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Sumario

O primeiro quadrimestre de 2024 foi marcado por significativo crescimento real tan-
to da receita como da despesa primdria do governo central, relativamente a0 mesmo
periodo do ano anterior. Com relagao a receita, que cresceu 8,7% no quadrimestre
na base interanual, o maior destaque foi a evolugdo das receitas administradas pela
Receita Federal do Brasil (RFB), principalmente as provenientes de tributos sobre
faturamento/consumo, que apresentaram aumento real de R$ 42,7 bilhées (27,0%)
no periodo. No que tange a despesa, o aumento de 12,6% no primeiro quadrimes-
tre em comparacao com igual periodo de 2023 foi impactado principalmente pelo
pagamento antecipado, neste ano, de precatérios, com crescimento real de R$ 29
bilhoes, bem como pelo pagamento antecipado da primeira parcela do 13° saldrio
de beneficios previdencidrios neste ano, no montante de R$ 8,1 bilhées. Dada essa
evolucao das receitas e despesas, o resultado primdrio do governo central no primeiro
quadrimestre de 2024 apresentou queda em relagdo ao mesmo periodo de 2023,
tendo passado de um superdvit de R$ 49,8 bilhoes no ano passado para um resultado
também superavitdrio, mas menor, da ordem de R$ 32,8 bilhdes no ano corrente
(ambos a pregos de abril de 2024). No acumulado em doze meses, o resultado pri-
miério do governo central apresentou déficit de R$ 251,9 bilhoes em abril, a precos
desse més, ou 2,21% do produto interno bruto (PIB) — deterioragio significativa em
relagao ao superdvit, no acumulado em 12 meses, observado em abril de 2023 (R$
14,5 bilhées, ou 0,14% do PIB) e a0 mdximo recente observado em julho de 2022
(R$ 124,5 bilhoées, ou 1,16% do PIB).

Para 2024, as projecoes oficiais divulgadas em marco, no Relatdrio de Avaliagio de
Receitas e Despesas Primdrias: primeiro bimestre de 2024, apontavam para um déficit
primdrio de R$ 9,3 bilhoes para o governo central. Apesar de deficitdrio, esse resul-
tado ainda se encontrava dentro do intervalo de tolerincia definido pela Lei de Dire-
trizes Orgamentdrias (LDO) no contexto do novo arcabougco fiscal estabelecido pela
Lei Complementar n® 200/2023, nao tendo sido necessdrio, portanto, contingenciar
despesas visando ao atingimento da meta de resultado primdrio. No entanto, dado
que as projegoes das despesas primdrias sujeitas ao limite estabelecido pelo novo re-
gime fiscal apresentavam um excesso de cerca de R$ 2,9 bilhoes em relagao ao limite
legal para o ano, tornou-se necessirio o bloqueio de dotagoes orcamentdrias nesse
montante. As proje¢oes de mercado indicam, porém, um cendrio menos favordvel
para as contas publicas no ano. De acordo com a pesquisa Focus do Banco Central
do Brasil (BCB), a proje¢ao mediana de resultado primdrio do governo central para

2024 ¢ de déficit da ordem de 0,64% do PIB — correspondente a R$ 73,9 bilhoes se
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tomarmos como base o valor do PIB nominal estimado no relatério de avaliagao do primeiro bimestre. O Pris-
ma Fiscal da Secretaria de Politica Econdmica (SPE) aponta para um déficit no ano de magnitude semelhante
(R$ 78,6 bilhoes). A divergéncia entre as projegdes de mercado e as projegoes oficiais sugere que o atingimento
da meta de resultado primdario em 2024 ¢ um objetivo desafiador para o governo.

Vale notar que as medidas de assisténcia e apoio ao Rio Grande do Sul requeridas em face a tragédia climdtica
que se abateu sobre o estado — tanto as medidas jd anunciadas como medidas futuras que se facam necessarias
—, deverdo impactar negativamente o resultado primério do governo central, de modo que tanto as projecoes
oficiais como as projecées de mercado para esse indicador poderio sofrer revisoes significativas. E importante
ressaltar que o custo fiscal direto dessas medidas ndo deverd, por si s6, comprometer o atingimento das metas
fiscais no ano, visto que a decretagio de estado de calamidade publica no Rio Grande do Sul até 31 de dezembro
de 2024, por meio do Decreto Legislativo n® 36, de 7 de maio de 2024, possibilita retirar do computo das metas
fiscais as rentincias fiscais e os recursos autorizados por meio de créditos extraordindrios para o atendimento as
consequéncias derivadas dos eventos climaticos no estado. E possivel que a tragédia climdtica tenha um impacto
adverso indireto na atividade econémica nacional e, por conseguinte, na arrecadagio de tributos — o que pode-
ria gerar dificuldades adicionais a0 cumprimento da meta de resultado primério —, contudo, a magnitude desse
efeito ainda é muito incerta.

Para 2025 e os anos subsequentes, o Projeto de Lei de Diretrizes Or¢amentdrias (PLDO) 2025 estabeleceu as
seguintes metas de resultado primdrio do governo central: 0% do PIB para 2025, 0,25% em 2026, 0,5% em
2027 € 1,0% do PIB em 2028 (todas com margem de tolerancia de 0,25% do PIB, para mais e para menos).
Observa-se que, relativamente as metas constantes da LDO 2024 (que eram de 0%; 0,5% e 1,0% do PIB para
2024, 2025 e 2020, respectivamente), a obtencao de resultados superavitdrios mais expressivos foi postergada no
PLDO 2025. Ainda assim, essas projegoes se revelam mais otimistas do que as proje¢des de mercado para os pro-
ximos anos; segundo a pesquisa Focus/BCB, o resultado primdrio continuard a apresentar déficits, ainda que de-
crescentes, em 2025 e 2026. No que se refere  divida pablica, ambas as projegoes oficiais constantes do PLDO
2025 e as projegoes de mercado indicam elevacio da razdo entre a divida bruta do governo geral (DBGG) ¢ o
PIB nos préximos anos, mas a magnitude da alta esperada pelos agentes de mercado é maior. De acordo com
o boletim Focus, a razio DBGG/PIB deverd passar do nivel atual (75,7% em margo) para cerca de 77,5% ao
final de 2024, 79,9% em 2025, e 82,1% em 2026. O PLDO 2025, por sua vez, projeta a elevagio dessa razio
para 76,6% no final de 2024, 77,9% em 2025 ¢ 79,1% em 2026; essas projegoes indicam, ainda, que a relacio
DBGG/PIB deverd atingir o mdximo de 79,7% em 2027 e, posteriormente, comegar a cair gradualmente, até
voltar a valores préximos de 74,5% em 2034.

1 Evolucao recente das contas publicas
1.1 Resultado primario do governo central

De acordo com os dados da estimativa preliminar do resultado primdrio para o més de abril divulgada na Noza
de Conjuntura n° 9 da Carta de Conjuntura n® 63, a receita priméria do governo central no primeiro quadri-
mestre de 2024 foi de R$ 901,7 bilhoes a precos de abril deste ano, tendo registrado crescimento real de 8,7%
(ou R$ 72,2 bilhoes) em comparagio com o mesmo quadrimestre de 2023. Esse crescimento deveu-se tanto a
evolucao das receitas administradas pela RFB, que cresceram 10,6% em termos reais em relagao ao mesmo peri-
odo do ano anterior, como ao comportamento das receitas nao administradas e da arrecadagao do regime geral
de previdéncia, que tiveram acréscimos reais de 3,2% e 6,2%, respectivamente, na mesma base de comparagao.
Considerando-se o crescimento de 7,0% das transferéncias por reparticao de receita, a receita liquida do governo
central no quadrimestre registrou elevacao real de 9,1% na comparagio interanual (tabela 1).




Carta de Conjuntura |63 |Nota 13| 2° trimestre de 2024

No que diz respeito ao comportamento da despesa primdria do governo central, observou-se aumento real de
12,6% (ou R$ 78 bilhoes a pregos de abril de 2024) em relagio ao primeiro quadrimestre de 2023. Esse aumen-
to foi explicado, em grande medida, pelo pagamento antecipado de precatérios no inicio de 2024, que implicou
uma elevacio real dessa despesa da ordem de R$ 29 bilhoes em relagio a0 mesmo periodo do ano anterior e
contribuiu para o aumento de R$ 38,7 bilhées (ou 42,3%) do item outras despesas obrigatérias, bem como o
pagamento antecipado da primeira parcela do 13° saldrio de beneficios previdencidrios, no montante de R$ 8,1
bilhoes. Conforme mostra a tabela 1, as despesas sujeitas & programagao financeira (obrigatérias e discriciond-
rias) também apresentaram elevacio significativa no periodo (9,0% em termos reais).

TABELA 1
Governo central: resultado primdrio a precos constantes de abril de 2024
(Em R$ bilhoes)
Periodo variagdo variagdo A A variagdo
1-Receita Total 211,5 228,9 829,5 901,7 8,7 2486,7 2506,7
1.1 - Receita Administrada pela RFB 136,0 149,9 10,2 537,6 594,8 10,6 1501,3 1548,1 3,1
1.2 - Incentivos Fiscais - - - - - - -0,1 -0,1 32,9
1.3 - Arrecadagdo Liquida para o RGPS 47,5 50,2 5,8 190,2 202,0 6,2 588,6 624,7 6,1
1.4 - Receitas Ndo Administradas pela RFB 28,0 28,7 2,5 101,8 105,0 3,2 396,8 3339 -15,9
2. Transf. Por Reparti¢do de Receita 35,0 36,4 3,9 159,3 170,4 7,0 496,8 479,0 -3,6
3. Receita Liquida (1-2) 176,5 192,5 9,1 670,3 731,4 9,1 1989,8 2027,6 1,9
4. Despesa Total 160,3 179,9 12,2 620,5 698,5 12,6 1975,4 2279,6 15,4
4.1 Beneficios Previdenciarios 69,0 80,7 17,0 272,5 295,0 8,2 867,1 952,3 9,8
4.2 Pessoal e Encargos Sociais 27,2 28,4 4,2 112,7 116,6 3,5 363,9 380,0 4,4
4.3 OQutras Despesas Obrigatdrias 24,5 27,7 13,2 91,6 130,4 42,3 308,7 407,6 32,1
::li.:arl;)ce;?:sas do Poder Executivo Sujeitas a Programagdo 396 431 8,7 143,7 156,6 9,0 4357 539,6 238
5. Resultado Primario Governo Central - Acima da linha (3 - 4) 16,2 12,6 -22,1 49,8 32,8 -34,0 14,5 -251,9 -1839,4

Fonte: Resultado do Tesouro Nacional da Secretaria do Tesouro Nacional (RTN/STN); e Sistema Integrado de Administra¢ao Financeira (Siafi).
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Diretoria de Estudos e Politicas Macroecon6micas do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (Dimac/Ipea).
Obs.: RGPS — Regime Geral de Previdéncia Social.
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recente observado em julho de 2022 (R$ 124,5 bilhoes,
ou 1,16% do PIB), conforme o grafico 1 a seguir.

Fonte: STN e Siafi.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

A anilise mais detalhada das receitas do governo central (tabela 2) demonstra um bom desempenho das receitas
administradas no acumulado do ano, em comparacio ao mesmo periodo de 2023, em quase todas as aberturas,
com destaque para o aumento de arrecadagio do imposto sobre produtos industrializados (IPI) (R$ 5 bilhées,
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ou 26,9%), da Contribui¢ao para o Financiamento da Seguridade Social (Cofins) (R$ 26,4 bilhées ou 28,2%)
e do Programa de Integragao Social/Programa de Formacio do Patriménio do Servidor Publico (PIS/Pasep) (R$
7,4 bilhoes ou 26,9%). Pode-se destacar, ainda, que as receitas administradas acumuladas em doze meses atin-
giram 13,7% do PIB em abril, 0,5 p.p. acima do minimo recente observado em novembro de 2023 (13,2% do
PIB), mas ainda abaixo do pico registrado nos tltimos anos (14,0% do PIB em julho de 2022).

