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3. CENARIOS PARA A DiVIDA PUBLICA"?

De acordo com informagdes do Banco Central e do IBGE, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) alcangou 77,9% do PIB
em outubro’?, aumento de 4,1 p.p. em relacdo a dezembro de 2023. O aumento do indicador neste ano decorreu,
principalmente, da menor influéncia do crescimento do PIB sobre a divida. De acordo com os fatores condicionantes da
divida bruta, divulgados pelo Banco Central, em 12 meses, a contribuicdo do PIB para a razdo divida/PIB foi de reducdo
de 5,0 p.p. em outubro, contra 5,7 p.p. em dezembro de 2023. Ao mesmo tempo, a despesa de juros manteve-se mais ou
menos no mesmo patamar (+7,4 p.p. em outubro, contra +7,5 p.p. do PIB em dezembro de 2023).

Essa menor contribuicdo do PIB nominal para a queda, ou mesmo estabilidade, da relagio divida/PIB, devera continuar
nos préoximos meses em funcdo da expectativa de menor crescimento da economia em 2025, na comparag¢do com 2024
(e mesmo com 2023). Os provaveis déficits primarios do setor publico nos préximos anos e maiores juros elevario o
endividamento bruto.

Os cenarios tracados pela IFI para a evolugio da divida bruta nos préximos anos consideram o Regime Fiscal Sustentavel,
disciplinado na Lei Complementar n? 200, de 2023. As simula¢des realizadas indicam que, mesmo com a vigéncia da nova
regra fiscal que limitara o crescimento das despesas primarias do governo central a percentuais de variagio da receita
liquida, a estabiliza¢do da divida publica sé seria alcangada com o aumento continuado das receitas, o que parece pouco
crivel em um contexto de elevada carga tributaria no pais.

O crescimento de diversas despesas primdarias obrigatérias, diante da vulnerabilidade das medidas de contencdo de
gastos, tornara o cumprimento das metas de resultado primario do governo central mais desafiador. As projecdes da IFI
para a divida bruta, considerando os cenarios macroecondmico e fiscal discutidos anteriormente, indicam elevacio do
indicador em todo o horizonte de projegio (2024-2034) no cenario base.

E claro que tal trajetéria de divida podera mudar, caso o governo consiga elevar a receita recorrente considerada para o
calculo dos limites para a despesa primaria. Os cendrios indicam que eventuais frustragdes de receitas ndo apenas
dificultarao o cumprimento das metas fiscais, como trardo riscos para a credibilidade da politica fiscal.

3.1 Projegdes

Na revisao de cendrios apresentada em junho passado, a IFI projetava a DBGG, indicador calculado pelo Banco Central,
em 78,0% do PIB para dezembro de 2024. Agora, a projecdo para o indicador passou a ser de 78,3% do PIB no fim do ano
(Grafico 10). As duas estimativas ndo sdo comparaveis em razao da revisao promovida pelo IBGE nas séries das Contas
Nacionais Trimestrais em dezembro (quando da divulgacdo do resultado do PIB do terceiro trimestre de 2024). Essa
revisdo do IBGE ocorre anualmente e afeta os valores das contas nacionais do ano corrente e do ano anterior. No caso
dessa ultima revisdo, 2023 e 2024.

Além de ter revisto o crescimento real da economia de 2023 para cima, o IBGE também alterou o deflator implicito do
PIB e os valores do PIB nominal, que ficaram maiores no ano passado. Assim, a relacdo divida/PIB ficou menor, em 2023,
com os novos valores das contas nacionais. A titulo de ilustragio, antes dessa revisdo, a DBGG de dezembro de 2023 havia
sido de 74,4% do PIB. Agora, a partir de calculos feitos pela IFI73, a DBGG deve ter encerrado o ano passado no nivel de
73,8% do PIB (Grafico 10).

71 Acesse o relatério completo por aqui: https:
fiscal-dezembro-2024.
72 Trata-se de uma estimativa feita pela IFI a partir das informa¢des mais recentes do IBGE para as Contas Nacionais Trimestrais e do Banco Central.

