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Simulagoes indicam perda de efetividade da regra do
limite de despesa em 20272

Alexandre Andrade e Pedro Souza

Modificagoes introduzidas pela PEC n° 66, de 2023 nas regras fiscais do
limite de despesa e da meta de resultado primario

A Proposta de Emenda a Constituicdo (PEC) n® 66'3, de 2023, abre novo prazo de
parcelamento especial de débitos dos municipios com seus Regimes Proéprios de
Previdéncia Social dos Servidores Publicos (RPPS) e com o Regime Geral de Previdéncia
Social (RGPS). A proposicdo comegou a tramitacdo pelo Senado Federal, tendo sido
aprovada, em segundo turno, em 14 de agosto de 2024 e, entédo, remetida a Camara dos
Deputados.

Na Camara, a PEC 66/2023 foi aprovada em 15 de julho de 2025, tendo sido encaminhada
para nova analise do Senado Federal, que, por sua vez, aprovou a proposi¢ao, em primeiro
turno, em 16 de julho. Resta a aprovagao da matéria em segundo turno no Senado para a
posterior promulgacgao.

Na presente anadlise, pretende-se apresentar resultados de exercicios referentes a
inovagdes trazidas pela PEC para o calculo dos limites de despesa da Uniao e da meta de
resultado primario do governo central. Os dispositivos considerados promovem algumas
alteracdes na apuracao da despesa no ambito das duas regras fiscais.

A PEC 66/2023 insere alguns paragrafos ao art. 165 da Constituigdo Federal (CF) de 1988.
O §18 estabelece que, a partir do exercicio financeiro de 2026, as despesas com
precatérios e requisicoes de pequeno valor (RPV) serdo retiradas do limite individualizado
de despesas do Poder Executivo.

O § 19 inserido ao art. 165 da CF/88 define que, a partir do exercicio financeiro de 2026, o
limite de despesa individualizado do Poder Executivo sera aquele definido na Lei
Complementar (LC) n° 2004, de 2023, acrescido de créditos suplementares e especiais
incorporados ao limite de despesa de 2025, corrigidos pelo IPCA, subtraido o limite da
despesa de precatérios definido no art. 107-A do Ato das Disposigdes Constitucionais
Transitérias (ADCT).

212 Acesse o relatério completo em:  https:/www12.senado.leg.br/ifi/publicacoes-
1/relatorio/2025/agosto/relatorio-de-acompanhamento-fiscal-ago-2025.

13 Pagina de tramitagdo da proposicdo: https:/www.congressonacional.leg.br/materias/materias-
bicamerais/-/ver/pec-66-2023.

4 Lei que disciplina o funcionamento do Novo Arcabougo Fiscal (NAF), também chamado de Regime Fiscal
Sustentdvel (RFS). Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/lcp/lcp200.htm.
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O § 20 estabelece que nao havera revisdo da base de calculo dos limites individualizados
de despesa, como definidos na LC n° 200, em razo das alteragdes propostas nos §§ 18 e
19.

O § 21 estipula que, a partir do exercicio financeiro de 2027, as despesas com precatorios
e RPV serdo incorporadas a meta de resultado primario, de forma cumulativa, em, no
minimo, 10% do montante previsto dessa despesa em cada or¢camento.

O ultimo paragrafo inserido ao art. 165 da CF/88, o § 22, define que o valor da despesa de
precatorios e RPV excedente ao limite fixado no art. 107-A do ADCT nao sera computado
na meta de resultado primario de 2026.

Resumidamente, as alteragdes propostas retiram as despesas de precatérios e RPV dos
limites de despesa do Poder Executivo da Uniao, rebaixando o limite a partir de 2026 no
montante do sublimite de pagamento dessas despesas definido no art. 107-A do ADCT.
Ainda, a despesa de precatorios e RPV considerada na meta de primario esta sendo
removida da apuragdo da meta. Todo o montante dessa despesa, incluindo os valores
desembolsados fora da meta, serdo reincorporados na apuragao das metas fiscais a partir
de 2027, em, no minimo, 10% do montante previsto para esse gasto.

Tendo em vista as modificagdes propostas nas regras fiscais (limite de despesa e meta de
resultado primario), a IFI apresenta, na proxima secao, alguns exercicios contrafactuais a
partir das projecGes mais recentes da instituicdo, divulgadas no RAF n° 1015, de junho de
2025.

Os exercicios consistem em comparar, com as condi¢des atuais vigentes, alguns cenarios
alternativos. O primeiro corresponde a incorporagdo das inovagdes trazidas pela PEC
66/2023, apresentadas acima. O segundo cendrio contrafactual recalcula os limites
individualizados de despesa do Poder Executivo da Unido desde 2023, considerando toda
a despesa de precatoérios e RPV nos limites definidos na LC n° 200. O objetivo das
simulagdes é verificar em que magnitude as alteragdes propostas para as regras fiscais
aliviariam o cumprimento das duas regras.

Exercicios contrafactuais

Para o escopo das simulagdes, é necessario que se facam ressalvas e se explicitem
algumas hipoteses fundamentais. Como mencionado acima, o § 18, inserido ao art. 165 da
CF, retirou as despesas com precatorios e RPVs do limite de despesas primarias instituido
no Regime Fiscal Sustentavel (RFS). Assim, sera aberto um espaco fiscal com a retirada da
parcela de precatorios, prevista no art. 107-A do ADCT, do limite de despesas, em 2026, e
de todos os precatérios do limite de despesas de 2027 em diante.

15 Pagina para acesso ao documento:
https://www?2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/703934/RAF101_JUN2025.pdf.
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De modo a mitigar esse espaco fiscal aberto em 2026, o § 19 propde (i) reduzir, no mesmo
montante, o limite de despesas previsto no art. 107-A do ADCT, mas (ii) incorporando, de
forma permanente, os créditos adicionais abertos no orgamento de 2025.