TABELA 2
Principais componentes da receita do governo central a precos constantes de abril de 2024
(Em R$ bilhoes)
Periodo variagdo variagdo e v variagao
1-Receita Total 211,5 228,9 8,2 829,5 901,7 8,7 2486,7 2506,7
1.1 - Receita Administrada pela RFB 136,0 149,9 10,2 537,6 594,8 10,6 1501,3 1548,1
1.1.01 Imposto de Importagdo 4,5 5,8 28,8 18,7 21,4 14,6 61,5 58,9
1.1.02 IPI 4,3 6,0 40,6 18,6 23,6 26,9 58,9 66,4
1.1.03 Imposto de Renda 71,2 72,1 1,2 278,6 293,5 5,4 739,0 736,0
1.1.04 IOF 5,7 5,4 -3,6 21,2 21,4 0,6 64,4 64,2
1.1.05 Cofins 22,9 32,5 41,9 93,3 119,7 28,2 294,8 329,4
1.1.06 PIS/Pasep 6,7 8,8 30,0 27,6 35,0 26,9 84,2 95,1
1.1.07 CSLL 17,7 17,6 -0,3 69,0 71,9 4,2 166,9 157,3
1.1.09 CIDE Combustiveis 0,0 0,2 18554,8 -0,2 1,0 653,7 0,5 2,4
1.1.10 Outras Receitas Administradas pela RFB 3,0 1,4 -52,6 10,8 7,3 -32,4 31,1 38,5
1.2 - Incentivos Fiscais - - - - - - -0,1 -0,1
1.3 - Arrecadagdo Liquida para o RGPS 47,5 50,2 5,8 190,2 202,0 6,2 588,6 624,7
1.4 - Receitas Ndo Administradas pela RFB 28,0 28,7 2,5 101,8 105,0 3,2 396,8 333,9
1.4.1 ConcessGes e Permissoes 1,9 0,3 -82,9 4,0 i3 -62,5 39,6 6,6
1.4.2 Dividendos e Participagdes 0,5 0,5 3,1 9,7 10,4 7,4 96,9 52,4
;.etlr;id(c)?ntr. Plano de Seguridade Social do 13 14 8,4 53 59 12,8 181 18,7 2,9
;:t.jraRi:zceitas de Exploragdo de Recursos 15,5 14,7 5,0 458 441 3,8 132,0 1152 12,7
1.4.5 Receitas Proprias (fontes 50, 81 e 82) 1,6 1,1 -32,8 7,3 7,1 -3,1 23,0 21,6 -5,9
1.4.6 Contribuigdo do Salario Educagdo 2,4 2,5 6,4 9,8 10,1 2,9 30,2 32,1 6,3
1.4.7 Complemento para o FGTS (LC n2 110/01) - - - - 0,0 - 0,1 0,1 12,0
;FAIBS Demais Receitas Nao Administradas pela 4,9 8,2 67,6 19,9 25,9 30,1 57,0 87.1 52,7
2. Transf. Por Repartigdo de Receita 35,0 36,4 3,9 159,3 170,4 7,0 496,8 479,0 -3,6
3. Receita Liquida (1-2) 176,5 192,5 9,1 670,3 7314 9,1 1989,8 2027,6 1,9

Fonte: RTN/STN e Siafi.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs.: Cide — Contribui¢ao de Interven¢ao no Dominio Econdmico; FGTS — Fundo de Garantia por Tempo de Servigo; e LC — lei complementar.

Observa-se que a arrecadag¢io do RGPS em 12 meses tem crescido a uma taxa relativamente constante desde
o final de 2021, impulsionada pelo aumento da massa salarial no periodo; entre dezembro de 2021 e abril de
2024, o valor arrecadado em 12 meses passou de R$ 545,06 bilhdes (5,13% do PIB) para R$ 624,74 bilhoes
(5,52% do PIB) a pregos de abril de 2024 — aumento de 14,6% em termos reais (ou aumento de 0,4 p.p. do
PIB) (gréfico 2).

No que tange as receitas nio administradas pela RFB, apés forte queda entre dezembro de 2022 e agosto de
2023 — quando a arrecadagio em 12 meses passou de R$ 419,19 bilhoes para R$ 321,92 bilhoes a precos cons-
tantes de abril de 2024 —, 0 montante arrecadado em 12 meses tem apresentado relativa estabilidade nos dltimos
meses, girando em torno de um valor médio de R$ 332,38 bilhées e atingindo, em abril de 2024, R$ 333,89
bilhoes.

O grifico 3 e a tabela 3 separam as receitas administradas pela RFB em quatro grupos, conforme a base de
incidéncia. Observa-se, na tabela 3, que o principal grupo responsdvel pelo forte crescimento real da arre-
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cadagdo no primeiro quadrimestre, em compara¢ao ao  GRAFICO 2
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—Receita Administrada pela RFB

As receitas provenientes da arrecadagio do Imposto so- e aps
bre a Renda da Pessoa Juridica (IRP]) e da Contribui- Receitas Ndo Administradas pela RFB
¢ao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), correspon-  Fonte: RTN ¢ Siafi.

K . Elaboracao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
dentes aos tributos sobre renda corporativa (grupo B),
que registraram queda real de R$ 57,1 bilhées (-11,8%)  GRAFICO 3
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cuja arrecadagao aumentou 2,9%, enquanto o Imposto
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2,3% em relagao ao primeiro quadrimestre de 2023. No
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|

5

ORNWPUON®

relativa estabilidade ao longo de 2024 — com o valor 8333599833353 553288838388
O O OO0 OO0 0000000000000 OO o

NN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN AN NN NN NN AN AN AN

) y SS8S3833S8333333833333388&8¢8

arrecadado girando em torno de R$ 428,7 bilhoes, a S8398398I98398FI98I985983
B T e T

™ = ™ ™ ™ ™ = = o

O 0O OO0 OO0 0000000000000 O O o o

pregos de abril, ou 3,8% do PIB.

—A - Tributo sobre consumo
—B - Tributos sobre renda corporativa

O Imposto sobre a Renda da Pessoa Fisica (IRPF) e Im- —C - Tributo sobre renda - pessoa fisica e retido na fonte
posto de Renda Retido na Fonte (IRRF), grupo C, vem D Tributo sobre servicos financeiros € outres receitas
apresentando uma continua tendéncia de crescimento
real desde o inicio de 2021, com os valores acumulados
em doze meses no periodo de janeiro de 2021 a abril de 2024 somando um crescimento real de R$ 137,9 bilhées
(42,0%); em percentual do PIB, a arrecadagio passou de 3,37% para 4,13% do PIB nesse periodo. No primeiro
quadrimestre deste ano, esse grupo foi fortemente impactado pela arrecadagao do IRRF — rendimento de ca-
pital, em decorréncia da tributagao dos fundos exclusivos definida pela Lei n® 14.754/2023, apresentando um
crescimento real de R$ 10,2 bilhées (29,2%). O grupo D, tributos sobre servigos financeiros e outras receitas,
foi o tinico cuja arrecadagio decresceu no primeiro trimestre de 2024, em comparagao com o mesmo periodo
de 2023, com queda real de 3,4%.

Fonte: STN e Siafi.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Pelo lado da despesa do governo central, observa-se no grifico 4 que, com excec¢io do periodo caracterizado
pelo auge da pandemia de covid-19 — que exigiu vultosos gastos extraordindrios para atenuar os efeitos da crise
sanitdria sobre empresas e familias —, a tendéncia desde o fim de 2016, com a implementagdo do teto de gastos
da Unido, até o inicio de 2023 foi de gradual queda em relagao ao PIB. Conforme mostra o gréfico 4, a despesa
acumulada em doze meses, que representava 20,32% do PIB em setembro de 2016, passou para 17,76% em
abril de 2023 — redugio de 2,56 p.p. no periodo. A partir do inicio de 2023, houve reversio dessa tendéncia —
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propiciada pela revisao do teto de gastos e pelo grande volume de pagamentos de passivos com precatérios —,
com a despesa voltando a elevar-se para o patamar de 20,15% do PIB em abril de 2024.

TABELA 3
Receitas administradas pela RFB a precos constantes de abril de 2024

(Em R$ bilhoes)
Valores acumulados: ano Valores acumulados: 12 meses

Discriminacs
Seriminacse 2024 (a) | 2023 (b) | (a)-(b) | V2 | 2024(a) | 2023 (b) | (@)-(b) | V2" | 2024(a) | 2023 (b) | (a)-(b) | V"
(%) (%) ‘V)

1.1 - Receita Administrada pela RFB 149,9 136,0 13,9 10,2 594,8 537,6 57,2 10,6 1.548,1 1.501,3 46,8

A - Tributo sobre consumo 53,4 38,5 14,9 38,7 200,7 158,0 42,7 27,0 552,1 500,0 52,1 10,4
1.1.01 Imposto de Importagdo 5,8 4,5 1,3 28,8 21,4 18,7 2,7 14,6 58,9 61,5 -2,7 -4,3

1.1.02.1 IPI - Fumo 0,7 0,2 0,6 337,2 2,7 1,3 1,3 102,0 53 6,2 -0,9 -14,5
1.1.02.2 IPI - Bebidas 0,2 0,2 0,0 16,4 1,1 0,9 0,2 26,9 83 2,6 0,7 28,9
1.1.02.3 IPI - Automoveis 0,6 0,4 0,2 54,8 2,2 1,7 0,5 30,2 7,7 4,7 2,9 62,1
1.1.02.4 IPI - Vinculado a importagao 2,2 1,8 0,4 24,6 8,0 7,7 0,4 4,6 23,8 24,7 -1,0 -4,0

1.1.02.5 IPI - Outros 2,2 1,7 0,5 27,2 9,5 7,0 2,5 36,4 26,4 20,7 5,7 27,3
1.1.05 Cofins 32,5 22,9 9,6 41,9 119,7 R}, 26,4 28,2 329,4 294,8 34,6 11,7
1.1.06 PIS/Pasep 8,8 6,7 2,0 30,0 35,0 27,6 7,4 26,9 95,1 84,2 10,8 12,9
1.1.09 CIDE Combustiveis 0,2 0,0 0,2 18554,8 1,0 -0,2 1,2 -653,7 2,4 0,5 1,9 397,2
B - Tributos sobre renda corporativa 49,5 51,6 -2,1 -4,1 198,9 198,3 0,6 0,3 426,9 475,7 -48,8 -10,3
1.1.03.2 I.R. - Pessoa Juridica 31,8 3810 -2,1 -6,1 127,0 129,3 -2,3 -1,8 269,7 308,9 -39,2 -12,7
1.1.07 CSLL 17,6 17,7 0,0 -0,3 71,9 69,0 2,9 4,2 157,3 166,9 -9,6 -5,7

fco'rlib”m echieliencapipessoalfcicziclietidoinal I D 37,3 2,9 7,8 166,5 149,2 17,3 11,6 4663 430,1 36,2 84

