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Exercicio sobre vincula¢des de despesas primarias: salario minimo e pisos de satde e educagio'®

Pedro Souza e Marcus Pestana

A presente andlise faz um exercicio comparativo entre trés cendrios fiscais para o or¢amento geral da unido em 2023 e
2024: um real, um que considera a hipétese de manutengdo das regras de correg¢do dos pisos de satide e educagdo e do saldrio
minimo, da Emenda Constitucional n® 95/2016, e um terceiro, que considera a alternativa de vigéncia de limitadores de
expansdo de despesas presentes na LC 200/2023 e na Lei n? 15.077/2024. Para efeito dessa andlise foram consideradas
apenas as despesas or¢amentdrias vinculadas ao saldrio minimo e aos pisos de educagdo e satide. O resultado do exercicio
mostra que, caso as regras fiscais adotadas fossem mais rigidas, melhores seriam os resultados obtidos de superdvit primdrio
e a percepgdo sobre o cendrio fiscal brasileiro.

Considerag0es iniciais

Governar é fazer escolhas. A agdo governamental tem multiplas facetas visando o bem-estar da sociedade, no presente e
no futuro. O objetivo essencial é melhorar a qualidade de vida da populacdo em setores essenciais como educacao, satde,
seguranca publica, assisténcia social, moradia, saneamento, meio ambiente e infraestrutura. A politica econdmica e fiscal
persegue também varios objetivos: estabilidade macroeconomica, equidade social, desenvolvimento sustentado e
sustentavel. A politica fiscal, em particular, deve conjugar o equilibrio orcamentario, a justica tributaria e a melhoria da
qualidade dos gastos. Em 2023, houve uma mudanca na orientacao governamental. O regime fiscal marcado pelo Teto de
Gastos foi extinto pela chamada Emenda Constitucional (EC) da Transicao, que previu a aprovag¢do de um novo marco
para regrar as financas publicas federais, dando lugar a um “Regime Fiscal Sustentavel”!’, consolidado na Lei
Complementar n2 200, de 202318,

Este texto propde um exercicio para averiguar o efeito das politicas de correcdo do salario minimo, das despesas
vinculadas e das sistematicas de correcdo dos pisos de Ag¢des e Servicos Publicos de Saude (ASPS) e Manutengdo e
Desenvolvimento do Ensino (MDE), sob as regras do atual arcabouco fiscal. Para tanto, sdo erguidos dois cendrios
alternativos alicercados, o primeiro, na manutencio da vigéncia do Teto de Gastos, e 0 segundo, se fossem fixados, ja para
2023, limitadores de expansdo de despesas presentes na LC n? 200 e na Lei n? 15.077, de 2024. Para essa comparacio
hipotética com as demais despesas, assim como com as receitas, foram considerados os valores efetivamente realizados
nos ultimos dois anos. E desconsiderados possiveis efeitos da melhoria do desempenho fiscal sobre o ritmo de
crescimento da economia, das receitas publicas, das taxas de juros e nas expectativas econémicas.

0 exercicio indica que as regras de correcao dos pisos constitucionais de ASPS e MDE podem resultar na reversido do
resultado primario, passando de déficit para um superavit entre 0,02% e 0,47% do PIB, em 2024. Ressalta-se que esse
resultado estd diretamente condicionado as premissas iniciais, uma vez que tais regras geram efeitos cumulativos ao
longo do tempo devido ao encadeamento de valores. No RAF n2 91, de agosto de 2024, um outro exercicio foi feito olhando
para o futuro e para a compatibilidade das regras de corregao do salario minimo e de vinculacdo dos pisos de ASPS e MDE
a diferentes critérios de receita com o regime fiscal sustentavel°.

Contexto geral

0 ano de 2023 marcou um novo direcionamento da politica fiscal no Brasil. Apds a promulgacdo da EC n? 126, de 2022,
as regras fiscais passaram por diversos ajustes. O art. 62 da referida Emenda trazia o dever de que o Presidente da
Republica encaminhasse um projeto de lei complementar para instituir o Regime Fiscal Sustentavel (RFS) para garantir
a estabilidade macroecondémica do Pais.

