe forte crescimento desde o segundo semestre de 2020, mas

perspectiva de menor crescimento global deve reverter tendéncia recente, com impacto sobre a
arrecadacgao no Brasil.

iNDICE DE COMMODITIES - IC-BR (MEDIA 2021 = 100)
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: IFI.
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De janeiro a julho, despesa primaria recuou 1,9% em termos reais na compara¢cdao com o mesmo periodo de

2021.

Previdéncia, pessoal, créditos extraordinarios e precatoérios explicam boa parte da reducao.

Discriminagao

DESPESAS PRIMARIAS DO GOVERNO CENTRAL (R$ BILHOES CORRENTES, VAR. % REAL E % DO PIB)

RS bi RS bi Var.% RS bi
r.% real % PIB % PIB
correntes correntes real correntes

Var.%
% PIB
real

Despesa total 1.122,6 41,0% 26,7% 944,5 -21,4% 19,1% 1.029,2 -1,9% 18,5%
Beneficios previdencidrios (RGPS) 408,5 17,5% 9,7% 437,5 0,0% 8,8% 477,2 -1,8% 8,6%
Pessoal (ativos e inativos) 184,4 -0,4% 4,4% 190,4 -3,4% 3,8% 186,8 -11,6% 3,4%
Abono e seguro-desemprego 39,1 15,8% 0,9% 31,5 -24,1% 0,6% 46,9 33,8% 0,8%
Beneficio de Prestagdo Continuada (BPC) 36,6 2,8% 0,9% 39,5 0,9% 0,8% 452 2,9% 08%
Créditos extraordindrios (exceto PAC) 228,9 8001,8% 5,5% 680 -72,5% 1,4% 14,9 -79,9% 0,3%
Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragées da Folha 6,1 -12,6% 0,1% 4,7 -27,8% 0,1% 3,1 -40,7% 0,1%
Fundeb 10,2 0,7% 0,2% 11,4 5,0% 0,2% 19,1 49,9% 0,3%
Sentengas judiciais e precatdrios (custeio e capital) 21,5 46,3% 0,5% 17,5  -25,0% 0,4% 9,3 -52,3% 0,2%
Subsidios, subvengbes e Proagro 10,6 4,2% 0,3% 52  -54,1% 0,1% 12,8 120’; 0,2%

Obrigatérias 1.066,6 44,1% 25,4% 8957 -21,6% 18,1% 954,8 -4,0% 17,2%

Obrigatdrias com controle de fluxo 71,6 -10,3% 1,7% 79,4 3,8% 1,6% 1254 42,1% 2,3%

Discricionarias 56,0 -0,3% 1,3% 48,8 -18,8% 1,0% 74,4 36,9% 1,3%

Despesa total sem atipicidades* 797,0 0,1% 19,0% 825,6 -3,1% 16,7% 955,2 4,1% 17,2%

PIB (RS bi correntes) 4.198,5 4.949,4 5.551,8

* As atipicidades consideradas sdo apresentadas e descritas no EE da IFI n.2 17, de dezembro de 2021.
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional e Banco Central. Elaboragdo: IFL.
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Despesa primaria em % do PIB apresenta trajetoria decrescente desde 2020 quando se excluem fatores
atipicos como gastos com o enfrentamento da pandemia.

EVOLUGAO EM 12 MESES DA DESPESA PRIMARIA TOTAL (COM E SEM EVENTOS ATiPICOS
SELECIONADOS) - % DO PIB
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboragdo: IFI.
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Em julho o resultado convencional apresentou um superavit de RS 114,5 bilhdes, ja o resultado recorrente
apresentou um superavit de RS 73,5 bilhdes.

Projecdo da IFI para o resultado primario foi atualizada para um superavit de RS 27 bilhdes, explicado pelo
aumento na expectativa de receita liquida.

EVOLUGAO EM 12 MESES DO RESULTADO PRIMARIO E DO RESULTADO PRIMARIO RECORRENTE DO
GOVERNO CENTRAL (R$ BILHOES A PRECOS DE JULHO DE 2022)
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional, Siga Brasil e Tesouro Gerencial. Elaboragdo: IFI.
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* Antecipacdo do resultado primario da IFl, com base nos dados coletados no portal Siga Brasil, tem se
mostrado consistente com os dados oficiais.

* Desvios nos valores apresentados no portal Siga Brasil e os valores efetivamente observados sdao menores
para as despesas primarias.