1.1.03.1 I.R. - Pessoa Fisica 3,2 3,0 0,2 6,2 10,6 10,2 0,4 4,0 61,3 60,0 1,4 2,3

1.1.03.3.1 IRRF - Rendimentos do Trabalho 21,0 19,7 1,3 6,6 81,0 76,8 4,2 5,4 174,9 173,2 1,7 1,0

1.1.03.3.2 IRRF - Rendimentos do Capital 8,6 8,7 -0,1 -0,7 45,1 34,9 10,2 29,2 138,1 114,4 23,7 20,7
1.1.03.3.3 IRRF - Remessas ao Exterior 5,8 4,4 1,5 33,8 22,8 20,8 2,0 9,7 71,0 63,2 7,8 12,3
1.1.03.3.4 IRRF - Outros Rendimentos 1,6 1,6 0,0 0,6 7,1 6,5 0,5 7,9 20,9 19,3 1,7 8,6

?e;:ir;i::to sobre servigos financeiros e outras 6,9 8,7 1,8 20,6 286 32,0 34 10,5 102,7 95,5 7,2 7,6

1.1.04 IOF 54 5,7 -0,2 -3,6 21,4 21,2 0,1 0,6 64,2 64,4 -0,2 -0,4

1.1.10 Outras Receitas Administradas pela RFB 1,4 3,0 -1,6 -52,6 7,3 10,8 -3,5 -32,4 38,5 31,1 7,5 24,0

Fonte: STN e Siafl.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Decompondo as despesas em grandes grupos de gas-  GRAFICO 4
tos (tabela 4 e grifico 5), destacam-se as despesas com  Despesas acumuladas em doze meses
transferéncias para pessoas (B — Previdéncia Social e ~(Em % do PIB)

demais transferéncias para pessoas), as quais vém exer-  ° so2a
~ 26
cendo forte pressio sobre o volume total de pagamen-  °

tos do governo central, representando, no acumulado ,

em doze meses, 57,0% da despesa primdria (ou 11,5% 20 2N "

do PIB) em abril de 2024, em comparagio aos 47,7% 18 "

da despesa (7,9% do PIB) em 2008. Vale destacar que  *©

parcela importante do crescimento desse grupo nos dl- 12

timos anos deve-se 4 ampliagao dos gastos com o Bolsa

Familia (antigo Auxilio Brasil), que passaram de R$ EEEEEEEREREEE R g

30,3 bilhoes em 2021 para R$ 172,2 bilhoes em abril ~ §5S5538838s59ss055055883
SS5558555555000600060508005805

de 2024, no acumulado em doze meses, representando

. L~ 0 Fonte RTN, BCB e Siafi.
um crescimento real dC R$ 141 ’9 bllhOﬁS (468’3 /0) Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

A despesa com pessoal e encargos sociais em porcentagem do PIB vem apresentando tendéncia de queda nos
tltimos anos, embora no acumulado em doze meses até abril apresente um crescimento real de 4,4%, impactada




Carta de Conjuntura |63 |Nota 13| 2° trimestre de 2024

pelo reajuste dado aos servidores no ano passado. Com  GRAFICO 5

relagio as demais despesas obrigatérias, vale destacar ~ Grupos de despesa: valores acumulados em doze meses
que estas foram afetadas pelos créditos extraordindrios (Em % do PIB)

durante o auge da pandemia (de 2020 a 2021) e em 12

2022, bem como pelo pagamento de passivos relativos 10 M—/"/—/\—J\/

as sentencas judiciais e a precatdérios no fim de 2023,
influenciando fortemente o resultado primdrio do ano.

O N B O

As despesas discriciondrias foram comprimidas durante

c A . E2SSCoHII LSR8 ARIIININ
a vigéncia do teto de gastos estabelecido pela Emenda S88558cc8858858E888888s88888¢s¢
. . o A . N T N TN AT ANRTARIIANISITINSIST NS
Constitucional n® 95/2016. Essa tendéncia de queda foi SSS99S55995559555995595598598
Ll s D i s D s i s i s s D s D s i s i s D D s i s I s I s i s
. . . ’ . O 0O OO0 OO0 O0ODO0OO0ODO0OO0O0O0OO0O0OO0O0Oo0OOoOOoO oo
explicada pela necessidade de ajuste das contas publicas B
. L A —A - Pessoal e Encargos Sociais
em um contexto de relativa rigidez das despesas obriga- —8 - Previdéncia Social e demais Transf. Para pessoas
, . _ A —C - Demais Obrigatdrias
térias — que compdem a maior parte do or¢amento —, —D - Despesas Discricionarias

Fonte: STN e Siafi.

de modo que o maior peso do ajuste recaia principal-
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

mente no controle das despesas discriciondrias. Com a
Emenda Constitucional n® 126 — decorrente da Proposta de Emenda Constitucional (PEC) da Transi¢ao —, de
dezembro de 2022, houve uma ruptura dessa tendéncia, propiciando uma recomposi¢ao das despesas discricio-
ndrias do Poder Executivo.

TABELA 4
Grupos de despesa: valores acumulados em doze meses
(Em % do PIB)

Valores acumulados em 12 meses

Grupo

A - Pessoal e Encargos Sociais 4,26 25,6 3,36 16,7 -0,90
B - Previdéncia Social e demais Transf. Para pessoas 7,94 47,7 11,49 57,0 3,55
Beneficios Previdenciarios 6,42 38,6 8,41 41,8 2,00
Abono e Seguro Desemprego 0,66 3,9 0,66 3,3 0,00
Beneficios de Prestacdo Continuada da LOAS/RMV 0,52 3,1 0,90 4,4 0,38
Bolsa Familia e Auxilio Brasil 0,35 2,1 1,52 7,6 1,18
C - Demais Obrigatérias 2,09 12,6 3,56 17,7 1,48
Apoio Fin. EE/MM 0,00 0,0 0,25 1,2 0,25
Créditos Extraordinarios (exceto PAC) 0,15 0,9 0,02 0,1 -0,13
FUNDEB (Complem. Unido) 0,10 0,6 0,37 1,8 0,27
Fundo Constitucional DF (Custeio e Capital) 0,02 0,1 0,04 0,2 0,03
Legislativo/Judiciario/MPU/DPU (Custeio e Capital) 0,18 1,1 0,17 0,8 -0,01
Lei Kandir (LC n2 87/96 e 102/00) e LC n2 176 de 2020 0,17 1,0 0,04 0,2 -0,13
Sentencas Judiciais e Precatdrios (Custeio e Capital) 0,05 0,3 0,91 4,5 0,86
Subsidios, Subvengdes e Proagro 0,11 0,6 0,21 1,0 0,10
Demais Despesas Obrigatorias 0,04 0,2 0,05 0,3 0,01
Demais despesas obrigatdrias com cont. de fluxo 1,27 7,7 1,51 7,5 0,24
D - Despesas Discriciondrias 2,34 14,1 1,74 8,6 -0,60
Total 16,62 100,0 20,15 100,0 3,53

Fonte: STN e Siafi.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

A tabela 5 mostra que, no acumulado do ano até abril, as despesas totais tiveram um crescimento real de R$ 78
bilhoes ou 12,6%, com destaque para as despesas com beneficios previdencidrios, representando aumento de R$
22,5 bilhées ou 8,2%; sentengas judiciais e precatdrios, com expansio de R$ 29 bilhoes ou 1.616%; Beneficio
de Prestacao Continuada da Lei Organica de Assisténcia Social (BPC/Loas) e Renda Mensal Vitalicia (RMV),
com elevagio de R$ 5,3 bilhées ou 17,6%; além de despesas discriciondrias do Poder Executivo, com alta de R$
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7,8 bilhdes ou 21,6%. Cabe notar que o elevado valor pago de precatérios se deveu a antecipagao do pagamento
do montante de R$ 30,1 bilhoes previstos no orgamento do ano.

TABELA 5

Principais componentes da despesa do governo central a precos constantes de abril de 2024

(Em R$ bilhoes)
i i Acumulado em doze meses
Taxa de e

—

4. Despesa total 160,3 179,9 12,2 620,5 698,5 12,6 1975,4 2279,6 15,4
4.1 Beneficios Previdencidrios 69,0 80,7 17,0 272,5 295,0 8,2 867,1 952,3 9,8
4.2 Pessoal e Encargos Sociais 27,2 28,4 4,2 112,7 116,6 3,5 363,9 380,0 4,4
4.3 Outras Despesas Obrigatdrias 24,5 27,7 13,2 91,6 130,4 42,3 308,7 407,6 32,1

4.3.01 Abono e Seguro-Desemprego 8,9 9,7 8,8 29,4 28,2 -4,0 59,5 74,3 25,0
4.3.02 Beneficios de Prestagdo Continuada da LOAS/RMV 7,8 9,2 18,9 30,2 35,5 17,6 88,1 101,2 14,9
4.3.03 Créditos Extraordinarios (exceto PAC) 0,2 0,1 -20,5 0,6 0,6 -8,0 38,7 2,8 -92,7
4.3.04 Compensag¢do ao RGPS pelas Desoneragdes da Folha 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4.3.05 FUNDEB (Complem. Unido) 2,6 3,6 38,2 14,4 17,6 22,5 37,2 42,1 13,0
4.3.06 Legislativo/Judiciario/MPU/DPU (Custeio e Capital) 1,2 1,6 31,0 4,7 5,6 19,2 16,8 18,8 12,2
121632.87 Lei Kandir (LC n2 87/96 e 102/00) e LC n2 176 de 03 03 3,6 14 13 4,0 42 a1 41
4.3.08 Sentencas Judiciais e Precatdrios (Custeio e Capital) 1,1 0,6 -50,5 1,8 30,8 1616,0 19,3 102,1 427,9
4.3.09 Subsidios, Subvengdes e Proagro i35 1,9 30,3 5,9 6,9 17,3 16,4 23,4 42,4
4.3.10 Impacto Primario do FIES 0,1 0,0 -100,0 0,6 0,5 -15,3 0,5 1,6 214,0
4.3.11 Demais Despesas Obrigatorias 0,7 0,6 -11,6 2,6 3,3 22,9 27,9 37,2 33,5
:i.:a?‘(zse?:as do Poder Executivo Sujeitas a Programacgao 396 431 8,7 143,7 156,6 9,0 4357 539,6 238
4.4.1 Obrigatdrias com Controle de Fluxo 28,5 29,5 3,8 107,5 112,7 4,8 267,2 342,8 28,3
4.4.2 Despesas Discricionarias 11,2 13,6 21,3 36,1 43,9 21,6 168,5 196,8 16,8

Fonte: RTN/STN e Siafi.

Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Obs.: PAC — Programa de Aceleracio do Crescimento; Fundeb — Fundo de Manutengao e Desenvolvimento da Educagio Bésica e de Valorizagio dos Profissionais da
Educagio; MPU — Ministério Pablico da Uniao; DPU — Defensoria Pablica da Unido; Proagro — Programa de Garantia da Atividade Agropecudria; e Fies — Fundo

de Financiamento ao Estudante do Ensino Superior.

