FEVEREIRO DE 2025
ST N° 52/2025

ESTUDO N° 06/2025

Analise do resultado primario de
2024 e projecoes para 2025

Consultoria de Or¢camento e Fiscalizacdo Financeira
NUcleo de Economia e Assuntos Fiscais®

1.Consultores: Dayson Pereira B. de Almeida e Paulo Henrique Oliveira.

-
-
-
= {
- O conteldo deste trabalho n&do representa a posicdo da
- Consultoria de Orcamento e Fiscalizagdo Financeira, tampouco
‘ da Céamara dos Deputados, sendo de exclusiva responsabilidade

de seus autores.

‘ Consultoria de Orcamento CAMARA DOS
e Fiscalizac@o Financeira DEPUTADOS




© 2025 Camara dos Deputados.

Todos os direitos reservados. Este trabalho podera ser reproduzido ou
transmitido na integra, desde que citados(as) os(as) autores(as) e a
Consultoria de Orcamento e Fiscalizacao Financeira. Sdo vedadas a venda,
a reproducéo parcial e a tradugcdo sem autorizacdo prévia por escrito da
Camara dos Deputados.

O conteudo deste trabalho é de exclusiva responsabilidade de seus(suas)
autores(as), ndo representando a posicdo da Consultoria de Orcamento, da
Céamara dos Deputados ou de suas comissoes.

O conteudo deste trabalho é de exclusiva responsabilidade de seus autores.

Consultoria de Orcamento CAMARA DOS
e Fiscalizacao Financeira DEPUTADOS




RESUMO EXECUTIVO

O presente estudo analisa o resultado primario do governo central em 2024 e
apresenta projecfes para 2025. Em 2024, apurou-se um déficit primario de
R$ 43,0 bilhées (0,36% do PIB) para o governo central. Embora n&o se tenha
logrado alcancar a meta zero, o resultado representa um ajuste relevante em
relacdo ao déficit de R$ 264,5 bilhdes (2,4% do PIB) obtido em 2023. O
resultado cumpre a meta de resultado primario estabelecida na LDO, apés
deducdes legalmente permitidas.

A melhoria do resultado deveu-se principalmente ao crescimento das receitas
administradas pela Receita Federal do Brasil, responsavel por 70% do ajuste.
Destacam-se o0 aumento na arrecadacdo de impostos e receitas atipicas
provenientes da tributacdo de fundos exclusivos e offshores.

Para 2025, a meta estabelecida pela LDO é de resultado primério zero para o
governo central, com intervalo de tolerancia de R$ 31,0 bilhdes. O PLOA 2025
projeta um déficit de R$ 40,4 bilhdes (0,33% do PIB), montante que, apos
deducdo de R$ 44,1 bilhGes referente a precatorios, respeita a meta em
comento.

No que concerne as projecdes do PLOA, alerta-se para as incertezas
associadas as receitas extraordinarias e condicionadas consideradas no PLOA
2025, que somam R$ 121,5 bilhdes, com especial atencdo para R$ 58,5
bilhGes em outras receitas administradas pela Receita Federal.

Como uma inovacéao relevante acerca da gestao fiscal ao longo do exercicio, a
LDO 2025 esclarece que o Poder Executivo deve considerar a meta de
resultado primario (zero real) ao avaliar a necessidade de contingenciamento, e
nao o limite inferior da banda de toleréncia. Isso pode exigir acdes tempestivas
dos gestores da politica fiscal para perseguir a meta de resultado primario
neutro em 2025.

Em contraponto as estimativas do PLOA, as projecdes atualizadas da Conof
indicam, no cenario-base, um déficit de aproximadamente R$ 63 bilhdes
(0,5% do PIB) para 2025.

Nesse cenario, estima-se que a probabilidade de alcance do resultado primario
neutro seja pouco superior a 30%. Considerando o limite inferior do intervalo de
tolerancia, a probabilidade se eleva para cerca de 50%. Assumindo uma
postura proativa da autoridade fiscal e admitindo o abatimento das despesas
com precatorios, o percentual se aproxima de 90%.