73 Importante ressalvar que se trata de uma conta feita pela IFI a partir dos novos valores das Contas Nacionais Trimestrais e da série do PIB mensal
calculada pelo Banco Central. Os valores oficiais para a DBGG em propor¢do do PIB serdo divulgados pelo Banco Central no fim de dezembro de 2024,
quando o BC atualizaréd a série do PIB mensal com a revisdo promovida pelo IBGE.
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GRAFICO 10. PROJEGOES DA IFI PARA A DBGG EM MOMENTOS SELECIONADOS (2024-2034) - % DO PIB
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0 Grafico 10 apresenta também os novos valores estimados pela IFI para a divida bruta de 2024 a 2034 no cenario base.
Percebe-se um forte aumento das proje¢cdes em dezembro, na comparagdo com o cendrio divulgado em junho.
Basicamente, isso ocorreu em razao da piora nas proje¢des para o déficit primario do setor publico e para os juros reais
implicitos da divida.

Considerando as estimativas de curto prazo, houve melhora na proje¢ido do déficit primario de 2024, em dezembro, na
comparagao com junho (0,4% do PIB contra 0,7% do PIB). Para a taxa real de juros implicita da divida, a estimativa
permaneceu praticamente inalterada (6,3% a.a. antes e 6,1% a.a. agora). Para 2025, houve piora na projecdo da taxa real
de juros implicita da divida, que passou de 5,9% a.a., em junho, para 7,8% a.a., agora.

No médio prazo (de 2026 em diante), tanto as proje¢des de resultado primario do setor publico, quanto de juros reais
implicitos da divida bruta pioraram. A Tabela 8 apresenta um comparativo entre as proje¢des médias, para algumas
variaveis que afetam a dindmica do endividamento do setor publico, nas revisdes de cendrio apresentadas pela IFI em
junho passado e agora em dezembro.

TABELA 8. PRINCIPAIS PREMISSAS MACROECONOMICAS E FISCAIS PARA OS CENARIOS DE DiVIDA - MEDIAS DE 2026 A
2034 DAS REVISOES APRESENTADAS EM JUN/24 E DEZ/24 NO CENARIO BASE

Cenario base

jun/24 dez/24
Resultado primério do setor publico consolidado (RS bilhdes) -165,8 -226,6
Resultado primario do setor publico consolidado (% do PIB) -1,0% -1,3%
PIB nominal (RS bilhdes) 16.727 17.084
Crescimento real do PIB (%) 2,2% 2,2%
Taxa implicita real da divida (% a.a.) 4,2% 5,6%
Divida bruta (% do PIB) 92,5% 101,8%

Fonte: IFI.
Conforme a Tabela 8, a média anual do déficit primario do setor publico projetado pela IFI, em junho, era de 1,0% do PIB,

projecdo elevada para 1,3% do PIB agora. Os juros reais implicitos da divida passaram de 4,2% a.a., na média de 2026 a
2034, para 5,6% a.a. em dezembro. A mudanga na trajetdria dos juros implicitos foi determinante para a piora nas
estimativas da divida nos anos a frente. O aumento nos juros projetados explica-se pelo ciclo de alta da Selic, iniciado pelo
Banco Central no segundo semestre de 2024, assim como pela piora dos prémios de risco e pela elevacao na taxa neutra
de juros da economia, conforme explicado na se¢ao do Contexto Macroeconomico deste RAF.
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O crescimento esperado para a divida bruta nos préximos anos expde os desafios para o cumprimento das metas de
resultado primario do governo central ora estipuladas. As metas se apoiam, fundamentalmente, na elevagio das receitas
primadrias recorrentes, além do controle da despesa primaria. Importante destacar riscos que possam comprometer o
crescimento projetado para a economia e as eventuais frustracdes das medidas pretendidas pelo Executivo para
aumentar a arrecadacdo nos préoximos anos. A concretizacao de tais riscos pode afetar a confianca na sustentabilidade
das contas publicas no médio e no longo prazo. O Grafico 11 consolida as trajetérias esperadas nos trés cenarios da IFI.