1.2 Divida publica federal

O gréfico 6 apresenta a evolu¢io da divida publica fe-  GRAFICO 6
deral (DPF) no periodo recente. Em marco de 2024, a2 Evolugio da DPF

DPF em poder do ptiblico somou R$ 6,6 trilhées, apro- ~ Em R$)

ximadamente R$ 687 bilhées acima do registrado ao 7 [ 400

fim de 2022 ¢ R$ 118 bilhdes acima do registrado em 6 - 350

2023. Desse total, 95,8% ou R$ 6,4 trilhoes se referem s - 300

a divida publica mobilidria federal interna (DPMFi) e , - 250

4,2% ou R$ 277 bilhoes a divida publica federal externa = - 200 fg

(DPFe). 23 L 150 *
2 - 100

O grafico 7 apresenta o custo médio do estoque da DPE, . .

o custo de emissao da DMFi e a taxa Selic no periodo . Y

acumulado em doze meses. Nota-se que o custo médio 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 20241

de emissao, que tem seguido de forma aproximada a —DPF —DPMFi —DPFe

evolucio da taxa Selic, registrou alta significativa entre 0~ Fonte: Relatério Mensal da Divida (RMD) da STN.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

inicio de 2021 e abril de 2023, quando atingiu 12,89%  Noga: 1 Nameros referentes a marco.
a0 ano (a.a.), e depois passou a retroceder gradualmen-




Carta de Conjuntura |63 |Nota 13| 2° trimestre de 2024

te, chegando a 11,32% a.a. em marco de 2024. O custo
do estoque da DPE por sua vez, apresentou alta relevan-
te entre meados de 2021 e meados de 2022 — tendo pas-
sado de 7,18% a.a. em junho de 2021 para 10,90% a.a.
em junho de 2022. Desde entao, esse custo tem mostra-
do relativa estabilidade, oscilando em torno de 10,50%
a.a. e alcancando 10,40% a.a. em marco.

O grifico 8 apresenta a composigio da DPF por indexa-
dor. E possivel observar, nos tltimos anos, crescimento
relevante da participacao de titulos com taxa flutuante
e de papéis atrelados ao indice de pregos, que sairam de
34,8% e 25,3% ao fim de 2020 para 41,8% e 29,9%,
respectivamente, em margo de 2024 — ainda que a parti-
cipagio dos titulos atrelados aos pregos se encontre abai-
xo do observado em 2016. A contrapartida tem sido a
redugao na participacao de titulos prefixados, que caiu
de 34,8% em 2020 para 23,9% no periodo mais recen-
te. A participagao dos titulos atrelados ao cAmbio tem
mostrado relativa estabilidade no periodo, compondo
4,4% do total em marco de 2024.

O gréfico 9 apresenta o custo médio acumulado em
doze meses da Letra do Tesouro Nacional (LTN) ou Te-
souro Prefixado, da Letra Financeira do Tesouro (LTF)
ou Tesouro Selic — titulo pés-fixado atrelado a taxa Selic
—, e da Nota do Tesouro Nacional — série B (NTN-B),
indexada a inflagao. Nota-se que o custo da LTN, que
apresentou reducdo entre 2016 e 2021, quando alcan-
cou 5,74% a.a., passou a aumentar desde entdo, che-
gando a 9,76% a.a. em mar¢o de 2024. O custo médio
da LFT, que também vinha em queda até 2020, passou
a subir a partir de 2021, em consonéncia com o ciclo
de alta da Selic, atingindo 12,50% em marco de 2024.

GRAFICO 7
Custo médio do estoque da DPF, da emissao da DMFi e
taxa Selic média no periodo de doze meses

(Em %)
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SELIC - 12 meses
Fonte: STN.

Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 8
Composi¢ao da DPF por indexador
(Em %)

28,2 31,5
34,8 36,8 38,3 39,7

B5i5) 38,9
- -
) ! , 23,9

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024'
o Prefixado M indice de precos Taxa flutuante  m Cambio
Fonte: STN.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota: ! Indices referentes a marco.

O custo da NTN-B, por sua vez, registrou seu ponto de mdiximo recentemente em 2021, quando alcancou
15,63% a.a., influenciado diretamente pela inflagio elevada do ano. Desde entao, esse custo apresentou retra-

¢ao, registrando 9,76% a.a. em margo de 2024.

Em relagio ao prazo médio dos titulos vincendos da divida publica, nota-se relativa estabilidade (gréfico 10).
O estoque da DPF apresenta vencimento médio de 4,11 anos em 2024, superior ao observado no fim dos trés
tltimos anos e no mesmo patamar registrado em 2018. O prazo médio da DPMFi ¢ ligeiramente inferior ao da
DPE registrando 3,99 anos em 2024, ao passo que os titulos da DPFe possuem prazo médio de cerca de 6,98
anos, pouco abaixo da média dos tltimos cinco exercicios (7,3 anos).
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O grifico 11 apresenta o prazo médio de vencimento =~ GRAFICO 9

da divida mobilidria decomposta por indexador. A partir ~ Custe médio, acumulado em doze meses, de titulos da
DPMFi selecionados

(Em %)
18

dele, é possivel observar leve trajetéria de elevagao do
prazo médio dos titulos indexados ao indice de pregos
e taxas flutuantes desde 2020, alcancando 6,67 e 3,22
anos, respectivamente, em mar¢o de 2024. Os titulos
que possuem o ciAmbio como indexador, por seu AN
turno, registraram significativa redu¢do no prazo de 4

vencimento, chegando a 0,80 ano em margo de 2024,

16

8
queda de quase cinco anos, quando comparado a 2016. &
Por fim, o prazo médio dos titulos prefixados vem 4
apresentando leve aumento quando confrontado com 2
o ano imediatamente anterior, mantendo-se, porém,  ©

, N ;1. ’1 . . 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
estdvel quando comparado a média dos ultimos cinco
—LFT —NTN-B —LTN

anos (2,01 anos). ——

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota: ! Indices referentes a marco.

GRAFICO 10 GRAFICO 11
Prazo médio do vencimento da DPF Prazo médio do vencimento da DPMF, por indexador da divida
(Em anos) (Em anos)
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Fonte: STN. Fonte: STN.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboragdo: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Nota: ! Numeros referentes a margo. Nota: ! Ndmeros referentes a margo.

1.3 Setor publico consolidado e governo geral

O grifico 12 apresenta a evolu¢iao da DBGG e da divida liquida do setor ptblico (DLSP), em percentual do
PIB, entre janeiro de 2017 e margo de 2024. No caso da DBGG, nota-se que, apés apresentar leve crescimento
até dezembro de 2019, quando atingiu 74,4% do PIB, e aumentar fortemente em razao da pandemia, chegando
2 86,9% do PIB em dezembro de 2020, a razdo divida/PIB caracterizou-se por tendéncia de queda, fechando
2022 no patamar de 72,9%. No periodo mais recente, contudo, a DBGG voltou a crescer, atingindo 75,7% do
PIB em margo de 2024.

A evolugao da razao DLSP/PIB, também no gréfico 12, apresentou padrao similar no periodo: aumentou de
50,1% para 54,7%, respectivamente, entre outubro de 2017 e dezembro de 2019, e depois para 61,4%, em
dezembro de 2020; caiu para 57,1%, em dezembro de 2022; e, no periodo mais recente, voltou a subir para

10
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61,14%, em marco de 2024. Vale ressaltar que, no caso da DBGG, o valor observado em marco de 2024 estd
4,17 p.p. acima do patamar registrado um ano antes (71,53% do PIB); no caso da DLSP, também houve um
aumento de 5,17 p.p. do PIB em relagio ao observado em margo de 2023 (55,97%).

O gréfico 13 apresenta a evolugao da taxa de juros implicita da DBGG e da DLSP. Nota-se que, desde o inicio
de 2021, hd uma trajetdria ascendente na taxa implicita de juros em ambas as séries de divida, em linha com o
aperto de politica monetdria no periodo recente. Com o fim do ciclo de alta da taxa Selic, também h4 a estabili-
zagdo da taxa implicita da divida. Em marco de 2024, a taxa implicita da DLSP encontrava-se em 12,6%, cerca
de 1,0 p.p. abaixo do observado em mar¢o de 2023. No mesmo periodo, a taxa implicita de juros da DBGG
estava em 10,8%, 0,2 p.p. abaixo do observado no mesmo més um ano antes.

GRAFICO 12 GRAFICO 13
Trajetéria da DBGG e da DLSP Trajetdria da taxa de juros implicita da DBGG e da DLSP
(Em % do PIB) (Em %)
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Divida liquida do setor publico —Divida bruta do governo geral —Taxa de juros implicita da DLSP —Taxa de juros implicita da DBGG
Fonte: BCB. Fonte: BCB.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

2 Perspectivas para a politica fiscal
2.1 Projecoes oficiais para 2024

Em marco, foi divulgado o Relatério de Avaliagio de Receitas e Despesas Primdrias' da Uniao, referente ao pri-
meiro bimestre de 2024, com projegoes atualizadas para arrecadagao, despesa e resultado primério do governo
central neste ano. O relatério apresentou algumas mudangas importantes nas projegoes, relativamente as esti-
mativas que balizaram a elabora¢io da Lei Or¢amentdria Anual (LOA) 2024, com implicagdes para a condugio
da politica fiscal ao longo do ano.

Cabe lembrar que, em 2024, a politica fiscal no 4mbito federal passou a ser pautada pelo novo arcabougo de
regras implementado pela LC n° 200, de 30 de agosto de 2023, denominado Regime Fiscal Sustentével (RES),
baseado em quatro elementos centrais:

e defini¢io de metas de resultado primdrio do governo central na LDO, para o exercicio a que se refere

a lei e para os trés exercicios seguintes, com intervalos de tolerancia de 0,25 ponto percentual (p.p.) do PIB
para mais e para menos;

e limites ao crescimento das despesas primdrias do governo central;

1. Disponivel em: https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9:::9:P9 1D PUBLICACAQ:49188.
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*  mecanismos de correcio de desvios em relacao as metas fiscais; e
*  piso e estimulo ao investimento publico.

Em linha com o novo arcabougo, a LDO 2024 estabeleceu que a meta de resultado primdrio para o governo
central neste ano seria igual a zero, podendo o referido resultado situar-se no intervalo de tolerdncia de R$ 28,8
bilhoes para mais ou para menos (equivalente a 0,25% do PIB estimado para o ano na LDO). Nesse sentido, na
LOA 2024, o superdvit primdrio foi definido em R$ 9,1 bilhées no ano, dentro do intervalo de tolerdncia. No
Relatério de Avaliacio de Receitas e Despesas Primdrias do primeiro bimestre de 2024,> houve mudangas nas pro-
jegoes das receitas e despesas do governo central no ano, de modo que o resultado primdrio esperado se tornou
um déficit de R$ 9,3 bilhoes. Apesar de deficitdrio, esse resultado ainda se encontra no intervalo de tolerincia
definido pela LDO, nio tendo sido necessdrio, portanto, contingenciar despesas visando ao atingimento da
meta de resultado primdrio. A tabela 6 apresenta a evolugio do resultado primdrio esperado para 2024 de acordo
com as projegoes oficiais contidas na LOA e no relatério de avaliagio do primeiro bimestre.

