slinter

Resultado Fiscal

Junho 2024

29/07/2024

Governo registra déficit de RS 40,9

bilhdes em junho

O resultado foi fruto do déficit de R$ 40,2 bilhdes do
governo central e R$ 1,7 bilhdo das empresas estatais,
enquanto os governos regionais tiveram superdvit de R$ 1,1
bilhdo. O déficit acumulado em 12 meses reduziu para
2,44% do PIB, mas o déficit nominal aumentou para R$1,1
trilhbes em 12 meses, passando para 9,9% do PIB, resultado
do aumento das despesas com a divida incluindo as perdas
com as operagdes de swap cambial. Com isso, a divida
bruta cresceu 1,1 p.p. e chegou a 77,8% do PIB em junho,
com divida liquida também subindo para 62,2%.

A arrecadagao federal continua surpreendendo
positivamente com crescimento de 8,5% no primeiro
semestre em termos reais, na comparagdo com mesmo
periodo de 2023. Além da recomposi¢gdo do PIS/Cofins
sobre combustiveis e aumento do recolhimento de IR, o
bom desempenho da receita em junho teve influéncia do
aumento de impostos com importagédo e IPl, que tiveram
respectiva alta de 46% e 29% acima da inflagao,
comparado a junho de 2023.

Apesar da melhora na arrecadagao, o resultado primario
continua deficitario em razdo do maior crescimento dos
gastos, +10,5% acima da inflagdo no acumulado do 1°
semestre. A aceleragdo dos beneficios previdenciarios e
BPC foram os principais elementos de surpresas
destacados no Relatério de Avaliagdo de Receitas e
Despesas Primarias do terceiro bimestre, levando ao
bloqueio de R$ 11,2 bilhdes nas despesas obrigatdrias
para cumprir o arcabougo em 2024. No acumulado do
ano, os beneficios previdenciarios cresceram 8,7% e o
BPC +17%% em relagdo ao mesmo periodo de 2023.
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Resultado Primario do Governo Central
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Perspectiva para 2024 e 2025

A melhora na arrecadagido ainda nao tem sido suficiente
para reverter a trajetdria de deterioragao da divida, que s6
sera alcangcada com o controle efetivo do crescimento do
gastos publicos. Apesar do anuncio de bloqueio e
contingenciamento somando um total de R$15 bilhdes, ainda
sera um desafio cumprir a meta fiscal de 2024, ainda que
considerando o piso do intervalo, estimado em um déficit de
R$29 bilhdes. Nossa estimativa considerando o novo
bloqueio anunciado é de um déficit de R$70 bilhdes. Mesmo
excluindo R$15 bilhdes da contabilidade do teto, ainda seria
necessario um novo corte proximo de R$25 bilhdes até o final
do ano, o que é maior que 0 a estimativa de empogamento
que historicamente acontece em algumas pastas.

Além do desafio imediato do segundo semestre, 0 orgamento
de 2025 também impde ao governo novas restrigcbes. O
crescimento dos gastos obrigatérios, caso nao controlado,
pode significar um novo déficit proximo de R$100 bilhdes em
2025, bem acima da meta proposta pela LDO de déficit zero.
Além do crescimento de gasto, no préoximo ano o governo nao
deve contar com as receitas extras de 2024, e aprovar novas
medidas de arrecadagdo ndo parece provavel com o
desgaste observado no Congresso. Portanto, um ajuste fiscal
crivel passa por uma revisdo mais energética e efetiva dos
gastos publicos, o que nos parece fiscalmente possivel,
considerando a forte alta de R$400 bilhdes/ano ocorrida
desde 2022, mas politicamente pouco crivel no momento.

Analisando a evolugado fiscal pds 2025, o governo precisa
enfrentar questdes estruturais que hoje impossibilitam o
ajuste fiscal, como a vinculagdo dos pisos da saude e
educagao ao crescimento da arrecadacgao, e a valorizagao do
salario minimo acima da inflagdo acelerando o ja elevado
gasto com os programas sociais.
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Disclaimer

Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. (“Inter”) e destina-se a informagéo de investidores, ndo configurando um relatério de
analise para os fins da Resolugdo CVM 20/2021. Este material tem como Unico objetivo fornecer informagdes macroecondmicas e ndo deve
ser interpretado como uma recomendacgao, oferta ou solicitagdo de oferta para aquisigdo ou venda de valores mobilidrios, instrumento
financeiro ou de participagdo em uma determinada estratégia de negécios em qualquer jurisdigao.

As informagdes, opinides e estimativas contidas no presente material foram obtidas de fontes consideradas confidveis e este relatério foi
preparado de maneira independente. Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar a veracidade das
informag&es aqui contidas, nenhuma garantia é firmada pelo Inter ou pelos analistas responsaveis quanto a corregao, precisdo e integridade
de tais informagdes, ou quanto ao fato de serem completas. As informagdes, opinides, estimativas e projegées contidas neste documento
referem-se a data em que o presente material foi disponibilizado e estdo sujeitas a mudangas, ndo implicando necessariamente na
obrigagao de qualquer comunicagao, atualizagdo ou revisao do presente material.

O analista responsavel por este relatério declara que as recomendagdes e andlises refletem Unica e exclusivamente as suas opinides
pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual esta vinculado, podendo, inclusive,
divergir com a de outros analistas do Inter, ou ainda com a de opinido de seus acionistas, instituicdes controladas, coligadas e sob controle
comum (em conjunto, “Inter”).

Este material ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, a situagdo financeira e as necessidades especificas de qualquer
investidor em particular. O Inter ndo é responsavel por eventuais perdas e danos ou lucros cessantes que decorram do uso dos dados aqui
divulgados. Antes de tomarem decisdes com base no presente material, os potenciais investidores devem buscar orientagdo individual
financeira, legal, contabil, econdmica, de crédito e de mercado, considerando seus objetivos e caracteristicas pessoais. Ao acessar este
material, vocé declara que esta ciente e compreende os riscos decorrentes dos mercados aqui abordados e as leis em sua jurisdigdo
referentes a aquisi¢cdo e venda de produtos de servigo financeiro.

Este material ndo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem autorizagdo prévia por
escrito do Inter.
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