Essa secdo apresentara os resultados de trés cenadrios, que consideram os seguintes
exercicios:

1. Regra atual: mantém as projecdes feitas de acordo com o regramento orgamentario
atual, que inclui, a partir do exercicio financeiro de 2027, os precatérios atualmente
excetuados das metas de resultado primario e do limite de despesas;

2. PEC 66/2023: considera as alteragdes inseridas no art. 165 da CF, quais sejam, (i) a
exclusdo total dos precatérios dos limites da LC 200/2023 e (ii) a dedugao parcial
das despesas totais com precatoérios da meta de resultado primario; e

3. Cenario alternativo: considera a possibilidade de recalculo do limite de despesas da
LC 200/2023 a partir da base de 2023, para incorporar aos limites a parcela
excetuada, pelo Supremo Tribunal Federal (STF), no ambito das Ag¢des Diretas de
Inconstitucionalidade (ADIs) 7064 e 7047. Ou seja, toda a despesa de precatoérios e
RPVs é considerada nos limites de despesa.

Como fonte para este exercicio, consideraram-se as proje¢cdes do cenario base da IFI,
apresentadas no ja referenciado RAF n° 101. Para efeito de anadlise, serdo consideradas
também as medidas de arrecadagao relativas a elevagao das aliquotas do Imposto sobre
Operagdes Financeiras (IOF) e a MPV n° 1.303, de 2025, analisadas na seg&o anterior.

Serao utilizados, adicionalmente, os parametros e cenarios projetados pela Secretaria do
Tesouro Nacional (STN) no Relatério de Projecdes Fiscais (RPF) do 1° semestre de 20257,

Impactos da PEC 66/2023 e do recalculo do limite de despesas no ambito da
LC 200/2023

A Tabela 3 apresenta os limites de despesa de todos os Poderes da Unido para cada um
dos cenarios descritos anteriormente, considerando as proje¢des da IFI divulgadas no RAF
n° 101. Os parametros gerais sdo comuns as trés situagoes, de modo que a composicao
do limite de despesas € o unico fator a diferenciar os resultados.

De acordo com a LC n° 200, o fator de crescimento do limite de despesa primaria é dado
pela seguinte formula:

Fo=A+miq) (14 P11 Me—2) (1)
Em que:

e F,: é o fator de crescimento no ano t, exposto na linha | da Tabela 3;

16 Disponivel em: https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-de-projecoes-
fiscais/2025/20.
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e 1,_4:variagdo acumulada do IPCA nos 12 meses encerrados em junho do anot - 1,
como previsto no art. 4° da LC 200/2023;

e p, 4. Crescimento real da Receita Liquida Ajustada (RLA)'” no exercicio anterior; e

e U, ,:varidvel que determina o cumprimento da meta de resultado primario de dois
exercicios anteriores ao do exercicio corrente. Em caso de cumprimento, assume o
valor de 70%. Caso contrario, 50%.

A luz das projecdes publicadas pela IFI no RAF n° 101, de modo geral, o limite de despesas
tera, entre 2025 e 2026, aumento real de 2,5%, possibilidade prevista pelo cumprimento
formal das metas fixadas na Lei de Diretrizes Orgamentarias (LDO) e pelo crescimento da
RLA. Em 2027, ocorreria a redugao do crescimento real do limite de despesas, para 1,5%,
em razao da queda da RLA estimada pela IFl. A partir de 2028, a redugao do limite de
despesas se daria pelo descumprimento formal das metas de resultado primario fixadas
na LDO de 2026 em diante, o que reduz o fator de correcdo (u,_,) do limite de despesas
para 50% da RLA.

O limite de despesas do conjunto dos Trés Poderes, Ministério Publico da Unido e
Defensoria Publica da Unido, em reais correntes, é calculado da seguinte maneira:

em que:

e Limite,: corresponde ao limite de despesas a que se refere o art. 4° da LC 200/2023,
fixado para o exercicio t;

e AT, despesas temporarias inseridas ou removidas no ano t, que ndo integram a
base de célculo da despesa dos exercicios subsequentes;

e AP,: despesas permanentes inseridas ou removidas no ano t, que passam a integrar
a base de calculo para o futuro.

Como a Tabela 3 ilustra, sob a regra atual, a partir das projecdes mais recentes da IFl, o
limite de despesas seria de RS 2.428,7 bilhdes, em 2026, passando a RS 2.584,1 bilhdes, em
2027. Para 2025, houve o aumento temporario de RS 12,4 bilhGes, ja efetuado, que nio é
incorporado a base de célculo do teto dos exercicios seguintes™®.

Uma inovacgao trazida pela PEC 66/2023 é a possibilidade de se incorporar, em carater
permanente, os créditos adicionais inseridos no limite de despesa de 2025, além de retirar

7.0 crescimento real do limite de despesas depende do crescimento real da Receita Liquida Ajustada (RLA),
definida na LC 200, e de um redutor, que varia entre 70% e 50%, a depender do cumprimento da meta de
resultado primario apurada no ano anterior ao de elaborac¢éao da lei orgamentaria anual. O valor resultante da
multiplicagédo p,_; - u,_, fica limitado ao intervalo de 0,6% a 2,5%. Se for maior, o crescimento real é limitado
a 2,5%. Se for menor, o crescimento real serd 0,6%.

'8 Tal aumento decorre da autorizagéo contida no § 1° do art. 4° da LC 200/2023 que permite a incorporagdo
do diferencial entre o IPCA acumulado em 12 meses no més de junho e em dezembro do exercicio anterior a
vigéncia da LOA para ampliar o limite autorizado para o Poder Executivo.
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a parcela de precatérios contabilizada nos limites de despesa primaria a partir de 2026, de
forma permanente, sem recalcular o teto retroativamente.