TABELA 6

Resultado primdrio: realizado, LOA 2024 e relatério do primeiro bimestre de 2024 — valores correntes

1. Receita total 2.013,3 23,0 235,4 21,6 2.709,5 23,5 2.719,9 23,6 2.688,4 2333
1.1 - Receita Administrada pela RFB 1.390,0 13,8 439,3 13,2 1.758,8 15,2 1.753,2 15,2 1.735,4 15,0
1.2 - Incentivos Fiscais -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 - 0,0
1.3 - Arrecadacdo Liquida para o RGPS 535,7 53 592,7 5,5 632,4 55 637,5 5,5 646,0 5,6
1.4 - Receitas Ndo Administradas pela RFB 387,7 3,8 319,5 2,9 318,4 2,8 329,3 2,9 307,0 2,7

2. Transf. por reparti¢do de receita 457,2 4,5 452,0 4,2 518,3 4,5 527,9 4,6 513,3 4,4

3. Receita liquida (1-2) 1.856,1 18,4 1.899,4 17,5 2.191,2 19,0 2.192,0 19,0 2.175,2 18,8

4. Despesa total 809,7 18,0 2.129,9 19,6 2.188,4 19,0 2.182,9 18,9 2.184,5 18,9
4.1 - Beneficios Previdencidrios 797,0 7,9 898,9 8,3 913,9 7,9 908,7 7,9 914,2 7,9
4.2 - Pessoal e Encargos Sociais 337,9 3,4 363,7 3,3 380,2 3,3 379,2 3,3 374,6 3,2
4.3 - Outras Despesas Obrigatorias 303,5 3,0 257,5 3,3 361,8 3,1 327,2 2,8 332,0 2,9

4.4.1 - Obrigatdrias com Controle de Fluxo 219,1 2,2 326,4 3,0 358,1 3,1 358,9 3,1 359,3 3,1
4.4.2 - Despesas Discricionarias 152,1 1,5 183,4 1,7 174,3 1,5 208,9 1,8 204,4 1,8
5. Resultado primario governo central - acima da linha (3-4) 46,4 0,5 -230,5 -2,1 2,8 0,0 9,1 0,1 -9,3 -0,1

Fonte: RTN e Relatério de Avaliagio de Receitas e Despesas Primdrias: 1° bimestre de 2024, disponivel em: https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f2p=2501:9:::9:P9_
ID_PUBLICACAO:49188.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Obs.: Ploa — Projeto de Lei Orgamentaria Anual.

No que tange as despesas, a LOA 2024 definiu, em consonincia com as regras do RFS, um limite de R$ 2.088,6
bilhées para as despesas primdrias do governo central sujeitas a limite, posteriormente corrigido para R$ 2.089,4
bilhées, apds revisdo pontual da base de cilculo de 2023, detalhada na Nota Técnica Conjunta n°® 223/2024
entre a Secretaria de Orcamento Federal e a Secretaria do Tesouro Nacional (SOF/STN).? Evidentemente, as
despesas previstas na LOA 2024 respeitavam esse limite: apds a revisao da Nota Técnica n® 223/2024, a projecao
das despesas sujeitas ao limite para o ano se encontrava em R$ 2.084,3 bilhoes — cerca de R$ 5,1 bilhoes abaixo
do limite. Contudo, a nova projecao constante do relatério de avaliagao bimestral indicou elevagio das estima-
tivas de despesas em relagao ao previsto na LOA, com destaque para o aumento das despesas com beneficios
previdencidrios e sentengas judiciais e precatérios, e apontou um total de despesas sujeitas ao limite da ordem
de R$ 2.092,3 bilhées — ou seja, um excesso de cerca de R$ 2,9 bilhoes em relacio ao limite legal. Diante desse
excesso, tornou-se necessario o bloqueio de dotagdes orcamentdrias nesse montante, a partir do qual a necessi-
dade de limitacao de despesas recaird integralmente nas dotacoes orcamentdrias do Poder Executivo (tabela 7).

2. Disponivel em: https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f2p=2501:9::::9:P9 ID PUBLICACAQ:49188.
3. Essa revisio decorreu da atualizago das estimativas das despesas sujeitas ao limite especificadas no art. 3, § 2, incisos III e IV da LC n® 200/2023.
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TABELA 7

Limite de despesas primdrias em 2024

(Em R$ bilhoes)

Limite 2024 Avaliagdo 12 o
Discriminagdo LOA(:)OM NT 223/24 Bimestre l/?:;_c?ao)
(b) (¢

Total de despesas (orcamentarias) 2694,2 2689,8 2684,6 -9,6
I. Despesas ndo sujeiras ao limite 606,8 605,5 592,3 -14,5
1. Despesas sujeitas ao limite 2087,5 2084,3 2092,3 4,8
IIl. Limite 2060,6 2089,4 2089,4 28,8
IV. Espago (+) / ajuste (-) [II1 - 1] -26,9 5,2 -2,9 23,9
V. Limite Leju 81,7 81,7 81,7 0,0
VI. Limite Poder Executivo (IV-VI) 1978,9 2007,7 2007,7 28,8
VII. Despesa condicionada Poder Executivo 28 0 0 -28,0
VIII. Limite total com Despesa Condicionada = V+VI+VII 2088,6 2089,4 2089,4 0,8
IX. Estimativa anual condicionada de espago (+) / necessidade de ajuste (-) [VIII-II] 1,2 5,2 -2,9 -4,1

Fonte: Relatério de Avaliagio de Receitas e Despesas Primdrias: 1° bimestre de 2024, disponivel em: https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f2p=2501:9::::9:P9_ID_PU-
BLICACAO:49188.
Elaboracao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

A tabela 8 compara as projecoes atualizadas de receita para 2024 do relatério bimestral com as previsoes da LOA
e com os valores realizados em 2022 e 2023. Nas projecdes do relatdrio, observa-se retragio de R$ 31,5 bilhoes
nas receitas primdrias em relacdo 2 LOA. Nas receitas administradas pela REB, houve revisao para baixo em R$
17,8 bilhées, com destaque para a reducio na arrecadagio esperada do imposto de renda (- R$ 37,5 bilhoes) e
da CSLL (- R$ 10,3 bilhées), apenas parcialmente compensada pelo aumento de 13,7 bilhdes em outras receitas
administradas pela RFB e de R$ 6,2 bilhées na contribuicio para o PIS/Pasep.

TABELA 8

Sintese de receitas primdrias

Periodo Diferenca b-a

(Em R$ bilhoes e em %)

1-Receita Total 2.313 2.351 2.720 2.688 -31,5 -1,2
1.1- Receita Administrada pela RFB 1.390 1.439 1.753 1.735 -17,8 -1,0
1.1.01 Imposto de Importacdo 59 54 68 71 3,3 4,9

1.1.02 IPI 60 59 68 71 3,2 4,7

1.1.03 Imposto de Renda 667 696 818 780 -37,5 -4,6

1.1.04 IOF 59 62 66 66 -0,2 -0,3

1.1.05 Cofins 277 293 368 371 3,4 0,9

1.1.06 PIS/Pasep 80 85 98 105 6,2 6,3

1.1.07 CSLL 158 149 178 168 -10,3 -5,8

1.1.09 CIDE Combustiveis 2 1 3 3 0,4 13,7

1.1.10 Outras Receitas Administradas pela RFB 28 41 87 100 13,7 15,8
1.2 - Incentivos Fiscais 0 0 0 0 0,0 -24,2

1.3 - Arrecadagdo Liquida para o RGPS 536 593 637 646 8,6 1,3

1.4 - Receitas Ndo Administradas pela RFB 388 320 329 307 -22,3 -6,8
1.4.1 Concessoes e Permissoes 47 9 44 32 -12,8 -28,9

1.4.2 Dividendos e Participagdes 87 50 41 44 2,2 5,4

1.4.3 Contr. Plano de Seguridade Social do Servidor 17 17 18 18 -0,2 -1,0
1.4.4 Receitas de Exploracdo de Recursos Naturais 132 113 125 110 -14,5 -11,6

1.4.5 Receitas Proprias (fontes 50, 81 e 82) 21 21 18 20 1,2 6,7

1.4.6 Contribuigdo do Salério Educagdo 27 31 32 34 1,8 5,7

1.4.7 Complemento para o FGTS (LC n2 110/01) 0 0 0 0 0,0 10,7

1.4.8 Demais Receitas Ndo Administradas pela RFB 56 78 51 51 -0,1 -0,2

2. Transf. por repartigdo de receita 457 452 528 513 -14,7 -2,8
3. Receita liquida (1-2) 1.856 1.899 2.192 2.175 -16,8 -0,8

Fonte: RTN e Relatério de Avaliagio de Receitas e Despesas Primdrias: 1° bimestre de 2024. Disponivel em: https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f2p=2501:9:::9:P9_
ID_PUBLICACAO:49188.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Nota: ! A pregos correntes.
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A arrecadagio liquida do RGPS apresentou um acréscimo de R$ 8,6 bilhées na comparagio com a LOA 2024.
Cabe ressaltar que a projegao de arrecadacao das receitas previdencidrias levou em consideragio a prorrogacao
da desoneragio da folha de pagamentos, conforme a Lei n® 14.784/2023 (box Desoneracio da folha de paga-
mento). Por sua vez, as projecoes de receitas nio administradas pela RFB foram revistas para baixo em R$ 22,3
bilhoes, com as principais redugoes tendo ocorrido nas receitas com exploragio de recursos naturais, R$ 14,5
bilhoes, e nas concessoes e permissoes, R$ 12,8 bilhoes. Essas foram parcialmente compensadas pelos acréscimos
nas projegoes de dividendos e participagoes, de R$ 2,2 bilhées, e na contribuicio do Saldrio-Educagao, de R$
1,8 bilhao.

Com a esperada queda na arrecadacio, as transferéncias legais e constitucionais também foram revisadas para
q ¢ g
baixo, no montante de R$ 14,7 bilhoes, sempre na comparacio com a LOA 2024, resultando em uma revisao
¢
para baixo de R$ 16,8 bilhées na receita liquida de transferéncia.

A tabela 9 apresenta os valores observados da despesa primdria do governo central em 2022 e 2023 e as projegoes
constantes da LOA e do relatério bimestral. Observa-se que, no relatério do primeiro bimestre, a projecao de
despesa obrigatdria foi ampliada em R$ 6,1 bilhoes em relagao & LOA, sendo as principais revisdes para cima
nas despesas com sentencas judiciais e precatérios, no montante de R$ 7,8 bilhées, beneficios previdencidrios,
em R$ 5,6 bilhoes, e nos créditos extraordindrios, em R$ 4,1 bilhoes. Entre as revisoes significativas para baixo,
destacam-se as demais despesas obrigatérias, em R$ 8,1 bilhoes, e a despesa com pessoal e encargos sociais, em
R$ 4,6 bilhoes. No tocante as despesas discriciondrias, também houve revisao para baixo em R$ 4,5 bilhoes.