Apesar do cumprimento das metas fiscais nos ultimos anos, a divida publica
continua crescendo em relagéo ao PIB. A LC 200/2023 ressalta a importancia
de estabelecer metas anuais de resultado primario suficientes para alcancar
uma trajetoria sustentavel da divida publica, visando a sua estabilizacdo em
relacéo ao PIB.

Palavras-chave: resultado primario, meta fiscal, projecdes orcamentarias,
divida publica, limitacdo de empenho.
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1. INTRODUGCAO

Nos termos do art. 14 do Ato da Mesa n° 50, de 2023, compete
a Consultoria de Orcamento e Fiscalizacdo Financeira (Conof) prestar
consultoria e assessoramento técnico-especializado as comissfes
permanentes e temporarias da Camara dos Deputados e do Congresso
Nacional mediante a elaboracéo, entre outros, de estudos, pesquisas e notas
técnicas sobre a execucao orcamentaria e financeira dos orcamentos publicos,
incluindo a gestdo fiscal e outros relatérios de acompanhamento e de
fiscalizacao.

Nesse contexto, o presente Estudo apresenta projecdes
atualizadas desta unidade técnica para o resultado primario do governo central

no ano de 2025, ao lado do exame dos numeros alcangados em 2024.

Em relacdo ao exercicio de 2024, apurou-se déficit primario de
R$ 43,0 bilhdes (0,36% do Produto Interno Bruto - PIB) para o governo central
— numero que, mesmo distante da meta zero, representa ajuste relevante em

relacéo ao obtido no ano de 2023.

Para o ano de 2025, em que se deve perseguir novamente
resultado primario neutro, as projecbes desta Consultoria indicam a
necessidade de uma postura proativa dos gestores da politica fiscal,
especialmente diante das incertezas associadas a arrecadacao esperada a

partir de receitas extraordinarias.

Além desta introducdo, o estudo contempla as seguintes
secOes: analise do resultado primario do governo central em 2024, em que sdo
cotejadas previsOes da LOA e valores realizados em 2024, colocando-se tais
nameros em perspectiva, para exame da evolucéo recente do esforgo fiscal do
governo; numeros do PLOA 2025 e projecdes da Conof. Em consideracdes
finais, retoma-se o alerta de que as metas anuais de resultado primario do
Governo Central devem ser compativeis com a trajetéria sustentavel da divida

publica, visando a sua estabilizacdo em relagéo ao PIB.
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2. RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL EM 2024

2.1. PREVISOES DA LEI ORCAMENTARIA E VALORES REALIZADOS

A lei orcamentéria para 2024 (LOA 2024) projetou uma receita
primaria liquida de transferéncias de R$ 2.192,0 bilhGes para o exercicio, ante
uma despesa priméria de R$ 2.182,9 bilhdes (apds vetos presidenciais). Do
cotejamento de tais agregados, resultava um resultado primario superavitario,

de R$ 9,1 bilhdes, para o governo central.

Contudo, a consecucéo de referido resultado foi, desde o inicio,
tida por improvavel por diversas anélises independentes®. O ceticismo tinha por
fundamento, em especial, o elevado montante de receitas condicionadas
(R$ 168,5 bilhdes) incorporado nas estimativas da LOA, de duvidosa

realizacao.

Ao longo do exercicio, efetivamente, a receita administrada
pela Receita Federal do Brasil (RFB) foi sequencialmente revisada para baixo
nas avaliagbes bimestrais (de R$ 1.753,1 bilhdes na LOA para
R$ 1.697,0 bilhdes na Avaliacdo Extemporanea de novembro/2024 — o valor
realizado foi ainda inferior, R$ 1.690 bilhdes, ou seja, um desvio total superior a
R$ 60 bilhbes em relacao ao previsto), com destaque para a frustracao de
receitas esperadas mediante recuperacdo de créditos no Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais (CARF). Tais perdas foram apenas
parcialmente compensadas pelo aumento das n&do administradas, com
destaque para dividendos e participacdes, que encerraram 0 exercicio com
R$ 72,4 bilhdes, ante R$ 41,4 bilhdes previstos na LOA. Vale mencionar, ainda,
0 comportamento positivo dos numeros referentes ao Imposto de Importacéo
(I e ao Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI), cuja arrecadacao foi
superior ao projetado na LOA, em 15% e em 24%, respectivamente — ambos
afetados por variagbes no cambio e no volume de importacdes. Como
resultado, e em resumo, a receita liquida arrecadada em 2024, no montante de
R$ 2.161,7 bilhdes, foi 30,3 bilhdes inferior a estimada pela LOA.