TABELA 3. LIMITE DE DESPESAS NO CENARIO BASE DA IFI (R$ BILHOES CORRENTES E
VAR. % A.A.)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

1. Fator de crescimento
do limite

1.1 IPCA Junho (% a.a.) 3,2% 4,2% 54% 4,8% 4,2% 3,8% 3,3% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%

1,049 1,068 1,080 1,064 1,054 1,051 1,045 1,044 1,044 1,044 1,044 1,044

1.2 Crescimento real do

1.7% 2,5% 2,5% 1,5% 1,1% 1,3% 1.2% 1.3% 1.3% 14% 14% 1.4%

limite de despesas

Il. Limite de despesas ~ 1.964,9 2.1053 2.261,6 24287 25841 27228 28629 299271 3.1233 32601 3.4033 3.5535 3.7098

1.1 Aumento 00 438 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
permanente

1.2 Aumento 0,0 00 12,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0
temporario
!:)'Ee'izpesassuje'tas 1.9522 2.081,1 22469 24280 27506 29304 3.1139 32999 3.4946 37020 3.921,5 41535 43985
IV. Desvio do limite de 127 242 147 08 -1665 2076 2509 -3078 -3714 -4419 -5182 6000 -6887
despesas [II-111]

Il. Limite de despesas ~ 1.964,9 2.1053 2.261,6 23921 25452 26818 28198 29470 3.0762 32110 3.3520 3.4999 3.6539

1.1 Aumento 00 438 124  -500 0,0 0,0 0,0 00 00 0,0 00 00 00
permanente

1.2 Aumento 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
temporario
!:)'E;zpesassuje'tas 1.9522 20811 22469 23779 26242 27926 29646 3.1384 33200 3.5131 37173 3.9326 4.1596
V. Desvio do limite de 127 242 147 142 790 -1108 -1448 -1914 -2438 -3021 -3652 -4327 -5057
despesas [II-111]

II. Limite de despesas 20164 21639 23202 25034 26555 27980 29421 3.0748 3.2096 3.350,2 3.4973 3.6516 3.8123

1.7 Aumento

443 438 124 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
permanente

Il:2 Aumento 71 121 89 75 00 00 00 00 00 00 00 00 00
temporarlo

:;?;f)pesassuje'tas 1.952,2 2.081,1 22469 24935 27506 29304 3.1139 3.2999 3.4946 3.7020 3.9215 4.1535 4.3985
V. Desvio do limite de 641 829 733 99 950 1323 1718 2251 2851 3518 -4242 5019 -5862
despesas [II-111]

Fonte e elaboracgéo: IFI.

Assim, a PEC 66 prevé (i) a adicdo permanente de RS 12,4 bilhdes ao teto de despesas de
2025, contabilizada no célculo do teto de 2026, e (ii) a redugdo, permanente, de RS 50,0
bilhdes no limite de despesas de 2026, o que reduz liguidamente o limite de despesas do
préximo ano. Portanto, o efeito sobre o teto de 2026 seria o acréscimo permanente de RS
13,4 bilhdes (RS 12,4 bilhdes de 2025 corrigidos pelo fator de ajuste) no limite de despesas,
visto haver a retirada integral dos precatorios do calculo das despesas sujeitas aos limites
da LC 200/2023.

0 segundo limite de despesa primaria da Unido, contrafactual, calculado e apresentado na
Tabela 3, corresponde ao recalculo do teto, a partir de 2023, para incluir toda a despesa de
precatorios e RPV dentro dos limites definidos na LC n°® 200. Nesta situacgao, a inclusao de
toda a despesa de precatorios no teto de despesas da Unido aumentaria o limite em RS 74,6
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bilhdes (RS 2.503,4 bilhdes menos RS 2.428,7 bilhdes)’®, em 2026, e RS 71,4 bilhdes
(RS 2.655,5 bilndes menos RS 2.584,1 bilnGes) em 2027. Ressalte-se que, em 2023,
inseriram-se apenas os precatérios e RPV que deveriam ser pagos naquele exercicio.
Assim, ndo se incluiu todo o montante de RS 92,4 bilhdes pagos em 2023, em razédo das
supracitadas ADIs 7047 e 70632°. Também s3o adicionadas, temporariamente, despesas
com precatoérios associados ao Fundef dentro do limite para o calculo, mas essas medidas
nao afetam o calculo definitivo, visto que essas despesas se encerram em 2026.

Importante explicar que a mera analise do limite de despesas nao permitiria, por si so, aferir
a efetividade da PEC 66/2023 para o cumprimento dos limites definidos na LC n°® 200. Por
essa razao, também foram inseridos na Tabela 3 os desvios em relagdo aos referidos
limites. O que se denomina desvio é a diferenca entre as despesas sujeitas ao limite da LC
n° 200 e o limite fixado para o ano. Caso esse desvio seja positivo, significa que houve o
cumprimento da regra, ndao sendo necessarios ajustes. Caso contrario, haveria o
descumprimento da regra, no valor do desvio, que corresponde a quanto as despesas
superaram o limite fixado?".

Em outras palavras, o desvio em relagdo aos limites representa a efetividade da regra fiscal
do limite de despesa (LC n°® 200/2023). A Tabela 3 indica valores negativos desse desvio
de 2027 em diante, nas trés situagbes consideradas, o que significaria a necessidade
crescente de bloqueios de despesas discricionarias para o cumprimento da regra. Pela
impossibilidade de se registrar despesas discriciondrias negativas, ou de se realizar
contengoes de despesas discricionarias que ultrapassem 25% da dotagéo autorizada para
o exercicio??, os caélculos confirmam o risco para o qual a IFl vem chamando a atengdo ha
algum tempo, de impossibilidade de manutenc¢ao da atual regra de limite de despesas para
além de 2026.

Os resultados dos exercicios reportados na Tabela 3 indicam que a regra, como definida na
LC n° 200, seria descumprida, mesmo (i) na situacdo de retirada integral dos precatérios do
limite de despesas de 2026 (como previsto na PEC n°® 66/2023) ou (ii) na hipdtese de
recalculo do teto, desde 2023.

Em 2026, ndo haveria limitagdo no ambito da regra do limite de despesas. Os exercicios
feitos pela IFl, e reportados na Tabela 3, indicam haver espacgo dentro do limite de despesas
obrigatérias entre RS 0,8 bilhdo e RS 14,2 bilhdes. Sd0 montantes vidveis de serem

9 Diferenca entre as linhas “Il. Limite de despesas” das situagbes “Regra atual” e “Recalculo do teto”.

20 parte dos RS 92,4 bilhdes pagos em dezembro de 2023 representaram precatérios e RPV do exercicio de
2022 (RS 15,8 bilhdes), que ficaram represados, além de outra parte (RS 32,3 bilhdes) ter constituido
antecipagao dessa despesa do exercicio de 2024.