TABELA 9
Sintese de despesas primdrias
(Em R$ bilhées e em %)

Janeiro-dezembro LOA Relatério de
Periodo (pregos correntes) avaliagdo Diferenca b-a

2022 2023 2024(a) 1° bimestre(b)

4. Despesa total 1.810 2.130 2.183 2.185 1,6 0
4.1 Beneficios Previdenciarios 797 899 909 914 5,6 1
4.2 Pessoal e Encargos Sociais 338 364 78] 375 -4,6 -1
4.3 Outras Despesas Obrigatdrias 303 358 327 332 4,7 1

4.3.01 Abono e Seguro Desemprego 64 73 78 80 1,6 2
4.3.02 Beneficios de Presta¢do Continuada da LOAS/RMV 79 93 103 103 -0,1 0
4.3.03 Créditos Extraordinarios (exceto PAC) 47 3 0 4 4,1
4.3.04 Compensagdo ao RGPS pelas Desoneragdes da Folha 3 0 0 0 0,0
4.3.05 FUNDEB (Complem. Unido) 33 37 47 46 -0,8 -2
4.3.06 Legislativo/Judiciario/MPU/DPU (Custeio e Capital) 15 17 21 21 -0,6 -3
4.3.07 Sentengas Judiciais e Precatdrios (Custeio e Capital) 17 71 27 35 7,8 28
4.3.08 Subsidios, Subvengdes e Proagro 15 22 22 20 -1,8 -8
4.3.09 Impacto Primario do FIES 1 2 -2 1 2,6 -165
4.3.10 Demais Despesas Obrigatorias 29 40 30 21 -8,1 -27
4.4 Despesas do Poder Executivo Sujeitas a Programagédo Financeira 371 510 573 564 -9,6 -2
4.4.1 Obrigatdrias com Controle de Fluxo 219 326 359 359 0,4 0
4.4.2 Despesas Discriciondrias 152 183 209 204 -4,5 -2

Fonte: RTN e Relatério de Avaliagio de Receitas e Despesas Primdrias: 1° bimestre de 2024. Disponivel em: https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f2p=2501:9:::9:P9_
ID_PUBLICACAOQ:49188.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

BOX
Evolucao da receita e meta de resultado primario da LOA

Este box objetiva realizar um exercicio comparativo simples entre o montante arrecadado em 2024 e as proje-
¢Oes para a receita total e para as rubricas de receitas administradas pela RFB e arrecadagio liquida do RGPS,
constantes na Lei n® 14.822, de 22 de janeiro de 2024 (LOA 2024).
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A LOA 2024 fornece as projecoes anuais de R$ 2.719,9 bilhées (receita total), subdivididas entre R$ 1.753 bi-
lhoes em receitas administradas pela RFB, R$ 637 bilhoes em arrecadagio liquida para o RGPS e R$ 329 bilhées
em receitas nao administradas pela REB. Nosso intuito é construir uma série mensal compativel com os valores
da LOA. Para isso, procedemos em duas etapas: primeiro, estimamos os fatores sazonais das séries de interesse
por meio do método X13-ARIMA; posteriormente, realizamos a desagregacio temporal dos valores anuais pre-
vistos na LOA a partir do método de Denton-Cholette, usando os fatores sazonais como varidveis de mais alta
frequéncia. Ao final do processo, obtemos séries mensais compativeis com os valores projetados na LOA, bem
como com a sazonalidade das séries mensais de interesse.

A tabela 1 apresenta os resultados do nosso exercicio com dados realizados no primeiro quadrimestre de 2024.
Observa-se que, no caso da receita total, a arrecadagao observada nos trés primeiros meses do ano foi superior
a nossa estimativa de “receita compativel com a LOA”, mas em abril houve reversao dessa tendéncia, de modo
que, no acumulado do ano, a receita observada teria sido R$ 4,5 bilhées inferior a receita compativel com a
LOA. Para a receita administrada e arrecadagio liquida do RGPS o valor observado no acumulado até abril es-
taria R$ 6,8 bilhoes abaixo do valor compativel com a LOA.

TABELA B.1
Arrecadagio observada versus arrecadagio compativel com a LOA 2024

(Em R$ bilhoes)

Receita total

Compativel com . Diferenca Compativel com . Diferenca
ervade Lo leerenga acumulada no ano
3)-()-) ©

Lo | (-5-0

Jan./24 279,1 274,2 4,8 4,8 250,4 248,4 2,0 2,0
Fev./24 189,4 189,3 0,0 4,8 168,3 166,6 1,7 3,7
Mar./24 201,5 200,8 0,8 5,6 174,0 180,1 -6,1 -2,4
Abr./24 228,9 239,0 -10,1 -4,5 200,2 204,5 -4,4 -6,8
Mai./24 - 211,0 - - - 179,1 - -
Jun./24 - 202,8 - - - 188,1 - -
Jul./24 = 2557, = = = 202,2 = =
Ago./24 - 211,7 - - - 183,1 - -
Set./24 = 215,3 = = = 186,6 = =
Out./24 - 249,5 - - - 215,6 - -
Nov./24 = 216,4 = = o 192,8 o =
Dez./24 - 272,4 - - - 243,4 - -
2024 = 2.719,9 = = = 2.390,6 = =

Fonte: LOA e Siafi.

Elaboragio prépria

Vale notar que as medidas de assisténcia e apoio ao Rio Grande do Sul requeridas a partir da tragédia climdtica
que se abateu sobre o estado — tanto as medidas jd anunciadas como medidas futuras que se fagam necessdrias —,
deverao impactar negativamente o resultado primdrio do governo central, o que provavelmente serd considerado
na préxima revisio das projegoes oficiais para o ano. E importante ressaltar, porém, que o custo fiscal direto
dessas medidas ndo deverd, por si s6, comprometer o atingimento das metas fiscais no ano, visto que a decreta-
¢ao de estado de calamidade publica no Rio Grande do Sul até 31 de dezembro de 2024, por meio do Decreto
Legislativo n® 36, de 7 de maio de 2024, possibilita retirar do computo das metas fiscais as rentincias fiscais e os
recursos autorizados por meio de créditos extraordindrios para o atendimento as consequéncias derivadas dos
eventos climdticos no estado. Em contrapartida, é possivel que a tragédia climdtica tenha um impacto adverso
indireto na atividade econdmica nacional e, por conseguinte, na arrecadagio de tributos — o que poderia gerar
dificuldades adicionais ao cumprimento da meta de resultado primdrio. Contudo, a magnitude desse efeito
ainda é muito incerta.
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BOX
Desoneracao da folha de pagamento

Instituida pela Lei n® 12.546, de 14 de dezembro de 2011, a desoneragao da folha de pagamentos para alguns
setores especificos substituiu a base de incidéncia da contribui¢io previdencidria patronal, que incide sobre a
folha de pagamentos, por uma aliquota entre 1,0% e 4,5% sobre a receita bruta. Dessa forma, esses setores pas-
saram a contribuir sobre o faturamento, enquanto os demais setores continuaram contribuindo com 20% sobre
a folha salarial, o que gerou, nos dltimos anos, um gasto tributdrio médio estimado de R$ 9,2 bilhées ao ano.

Ao longo do tempo, a desoneragio da folha salarial passou por diversas modificagdes, tendo sido uma das tltimas
feita pela Lei n® 14.288/2021, que prorrogou a sua vigéncia até o final de 2023. Dessa forma, durante o processo
de elaboragio do PLOA 2024, o demonstrativo de gasto tributdrio que acompanhou o PLOA nio considerava a
desoneragao da folha de pagamentos na estimativa de gasto tributdrio para 2024, e, consequentemente, na pro-
jegdo de receita total para o ano, impactando, dessa forma, positivamente na estimativa de resultado primdrio.

No final de 2023, o Congresso Nacional aprovou a Lei n® 14.784/2023, prorrogando o beneficio até 2027.
No entanto, essa lei foi objeto de veto pelo Poder Executivo, que a considerou inconstitucional. O veto do
presidente foi derrubado no dia 27 de dezembro, e a lei foi promulgada pelo Congresso Nacional, estendendo
o beneficio da desoneragao até 2027. Isso gerou um impacto negativo nas proje¢oes de resultado primdrio até
2027 e tornou mais desafiador o atingimento das metas de resultado contidas na LDO 2024.

A tabela 1 apresenta o montante estimado da renuncia fiscal referente & desoneragio da folha nos ultimos
anos, bem como a estimativa para 2024. Essas estimativas foram calculadas pela RFB e apresentadas no tltimo
Demonstrativo dos Gastos Tributdrios, baseado na legislacao vigente em margo/2024.* Para 2024, o impacto da
referida rentincia estava estimado em cerca de R$ 13,7 bilhées.

No dia 24 de abril de 2024, o Executivo entrou com a A¢ao Direta de Inconstitucionalidade (ADI) n® 7.633,
alegando que a rentncia fiscal presente na Lei n® 14.784/2023 nao continha estimativa de impacto orcamentd-
rio e financeiro, estando, dessa forma, em desacordo com o que estabelece o art. 113, do Ato das Disposigoes
Constitucionais Transitérias (ADCT), transcrito adiante:

Art. 113. A proposigio legislativa que crie ou altere despesa obrigatdria ou renincia de receita deverd ser acompanhada da
estimativa do seu impacto or¢camentério e financeiro (incluido pela EC n® 95, de 2016).

No dia seguinte, o relator da ADI no STF suspendeu, por decisao cautelar, a prorrogagao da desoneragao até
2027, enquanto nao sobreviesse demonstragio do cumprimento do estabelecido no art. 113 do ADCT ou até
o ulterior e definitivo julgamento do mérito da agio em questio pelo STE Conforme esclarecido pela RFB, a
decisdo passou a ter efeitos a partir da sua publicacio, que ocorreu em 26 de abril de 2024, no Didrio da Justi-
¢a Eletronico (DJE). Cabe ressaltar, porém, que a decisdo monocrdtica do relator foi submetida a julgamento
pelo Plendrio Virtual do STE durante o qual o Senado Federal interpds recurso de agravo contra a decisao, sob
diversos argumentos, entre os quais o de que o projeto de lei que deu origem a Lei n® 14.784/2023 tratava de
prorrogacao de rendncia jd existente, cujo impacto or¢amentdrio e financeiro jd seria conhecido, de modo que
o disposto no art. 113 do ADCT nao se aplicaria. O julgamento foi suspenso apds pedido de vista de um dos
ministros, sem previsao para a sua retomada.
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Finalmente, no inicio de maio, o Executivo e o Legislativo firmaram acordo sobre essa questdo, mantendo a de-
sonera¢do da folha em 2024 para os dezessete setores beneficiados pela medida, mas reonerando-a gradualmente
a partir de 2025. O acordo foi formalizado por meio do Projeto de Lei n® 1847, protocolado recentemente no
Senado Federal. Dado o impacto negativo sobre o resultado primdrio em 2024, o Ministério da Fazenda in-
formou que encaminhard ao Congresso proposta de medidas compensatérias visando ao atingimento da meta

fiscal.

Independentemente do problema do atingimento da meta de resultado primdrio em 2024, destaca-se a impor-
tancia de uma melhor andlise e controle sobre os gastos tributdrios, que em 2024, conforme dados do tltimo
Demonstrativo de Gastos Tributdrios, estio estimados em R$ 512,3 bilhées (4,44% do PIB), colocando esses
gastos tributdrios, junto com as despesas obrigatdrias de cardter continuado, no centro do debate sobre a questao
fiscal e a sua sustentabilidade ao longo do tempo. A criagio ou prorrogagio de qualquer gasto tributdrio, sem
que seu impacto or¢amentdrio e financeiro esteja devidamente dimensionado, torna-se uma fonte de incertezas

sobre as metas de resultado primdrio contidas na LDO, fundamentais para o equilibrio fiscal e a estabilizacio
da relacdo divida/PIB.

TABELA B.2

Desoneragio da folha de pagamento (2019-2024)"

(Em RS$ bilhoes)

Gasto tributdrio
2019 2020 2021 2022 2023 2024

Desoneragdo da Folha de Salarios 9,77 8,25 7,34 8,66 10,36 11,04
Desoneragdo da Folha de Municipios 2,62
Total 9,77 8,25 7,34 8,66 10,36 13,66

Fonte: Demonstrativo de Gastos Tributdrios/RFB.
Nota: ! Em valores correntes.

2.2 PLDO 2025

Em abril, foi enviado ao Congresso o PLDO 2025, contendo metas e projecoes fiscais para o periodo de 2025 a
2028. A grade de parAmetros macroecondmicos do anexo de metas fiscais, que subsidia as projecoes fiscais para
o periodo, traz uma projegao de crescimento real do PIB relativamente constante ao longo dos préximos qua-
tro anos, variando entre 2,5% a.a. e 2,8% a.a. (tabela 10). Quadro semelhante de estabilidade se observa para
as projecoes de inflagio, que variam entre 3% a.a. e 4% a.a., a depender do indice considerado. Para o Indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), pressupoe-se convergéncia para a meta de inflagao de 3%.