! A exemplo do Estudo Técnico n° 02/2024, desta Consultoria de Orcamento. Disponivel em:
https://lwww2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/estudos/2024/et_02-2024 2
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De seu lado, a despesa total executada foi R$ 21,8 bilhdes
superior ao antevisto na LOA. Os principais vetores dessa variacdo a maior
foram: (i) Beneficios Previdenciarios, que fecharam o ano em R$ 938,6 bilhdes,
contra R$ 908,7 bilhdes iniciamente alocados (diferenca de R$ 29,9 bilhdes);
(i) créditos extraordinarios?, no valor de R$ 25,7 bilhdes; (iii) Beneficios de
Prestacdo Continunada (BPC), que foram superiores em R$ 7,6 bilhdes a
previsdo da LOA (R$ 111,1 bilhdes pagos e R$ 103,5 fixados na LOA). Por
outro lado, as depesas com Pessoal e Encargos Sociais foram inferiores ao
previsto na LOA (economia de R$ 11,9 bilhes: R$ 367,4 bilh6es executadas e
R$ 379,2 bilhdes previstos), assim como os gastos com Apoio Financeiro a
Estados e Municipios (R$ 1,7 bilhdes apurados contra R$ 11,7 bilhdes
estimados) e Subsidios e Subvencdes, que perfizeram R$ 17,8 bilhGes, contra
uma estimativa inicial de R$ 22,2 bilhdes, isto €, um recuo de R$ 4,3 bilhdes.
Por fim, as despesas discricionarias do Poder Executivo, tratadas como
variavel de ajuste ante a necessidade de cumprimento das regras fiscais,

perfizeram R$ 183,8 bilhdes, ante R$ 208,9 fixados no orcamento®.

Considerando, portanto, as menores receitas e maiores
despesas verificadas ao longo do ano de 2024, findo o exercicio apurou-se
déficit primario de R$ 43,0 bilhdes (0,36% do Produto Interno Bruto - PIB) para

0 governo central.

2.2. CUMPRIMENTO DA META ESTABEBELECIDA PARA O EXERCICIO

Examinando-se o resultado a luz da meta de resultado fiscal,
rememore-se, preliminarmente, que a Lei de Diretrizes Orcamentarias para
2024 (LDO 2024) estabeleceu déficit primario zero como meta para o0 exercicio,
admitindo-se, para efeito de verificagdo do cumprimento, durante a execugao,
déficit de até R$ 28,8 bilhdes, nos termos do 8 3° do art. 5° da Lei
Complementar n° 200, de 2023 (LC 200/23).

Ademais, em maio de 2024, o Decreto Legislativo n° 36, de
2024 (DL 36/2024), reconheceu o estado de calamidade no estado do Rio

% Apenas parcela agregada no grupo das demais despesas obrigatérias.
® para detalhamentos adicionais, ver tabela no Anexo |.
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Grande do Sul, dispensando-se do computo no resultado fiscal as despesas
autorizadas mediante crédito extraordindrio e renuncias de receitas
relacionadas ao enfrentamento do desastre. Tais despesas perfizeram

R$ 29,0 bilhdes; as renlncias de receita, de seu lado, somaram R$ 0,1 bilhdo.