21 A LC 200/2023 define o limite em termos da dotagéo atualizada. Isso significa que o limite é orgamentario,
nao financeiro, assim como sua aferi¢gdo se da em termos de dotagéo atualizada. Para fins de compatibilidade
com o exercicio proposto, este texto assume que o cumprimento se da pelo valor financeiro, que é a variavel
projetada pela IFl, e que causa efetivamente impacto no resultado primario.

22 Nos termos do § 2° do art. 7° da LC 200: “§ 2° O nivel minimo de despesas discriciondrias necessarias ao
funcionamento regular da administragdo publica é de 75% (setenta e cinco por cento) do valor autorizado na
respectiva lei orcamentdria anual.”
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ajustados durante a execugao orgamentaria, 0 que nao se verificaria a partir do exercicio
financeiro de 2027.

A partir de 2027, a magnitude do ajuste necessario de despesas na execugao orgamentaria
praticamente inviabiliza os bloqueios de despesas discricionarias para o cumprimento da
regra do limite de despesa, como definida na LC n° 200. Os bloqueios necessarios variariam
de RS 79,0 bilhdes (cenario com aprovacdo da PEC 66/2023) a RS 166,5 bilhdes (condigbes
vigentes atualmente).

Essas situagdes de descumprimento da regra do limite de despesas ocorrem em funcao do
crescimento das despesas sujeitas aos limites definidas na LC n° 200. Alguns agregados
de despesas primadrias exibem (e continuardo a exibir) ritmo de crescimento superior aos
2,5% estipulados pela regra, comprimindo cada vez mais o espaco fiscal para a execugao
das despesas discriciondrias ndo rigidas (basicamente, investimentos e custeio da
maquina publica). Algumas das despesas que crescem acima do limite de 2,5% séo
beneficios previdencidrios e assistenciais (Beneficio de Prestagdo Continuada, abono
salarial e seguro-desemprego), além de gastos associados a reativacdo dos pisos
constitucionais de saude e educagéo.

Uma outra simulagao realizada pela IFl incorpora aos cenarios as medidas de incremento
de arrecadacgao relativas a majoracgao das aliquotas do IOF e ao disposto na MPV n° 1.303.
No RAF n° 101, de junho de 2025, nenhuma medida adicional de arrecadagao foi levada em
conta nas projecdes da IFl, em razdo das incertezas associadas a materializagao dessas
receitas naquela oportunidade?s.

A Tabela 4 apresenta os mesmos calculos da Tabela 3 considerando, agora, os efeitos
associados as mencionadas medidas de incremento da arrecadagao, analisadas e
comentadas na primeira se¢ao deste RAF.

A situacgao ficaria ligeiramente mais confortavel para o Poder Executivo, na hipétese de
incremento na arrecadagdo no atual exercicio e nos préoximos anos, ja deduzidas as
parcelas transferidas a estados e municipios, do ponto de vista do cumprimento da regra
do limite de despesas.

Como se percebe na andlise da Tabela 4, o desvio do limite de despesas seria
marginalmente diferente de 2027 em diante, em razdo do incremento das receitas
primarias, o que aumenta o crescimento real do limite de despesas. Ainda assim, seria
insuficiente para que as despesas sujeitas ao teto sejam inferiores aos limites definidos
para os respectivos exercicios financeiros.

23 N&o se considerou, no exercicio do presente RAF n°® 103, o acréscimo das despesas com os pisos de satde
e educacdo, além do FCDF, em funcdo do acréscimo das receitas primarias.
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TABELA 4. LIMITE DE DESPESAS NO CENARIO BASE COM ACRESCIMO DE RECEITAS
PRIMARIAS (R$ BILHOES CORRENTES E VAR. % A.A.)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

1. Fator de crescimento
do limite

1.1 IPCA Junho (%
a.a.)
1.2 Crescimento real

1,049 1,068 1,080 1,070 1,051 1,051 1,045 1,044 1,044 1,044 1,044 1,044
3,2% 4,2% 54% 4,8% 4,2% 3,8% 3,3% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
1.7%

2,5% 2,5% 21% 0,9% 1.3% 1.2% 1,3% 1.3% 1,4% 1,4% 1,4%

do limite de despesas

II. Limite de despesas 1.9649 21053 22616 24287 25982 27318 28724 300271 31337 32710 3.4147 3.5653 3.7222

1.1 Aumento 00 438 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 00
permanente

1.2 Aumento 00 00 12,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 00
temporario
:;Ee‘:f)pesa““‘e'tas 19522 2.081,1 22469 24280 27506 29304 3.1139 3.2999 3.4946 3.7020 3.921,5 4.1535 4.3985
V. Desvio do limite de 127 242 147 08 -1524 1986 2414 2978 3609 -4310 -5068 -5881 -6763
despesas [II-111]

II. Limite de despesas 1.9649 21053 22616 23921 25590 26907 2.8292 29569 3.0865 3.221,7 3.3632 3.511,6 3.666,2

1.1 Aumento 00 438 124 -50,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 00
permanente

1.2 Aumento 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 00
temporario
!:)'E;zpesassuje'tas 19522 2.081,1 22469 23779 26242 27926 29646 3.1384 3.3200 3.5131 3.717,3 3.9326 4.159,6
V. Desvio do limite de 127 242 147 142 651 -1020 -1354 -1816 2335 2914 3540 -421,0 -4935
despesas [II-111]

II. Limite de despesas 20164 21639 23202 25034 26700 28073 29518 3.0850 3.2203 3.3614 3.5090 3.6639 3.825]1

1.7 Aumento

443 438 124 00 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00
permanente
1.2 At].u(nento 71 12,1 89 7.5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
temporario
Q'C;Ee‘izpesassuje'tas 19522 20811 22469 24935 27506 29304 3.1139 3.2999 3.4946 3.7020 3.9215 41535 4.3985
V. Desvio do limite de 64,1 829 733 99 806 12371 -1621 2149 2743 -3406 -4125 -4896 -573,5
despesas [II-111]

Fonte e elaboragéo: IFI.