Ainda de acordo com as proje¢oes do governo, a massa salarial nominal deve continuar crescendo acima da in-
flacdo, assim como o saldrio minimo, tendo em vista a atual forma de cdlculo para o seu reajuste — variagio da
inflacao do ano anterior (Indice Nacional de Precos ao Consumidor — INPC), acrescida do crescimento real do
PIB de dois anos anteriores.

Considerando as regras do novo arcabougo fiscal, LC n°® 200/2023, foram estabelecidas metas de resultado
primdrio no PLDO 2025, conforme exposto na tabela 11 — que também apresenta, para fins de comparagio, a
meta e as projegdes referentes ao resultado primdrio constantes do relatério de avaliagdo do primeiro bimestre
de 2024. Vale destacar que, na LDO 2024, as metas de resultado primdrio para 2024, 2025 e 2026 eram de
0%, 0,5% e 1,0% do PIB, respectivamente; no PLDO 2025, a obtengao de resultados superavitdrios mais ex-
pressivos foi postergada, tendo sido definida uma meta de 0% do PIB para 2025, 0,25% em 2026, 0,50% em
2027 e 1,00% do PIB em 2028 (todas com margem de tolerincia de 0,25% do PIB, para mais e para menos).
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TABELA 10

Grade de parimetros macroecondémicos

PIB real (%) 2,22 2,80 2,58 2,62 2,51

PIB Nominal (RS bilhdes) 11.541,66 12.388,01 13.237,44 14.132,28 15.068,28
IPCA acumulado (%) 3,50 3,10 3,00 3,00 3,00
INPC acumulado (%) 3,25 3,00 3,00 3,00 3,00
IGP-DI acumulado (%) 3,50 4,00 3,80 3,80 3,80
Taxa Over - SELIC acumulado Ano (%) 9,63 8,05 7,22 7,02 6,77
Taxa de CAmbio Média (RS / USS) 4,94 4,98 5,03 5,07 5,10
Preco Médio do Petréleo (USS/barril) 80,70 75,77 72,75 70,89 69,93
Valor do Saldrio Minimo (RS 1,00) 1.412 1.502 1.582 1.676 1.772
Massa Salarial Nominal (%) 9,84 7,51 7,37 6,60 6,92

Fonte: PLDO/2025 — Coletiva de Imprensa
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

As projegoes de receitas contidas no PLDO 2025 es- GRAFICO 14

timam um crescimento real médio em torno de 2,6%  Metas de resultado primdrio: LDO 2024 e PLDO 2025
a.a. entre 2025 e 2028. Para 2025, a receita total esta (Em % do PIB)

estimada em R$ 2.857,5 bilhées (23,1% do PIB), com 1,0

crescimento real de 1,9%, em comparacio com o va-

lor estimado para 2024. Vale destacar que, em 2024, o
projeta-se um crescimento real da receita em torno de oe
13,3%. 04
Uma questdo que deve ser observada é que, de acordo i
com o PLDO, todo o esforco de aumento de arreca- 0,0 ===

2024

dacao entre 2025 e 2028 recaird nas receitas adminis- 2025 2006 Lo
tradas e na arrecadacio do regime geral de previdéncia. 2028
Conforme mostra o grafico 16, projetam-se receitas nao B LDO 2024 ®PLDO2025

Fonte: LDO/2024 e PLDO/2025.

ini ivam [
administradas relativamente constantes nesse periodo, Elnboragior Grupo de Conjunturs da Dimac/Ipea

saindo de R$ 307,0 bilhoes em 2024 (segundo o relatd-

rio de avaliacdo do primeiro bimestre de 2024) e chegando, em valores constantes de 2024, a R$ 298,8 bilhoes
em 2028. Dessa forma, as receitas nao administradas, que foram fundamentais para o elevado resultado primd-
rio obtido em 2022, nao deverao contribuir positivamente para o resultado fiscal nos préximos anos.

TABELA 11
Relatdrio de avaliagao do primeiro bimestre de 2024 e PLDO 2025: varidveis fiscais a precos correntes

Avaliagdo 12 bim.
2024 2025 2026 2027 2028
Discriminagdo
RS o RS o RS o RS o RS o
% FIB %PB 1 bihges | %P'® | bihses | %F"® | bihoes | #PB

1. Receita Primdria Total 2.688,4 23,29 2.857,5 23,07 3.048,6 23,03 3.249,0 22,99 3.482,3 23,11
2. Transferéncias por Repartigdo de Receita 513,3 4,45 537,8 4,34 575,7 4,35 608,0 4,30 642,0 4,26
3. Receita Liquida de Transferéncias (1) - (2) 2.175,2 18,85 2.319,7 18,73 2.472,9 18,68 2.640,9 18,69 2.840,3 18,85
4. Despesas Primarias 2.184,5 18,93 2.348,8 18,96 2.487,3 18,79 2.570,3 18,19 2.689,6 17,85
Obrigatérias 1.980,1 16,87 2.136,1 17,24 2.275,0 17,19 2.402,2 17,00 2.538,5 16,85
Discricionarias do Poder Executivo 204,4 2,06 212,7 1,72 212,3 1,60 168,0 1,19 151,1 1,00
Emendas Impositivas* 33,6 0,29 39,6 0,32 43,9 0,33 45,9 0,33 48,8 0,32

Demais Discriciondrias do Poder Executivo 170,8 1,77 173,1 1,40 168,4 1,27 122,1 0,86 102,3 0,68

5. Resultado Primario do Governo Central (3) - (4) -9,3 -0,08 -29,1 -0,23 -14,4 -0,11 70,7 0,50 150,7 1,00
6. Exclusdo para fins de meta (Precatdrios STF)? 0,0 0,00 39,9 0,32 47,5 0,36 0,0 0,00 0,0 0,00
7. Resultado Primario, com a exclusdo (5) + (6) 9,3 -0,08 10,8 0,09 33,1 0,25 70,7 0,50 150,7 1,00
8. Meta de Resultado Primario 0,0 0,00 0,0 0,00 33,1 0,25 70,7 0,50 150,7 1,00

Fonte: PLDO 2025.

Notas:

! Valor estimado da reserva para emendas de 2025 a 2028.

2 Exclusio do computo da meta determinada no 4mbito das ADIs n* 7.064 e 7.047 (precatérios do STF).
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Com relagdo a despesa, os numeros apresentados no PLDO 2025, em seu anexo de metas fiscais, apontam para

um cendrio de maior controle da expansio das despesas primdrias. Assim, apds o expressivo aumento real de
22,1% observado em 2023, projeta-se um crescimento interanual médio em torno de 1,4% entre 2024 a 2028

(gréfico 17).

GRAFICO 15
Receita total a precos constantes de 2024 (IGP-DI)
(Em R$ bilhoes e em %)

GRAFICO 16
Grupos de receitas a precos constantes de 2024 (IGP-DI)
(Em R$ bilhoes)
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m |.1 - Receita Administrada pela RFB Liquida de Incentivos Fiscais
M |.2 - Arrecadagdo Liquida para o RGPS
1.3 - Receitas Ndo Administradas pela RFB

679,7
597,9 646,0

Fonte: PLDO/2025 — Anexo de metas fiscais — Tabela 7.

Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Notas:

! Dados realizados.

2 Com base em valores projetados no Relatério de Avaliagio de Receitas e Despesas
Primrias: 1° bimestre de 2024.

Destaca-se que a redugao no ritmo de crescimento das
despesas, fundamental para o atingimento das metas de
resultado primdrio estabelecidas no PLDO 2025, seria
alcancada a custa de uma forte compressao das despesas
discriciondrias, principalmente em 2027 e em 2028, ano
em que as despesas discriciondrias, em valores de 2024, fi-
cariam abaixo do valor observado em 2022 (tabela 12 e

gréfico 8).

Nesse contexto, cabe destacar algumas despesas obrigaté-
rias para as quais ¢ esperado crescimento particularmente
expressivo nos préximos anos, especificamente as despesas
com o Fundeb, sentencas judiciais e precatérios, o BPC da
Loas/RMV e o seguro-desemprego e abono salarial, que
contribuem para pressionar o aumento das despesas obri-
gatdrias e comprimir as despesas discriciondrias (tabela 13).

Com relagao as despesas discriciondrias, a redugdo espera-
da nas dotagoes orcamentdrias para o periodo 2025-2028,

Fonte: PLDO/2025 — Anexo de metas fiscais — Tabela 7.

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Notas:

! Dados realizados.

2 Com base em valores projetados no Relatério de Avaliagio de Receitas e Despesas
Primdrias: 1° bimestre de 2024.

GRAFICO 17
Despesa total a precos constantes de 2024 (IGP-DI)
(Em R$ bilhoes e em %)
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Fonte: PLDO 2025 (anexo de metas fiscais, tabela 7).

Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Notas:

! Dados realizados.

2 Com base em valores projetados no Relatdrio de Avaliagio de Receitas e Despesas
Primdrias: 1° bimestre de 2024.

considerando os limites para o crescimento da despesa estabelecidos no novo arcabougo fiscal e as metas de resultado
primdrio fixadas no PLDO 2025, coloca a questao do controle das despesas obrigatérias como de fundamental impor-
tAncia para manter um limite minimo de despesas discriciondrias do Poder Executivo, que permita a manutencio das
atividades e politicas desenvolvidas pelo governo. Nesse sentido, o PLDO 2025 destaca iniciativas de monitoramento
e avaliacio de despesas, objetivando uma maior eficiéncia e combate de desvios ou desperdicios, abrindo espago para

a aplicagao desses recursos em outras politicas publicas.
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TABELA 12
Despesas Obrigatérias e Discriciondrias a Precos Constantes de 2024 (IGP-DI)

20221 2023t 20242 2025 2026 plory) 2028
Especificagdo RS RS RS RS RS RS RS
9 9 9 9 9 9
S AL es AL b s (LS bilhdes Bl bilhdes B bilhdes (AL bilhdes L

Obrigatéria 1.611,4 16,44 1.963,6 17,93 1.980,1 17,16 2.047,6 17,24 2.099,0 17,19 2.135,2 17,00 2.173,8 16,44
Discricionaria 147,9 1,51 185,0 1,69 204,4 1,77 203,9 1,72 195,9 1,60 149,3 1,19 129,4 1,00
Total 1.759,3 17,95 2.148,6 19,62 2.184,5 18,93 2.251,5 18,96 2.294,9 18,79 2.284,6 18,19 2.303,2 17,85
Fonte: PLDO/2025 — Anexo de metas fiscais — Tabela 7
Notas:

! Dados realizados.
2 Com base em valores projetados no Relatdrio de Avaliagio de Receitas e Despesas Primdrias: 1° bimestre de 2024.

GRAFICO 18
Despesa Obrigatéria e Discriciondria
(Em % da despesa total)

5,6%

8,4%

91,6% 94,4%

91,5%

2022" 2023" 20242 2025 2026 2027 2028

M Obrigatdria M Discricionaria

Fonte: PLDO 2025 (anexo de metas fiscais, tabela 7).

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Notas:

! Dados realizados.