COMPARATIVO ENTRE OS VALORES MENSAIS REPORTADOS NO RTN E OS VALORES OBTIDOS NAS CONSULTAS AO SIGA BRASIL (R$ BILHOES)

abr/22
Variaveis Observado Coleta IFI Dif. [A-B] Observado Coleta IFI Dif. [A-B] Observado Coleta IFI Dif. [A-B]
RTN [A] RTN [A] RTN [A]

Receita primaria total 198,53 197,44 1,0 172,88 172,60 0,2 224,26 224,04 0,2

Transferéncias por repartigdo de receita 32,45 32,74 -0,29 50,84 50,80 0,04 33,69 33,25 0,44
Receita liquida de transferéncias 166,08 164,70 1,38 122,04 121,80 0,25 190,57 190,79 -0,22
Despesa primaria total 137,18 136,74 0,44 161,40 161,23 0,18 176,13 176,10 0,03
Resultado primario do governo central 28,90 27,96 0,94 -39,36 -39,43 0,07 14,44 14,69 -0,25

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional e Siga Brasil. Elaboragdo: IFI.
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Reducdo das aliguotas do ICMS, promovida pela LC n? 194, devera afetar a arrecadacdao e resultado
primario dos entes ja no segundo semestre.

RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL, DOS GOVERNOS REGIONAIS E DAS EMPRESAS ESTATAIS,

ACUMULADO EM 12 MESES - % DO PIB
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: IFI.
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Apesar da melhora no resultado primario, crescimento do gasto com juros eleva deficit nominal do setor
publico, em maio a elevagao foi da ordem de 4,2%.

RESULTADO PRIMARIO, NOMINAL E GASTOS COM JUROS ACUMULADOS EM 12 MESES (% DO PIB) DO
SETOR PUBLICO CONSOLIDADO
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: IFI.
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Aumento do custo médio da divida publica reflete a alta no preco dos indexadores dos titulos.

Estabilizacdo sé devera ocorrer quando o BACEN cessar o ciclo de elevacdo dos juros.
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Pagamento de juros e valorizacdo cambial influenciam aumento da divida liquida como propor¢ao do PIB
em 2022.

INDICADORES DE DiVIDA PUBLICA E PRINCIPAIS COMPONENTES (% DO PIB)
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: IFL.
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Limite para pagamento de despesas discriciondrias do poder Executivo é RS 12,7 bilhdes inferior ao
orcamento autorizado no ano.

DESPESAS DISCRICIONARIAS DO EXECUTIVO EM 2022 (R$ MILHOES)

M Limite de pagamento m Diferenca em relagdo ao orgamento autorizado no ano

1.674

145.260 141.557

129.587

Decreto 11.019 Decreto 11.086 Decreto 11.154

Fonte: Decreto n® 10.961/2022 (e alteragdes posteriores). Elaboragdo: IFI.
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Limitacdo do pagamento atinge um terco das emendas de relator-geral autorizadas para 2022.

Ministérios das comunicacdes e do turismo foram os mais afetados.

PROGRAMAGAO DAS DESPESAS DISCRICIONARIAS DO PODER EXECUTIVO POR ORGAO (R$ BILHOES)

Dota;ao Limite leerenga (A- | Diferenga % ((A-
Orgio (c6digo/descrigdo) B)/A*100)

41000 Ministério das Comunicagées

15,8

0,1 15,3
0,0 15,1
2,9 14,3
0,3 13,8
0,1 12,7
2,1 12,4
0,7 10,3
11 10,1
0,1 4,9
0,1 4,8
0,1 2,8
0,1 2,6
0,1 1,2
0,0 0,7
-1,4 -3,6

54000 Ministério do Turismo 0,6 0,5
83000 Banco Central do Brasil 0,3 0,3
26000 Ministério da Educagdo 20,6 17,7
35000 Ministério das Relagdes Exteriores 2,0 1,7
20000 Presidéncia da Republica 0,4 0,4
36000 Ministério da Saude 17,1 15,0
39000 Ministério da Infraestrutura 6,9 6,2
52000 Ministério da Defesa 11,2 10,0
32000 Ministério de Minas e Energia 2,1 2,0
30000 Ministério da Justiga e Seguranga Publica 2,7 2,6
55000 Ministério da Cidadania 43 4,2
22000 Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento 2,5 2,4
24000 Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdes 6,8 6,7
40000 Ministério do Trabalho e Previdéncia 2,0 2,0
Outros 6rgdos 39,4 40,8
Emendas impositivas individuais (RP6) 10,9 10,9
Emendas impositivas de bancada (RP7) 5,9 5,9
Emendas de comissdo (RP8) 0,7 0,2
Emendas de relator (RP9) 16,5 10,9

0,0 0,0
0,4 64,6
33,8

1542 1416

Fonte: Decreto n® 10.961/2022 (e alteragdes posteriores) e LOA. Elaboragdo: IFL.
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* LDO da Unido para 2023 prevé crescimento de 2,5% do PIB e inflagdao de 3,3%.