Outro exercicio realizado pela IFl, apresentado na Tabela 5, a partir da analise contrafactual
apresentada na Tabela 3, consiste em utilizar as estimativas publicadas pela Secretaria do
Tesouro Nacional (STN) no Relatério de Projegdes Fiscais (RPF) 24 do primeiro semestre de
2025.

Naquele RPF, a STN considerou os impactos de algumas medidas de incremento da
arrecadacao?®, entre outras receitas, para o alcance do centro da meta de resultado
primario?®. Tais medidas incluiram (i) a reoneracdo gradual da folha de pagamentos para os
setores econdmicos e municipios; (ii) as alteragdes na tabela do imposto de renda,
incluindo os efeitos do Projeto de Lei (PL) n® 1.087/2025; (iii) a revisdo de gastos tributarios
com vigéncia finalizada; (iv) as alteragdes realizadas no IOF antes da sustagao pelo Decreto

24 Disponivel em: https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9:::9:P9_ID_PUBLICACA0:52527.

25 Na Ultima revisdo de cendrios publicada pela IFI, no RAF n°® 101, de junho de 2025, algumas dessas medidas
de aumento da arrecadagéo foram contempladas, como a reoneragéo gradual da folha de pagamento.

26 |sso é detalhado na pagina 29 do RPF.
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Legislativo n® 176/2025 e sua reversao parcial no ambito da ADI 96 no STF; e (v) as medidas
da MPV 1.303/2025.

O RPF do 1° semestre de 2025 indica que as despesas discricionarias do Poder Executivo
cairao gradualmente ao longo do tempo, alcangando 0,8% do PIB em 2034, o que garantiria
o cumprimento das regras fiscais do limite de despesas e de resultado primario no cenario
de referéncia.

Uma analise mais atenta sobre a composi¢cao das despesas discricionarias, no entanto,
revela um aumento significativo das despesas discricionarias “rigidas”, que incluem as
despesas para atingimento dos pisos constitucionais de saude e educagao, além das
emendas parlamentares, que passariam de 44,8% do total das discricionarias, em 2024,
para 75,1% desse total em 20307%’.

As despesas discricionarias “nao rigidas”, que abarcam as demais discricionarias
(concentram, principalmente, investimentos e custeio da maquina publica), atingem valores
negativos em 2034 e 2035. Para adequar esse cenario irrealista, que configuraria o
estrangulamento da administragao publica, a IFl construiu a Tabela 5 de modo a considerar,
como premissa, que as despesas discricionarias “nao rigidas” apresentadas no RPF nunca
alcancarao valores inferiores a 0,7% do PIB. A IFl adota esse percentual como o volume
minimo de despesas discricionarias que garante o funcionamento da maquina publica?8.

0 exercicio feito com os valores do RPF indica que, com as regras atuais, haveria superagao
do limite de despesas do Poder Executivo, em 2027, em RS 15,5 bilhdes. Em caso de
promulgacgao da PEC n° 66, de 2023, a superacgao do teto seria adiada para 2031, quando
atingiria RS 1,2 bilhdo. Na situagdo em que ocorresse recalculo dos limites de despesa, o
espaco fiscal no ambito dessa regra existiria até 2031 (Tabela 5).

2?7 Vale ver o Grafico 14, apresentado na tabela 36 do RPF.
2  Para maiores explicagbes, ver o RAF n° 90, de julho de 2024. Disponivel em:
https://www?2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/657485/RAF90_JUL2024.pdf.
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TABELA 5. LIMITE DE DESPESAS COM DADOS DO RPF DO 1° SEMESTRE DE 2025
(R$ BILHOES CORRENTES E VAR. % A.A.)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

1. Fator de crescimento
do limite

1.1 IPCA Junho (% a.a.)  32% 4,2% 51% 3,7% 3,3% 3,1% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%

1,049 1,068 1,078 1,063 1,058 1,056 1,056 1,056 1,056 1,056 1,049 1,039

II. Limite de despesas 1.9649 21053 22616 24370 25906 27420 28965 3.0580 3.2285 3.391,8 3.561,7 3.743,8 3.9043

1.1 Aumento 00 438 124 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 00 00
permanente

1.2 Aumento 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 00 00
temporério
12*5'33"63333”13”35“ 1.9522 20769 22351 24271 26061 27667 29265 3.1157 3.2975 3.5140 3.697,1 3.9250 4.137,6
V. Desvio do limite de 127 284 265 99 155 247 -300 577 -690 -1222 -1354 -181,2 -2334
despesas [II-111]

II. Limite de despesas 1.9649 21053 22616 23938 25446 26933 28451 3.0037 31712 33316 3.4985 3.6773 3.8350

1.1 Aumento 0,0 438 124  -433 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 00 00
permanente

1.2 Aumento 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00 00
temporario
12*5‘*3“3333”’6”35“ 1.9522 20769 22351 23839 25011 26630 2.821,3 3.0010 3.1724 3.377,6 3.5482 37626 3.960,5
IV. Desvio do limite de 127 284 26,5 9.9 435 30,3 238 27 2 -45,9 -49,7 -853  -125,6
despesas [lI-111]

II. Limite de despesas 2.0203 21639 23202 24981 26476 28022 29602 3.1252 3.2994 3.4664 3.640,0 3.8260 3.990,1

1.7 Aumento

443 438 124 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
permanente
1.2 Aumento 111 12,1 89 7.5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
temporario
1!'tgesPesass”Je'tasa° 19522 20769 22351 24897 26061 27667 29265 3.1157 3.2975 3.5140 3.697,1 3.9250 4.137,6
IV. Desvio do limite de 681 871 851 83 414 355 337 95 20 477 571 989 1476
despesas [II-111]

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional com ajustes da IFI.