Além da dispensa relativa aos gastos em questdo, o Poder

Executivo retira do calculo®, ainda:

i. R$ 1,3 bilh&o relativo a crédito extraordinario aberto® para
restituicdo dos limites do Poder Judiciario e do Conselho
Nacional do Ministério Publico, conforme decisdo do Tribunal
de Contas da Unido (Acordao 1.103/2024-TCU-Plenério); e

i. R$ 1,4 bilhdo referente a créditos extraordinarios® para o
enfrentamento de desastres naturais, ante decisdo adotada

pelo Supremo Tribunal Federal na ADPF 743.

Assim, o desconto total alcancou R$ 31,9 bilhdes, de maneira
que, apos tal deducdo, o resultado primario considerado para fins de
verificacdo do cumprimento da meta foi um déficit de R$ 11,0 bilhdes. Nesse
passo, constata-se o cumprimento da meta, dentro do intervalo de tolerancia

legalmente admitido’.

A propoésito da nao obtencdo da meta zero, vale pontuar que,
como registrado em diversas oportunidades por esta Conof ao longo do ano
passado®, o Poder Executivo ndo buscou, efetivamente, alcancar a meta em
questdo. De fato, observou-se como regra nas sucessivas avaliacOes
bimestrais que as programacdes de despesa foram superiores as de receita,
sem que o mecanismo de limitacdo de empenho fosse utilizado. Em suporte a

tal procedimento, argumenta-se — contrariamente ao entendimento desta

* Registre-se que, ndo obstante o decidido pelo TCU e pelo STF, verifica-se, no caso, a
exclusdo de despesas do universo de abrangéncia das regras fiscais fora das hipoteses
Erevistas em lei.

Medida Provisoéria n® 1.238/2024.
® Medidas Provisérias de n°s 1.258, 1.268 e 1.285, todas de 2024.
" Consoante ja projetava esta Conof nos primeiros meses de 2024, apontado a elevada
probabilidade de cumprimento da meta, se considerado o limite inferior do intervalo de
tolerancia.

Ver, por exemplo, Notas Técnicas 22 e 48, ambas de 2024. Disponiveis em:
https://lwww2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/estudos/2024.
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unidade técnica — que o dever de execucédo previsto nos 88 10 e 11, do art. 165
da Constituicdo Federal, combinado com suposta obrigatoriedade de
crescimento minimo real da despesa, segundo a LC 200/23, impediria
contingenciamentos em caso de projecdo do resultado primario dentro do
intervalo de tolerancia legalmente admitido®. Assim, ao longo de todo o
exercicio, ndo se nutriram expectativas criveis de obtencdo de resultado

primario neutro em 2024.

2.3. EVOLUCAO RECENTE E DETERMINANTES DO RESULTADO DO
EXERCICIO

N&o obstante o fato de que n&o se logrou éxito em alcancar a
meta zero em 2024, referido alvo j& indicava, de partida, a necessidade de
esforco fiscal consideravel, uma vez que o resultado primario do Governo
Central apurado em 2023 foi deficitario em R$ 264,5 bilhées (ou 2,4% do
PIB)™.

Portanto, colocado em perspectiva, o resultado primario efetivo
apurado em 2024, mesmo distante da neutralidade, representa ajuste relevante

em relacdo ao apurado no ano de 2023, indicando um impulso fiscal**

negativo
ao redor de 1,5% do PIB. Ademais, 0 numero supera as expectativas

divulgadas no inicio de 2024, quando se projetava déficit de maior magnitude™?.

O resultado superior ao esperado contribui, também, para
reduzir o crescimento projetado para a da divida bruta do governo geral

(DBGG), que encerrou o exercicio em 76,07% do PIB. Com efeito, em abril de

° A prop6sito, 0 TCU, por meio do Acérddo 1.211/2024-Plenério, alertou o Poder Executivo
federal de que a adocéo do limite inferior de tolerancia como referéncia avaliar a necessidade
de contingenciamento pode elevar o risco de descumprimento da meta de resultado primario,
afetar a credibilidade das regras fiscais e comprometer a gestao fiscal de exercicios futuros.