16 Acesse o relatério completo por aqui: https:
fiscal-mar-2025.

17 A nomenclatura “regime fiscal sustentavel” é utilizada no art. 62 da Emenda Constitucional n® 126, de 2023.
18 Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/leis/lcp/lcp200.htm.

19 Disponivel em: https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/658531/RAF91 AGO2024.pdf.
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Oart.92daECn® 126 previa que os arts. 106,107,109,110,111,111-A,112 e 114 do Ato das Disposi¢des Constitucionais
Transitorias ficariam revogados apds a sanc¢do da referida lei complementar supracitada.

Tais artigos diziam respeito ao Novo Regime Fiscal (NRF), que instituia limites individualizados para as despesas
primarias, incluidos pela EC n2 95, de 201620, Os arts. 110 e 111 versavam sobre as regras dos valores minimos de
correcdo das despesas com Ac¢oes e Servicos Publicos de Satide (ASPS) e Manutengao e Desenvolvimento do Ensino (MDE)
e dos valores de correcdo das emendas parlamentares impositivas, vinculando-os ao mesmo indice de corre¢io do NRF.

Em 2023, o Poder Executivo encaminhou ao Poder Legislativo o Projeto de Lei Complementar (PLP) n® 93, de 2023,
convertido na LC n? 200, de 2023, que instituiu um regime fiscal sustentavel. A LC n? 200, como explorado na Nota
Técnica (NT) da IFI n? 5221, adotou, assim como o Novo Regime Fiscal, limites individualizados para as despesas
primarias, mas com a garantia de um crescimento minimo de 0,6% acima da inflagdo, limitando o crescimento real a
2,5%. Tal como o NRF, a base do ajuste real é o indice de pregos ao consumidor amplo (IPCA), aferido pelo IBGE. A parcela
de aumento real, por sua vez, é vinculada a 70% do crescimento real da receita liquida ajustada. Um conceito que exclui
algumas receitas primarias, como as oriundas de concessdes e permissodes, dividendos e participacgdes, e exploracido de
recursos naturais.

Com arevogacao dos artigos do NRF, os pisos de ASPS e MDE voltaram a ser corrigidos por suas regras originais. No caso
de ASPS, o inciso I do § 22 do art. 198 da Constituicdo Federal determina uma aplicagdo minima de 15% da Receita
Corrente Liquida (RCL) do respectivo exercicio financeiro. No caso de MDE, o art. 212 da Constituicdo determina que a
Unido deve aplicar, pelo menos, 18% da Receita Liquida de Impostos (RLI). No caso das emendas parlamentares
impositivas, além da volta da sistematica antiga ap6s a sang¢do do RFS, o art. 12 da EC n? 126, de 2022, também alterou a
vinculacdo das emendas impositivas individuais, mudando a sistematica de 1,2% da RCL prevista no PLOA para outra
sistematica que considera 2,0% da RCL do exercicio anterior ao encaminhamento do projeto. No caso das emendas
impositivas de bancada estadual, ha a volta para o modelo anterior, que vinculava as emendas a 1,0% da RCL do exercicio
anterior.

No dia 12 de maio de 2023, o Poder Executivo publicou a Medida Proviséria n? 1.172, de 202322, que trazia um salario
minimo com crescimento real de 2,8% em relacdo ao de 2022. Em agosto do mesmo ano, foi sancionada a Lei n? 14.663,
de 202323, que resgatava a regra de correcdo real do salario minimo, vinculada a variagio real do PIB de dois anos
anteriores a vigéncia do salario minimo. Com isso, o salario minimo vigente de 2024 em diante passaria a ser corrigido
pelo INPC acumulado em 12 meses até o més de novembro do ano anterior e o aumento real, correspondente a variagdo
do PIB.

Em 2024, o governo apresentou uma série de medidas para reforcar a regra fiscal?4, como a limitacdo da correcdo real do
salario minimo sob o mesmo intervalo de corre¢io do RFS, mantendo a regra vinculada ao PIB, mas limitando o
crescimento real ao intervalo de 0,6% a 2,5%. Com isso, caso o crescimento real do PIB apurado para fins de corre¢do
seja maior que a 2,5%, o aumento real do salario minimo nido podera ser superior a este montante. Por outro lado, caso
o crescimento real do PIB seja inferior a 0,6%, é garantido um crescimento real de 0,6%, o que nao ocorreria pela regra
anterior.