Impactos da PEC 66/2023 no resultado primario do governo central

Sobre o resultado primario do governo central, a PEC 66/2023 promove a retirada total, com
reincorporagao parcial, das despesas de precatoérios no calculo das metas de resultado
primario. A partir de 2027 serao computados, ao menos e de forma cumulativa, 10% do
montante de precatdrios a serem pagos no respectivo exercicio para fins de apuragao da
meta de primario.

A titulo de ilustracao, se, por exemplo, em 2027, a despesa total de precatorios for de
RS 100,0 bilhdes, entdo ao menos RS 10,0 bilhdes (equivalentes a 10% do montante previsto
no ano) precisam ser incorporados para fins de apuracdo da meta de primario. De maneira
analoga, se, em 2028, a despesa de precatorios corresponder a RS 100,0 bilhdes, ao menos
R$ 20,0 bilhdes (20% do montante previsto no ano) deverdo ser pagos. E assim

2 0 RPF ndo dispde de dados do IPCA acumulados até junho de cada ano. Esses dados foram obtidos
implicitamente através da decomposic¢ao da variagao do Limite de Gastos apresentado no anexo | do RPF.
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sucessivamente até a reincorporagao total dos precatérios na apuragao da meta fiscal de
resultado primario dos exercicios subsequentes.

A partir do cenario base da IFI, apresentado no ja mencionado RAF n° 101, considerando as
trés situacdes que envolveram os exercicios contrafactuais expostos anteriormente, e sem
levar em consideracdo as medidas de incremento de arrecadagado, a meta de resultado
primario do governo central seria cumprida somente em 2025. As informagdes estao
dispostas na Tabela 6.

TABELA 6. RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL NAS TRES SIMULAGOES
REALIZADAS (RS BILHOES CORRENTES E % DO PIB)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

I. Meta fiscal em RS 659 294  -319 0,0 367 1179 1685 1761 1835 1911 1987 2065 2144

bilhdes

1 0,
'F;?BMetaf'sca'em"’“ 060% -025% -025% 000% 025% 075% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 1,00%
1.2 PIB PLDO 2026 10943 11745 12747 13706 14.683 15725 16.855 17.614 18.355 19.108 19.874 20.650 21.436

Il. Resultado primério 2085  -429 781 1387 2539 2807 3607 -4260 -4922 -5600 -5216 -5632 -607.6

efetivo

1l. Dedugdes 241,3 31,9 473 58,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
111.1 Precatérios 92,4 0,0 45,3 58,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
111.2 Demais dedugdes 148,9 31,9 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

IV. Desvio da meta de

L 78,7 18,3 1,1 -80,7 -290,6 -3986 -529,2 -602,1 -675,7 -7520 -7203 -769,7 -822,0
primario [I - 11+ 111]

Il Resultado primério 2085  -429 781 1387 2539 2807 -3607 -4260 -4922 -5609 -5216 -5632 -607.6

efetivo

1Il. Dedugdes 241,3 319 473 58,0 11338 110,2 104,5 96,9 87,3 75,5 61,3 44,2 239
1.1 Precatérios 924 0,0 453 58,0 11338 110,2 104,5 96,9 87,3 75,5 61,3 44,2 239
11.2 Demais dedugdes 1489 319 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

IV. Desvio da meta de

L 78,7 18,3 1,1 -80,7 -176,9 -2884 -4247 -5052 -5884 -676,5 -6590 -7255 -798,1
primario [I - 1l + 111]

1. Resultado primario

erotin 2285  -429 781 1387 2539 2807 -360;7 -4260 -4922 -5609 -521,6 -5632 -607,6
IIl. Dedugdes 2413 319 473 580 00 00 00 00 00 0,0 0,0 00 00
1111 Precatérios 924 00 453 580 00 00 00 00 0,0 0,0 0,0 00 00
IIl.2 Demais dedugBes 1489 319 20 00 00 00 00 00 0,0 0,0 0,0 00 00
IV. Desvio da meta de 787 183 11 -807 2906 -3986 -5292 -6021 -6757 -7520 -7203 7697 -822,0

primario [I - 1l + 111]

Fonte: IFI.

A meta fiscal de resultado primario considerada na Tabela 6 corresponde ao limite inferior
da margem de tolerancia definida na LC n° 200. Representa, portanto, o valor que garantiria
o cumprimento formal da meta de resultado primario fixada nas diretrizes orgamentarias.

O desvio da meta de resultado primario corresponde ao esforgo fiscal necessario para o
cumprimento formal (da margem inferior) da meta no respectivo exercicio financeiro.
Assim, por exemplo, nas condigbes atuais, o esforgo necessario (aumento de receitas ou
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reducdo de despesas) a ser feito pelo Poder Executivo seria de RS 80,7 bilhées, em 2026,
de forma a cumprir a meta de primario.

0 que diferencia as situagdes definidas pelos exercicios contrafactuais é a forma de calculo
da despesa de precatérios a partir do exercicio financeiro de 2027. Sob as regras atuais,
haveria a necessidade de inclusao da parcela da despesa de precatérios fora do sublimite
definido no art. 107-A do ADCT a partir daquele ano.

A PEC 66/2023 cria a possibilidade de incorporagao gradual das despesas de precatérios
no calculo da meta fiscal da Unido a partir de 2027. Os valores apresentados na Tabela 6
consideram a incorporagao de 10% dessa despesa ao ano, de forma cumulativa. Mesmo
considerando o percentual minimo de precatérios (10%) para efeito de calculo da meta,
conforme o texto da PEC 66, as metas fiscais fixadas no Projeto de Lei de Diretrizes
Orgamentdrias (PLDO) de 2026 nao seriam alcangadas do préximo ano em diante.

Os resultados das simulagdes indicam que a PEC 66/2023 alivia, marginalmente, o esforgo
fiscal a ser feito pelo Poder Executivo como principal condutor da politica fiscal para o
cumprimento formal das metas fiscais fixadas no PLDO 2026. De todo modo, em 2027, por
exemplo, esse esforco seria de RS 176,9 bilhdes, e crescente ao longo do tempo.