1 E bem verdade, o resultado primario em 2023, apurado pelo critério de caixa, refletiu a
execucao de despesas de magnitude ndo desprezivel e ndo pertencentes a competéncia do
exercicio: a quitacdo extraordinaria de precatérios (em torno de R$ 56,0 bilhdes) e a
antecipacdo de despesas para compensacdo de Estados por perdas no ICMS (R$ 8,7 bilhdes).
Contudo, mesmo desconsiderados tais valores, ainda se obteria um déficit de quase
R$ 200,0 hilhdes no exercicio, que representaria o tamanho do ajuste requerido ante a meta de
resultado neutro em 2024.

! Estimativa preliminar. Indicador mensurado a partir da variagdo do resultado fiscal
ciclicamente ajustado entre os dois anos.

2 Conforme apontado em Nota Informativa desta Conof com dados preliminares sobre o
resultado primario de 2024. Disponivel em https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-
uniao/estudos/2025.
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2024, diversas fontes apontavam para uma relacdo divida/PIB superior a 77%

no encerramento do ano, consoante Tabela 1:

Tabela 1 - ProjecGes selecionadas para a DBGG em 2024 (em % do PIB)

% PIB
Conof 75,91
IFI Senado 77,66
Prisma Fiscal 77,45
Focus 77,70

Fontes: NT 13/2024 - Aspectos fiscais do Projeto de Lei do
Congresso Nacional n° 3, de 2024 — Conof/CD. Relatério
de Acompanhamento Fiscal n°® 87 - IFl/Senado. Prisma
Fiscal - Relatério Mensal - abril/24. Sistema Expectativas
de Mercado do Banco Central do Brasil. Elaboragao
propria.

Sob outra 6tica, o numero de 76,07% do PIB representa um
crescimento de 2,24% em relacdo ao numero apurado em 2023 (73,83%) —
alids, entre os anos de 2022 e 2023 observou-se similar crescimento (de
71,68% para 73,83%). Noutras palavras, a divida publica esta em trajetoria de

crescimento, a despeito do alcance da meta de resultado primario.

Essa realidade chama atencédo para a questdo do cumprimento
da meta fiscal do exercicio ante o efetivo equilibrio das contas publicas®®. A
evolucao da divida publica, afinal, esta diretamente relacionada a magnitude do
resultado primario, que representa justamente o tamanho do esforco fiscal

destinado a controlar a trajetoria do endividamento.

Nesse sentido, e por for¢ca da LC 200/2023, as metas anuais de
resultado priméario do Governo Central devem ser compativeis com a trajetoria
sustentavel da divida publica, isto €, devem visar a estabilizacdo da relacéo
entre a DBGG e o PIB. Como visto, referida diretriz ndo tem sido atendida no

horizonte de curto prazo, o que demanda atencdo e monitoramento continuos.

Quanto aos fatores determinantes da melhoria do resultado
primario acima da linha — que saiu de um déficit de R$ 228,5 bilhdes (2,1% do
PIB) em 2023 para R$ 43,0 bilhdes deficitarios (0,4% do PIB), ou seja, uma

'3 Trata-se de tematica ha longo objeto de ressalvas por parte desta Conof. Ver, por exemplo, o
Estudo Técnico n° 09/2018. Disponivel em: https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-
uniao/estudos/2018/2018 ET_SupRequerido_20180626.pdf.
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melhora de 1,7% do PIB —, destaca-se, especialmente, o crescimento das
receitas administradas pela RFB, que experimentaram aumento de 1,2 p.p. do
PIB em relacdo anterior (de 13,1% para 14,3%), respondendo, portanto, por

70% do ajuste. O grafico 1, adiante, ilustra o ponto.

Gréfico 1 - Determinantes da variacdo do resultado primario (% do PIB)

- H Discricionadrias e obrigatdrias
com controle de fluxo
0,2%

1,5% | Outras Despesas Obrigatdrias
0,3%

2,0%

Pessoal e Encargos Sociais

1,0%
Beneficios Previdenciarios

B Reparti¢do de receitas

0,5%
M Receitas Ndo Administradas
0,0% m Arrecadacdo Liquida para o
RGPS
B Receita Administrada pela RFB
-0,5% .