Exercicio

0 exercicio aqui proposto considera dois cendrios alternativos a execugdo financeira efetiva para despesas vinculadas ao
salario minimo e para as despesas que compdem os pisos de ASPS e MDE. O cendrio A considera as regras do NRF, fixadas
pela EC n2 95. A premissa considera que o salario minimo seja corrigido apenas pelo INPC, sem reajuste real. Na parte
das despesas primdrias com ASPS e MDE, assume-se que, partindo dos valores pagos em 2022, sejam corrigidas apenas
pelo IPCA.

20 Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil 03 /constituicao/emendas/emc/emc95.htm.

21 Disponivel em: https://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream /handle/id/611070/NT52 Arcabouco fiscal.pdf.

22 Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2023-2026/2023/mpv/mpv1172.htm.

23 Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2023-2026/2023/Lei/L14663.htm.

24+ Disponivel em: https://www.gov.br/fazenda/pt-br/assuntos/noticias/2024/novembro/governo-federal-apresenta-medidas-para-fortalecer-

arcabouco-fiscal-e-garantir-crescimento-sustentavel.
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O cenario B considera as regras do RFS, fixadas pela LC n? 200, contando, também, com os ajustes previstos no art. 42 da
Lein? 15.077, de 27 de novembro de 202423, que constrange o reajuste real do salario minimo ao intervalo do aumento
real dos limites individualizados da LC n2 200, de 0,6% a 2,5%%2°. No caso das despesas com ASPS e MDE, considera-se o
reajuste pelo IPCA mais um aumento real vinculado a 70% da variacdo da receita liquida ajustada, que é utilizada como
critério de correcao real da LC 200/2023.

TABELA 5. RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL NOS CENARIOS REAL, A E B (R$ BILHOES)

Discriminagao

Caso real

Caso real

Cenario A

Cendrio B

Caso real

Cendrio A

Cendrio B

2.1. Despesas obrigatdrias 1.711,0 2.019,7 1.968,6 1.995,6 2.101,0 2.009,6 2.055,7
2.1.1 Previdéncia Social 797,0 898,9 889,4 897,8 938,5 916,5 935,0
2.1.2 Pessoal e encargos 337,9 363,7 363,7 363,7 367,4 367,4 367,4
2.1.3BPC 78,8 92,7 90,2 92,4 111,1 105,1 110,1
2.1.4 Bolsa Familia 88,1 166,3 166,3 166,3 168,0 168,0 168,0
2.1.5 Seguro Desemprego 40,7 47,8 46,5 47,7 52,4 49,4 51,9
2.1.6 Abono Salarial 23,6 25,0 24,3 24,9 28,3 26,7 28,0
2.1.7 Saude 137,7 167,8 145,7 157,9 203,8 152,4 168,1

2:1.7.2 Saude d/q Obrigatéria 104,4 129,5 110,5 1198 152,4 1156 127,5
com controle de fluxo
_ 21.725aided/q 33,3 38,3 35,2 38,1 51,4 36,8 40,6
Discricionarias
2.1.8 Educagdo 26,5 43,2 28,1 30,4 36,6 29,4 32,4
2.1.8.2 Educagdo d/q
Obrigatdria com controle de fluxo 63 82 67 73 80 7.0 78
_ 21.83Educacdod/g 20,2 35,0 21,4 23,2 28,6 22,3 24,7
Discricionarias
2.1.9 Créditos Extraordinarios 47,0 2,8 2,8 2,8 25,7 25,7 25,7
2:1.10 Demais despesas 133,6 211,5 211,5 211,5 169,2 169,2 169,2
obrigatdrias
2.2 Demais despesas discricionarias 98,7 110,2 110,2 110,2 103,7 103,7 103,7

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional e IFI. Elaboragdo: IFI.

Consideraram-se, nos trés cenarios, as demais despesas com o comportamento efetivamente realizado, assim como a
receita liquida primaria, de modo a se avaliar somente os efeitos dessas mudangas.

A Tabela 5 ilustra os valores apresentados nos dois cenarios alternativos, em 2023 e 2024, onde as despesas primarias
foram inferiores aos valores efetivamente realizados.