Modificando o exercicio da Tabela 6, a Tabela 7 apresenta os resultados considerando o
acréscimo de receitas (IOF e MPV 1.303) estimado na secdo anterior deste RAF.

Os resultados indicam que, mesmo com o adicional de arrecadacéo, as condi¢des seriam
insuficientes para o cumprimento da meta de resultado primario em 2026. De 2027 em
diante, os montantes necessarios de contingenciamento tornariam inviavel o cumprimento
da regra de resultado primario®°.

30 A LC n° 200/2023 determina que o nivel minimo de despesas discricionarias é de 75% do valor autorizado
na LOA. Desta forma, ha uma limitagdo ao montante de contingenciamento possivel em cada exercicio.
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TABELA 7. RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL NO CENARIO BASE DA IFI COM
ADICAO DE RECEITAS PRIMARIAS (RS BILHOES CORRENTES E % DO PIB)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

I. Meta fiscal em RS 659 294 319 00 37 1179 1685 1761 1835 1911 1987 2065 2144

bilhdes

1.1 Meta fiscal em % do

PIB -060% -025% -025% 000% 025% 075% 1,00% 100% 1,00% 100% 100% 100% 1,00%
1.2 PIB PLDO 2026 10943 11.745 12747 13.706 14.683 15.725 16.855 17.614 18.355 19.108 19.874 20.650 21.436

Il Resultadoprimdrio  ppg5 409 619 1030 2266 2517 -3300 -3935 -4578 -5245 4830 -5224 -5644

efetivo

I1l. Deducdes 2413 319 473 580 00 00 0,0 00 00 0,0 00 00 0,0
I1l.1 Precatérios 92,4 00 453 580 00 00 0,0 00 00 0,0 00 00 0,0
HIl.2 Demais 1489 319 20 0,0 00 00 0,0 00 00 00 00 00 00

deducdes

IV. Desvio da meta de

L 78,7 18,3 17,3 -449 -2633 -3696 -4985 -5696 -6413 -7156 -6818 -7289 -7788
primario [ - 11+ 111]

l Resultadoprimédrio  opg5 409 610 1030 2266 2517 3300 -3935 4578 -5245 4830 5224 -5644

efetivo

IIl. Dedugbes 2413 319 473 580 1138 1102 1045 969 873 755 613 442 239
111 Precatérios 92,4 00 453 580 1138 1102 1045 969 873 755 613 442 239
HIl.2 Demais 1489 31,9 2,0 00 00 00 00 00 0,0 00 0,0 0,0 00

dedugdes

IV. Desvio da meta de

L 78,7 18,3 17,3 -449 1496 2594 -3940 -472,7 -5540 -640,1 -620,5 -684,7 -7549
primario [I - 11+ 111]

Il Resultadoprimédrio  opg5 409 610 1030 2266 2517 3300 -3935 4578 -5245 4830 5224 -5644

efetivo

IIl. Dedugdes 2413 319 473 580 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00
1111 Precatérios 92,4 00 453 580 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
lIl.2 Demais 1489 319 2,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

dedugdes

IV. Desvio da meta de
primario [I - 1l + 111]

Fonte: IFI.

78,7 183 17,3 -449  -2633 -3696 -4985 -5696 -6413 -7156 -6818 -7289 -7788

Por fim, a Tabela 8 traz resultados do exercicio que considera as proje¢oes da STN no RPF.
As simulagdes indicam haver a possibilidade de cumprimento da regra de resultado
primario pelas regras vigentes até 2029. Pelas regras resultantes da PEC 66/2023, haveria
a possibilidade de cumprimento da meta de resultado primario até 2033, em fungao dos
abatimentos das despesas de precatérios da meta fiscal.
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TABELA 8. RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL CONSTANTE DO RPF
(R$ BILHOES CORRENTES E % DO PIB)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

I. Meta fiscal em RS 659  -294  -318 0,0 36,7 1179 1685 1761 1835 1911 1987 2065 2144

bilhdes
do"lllg"eta fiscalem®% (609 -025% -025% 000% 025% 075% 1,00% 100% 100% 1,00% 100% 100%  1,00%
1.2 PIB PLDO 2026 10943 11745 12726 13706 14.683 15725 16.855 17.614 18.355 19.108 19.874 20.650 21.436

1. Resultado primario

efetivo -228,5 -43,5 -45,3 -26,5 47,7 1223 170,4 157,0 160,8 1403 164,4 1281 83,0
1ll. Dedugdes 2413 319 453 551 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1 Precatdrios 92,4 0,0 453 55,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
11.2 Demais dedugdes 1489 319 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

IV. Desvio da meta de

L 78,7 17,7 31,8 28,6 11,0 4,4 1,8 -19,1 -22,7 -50,8 -34,3 -784  -131,3
primario [ - 11+ 111]

1I. Resultado primario 2285 -43,5 -453 26,5 477 1223 1704 1570 160,8 1403 164,4  128,1 83,0

efetivo

11l. Dedugdes 241,3 31,9 45,3 55,1 94,5 83,0 73,6 68,8 62,5 54,6 44,7 32,5 17,7
111.1 Precatérios 92,4 0,0 45,3 55,1 94,5 83,0 73,6 68,8 62,5 54,6 44,7 32,5 17,7
111.2 Demais dedugdes 148,9 31,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

IV. Desvio da meta de

L 78,7 17,7 31,8 28,6 105,5 87,3 754 49,7 39,8 38 10,3 -46,0 -113,6
primario [I - 11+ 111]

Il. Resultado primario 2285 435 453 265 477 1223 1704 1570 1608 1403 1644 1281 83,0

efetivo

1Il. Dedugdes 2413 319 453 55,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1.1 Precatoérios 92,4 0,0 453 55,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
11.2 Demais dedugdes 1489 319 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

IV. Desvio da meta de
primario [I - 1l + 111]

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional com ajustes da IFI.