2024

Dentro do grupo das administradas pela RFB, além de Il e IPI
(j& mencionados no tépico anterior e que cresceram pouco mais de 35% em
termos reais, cada), vale registrar o forte aumento da Cofins (R$ 74,3 bilhes
nominais em relacdo ao ano anterior, o que equivale a 20% de aumento real),
derivado do aumento da atividade econémica e de alteracdes legislativas (em
especial, retorno a tribuacdo de combustiveis e novo regramento para
compensacao de ICMS), bem como do Imposto de Renda Retido na Fonte
sobre Rendimento do Capital e de Residentes no Exterior, com aumento real
de quase 15%, impulsionados pela tributacdo de fundos exclusivos e das

offshores, que proporcionaram receitas atipicas na casa dos R$ 20,7 bilhdes.

Como desdobramento do crescimento da receita de impostos,

as transferéncias constitucionais acompanharam o movimento e também
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cresceram 9,7% em termos reais (R$ 65,7 bilhdes nominais) — saindo de 4,1%
do PIB em 2023 para 4,4% do PIB em 2024, reduzindo a receita liquida e, por

consequéncia, o resultado primario do exercicio.

Pelo lado da despesa, a contribuicdo liquida para a melhoria do
resultado primario foi equivalente a 0,8 p.p. do PIB, que representa a queda da
despesa total em relacdo ao ano anterior (de 19,5% do PIB em 2023 para
18,7% do PIB em 2024).

Beneficios  previdenciarios, que experimentaram um
crescimento real de 0,1%, tiveram uma reducdo se comparados ao PIB (de
8,2% para 7,9%).

Destaque também para as despesas com Pessoal e Encargos
Sociais que, em trajetdria de queda desde 2018, registraram novo recuo — de
3,2% em valores constantes, ou 0,2 p.p. do PIB — entre 2023 e 2024, atingindo
a proporcéo de 3,1% do PIB — 0 menor patamar da série histdrica.

by

As despesas do Poder Executivo sujeitas a programacao
financeira, que incluem as denominadas obrigatérias com controle de fluxo e as
discricionérias, recuaram, na margem, para 4,6% do PIB, contribuindo com a
melhoria do primario em 0,1 p.p. do PIB. As obrigatérias com controle de fluxo
cresceram 4,7% em termos reais, enquanto as discricionarias

contrabalancaram referido aumento e cairam 3,8%.

Por fim, o agregado de Outras Despesas Obrigatérias também
diminuiu 3,6% em termos reais, com destaque para reducao nas despesas com
Apoio Financeiro a Estados e Municipios — que sairam de R$ 28,6 bilhdes em
2023 para R$ 1,8 bilhdo em 2024, em valores constantes — e para Sentencas
Judiciais e Precatorios (queda real de 52,9%, ou R$ 39,8 bilhdes). As despesas
com o Proagro também foram sensivelmente reduzidas (44% de decréscimo
real). Como ja observado na secdo 2.3, citadas variagdes sao decorréncia
natural da antecipacédo de despesas, em 2023, de competéncia do exercicio de
2024.

Alias, vale mencionar: se ajustados os agregados de despesa

para considerar tais antecipacoes (elevando-se o gasto de 2024 e reduzindo
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equivalentemente o dispéndio em 2023), a despesa total apresenta um
comportamento de relativa estabilidade em relacdo ao PIB: 19,0% em 2024,
ante 18,9% em 2023. A variacdo, na margem, é entdo explicada pelo aumento
nas outras despesas obrigatérias (0,3 p.p. do PIB) e queda de 0,1 p.p. nas
despesas com pessoal e nas discricionarias, enquanto os Beneficios
Previdenciarios permanecem estanques. Nesse caso, a melhoria total no
resultado primario entre os exercicios seria de 0,8 p.p do PIB, inteiramente

explicada pela elevacédo da receita liquida de transferéncias.