Considerando o cendrio A, as despesas vinculadas ao salario minimo, identificadas pelas despesas com Previdéncia Social,
BPC, seguro-desemprego e abono-salarial, apresentaram reduc¢ido de R$ 13,9 bilhGes, em 2023, e R$ 32,7 bilhdes, em
2024, em relagdo aos valores efetivamente realizados, considerando apenas a redugdo nos beneficios vinculados ao
salario minimo. As despesas com saude tiveram reducio de R$ 22,1 bilhdes, em 2023, e R$ 51,4 bilhdes, em 2024. As
despesas com educacio, por fim, teriam sido R$ 15,1 bilhdes e R$ 7,2 bilhdes menores, respectivamente, em valores
nominais.

25 Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2023-2026/2024/lei/L.15077.htm.

26 Acerca da regra original, a IF1 tem o) Comentarios da IFI n® 21, de
https://www?2.senado.leg.br/bdsf/bitstream /handle/id /644953 /CI 21 IFLpdf.

27 Os ajustes da meta consideram as dedug¢des em cada ano, conforme ilustra a Tabela 3 dos Relatdrios de Avaliagdo do Cumprimento das Metas Fiscais
do 32 quadrimestre de 2022, 2023 e 2024. Para 2022, considera-se uma dedugéo de R$ 40,5 bilhdes, além da meta de resultado priméario de R$ -170,5
bilhes para o governo central. Para 2023, essa dedugio totaliza R$ 241,3bilhdes, além da meta de resultado primario de R$ -65,9 bilhdes para o governo
central. Para 2024, considera-se uma dedugio total de R$ 31,9 bilhdes, além do limite inferior da meta de primario de R$ -28,8 bilhdes. Relatérios
disponiveis em: https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-de-avaliacao-do-cumprimento-das-metas-fiscais

2023.  Disponivel  em:
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No cenario B, as despesas vinculadas ao salario minimo apresentaram reducdo de R$ 1,5 bilhdo, em 2023, e R$ 5,3 bilhdes,
em 2024, considerando apenas a redugio nos beneficios vinculados ao minimo. As despesas com satde teriam redug¢io
de R$ 9,9 bilhdes, em 2023, e de R$ 35,7 bilhdes em 2024. E os gastos com educagio, teriam sido inferiores em R$ 12,8
bilhdes, em 2023, e R$ 4,2 bilhdes em 2024. Os dados sdo expressos em valores nominais.

0 exercicio indica também que os valores das despesas com sadde e educacdo mostram comportamentos distintos. No
caso das despesas de saude, a principal razio é que, em 2023, ainda vigorava a regra de reajuste do piso vinculada ao teto
de gastos. Houve, no entanto, suplementacio de despesas primarias naquele exercicio em razdo da EC n? 126. Dados do
Parecer CMO do PLOA 2023 mostram que houve aumento de valores nas rubricas associadas a saude nas despesas
primdrias com controle de fluxo (R$ 10,0 bilhdes despesas obrigatdrias com controle de fluxo na drea de saide e R$ 10,96
bilhdes nas discricionarias de saude, inclusive emendas)?8.

Nos gastos em educacao, em que haveria redu¢do nos valores entre 2023 e 2024, algumas razodes explicam o resultado
do exercicio. Além da regra antiga ainda em vigor em 2023, houve suplementac¢io, no montante de R$ 100 milhdes das
despesas com educacdo nas despesas obrigatdrias com controle de fluxo e nas despesas discricionarias, inclusive
emendas parlamentares, em R$ 9,5 bilhdes no orgamento proposto, dado o espago fiscal aberto pela EC n? 126. Além
disso, houve aporte inicial de R$ 6,1 bilhdes ao Programa Pé-de-Meia, em dezembro de 2023, sem contrapartidaem 2022,
como ponto de partida, e 2024.

Além disso, ha uma divergéncia nos dados considerados para ajuste das medidas. A regra do teto de gastos, considerava
o IPCA acumulado em 12 meses até dezembro do ano anterior, alteracio constante da EC n? 113, de 20212°. J4 o RFS
considera, como indexador para a correcdo da inflacdo, o IPCA acumulado em 12 meses até junho do ano anterior,
permitindo, ainda, que se incorpore a diferenca entre o acumulado em 12 meses em dezembro e em junho, sem que esse
eventual desvio seja incorporado a base de calculo dos limites para os anos seguintes3?.