78,7 17,7 318 28,6 11,0 44 1,8 -19,1 S22N -50,8 -34,3 -784  -131.3

Conclusoes

As simulagbes realizadas pela IFl, a partir das diferentes situagdes (contrafactuais)
apresentadas, indicam que a atual regra fiscal de limite de despesas, como definida nos
termos da LC 200/2023, funcionaria somente até 2026. A partir de 2027, seria necessaria a
mudancga da regra ou a revisao de agregados da despesa primaria obrigatoria, de forma a
corrigir a din@mica desses gastos nos proximos anos.

As simulacdes que consideram as proje¢des divulgadas pela IFI no RAF n® 101, de junho de
2025, indicam que o desvio do limite de despesas - varidvel calculada pela IFI para
evidenciar a efetividade da regra, comparando o limite do respectivo exercicio financeiro
com o montante de despesas sujeitas ao teto - é negativo®', a partir de 2027, nas trés
situagdes consideradas: (i) condigbes atuais; (ii) promulgagdo da PEC 66/2023; e (iii)

31 Desvio negativo corresponde a despesa acima do teto.
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recalculo dos limites com a incorporagao de toda a despesa de precatorios e requisigoes
de pequeno valor.

Nas condi¢des atuais, o desvio do limite de despesas seria positivo de RS 0,8 bilhdo em
2026, negativo em RS 166,5 bilhdes em 2027, e negativo em RS 207,6 bilhdes em 2028. Na
situacdo de promulgacgdo da PEC 66/2023, os desvios seriam: positivo de RS 14,2 bilhdes
em 2026, negativo em RS 79,0 bilhdes em 2027, e negativo em RS 110,8 bilhdes em 2028.
Os desvios negativos indicam que as despesas discricionarias, variavel de ajuste de curto
prazo, precisariam ser reduzidas para que a regra do limite de despesas continuasse sendo
cumprida, e, dado o volume dos desvios, ficariam negativas, o que configura uma situagao
irreal.

Em outras palavras, o exercicio indica que o crescimento das despesas obrigatdrias, como
ocorre hoje, ocupara rapidamente o espaco fiscal das despesas discricionarias, incluindo
as voltadas ao custeio da maquina publica.

As simulagdes que consideram o incremento de arrecadagao a ser materializado com a
mudancga das aliquotas do IOF e com a eventual aprovagdo da MPV 1.303, ainda que
apresentem resultados um pouco melhores, de algum alivio no curto prazo, continuam a
indicar a perda de efetividade (impossibilidade de cumprimento) da regra do limite de
despesas a partir de 2027.

Mesmo considerando as projecées do mais recente Relatério de Proje¢des Fiscais,
publicado pelo Tesouro Nacional, que contém um cenario mais otimista em relagao ao da
IFl, as medidas propostas no ambito da PEC 66/2023 apenas postergariam o momento de
realizacao de ajustes nas despesas obrigatérias. Além disso, a mera exclusdo de gastos
dos limites de despesas é um sinal de deterioragao da LC 200/2023, visto que a pressao
que a regra exerce sobre as despesas primarias € um sintoma do crescimento das
despesas primarias sujeitas aos limites, que evoluem em ritmo superior ao previsto pela
regra.

As simulacbes realizadas para efeito de cumprimento da regra da meta de resultado
primario apresentaram resultados igualmente pessimistas. Na situagdo em que os cenarios
considerados foram os apresentados pela IFI no RAF n° 101, a promulgagcdo da PEC
66/2023 aliviaria marginalmente o esforgo fiscal necessdrio para o cumprimento (da
margem inferior) das metas fiscais de resultado primario de 2027 em diante, ainda que o
esforco naquele ano (RS 176,9 bilhdes) seja grande. Na hipotese de materializagcdo das
medidas para incremento de arrecadagao, e mesmo em caso de promulgacao da PEC
66/2023, o esforco fiscal a ser realizado pelo Poder Executivo, como responsavel pela
conducéo da politica fiscal, em 2027, seria de RS 130,7 bilhdes. Ainda, o esforco necessario
seria crescente no tempo.

Em suma, as simulagdes serviram para confirmar que a atual regra de limite de despesa,
como definida hoje, e mesmo na hipotese de promulgacdo da PEC 66/2023, perdera
efetividade em 2027. Isso ocorre em razao do descompasso entre o ritmo de crescimento
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de alguns agregados de despesa e os limites definidos na LC 200/2023. Além disso, os
exercicios indicam a necessidade de incrementos constantes de receitas primarias para
manter efetiva a regra do limite de despesas em seu crescimento maximo.

Raciocinio analogo pode ser feito em relagao a regra de resultado primario. Mesmo na
situagao de promulgagao da PEC 66/2023, o alivio para efeito de cumprimento das metas
atualmente definidas nas diretrizes orgamentarias seria pequeno, indicando a necessidade
de esforgos fiscais crescentes no tempo.
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PROJEGOES DA IFI

CURTO PRAZO

2025 2026

Projecoes da IFI
24 24 = 1,7 1,7 =

PIB - crescimento real (% a.a.)
PIB - nominal (RS bilhdes) 12.671,5 12.671,5 = 13.478,7 13.478,7 =
IPCA - acum. (% no ano) &9 &9 = 43 43 =
Taxa de cambio - fim de periodo (R$/USS) 58 58 = 59 59 =
Ocupagéo - crescimento (%) 1,1 1,1 = 0,9 0,9 =
Massa salarial - crescimento (%) 34 34 = 2,6 2,6 =
Selic - fim de periodo (% a.a.) 14,8 14,8 = 12,5 12,5 =
Juros reais ex-ante (% a.a.) 8,1 8,1 = 71 71 =
Resultado Primario do Setor Publico Consolidado (% do PIB) -0,7 -0,7 = -1,2 -1,2 =
dos quais governo central -0,6 -0,6 = -1,0 -1,0 =
Juros Nominais Liquidos (% do PIB) 8,4 8,4 = 8,3 8,3 =
Resultado Nominal (% do PIB) -9,1 -9,1 = -9,5 -9,5 =
Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB) 77,6 77,6 =] 82,4 82,4 =
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