GRAFICO 11. PROJEGOES DA IFI PARA A DBGG NOS DIFERENTES CENARIOS - % DO PIB
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Elaboragdo: IFL

A Tabela 9, por sua vez, traz as proje¢des para a DBGG em percentual do PIB nos trés cenarios de médio prazo da IFL

TABELA 9. PROJECOES PARA A DBGG EM % DO PIB ATE 2034 — RAF DE JUN/24 E ATUAL

jun/24 dez/24 jun/24 dez/24 jun/24 dez/24

2017 73,7% 73,7% 73,7% 73,7% 73,7% 73,7%
2018 75,3% 75,3% 75,3% 75,3% 75,3% 75,3%
2019 74,4% 74,4% 74,4% 74,4% 74,4% 74,4%
2020 86,9% 86,9% 86,9% 86,9% 86,9% 86,9%
2021 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3% 77,3%
2022 71,7% 71,7% 71,7% 71,7% 71,7% 71,7%
2023 74,4% 73,8% 74,4% 73,8% 74,4% 73,8%
2024 78,0% 78,3% 77,2% 78,3% 79,3% 78,7%
2025 81,3% 81,4% 78,6% 80,0% 84,3% 85,8%
2026 84,1% 86,3% 78,3% 82,8% 90,2% 93,4%
2027 86,5% 91,0% 77,4% 84,4% 96,7% 101,3%
2028 88,7% 95,3% 76,4% 85,2% 103,7% 109,5%
2029 90,8% 99,0% 75,4% 85,0% 111,6% 118,1%
2030 92,7% 102,3% 73,9% 84,6% 119,9% 127,0%

2031 94,7% 105,9% 72,3% 84,2% 128,9% 136,7%
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2032 96,6% 109,6% 70,4% 83,8% 138,5% 147,0%
2033 98,6% 112,9% 68,3% 82,7% 148,8% 157,4%
2034 100,6% 116,3% 65,9% 81,4% 159,8% 168,3%
Fonte: IFI.

A Tabela 10 atualiza o exercicio, sempre apresentado pela IFI, que ilustra o resultado primario anual requerido para
estabilizar a DBGG como propor¢do do PIB. No caso, estabilizar a divida no nivel de 73,8% do PIB, nivel do indicador no
fim de 2023.

TABELA 10. RESULTADO PRIMARIO ANUAL REQUERIDO PARA ESTABILIZAR A DiVIDA BRUTA EM 73,8% DO PIB (NiVEL DE
2023)
DBGG em 2023
73,8%

Fonte: Elaboragdo IFL

A Tabela 10 evidencia o aumento do esforgo necessario para estabilizar a divida publica a partir das novas proje¢oes
macroecondmicas e fiscais da IFI. Considerando o nivel de endividamento bruto do fim de 2023, 73,8% do PIB, seria
necessario um superavit primario do setor publico consolidado de 2,4% do PIB por ano para estabilizar a divida (com
crescimento real médio da economia de 2,2% e juros reais implicitos de 5,6% a.a.). Em junho passado, o primario
requerido calculado para estabilizar a divida foi de 1,4% do PIB.

0 exercicio reproduzido na tabela indica o resultado primario requerido para estabilizar a divida para diferentes niveis
de crescimento econdmico e de taxa de juros. Por exemplo, maior crescimento econdmico diminui os valores do resultado
primario necessarios para a estabilizacdo. Na hipdtese de juros reais em 2,0% a.a. e de crescimento do PIB de 3,5% a.a,,
até mesmo um déficit primario de 1,1% do PIB estabilizaria a divida bruta no nivel de dezembro de 2023 (73,8% do PIB).

Por fim, a Tabela 11 apresenta as proje¢des para os resultados primario e nominal, além da despesa de juros, nos trés
cendrios de referéncia. As proje¢des indicam a persisténcia de déficits nominais expressivos, em razdo da despesa de
juros relativamente elevada. Apenas no cendario otimista, em que o setor publico alcang¢a superavits primarios de 2027
em diante, o déficit nominal cai com mais forga.

TABELA 11. RESULTADO NOMINAL, PRIMARIO E DESPESA DE JUROS DO SETOR PUBLICO CONSOLIDADO (% DO PIB)

Resultado | Resultado Resultado | Resultado Resultado | Resultado
nominal primario nominal primario nominal primario
2018 -7,0% -1,5% 5,4% -7,0% -1,5% 5,4% -7,0% -1,5% 5,4%
2019 -5,8% -0,8% 5,0% -5,8% -0,8% 5,0% -5,8% -0,8% 5,0%
2020 -13,3% -9,2% 4,1% -13,3% -9,2% 4,1% -13,3% -9,2% 4,1%
2021 -4,3% 0,7% 5,0% -4,3% 0,7% 5,0% -4,3% 0,7% 5,0%
2022 -4,6% 1,2% 5,8% -4,6% 1,2% 5,8% -4,6% 1,2% 5,8%
2023 -8,9% -2,3% 6,6% -8,9% -2,3% 6,6% -8,9% -2,3% 6,6%
2024 -8,0% -0,4% 7,7% -8,1% -0,4% 7,8% -8,5% -0,4% 8,1%