I." Instituicao Fiscal
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* Discrepancias nas variaveis, principalmente da inflacdo, indicam que o cenario devera ser revisto na PLOA.

PRINCIPAIS PARAMETROS MACROECONOMICOS PARA 2023

PIB real (% a.a.) 2,5%
PIB nominal (RS bilhdes) 10.470,3
IPCA (% a.a.) 3,3%
INPC (% a.a.) 3,3%
SELIC nominal (% a.a.) 10%
Taxa de cAmbio média (RS / USS) 5,3
Massa salarial nominal 4,3%

0,6%

10.383,0

5,0%
5,1%
10,5%
5,2

5,6%

0,4%
n.d.
5,4%
n.d.
11,0%
5,2

n.d.

1,1%

n.d.

5,1%

n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

Fonte: LDO 2023, Boletim Focus do Banco Central - divulgacdo 15-08, World Economic Outlook - update Jul/2022 e IFI. Elaboragao IFL.

Nota: n.d. significa ndo disponivel.
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* |PCA previsto pelo governo na LDO esta abaixo do projetado pela IFl e pelo mercado.

* |Fl projeta e compara cenarios para o teto de gastos previsto na LOA considerando correcdes causadas pelas
EC’s 113 e 114.

TETO DE GASTOS PARA 2023 SOB DIFERENTES CENARIOS

Governo Focus Bacen
Discriminagdo Limite 2022 IFI (agosto)
(LDO 2023) (15-08)
Poder Executivo 1.608.277 1.711.753 1.721.974 1.719.262
Poder Legislativo 14.510 15.444 15.536 15.512
Poder Judiciario 49.947 53.161 53.478 53.394
Defensoria Publica da Unido 632 673 677 676
Ministério Publico da Unido 7.626 8.116 8.165 8.152
Total 1.680.993 1.789.147 1.799.831 1.796.995
Diferenca em relagdo a 2022 - 108.154 118.838 116.003
IPCA do ano anterior (% a.a.) 10,06% 6,55% 7,19% 7,02%

Fonte: LDO, IFI e Focus Bacen. Elaboragdo IFI.
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Aumento das receitas e reducdo da expectativa de inflacdao devem levar a um cenario de resultado primario

melhor do que o previsto da LDO.

EXPECTATIVA DE MERCADO PARA INFLAGAO: IPCA DE 2022 (MEDIANA - EM % A.A.)

10,0

Grade de parametros da

9,0 SPE

8,0

Aprovagdo do substitutivo ao PLN
06/06/2022 5, de 2022
8,9

12/07/2022
7,6

7,0

6,0

14/03/2022

6.5 29/06/2022

12/08/2022
Parecer CMO, n2 6 de 7,0
2022.

5,0 _—
4,0
3,0
2,0
1,0

0,0
03/01/2022 03/02/2022

03/03/2022 03/04/2022 03/05/2022 03/06/2022 03/07/2022 03/08/2022

Fonte: Boletim Focus do Banco Central.



ProjecOes da IFl para 2022 e 2023

CURTO PRAZO

Projecdes da IFI

PIB — crescimento real (% a.a.)

PIB — nominal (RS bilhdes)

IPCA —acum. (% no ano)

Taxa de cdmbio - fim de periodo (RS/USS)

Ocupagao - crescimento (%)

Massa salarial - crescimento (%)

Selic — fim de periodo (% a.a.)

Juros reais ex-ante (% a.a.)

Resultado Primario do Setor Publico Consolidado (% do PIB)
dos quais Governo Central

Juros Nominais Liquidos (% do PIB)

Resultado Nominal (% do PIB)

Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB)

’

9.707,77

7,43

5,18

6,00

1,23

13,75

6,06

0,58

-0,42

5,18

-4,60

79,42

2022

’

9.744,56

7,19

5,26

7,06

3,31

13,75

6,10

0,88

0,28

7,37

-6,50

78,82

’

10.360,76

4,78

5,13

0,39

0,82

10,25

4,83

0,51

0,01

5,30

-4,79

80,70

I." Instituicao Fiscal
U * Independente

2023

D T
1,43 1,99 A 0,73 0,56

’

10.382,95

5,02

5,18

0,27

0,56

10,50

4,83

0,06

0,06

6,31

-6,25

80,85