2 Com base em valores projetados no Relatdrio de Avaliagio de Receitas e Despesas Primdrias: 1° bimestre de 2024.

TABELA 13
Grupos de despesas a pregos constantes de 2024 (IGP-DI)

2022 2023 2024? 2025 2026 2027 2028

Especificagdo RS o RS o RS o RS o RS o RS o RS o
APIB bilhdes Bl bilhdes AL bilhdes U bilhdes L bilhdes 2L bilhGes LA

Pessoal e Encargos Sociais 328,53 3,35 366,92 3,35 374,61 3,25 397,29 3,35 407,00 3,33 413,07 3,29 409,14 3,17
Beneficios Previdenciario e demais transf.
para pessoas

1.000,08 10,21 1.242,26 11,34 1.266,64 10,98 1.306,68 11,00 1.333,13 10,92 1.359,50 10,82 1.392,83 10,79

Beneficios Previdenciarios 774,79 7,91 906,76 8728 914,24 7,92 94028 7,92 95880 7,85 977,43 7,78 1.001,36 7,76
Beneficios de Prestagdo Continuada da 76,63 0,78 9348 0,85 103,36 090 11570 097 122,93 101 12847 102 13609 1,05
LOAS/RMV
Abono Salarial e Seguro-Desemprego 62,48 0,64 73,50 0,67 79,57 0,69 83,21 0,70 85,35 0,70 88,84 0,71 91,88 0,71
Bolsa Familia 86,18 0,88 16853 154 16947 147 167,49 141 16605 1,36 164,76 131 163,49 1,27
Outras despesas obrigatérias 282,79 2,88 354,42 3,25 33887 294 343,63 290 35886 2,93 362,68 2,89 371,81 2,88
Complementagio ao Fundeb 31,97 033 37,8 035 4618 040 5231 044 5870 048 6031 048 61,97 048
Zeg:s:;as Judiciais e Precatorios - Custeio 10 o7 17 7207 066 3527 031 3946 033 4599 038 5097 041 5672 044
?r’s:gdr';s’ SibiSastel cepsnie s 1490 015 21,86 020 2036 018 2217 019 2096 0,17 21,43 017 21,82 017

Custeio e Capital dos Poderes Legislativo e
Judiciario, do MPU e da DPU
Outras Despesas Obrigatdrias 77,61 0,79 44,40 0,41 26,58 0,23 21,36 0,18 22,46 0,18 18,52 0,15 18,48 0,14
Outras Despesas Obrigatdrias com
Controle de Fluxo
Despesas Discriciondrias® 147,91 1,51 185,00 1,69 204,40 1,77 203,86 1,72 195,88 1,60 149,34 1,19 129,38 1,00
Total 1.759,31 17,95 2.148,60 19,63 2.184,53 18,94 2.251,46 18,97 2.294,87 18,78 2.284,59 18,19 2.303,16 17,84

Fonte: PLDO 2025 (anexo de metas fiscais, tabela 7).

Notas: ' Dados realizados.

2 Com base em valores projetados no Relatério de Avaliagio de Receitas e Despesas Primdrias: 1o bimestre de 2024.
? Inclui a despesa com emendas parlamentares, a qual corresponde, de 2025 a 2028, A reserva para emendas.

14,58 0,15 17,52 0,16 20,64 0,18 17,75 0,15 21,29 0,17 23,05 0,18 25,58 0,20

126,86 1,29 160,75 1,47 189,85 1,64 190,57 1,61 189,47 1,55 188,39 1,50 187,24 1,45
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BOX
Crescimento da receita em 2024 e limite de despesas para 2025

Conforme disposto na LC n° 200, de 30 agosto de 2023, um fator determinante na fixa¢ao do limite de despesa
do governo central na elaboracao do Ploa para 2025 ¢ o crescimento real da receita liquida ajustada no acumu-
lado de doze meses terminados em junho de 2024. Esse conceito de receita se refere a receita primdria total,
excluidas algumas classes de receitas mais voldteis e imprevisiveis (receitas de exploragao de recursos naturais,
de dividendos, participagoes, concessoes e permissoes e outras), além de receitas repartidas com os entes subna-
cionais. A taxa de crescimento real do limite de despesas para 2025 serd de 70% do crescimento real da receita
liquida ajustada acumulada em doze meses em junho de 2024, desde que esse aumento esteja no intervalo (fe-
chado) de 0,6% a 2,5%. Caso a multiplica¢ao da taxa de crescimento real da receita liquida ajustada pelo fator
0,7 seja superior a 2,5%, o reajuste real do limite de despesa serd de 2,5%; e, caso a multiplicagio em questao
resulte em um valor menor do que 0,6%, o reajuste real serd de 0,6%.

Até abril de 2024, a receita liquida ajustada apresentou, no acumulado em doze meses, um crescimento nominal
de 9,3%, correspondente a uma taxa real de 5,4% ap6s descontar a inflagio em conformidade com o disposto
na LC n° 200/2023 (tabela 1). Multiplicando-se 5,4% por 0,7, obtém-se uma taxa de 3,79%, bem acima do
limite maximo de 2,5%. Isso significa que, a menos que ocorra desaceleragdo muito significativa do crescimento
da receita em maio e junho, o reajuste real do limite de despesas para 2025 serd provavelmente dado pelo limite
méximo de 2,5%.

TABELA B.3
Receita liquida ajustada
(Em R$ em milhées e %)

piseriminacéo
1. Receita total 2.334.606,5 2.456.229,7
2. Transf. por reparti¢do de receita 466.302,4 469.457,0
3. Receita liquida (1-2) 1.868.304,1 1.986.772,7
4. Receitas primarias ndo incluidas na base de célculo da rla da LC N2 200/2023 (§22 do art. 59) 251.331,1 196.558,1

5. Transferéncias primarias decorrentes das receitas primarias ndo incluidas na base de célculo da RLA da LC

N2 200/2023 (inciso VI do §22 do art. 59) 7BAZ S-S
Receita Liquida Ajustada (=3 -4 +5) 1.690.166,9 1.847.532,9
Crescimento da receita liquida ajustada 9,3%
Varia¢do Acumulada do IPCA (§ 42 do art. 52 da LC n2 200/2023) 3,69%
Variagdo real da receita liquida ajustada (art. 52 da LC n2 200/2023) 5,42%
70% da receita liquida ajustada (limite da despesa) 3,79%
50% da receita liquida ajustada (limite da despesa) 2,71%

Fonte: RTN/STN e Siafi.
Obs.: RLA — receita liquida ajustada.

Cabe ressaltar que uma das inovagoes do novo arcabougo fiscal estabelecido pela LC n°200/2023 é que o anexo
de metas fiscais da LDO deve mostrar a compatibilidade do cumprimento das metas de resultado primdrio com
a trajetéria de convergéncia da razio da DBGG em rela¢io ao PIB em um horizonte de dez anos. A tabela 14
apresenta a projegao da DBGG constante do PLDO 2025 até 2034. Observa-se que, de acordo com as proje-
¢oes oficiais, a gradual melhora do resultado primdrio nesse horizonte de previsao possibilitaria a estabilizacio
também gradual da relacio entre divida e PIB, que atingiria o valor mdximo de 79,6% em 2028, e subsequen-
temente levaria a uma trajetdria de reducio dessa relagio, que chegaria a 74,5% em 2034 — coincidentemente,
valor muito préximo ao registrado em 2023.
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TABELA 14

Projegao da Divida Bruta do Governo Geral

(Em % do PIB)
2023! 74,4
2024 76,6
2025 77,9
2026 79,1
2027 79,7
2028 79,6
2029 793
2030 78,9
2031 78,1
2032 77,3
2033 76,1
2034 74,5

Fonte: PLDO/2025 — Anexo de metas fiscais.
Obs.: 'Dados realizados.

2.3 Previsoes de mercado

Os grificos 19 e 20 apresentam as previsoes de mercado para o resultado primdrio do governo central no triénio
2024-2026, realizadas no periodo de marco de 2023 a abril de 2024, divulgadas no boletim Focus, do BCB,’
e no relatdério Prisma Fiscal, da SPE, o primeiro apds a avaliagdao bimestral do primeiro trimestre. Para 2024,
os agentes esperam um resultado deficitdrio da ordem de R$ 76,8 bilhoes, segundo o Prisma Fiscal, ou 0,64%
do PIB® pelo indicado no boletim Focus. Nesse sentido, as expectativas de mercado projetam um déficit muito
superior ao indicado no Relatdrio de Avaliacio de Receitas e Despesas Primdrias do primeiro bimestre de 2024,
que apresenta uma previsao de déficit de R$ 9,3 bilhoes, como visto anteriormente. A divergéncia entre as pro-
jegoes de mercado e as projecoes oficiais sugere que o atingimento da meta de resultado primdrio em 2024 é um
objetivo desafiador para o governo.

GRAFICO 19 GRAFICO 20
Expectativa mediana de mercado para o resultado primdrio Expectativa mediana de mercado para o resultado primdrio
do governo central: Prisma Fiscal do governo central: Focus
(Em R$ bilhoes) (Em % do PIB)
-21,69 -0,20
-0,30
0,37
-45,09
51,89
55,28 0,50 -0,50 -0,50 -0,50
67,56 0,60 0,60 0,60
71,40 -0,64
-81,36 e 79,74 76,82 7599 0,70 0,71
-84,83 -83,97 o7
90,24 -87,46 -0,80 .
mai/23 ago/23 nov/23 fev/24 mai/24 mai/23 ago/23 nov/23 fev/24 mai/24
Més de realizagdo das previsdes Meés de realizacdo das previsdes
2024 m 2025 2026 2024 m 2025 2026

Fonte: Prisma Fiscal/SPE. Fonte: Focus/BCB.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

5. Estimativas do boletim Focus de 10 de maio de 2024.
6. Correspondente a R$ 73,9 bilhoes se tomarmos como base o valor do PIB nominal estimado no relatério de avaliagao do primeiro bimestre.
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Vale notar que as expectativas de mercado representadas nas pesquisas mais recentes ainda nao captam plena-
mente o impacto fiscal das medidas ji anunciadas ou a serem anunciadas pelo Governo Federal requeridas para
o enfrentamento da tragédia climdtica que se abateu sobre o Rio Grande do Sul. E provdvel que, nas préximas
pesquisas, a consideragio dessas medidas, bem como do impacto adverso indireto que os eventos climdticos po-
derdo ocasionar sobre o nivel de atividade e arrecadagio do pais, leve a uma deteriora¢io adicional do resultado
primdrio do governo central esperado para o ano.

Os graficos 21 e 22 apresentam as expectativas de mercado para a DBGG no triénio 2024-2026 publicadas no
boletim Focus e no Prisma Fiscal. Os resultados dos dois relatérios sao semelhantes. Em ambos os casos, obser-
va-se que, entre margo de 2023 e abril de 2024, toda a trajetdria esperada da razao entre divida e PIB para os
préximos anos foi deslocada para baixo. Dois fatores principais explicam esse fendmeno: i) a evolugio do PIB
mais favordvel do que a esperada no periodo em questao, que impacta diretamente a razdo entre divida e PIB; e
ii) a revisdo (para cima) dos dados do PIB nominal pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica IBGE),
divulgada em setembro de 2023. Contudo, ambos os relatérios apontam trajetdria ascendente da razao entre
divida e PIB no triénio; de acordo com a média dos relatérios mais recentes, a razao entre DBGG e PIB deverd
passar do nivel atual para cerca de 77,5% ao final de 2024, 79,9% em 2025 ¢ 82,1% em 2026. Vale notar que,
como vimos, as projecoes oficiais constantes do PLDO 2025 também indicam alta da razdo entre divida e PIB
nesse horizonte, mas a magnitude da elevacio projetada pelos agentes de mercado ¢ maior.

GRAFICO 21 GRAFICO 22
Expectativa de mercado para a DBGG: boletim Focus Expectativa de mercado para a DBGG: Prisma Fiscal
(Em % do PIB) (Em % do PIB)
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Fonte: Focus/BCB. Fonte: Prisma Fiscal/SPE.
Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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