2025 -9,6% -0,7% 8,9% -8,8% -0,1% 8,7% -12,0% -1,7% 10,3%
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Resultado | Resultado Resultado | Resultado Resultado | Resultado

nominal primario nominal primario nominal primario
2026 -9,7% -1,1% 8,6% -8,0% -0,1% 7,9% -12,5% -2,0% 10,5%
2027 -9,4% -1,0% 8,4% -6,9% 0,1% 7,0% -12,9% -2,3% 10,6%
2028 -9,3% -1,2% 8,1% -6,2% 0,1% 6,3% -13,4% -2,4% 11,0%
2029 -8,8% -1,3% 7,5% -5,3% 0,2% 5,4% -14,3% -2,8% 11,5%
2030 -8,7% -1,4% 7,2% -5,1% 0,2% 5,3% -15,2% -3,3% 11,9%
2031 -8,7% -1,6% 7,1% -4,9% 0,3% 5,2% -16,5% -3,6% 12,9%
2032 -8,8% -1,7% 7,1% -4,9% 0,3% 5,2% -17,8% -3,9% 13,9%
2033 -8,4% -1,3% 7,1% -4,3% 0,9% 5,2% -18,5% -3,5% 15,0%
2034 -8,3% -1,2% 7,1% -4,0% 1,1% 5,2% -19,7% -3,6% 16,1%

Fonte: IFI.

3.1.1 Cendrios estocasticos para a divida

A fim de mensurar o risco de que certas trajetérias de divida se concretizarem no futuro, as andlises acima podem ser
complementadas com a simulagdo de 1.500 cendarios alternativos (estocasticos) ao redor do cenario base. O Grafico 12,
abaixo, apresenta essas trajetérias em forma de faixas de probabilidade’4 A Tabela 12 é mais explicita, mostrando
numericamente algumas estimativas de interesse.

Estima-se que a probabilidade de a DBGG cruzar o limiar de 90% do PIB, em algum ano entre 2025 e 2029, é de 82,9%.
Analisando-se anualmente, a Tabela 12 aponta, na segunda linha, que o risco de a DBGG estar acima dos 90% cresce com
o passar dos anos. Por exemplo, a probabilidade referente a 2027 é superior a 50%.

GRAFICO 12. CENARIO BASE E CENARIOS ESTOCASTICOS (FAN CHART) PARA A DBGG (% PIB)
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Fonte: IFL. Nota explicativa: os valores no eixo esquerdo indicam o percentual que a DBGG representa do PIB. Os percentuais indicados na legenda, na parte
inferior do grdfico, indicam faixas de probabilidade que se sobrepéem visualmente, de fora para dentro. Por exemplo, 20% dos valores simulados situam-
se na faixa central, com rétulo “40% a 60%” (pois 60 - 40 = 20). Ou ainda, 80% dos valores situam-se na faixa mais externa, com rétulo "10% a 90%" (pois
90 - 10 = 80).

74 Para explica¢des sobre a metodologia, confira o Estudo Especial n? 18 e a Nota Técnica n2 54, publicados pela IF], disponiveis em:
https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream /handle/id /645203 /EE18.pdf e
https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream /handle/id /651183 /NT54 Sensibilidade cenarios estocasticos divida.pdf
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TABELA 12. ESTIMATIVAS DE PROBABILIDADE

Probabilidade Estimativa

Geral
Probabilidade de que a DBGG cruzara o limiar dos 90% do PIB em algum ano 82 9%
entre 2025 e 2029 27
Anual
2025 2026 2027 2028 2029
Probabilidade de que a DBGG estara acima de 90% do PIB, em cada ano 2,6% 28,4% 55,3% 70,4% 79,3%

Elaboragdo: IFL.

- Nota de interpretacdo: tanto no caso “geral” quanto no “anual”, as probabilidades incluem situacoes em que a DBGG estd acima dos 90% em um ano
(por exemplo, 2028), sendo que cruzou os 90% em algum ano anterior (por exemplo, 2026). Também inclui situagées em que a DBGG cai abaixo dos 90%,
mesmo apds ter ficado acima desse limiar em anos anteriores.