Dessa forma, em 2023, o exercicio representado no cendrio A corrigiu os pisos de ASPS e MDE pela variagdo do IPCA em
5,78%, dezembro de 2022. Em 2024, a correcio foi de 4,62%. No cendario B, o exercicio considerou a variacdo do IPCA de
11,89%, em 2023(apurado em junho de 2022). A varia¢do do IPCA considerada em 2024 foi de 4,62%, visto que a inflagcdo
apurada em dezembro foi superior a verificada em junho de 2023 (3,16%). Essa diferenca ndo compde a base de calculo
da despesa para os exercicios futuros.

Os graficos a seguir apresentam os resultados do exercicio nos trés cenarios considerados, em % do PIB. O Gréafico 8
ilustra os resultados para o caso das despesas com satude. No cenario realizado, as despesas com saude subiram de 1,37%
do PIB, em 2022, para 1,74% do PIB em 2024. No cenério A, essas despesas caem, de 1,37% do PIB, em 2022, para 1,30%
do PIB, em 2024. No cendrio B, as despesas apresentam aumento de 1,37% do PIB, em 2022, para 1,43% do PIB, em 2024.

28 Dados obtidos a partir da diferenca entre o relatério setorial e o parecer CMO do PLOA 2023. Disponivel em:
https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/leis-orcamentarias/loa/2023 /tramitacao/parecer-da-cmo.

29 Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil 03 /constituicao/emendas/emc/emc113.htm.

30 Como dispde o §12 do art. 42 da LC 200, de 2023:

“§ 12 0 resultado da diferenga entre a corregdo calculada com base na variacdo acumulada do IPCA, ou do indice que vier a substitui-lo, nos termos do
caput deste artigo, e o valor apurado em 12 (doze) meses ao final do exercicio poderd ser utilizado para ampliar o limite autorizado para o Poder Executivo
na lei orgcamentdria anual, por meio de crédito, quando necessdrio a suplementagdo de despesas, nos termos da lei de diretrizes orcamentdrias e das leis
orgcamentdrias anuais, observado que a ampliagdo ndo se incorporard d base de cdlculo dos exercicios seguintes.” (grifo nosso)
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GRAFICO 8. DESPESAS OBRIGATORIAS COM CONTROLE DE FLUXO E DISCRICIONARIAS COM SAUDE (% DO PIB)
2,00% -
1,80%
1,60% - 1,44%

1,40% - 1,43%

1,20% A 2022: 1,33%
1,37%

1,74%

1,53%

1,30%
1,00% -

0,80% -
0,60%
0,40% -
0,20%

0,00% T T T T T T T T T T T T T T 1
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Original Cenério A - EC95/2016 Cenario B - LC 200/2023

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional e IFI.

0 Grafico 9 apresenta os resultados para o exercicio com as despesas de educagdo. Nos dados efetivamente realizados, as
despesas com educacio subiram de 0,26 % do PIB, em 2022, para 0,31 % do PIB, em 2024. No cenario A, essas despesas
diminuiriam, saindo de 0,26% do PIB, em 2022, para 0,25% do PIB, em 2024. No cendrio B, as despesas apresentariam
aumento de 0,26 % do PIB, em 2022, para 0,28 % do PIB, em 2024.

GRAFICO 9. DESPESAS OBRIGATORIAS COM CONTROLE DE FLUXO E DISCRICIONARIAS COM EDUCAGAO (% DO PIB)
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional e IFI.

O Grafico 10 apresenta as despesas vinculadas ao salario minimo. Nos valores efetivamente realizados, as despesas
passaram de 9,3% do PIB, em 2022, para 9,62% do PIB, em 2024. No cendrio A, essas despesas totalizariam 9,35% do
PIB, em 2022 e, no cenario B, 9,58% do PIB, em 2024.
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GRAFICO 10. DESPESAS COM VINCULAGAO A VARIACAO DO SALARIO MiNIMO (% DO PIB)
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional e IFI.