3. PROJECAO PARA O RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO
CENTRAL EM 2025

3.1. META DE RESULTADO PRIMARIO SEGUNDO A LDO 2025

De acordo com o art. 2° da LDO 2025, a elaboracdo e a
aprovacao do Projeto de Lei Orcamentaria de 2025 e a execuc¢do da respectiva
Lei, no que se refere aos Orcamentos Fiscal e da Seguridade Social, deverao
ser compativeis com a meta de resultado primario de R$ 0,00 (zero real) para o

Governo Central.

Para fins de afericdo do cumprimento da meta, ao final do
exercicio, admite-se um intervalo de tolerdncia de R$ 31,0 bilhdes,
equivalentes a 0,25 p.p. do PIB previsto para o exercicio. Em outras palavras,
mesmo apurado déficit de até R$ 31,0 bilhdes ao final do ano, considerar-se-a
cumprida a meta fiscal.

Ademais, decidiu o Supremo Tribunal Federal*

gque despesas
com precatorios que excedam o limite de despesas dessa natureza —
estabelecido pela Emenda Constitucional n® 114/2021, promulgada na vigéncia
do antigo teto de gastos (Emenda Constitucional n® 95/2016) — néo seréo
computadas para efeito da meta de resultado primario. No PLOA 2025, tais
despesas sdo estimadas em R$ 44,1 bilhdes. Considerando-se, portanto, a

margem dada pelo intervalo de tolerancia, em conjunto com as exclusdes de

4 AcBes Diretas de Inconstitucionalidade (ADIs) 7064 e 7047.
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precatérios, pode-se chegar a um déficit efetivo de R$ 75,1 bilhdes ao final do

exercicio e, ainda assim, a meta de resultado primario zero restara cumprida.

3.2. NUMEROS DO PLOA 2025 E PROJECOES DA CONOF

O PLOA 2025 projeta uma receita primaria de R$ 2.349,0
bilhdes para o exercicio (liquida de transferéncias), ante uma despesa primaria
de R$ 2.389,5 bilhdes. De tais agregados’®, decorre um resultado priméario do
governo central deficitario em R$ 40,4 bilhdes (0,33% do PIB). Contudo,
considerando a dedugéo do valor de R$ 44,1 bilhdes referentes ao pagamento
de precatorios, o PLOA contempla uma folga de R$ 3,7 bilhées (0,03% do PIB)
para cumprimento da meta zero estabelecida na LDO 2025.

Acerca de tais numeros, e preliminarmente, € oportuno
recuperar as conclusdes desta Conof langadas na Nota Técnica n°® 47/2024%,
de setembro de 2024, que examinou o PLOA 2025 no que concerne aos seus
aspectos fiscais. Na oportunidade, identificaram-se nove pontos de atencéo,
quatro do lado das receitas e cinco do lado das despesas. Neste Estudo,
somente serdo abordadas as questdes relacionadas a receita, uma vez que o
Estudo Técnico n° 04/2025'7 ja cuidou adequadamente das projecdes
pertinentes & despesa’®. Sdo, em sintese, preocupacdes atinentes & possivel
frustracdo de receitas condicionadas relacionadas: (i) ao imposto sobre a renda
(IR); (i) a contribuicdo social sobre o lucro liquido (CSLL); (iii) as outras
receitas administradas pela Receita Federal do Brasil (RFB); e (iv) a
arrecadacéo liquida para o regime geral de previdéncia social (RGPS). A

Tabela 2 explicita os niameros:

15 Os principais agregados sdo detalhados na tabela constante do anexo Ill a este Estudo
Técnico.

' Disponivel em: https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-uniao/estudos/2024/nt_47-2024-
analise_ploa_pontos-de-atencao_vf

o Disponivel em: https://www2.camara.leg.br/orcamento-da-
uniao/estudos/2025/ET_042025_0204Projeesfiscaiseoramentriasodesafiodasdespesasdiscricio
nrias.pdf.