- Nota matemdtica: sendo D, a divida em t, a probabilidade “geral” é dada por 1 — P(Dyg35 < 0,9, D2g26 < 0,9, D527 < 0,9, D28 < 0,9, Dyg29 < 0,9).

As probabilidades “anuais” sdo dadas por P(Dyg35 > 0,9) , P(Dyg26 > 0,9) , P(D3g27 > 0,9) , P(Dyg25 > 0,9) e P(Dyp09 > 0,9).

Ou seja, a probabilidade “geral” é calculada a partir da distribuicdo conjunta, ao passo que as “anuais” sdo calculadas a partir das distribuicées
marginais.

0 primeiro valor reportado acima (82,9%, o caso “geral” da Tabela 12) é bastante superior ao estimado no ultimo RAF
de revisdo de cenarios (junho de 2024, 49,6%). A explicacdo para a alta, assim como naquela ocasido, é a mesma: a divida
no cenario base passou a crescer mais aceleradamente. Como o fan chart é sempre construido ao redor do cenario base
(que é a mediana), a chance de a DBGG ultrapassar os 90% do PIB também cresceu.

Alargura do fan chart serve como medida de incerteza em relacdo as trajetorias. Essa largura praticamente ndo aumentou
em relagdo a junho. Naquele relatdrio, a diferenca entre os percentis 90% e 10%, no ultimo ano simulado (2028), era de
26,3 p.p. do PIB. Neste RAF, é de 28,8 p.p. do PIB (em 2029). Essa estabilidade ocorre mesmo tendo-se ampliado a
amostra, com a inclusdo de 2024. Isto é, os valores de 2024 do cenario base, das variaveis relevantes para a simulagio,
foram tomados como realizados, uma vez que o fim do ano esta muito préoximo. Com isso, o presente ano também passou
a fazer parte da amostra usada no sorteio dos choques que alimentam os cenarios estocasticos.”>

Outra utilidade da largura do fan chart é permitir um teste de plausibilidade para os cendrios otimista e pessimista
deterministicos, apresentados anteriormente neste relatério. A DBGG em 2029, no cendrio otimista (85% do PIB), esta
muito préxima do menor percentil do fan chart (84,7% do PIB). Ou seja, o cenario é compativel com a volatilidade
histérica recente das variaveis macrofiscais brasileiras. Conclusdo semelhante vale para o cenario pessimista. A DBGG
em 2029 seria de 118,1% do PIB nesse caso, valor préximo do maior percentil do fan chart, que é igual a 113,5% do PIB.

75 A série histdrica usada para gerar os cendrios é anual e composta pelos seguintes anos: 2013 a 2019, 2022 a 2024. Portanto, os anos mais criticos de
pandemia de Covid-19 (2020 e 2021) foram desconsiderados. Para consideragdes metodolégicas sobre a escolha do intervalo histérica, confira a NT n2
54 da IF], referenciada acima.
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TABELA 13. PROJEGCOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO BASE (% DO PIB)

| osemno | o | o | oms | s | aow | o | oo | aoao | aom | s | oaosa | aows |

Receita Bruta 21,5 22,7 22,8 22,8 22,7 22,6 22,6 22,5 22,5 22,4 22,3 22,3
Transferéncias por reparticdo de receita a E&M 4,1 4,4 4,5 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6
Receita Liquida 17,4 18,2 18,3 18,2 18,1 18,0 17,9 17,9 17,9 17,8 17,8 17,8
Despesa Primaria 19,5 18,7 19,0 19,2 19,1 19,1 19,2 19,3 19,4 19,5 19,0 18,9
Obrigatoria 17,8 17,2 17,5 17,7 17,7 17,7 17,8 17,9 18,0 18,1 17,7 17,6
Beneficios previdenciarios 8,2 8,0 8,3 8,5 8,6 8,7 8,7 8,7 8,8 8,8 8,8 8,8
Pessoal e encargos sociais 3,3 3,1 3,2 3,1 3,1 3,0 2,9 2,9 2,8 2,8 2,7 2,7
Beneficios de prestagdo continuada 0,8 0,9 1,0 1,0 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2 1,2 1,2 1,3
Abono salarial e seguro desemprego 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Complementagdo da Unido ao Fundeb 0,3 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Fundo Constitucional do DF 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Lei Kandir 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Apoio financeiro aos subnacionais 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,4 0,5 0,7 0,3 0,3
Subsidios, subvengdes e proagro 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Sentencas e precatorios (custeio e capital) 0,7 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Beneficios a servidores 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Saude (obrigatéria) 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3
Educacgdo (obrigatdria) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Outros poderes (custeio e capital) 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1
Crédito extraordinario 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Programa Bolsa Familia 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4 1,3 1,3 1,2 1,2 1,2 1,1 1,1
Outras despesas obrigatdrias 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Despesas discricionarias 1,7 1,5 1,5 1,5 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4 1,3 1,3 1,3
Resultado primario -2,1 -0,4 -0,7 -1,0 -1,0 -1,1 -1,3 -1,4 -1,6 -1,6 -1,2 -1,2
Memo:

PIB nominal (RS bilhdes) 10.943,3 11.808,8 12.600,3 13.407,8 14.224,5 15.048,0 15.9359 16.883,8 17.889,2 18.958,3 20.100,1 21.305,1



. o
40 | RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL I" Instituicao Fiscal

DEZEMBRO DE 2024 Independente

TABELA 14. PROJEGOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO OTIMISTA (% DO PIB)

| omwmmsio | o | e | a5 | o | a0z | o | oo | o0 | oaom | o2 | oo | oo

Receita Bruta 21,5 22,7 224 224 22,3 22,2 22,2 22,3 22,2 22,3 22,3 22,3
Transferéncias por reparticdo de receita a E&M 4,1 4,4 4,5 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6
Receita Liquida 17,4 18,3 17,8 17,8 17,7 17,6 17,6 17,7 17,7 17,7 17,7 17,7
Despesa Primaria 19,5 18,7 19,2 19,5 19,7 19,8 20,1 20,4 20,7 20,9 20,6 20,6
Obrigatéria 17,8 17,2 17,7 18,0 18,2 18,4 18,7 19,0 19,2 19,5 19,2 19,3
Beneficios previdencidrios 8,2 8,0 8,4 8,7 8,8 9,0 9,1 9,2 9,3 9,4 9,5 9,6
Pessoal e encargos sociais 3,3 3,1 3,2 3,2 3,2 3,2 3,1 3,1 3,1 3,1 3,1 3,1
Beneficios de prestagdo continuada 0,8 0,9 1,0 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3
Abono salarial e seguro-desemprego 0,7 0,7 0,7 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Complementagdo da Unido ao Fundeb 0,3 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Fundo Constitucional do DF 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Lei Kandir 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Apoio financeiro aos subnacionais 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,4 0,5 0,7 0,3 0,3
Subsidios, subvengdes e proagro 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Sentencas e precatorios (custeio e capital) 0,7 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Beneficios a servidores 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Saude (obrigatéria) 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3
Educacgdo (obrigatdria) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Outros poderes (custeio e capital) 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Crédito extraordinario 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Programa Bolsa Familia 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3
Outras despesas obrigatdrias 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Despesas discricionarias 1,7 1,5 1,5 1,5 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4
Resultado primario 2,1 -0,4 -1,3 -1,7 -2,0 2,2 2,5 2,7 3,0 3,2 2,9 2,9
Memo:

PIB nominal (RS bilhdes) 10.943,3 11.791,0 12.576,3 13.394,0 14.215,8 15.054,1 15.944,2 16.891,2 17.899,1 18.973,3 20.122,5 21.337,3
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TABELA 15. PROJEGOES DA IFI PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL — CENARIO PESSIMISTA (% DO PIB)

Receita Bruta 21,7 22,7 22,7 22,6 22,3 22,2 22,0 21,9 21,8 21,7 21,6 21,4
Transferéncias por reparti¢do de receita a E&M 4,2 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5 4,5
Receita Liquida 17,5 18,2 18,2 18,1 17,8 17,7 17,4 17,4 17,3 17,1 17,0 16,9
Despesa Primaria 19,6 19,2 19,5 19,6 19,8 19,9 20,1 20,1 20,2 20,3 20,3 20,4
Obrigatoria 17,9 17,6 17,9 18,1 18,3 18,4 18,6 18,7 18,8 18,8 18,9 19,0
Beneficios previdenciarios 8,3 8,2 8,5 8,6 8,7 8,9 9,0 9,1 9,2 9,4 9,5 9,5
Pessoal e encargos sociais 3,4 3,2 3,2 3,2 3,2 3,2 3,2 3,1 3,1 3,1 3,1 3,1
Beneficios de presta¢do continuada 0,9 0,9 1,0 1,0 1,0 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2 1,2 1,2
Abono salarial e seguro-desemprego 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Complementagdo da Unido ao Fundeb 0,3 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Fundo Constitucional do DF 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Lei Kandir 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Apoio financeiro aos subnacionais 0,2 0,0 0,1 0,1 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Subsidios, subvengdes e proagro 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Sentengas e precatdrios (custeio e capital) 0,7 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Beneficios a servidores 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Saude (obrigatdria) 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,2 1,2 1,2 1,2
Educagdo (obrigatdria) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Outros poderes (custeio e capital) 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Crédito extraordinario 0,0 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Programa Bolsa Familia 1,5 1,5 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3
Outras despesas obrigatdrias 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Despesas discricionarias 1,7 1,6 1,6 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4
Resultado primario -2,1 -1,0 -1,3 -1,5 -2,0 -2,2 -2,6 -2,8 -2,9 -3,1 -3,3 -3,4
Memo:

PIB nominal (R$ bilhdes) 10.856,1 11.533,4 12.247,6 13.022,8 13.823,4 14.669,7 15.554,7 16.511,0 17.508,3 18.567,5 19.687,4 20.870,4
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Projegdes da IFI

CURTO PRAZO

Projecdes da IFI

PIB — crescimento real (% a.a.)

PIB — nominal (RS bilhdes)

IPCA —acum. (% no ano)

Taxa de cdmbio - fim de periodo (R$/USS)
Ocupagdo - 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)

RELATORIO DE ACOMPANHAMENTO FISCAL

Nov/24 Dez/24 Nov/24 Dez/24

aragao

2,81 3,53 A
11.578,66 11.808,80 A
4,42 4,93 A
5,40 5,95 A
2,50 2,70 A
7,01 6,81 v
11,50 12,25 A
6,17 7,50 A
-0,83 -0,36 A
-0,83 -0,42 A
8,08 7,68 v
-8,90 -8,03 A
80,01 78,33 v

¢ Instituicao Fiscal
Independente

1,80
12.249,07
3,66
5,47
1,20
2,41
10,00
5,48
-1,10
-1,20
7,48
-8,58
82,21

1,86
12.600,26
4,44
5,95
1,02
2,24
14,25
7,18
0,71
0,71
8,91
9,62
81,42

Comparagao

A

4 <« > > > > > 4 <« > > >

MEDIO PRAZO

PIB — crescimento real (% a.a.) 3,24
PIB — nominal (RS bilhdes) 10.943
IPCA —acum. (% no ano) 4,62
Taxa de cdmbio - fim de periodo (R$/USS) 4,84
Ocupagdo - crescimento (%) 1,37
Massa salarial - crescimento (%) 6,91
Selic — fim de periodo (% a.a.) 11,75
Juros reais ex-ante (% a.a.) 5,94
Resultado Primério do Setor Publico 229
Consolidado (% do PIB) !
dos quais Governo Central -2,44
Juros Nominais Liquidos (% do PIB) 6,62
Resultado Nominal (% do PIB) -8,91
Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB) 73,8

ProjecGes
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
3,53 1,86 2,13 2,16 2,18 2,22 2,27 2,27 2,29 2,34 2,31

11.809 12.600 13.408 14.224 15.048 15.936 16.884 17.889 18.958 20.100 21.305
4,93 4,44 3,64 3,30 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00
5,95 5,95 6,05 6,12 6,18 6,24 6,30 6,37 6,43 6,49 6,56
2,70 1,02 1,17 1,19 1,20 1,22 1,25 1,25 1,26 1,29 1,27
6,81 2,24 2,13 2,16 2,18 2,22 2,27 2,27 2,29 2,34 2,31
12,25 14,25 11,75 10,50 9,50 8,50 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00
7,50 7,18 6,38 5,78 521 4,78 4,81 4,83 4,84 4,84 4,84
-036 -071 -105 -104 -1,17 -1,32 -1,45 -1,59 -1,68 -1,28 -1,21
-0,42 -0,71 -1,00 -1,03 -1,14 -1,29  -141 -1,55 -1,65 -1,24 -1,17
7,68 8,91 8,63 8,39 8,12 7,51 7,23 7,11 7,11 7,07 7,07
-803 -962 -968 943 929 -884 -868 -870 -879 -835 -8,28
78,3 81,4 86,3 91,0 95,3 99,0 102,3 1059 109,6 112,9 116,3