Por fim, o Grafico 11 ilustra o resultado primario estimado em cada cenario considerado. Em 2023, no critério acima da
linha, o governo central teve déficit priméario de 2,1% do PIB, com influéncia do pagamento extraordinario de precatérios
e do aumento geral das despesas primarias, com o espaco fiscal aberto pela EC n? 126, de 2022. No cenario A, o déficit
primario teria sido de 1,6% do PIB, em razdo das diferencas nas despesas avaliadas. No cenario B, o déficit teria sido de
1,9% do PIB, em 2023.

GRAFICO 11. RESULTADO PRIMARIO ESTIMADO EM CADA CENARIO (% DO PIB)
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional e IFI.

No exercicio de 2024, o déficit realizado foi de 0,4% do PIB, com influéncia da situa¢do de calamidade no Estado do Rio
Grande do Sul e da emergéncia climatica. No cendrio A, o resultado do exercicio indica que o governo central teria
realizado superavit primario de 0,4% do PIB. No cenario B, o resultado primario seria praticamente zero (0,02% do PIB).

Cabe ressaltar que os valores iniciais considerados geram varia¢des nas estimativas nos diferentes cenarios do exercicio.
Como os efeitos dos indexadores sdo cumulativos, quanto maior o prazo do exercicio, maior a diferenga entre os cenarios
estimados pelas regras de correcdo.

Por exemplo, caso o ponto de partida da projeg¢io fosse 2023 em vez de 2022, seria esperada uma redugdo do diferencial
das despesas, visto que haveria diferenca nas bases, dado o aumento da EC n? 126, de 2022 e o impacto acumulado dos
indexadores, que apresentaram diferencas nos dois ultimos exercicios.
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A Tabela 6 abaixo apresenta os parametros utilizados nessa projecao.

TABELA 6. PARAMETROS DO EXERCICIO EM CADA CENARIO

Cenario realizado — Salario minimo RS 1.212 RS 1.320 RS 1.412
Cenério A — Salario minimo RS 1.212 RS 1.284 RS 1.331
Cenario B — Salario minimo RS 1.212 RS 1.316 RS 1.399

Impacto aumento de R$ 1,00 —

Previdéncia (R$ milhdes) 249,71 263,14 273,85
:r;::::itlzg:sr;lento de R$ 1,00 - BPC 63,16 67,42 74,94
Seguro Desempregs (R mihoes 19,44 18,95 20,04
Abono ataral (v mihoes) 33,59 36,20 37,13
.| |
Piso ASPS - Efetivo 139.814 147.902 214.505
Piso ASPS — Cenario A 139.814 147.902 154.737
Piso ASPS — Cenario B 139.814 160.344 170.696
Demesememede
Piso MDE - Efetivo 62.777 66.408 108.610
Piso MDE - Cendrio A 62.777 66.408 69.477
Piso MDE - Cendrio B 62.777 71.995 76.643

Elaboragdo: IFI.

Nos cenarios A e B, para as despesas com ASPS e MDE, considera-se que a despesa tem a mesma variagdo que o respectivo
piso.
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Projegdes da IFI

CURTO PRAZO

Projecdes da IFI
Fev/25 Mar/25 Fev/25 Mar/25 Comparacdo

PIB — crescimento real (% a.a.) 1,86 1,86 2,13 2,13 =
PIB — nominal (RS bilhdes) 12.600,26 12.600,26 = 13.407,82 13.407,82 =
IPCA —acum. (% no ano) 4,44 4,44 = 3,64 3,64 =
Taxa de cdmbio - fim de periodo (R$/USS) 5,95 5,95 = 6,05 6,05 =
Ocupagdo - crescimento (%) 1,02 1,02 = 1,17 1,17 =
Massa salarial - crescimento (%) 2,24 2,24 = 2,13 2,13 =
Selic — fim de periodo (% a.a.) 14,25 14,25 = 11,75 11,75 =
Juros reais ex-ante (% a.a.) 7,18 7,18 = 6,38 6,38 =
Ef:Bs)ultado Primario do Setor Publico Consolidado (% do 0,71 0,71 _ 1,05 1,05 _

dos quais Governo Central -0,71 -0,71 = -1,00 -1,00 =
Juros Nominais Liquidos (% do PIB) 8,91 8,91 = 8,63 8,63 =
Resultado Nominal (% do PIB) -9,62 -9,62 = -9,68 -9,68 =
Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB) 81,42 81,42 = 86,35 86,35 =