'8 Referido estudo apresentou as fontes de pressdes e alivios sobre despesas primarias para o
presente exercicio. Entre as pressdes, destacam-se a necessidade de suplementacdo do
Auxilio-Gas (estimada em R$ 2,8 bilhdes) e do programa Pé-de-Meia (cerca de R$ 10 bilhdes).
Registre-se que o TCU afastou a cautelar que havia sido proferida no ambito do Acérdéao
61/2025-Plenario (processo 024.312/2024-0), concedendo um prazo para que o Poder
Executivo adote medidas para adequacdo do programa Pé-de-Meia as normas orcamentarias
vigentes.
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Tabela 2 — Pontos de atencéo (Receitas) — PLOA 2025

R$ milhdes

I. Itens de Receita PLOA 2025 Incerteza associada
1. Imposto sobre a renda (IR) 834.958,7 40.312
2. Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) 198.394 23.875
3. Outras Receitas administradas pela RFB 108.838 58.450
4. Arrecadacdo liguida para o RGPS 713.875 27.878
5. Subtotal receita (1+2+3+4) 1.856.066 150.515

Fonte: Nota Técnica n° 47/2024-Conof/CD.

Parte das incertezas em questao, pertinentes ao IR e a CSLL,
derivavam da possibilidade de né&o aprovacdo do Projeto de
Lei n® 3.394/2024%° (PL 3.394/2024), o que demandaria ajuste da ordem de R$
20 bilhdes nas projecdes da receita para o exercicio. Até o presente momento,
a proposicao nao foi aprovada, materializando o risco previamente apontado.
Registre-se, contudo, que o Parecer da Receita aprovado na Comissdo Mista
de Orcamento em dezembro de 2024%° corrigiu parcialmente mencionado
ponto, reduzindo em R$ 13,4 bilhdes as receitas esperadas a partir da
alteracao legal tencionada pelo PL 3.394/2024.

No caso da arrecadacdao liquida para o RGPS, a NT n°® 47/2024
registrou o seguinte: “a arrecadacédo liquida para o RGPS devera ser revista,
diante da prorrogacdo da politica de desoneracdo da folha de salarios de
empresas e municipios”. Acertadamente, o Parecer da Receita abordou,
também, a necessidade de corrigir mencionadas receitas previdenciarias

condicionadas, diminuindo o agregado em R$ 18,8 bilhdes.

Remanescem, entretanto, as incertezas associadas as receitas
extraordinarias consideradas no PLOA 2025 — que incorpora R$ 121,5 bilhdes

a esse titulo em suas previsdes® —, dado o histérico recente de frustracdo de

19 Altera a Lei n° 7.689, de 15 de dezembro de 1988, para majorar a aliquota da Contribuicdo
Social sobre o Lucro Liquido, e a Lei n® 9.249, de 26 de dezembro de 1995, para majorar a
aliquota do imposto sobre a renda retido na fonte incidente sobre os juros sobre capital préprio,
e revoga o art. 13, 8 3°, da Lei n® 12,995, de 18 de junho de 2014.

20 Disponivel em:
https://www.cn.leg.br/documents/137784508/144949011/PARECER_RECEITA/b5f84429-34ee-
4777-84d5-105e0d9a6b39

! Assim distribuidas: Processos CARF - Voto de gualidade: R$ 25,6 bilhdes; Transacédo de
Relevante Controvérsia Juridica: R$ 26,5 bilhdes; Transagdo Tributaria — RFB: R$ 31,0 bilhdes;
Recuperacao Créditos Inscritos na divida ativa: R$ 15,4 bilhdes; Controle Especial na utilizacéo
de beneficios tributarios: R$ 20,0 bilhdes.
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receitas dessa natureza. Especial atencdo deve ser dedicada aquelas
registradas nas outras receitas administradas pela Receita Federal, em razéo
de que mencionada rubrica conta com R$ 58,5 bilhdes em receitas

extraordinarias, oriundas de diversas fontes.

Nesse contexto, as projecdes atualizadas®? da Conof, indicam,
no cenario-base, despesas primarias ligeiramente inferiores
(R$ 2.383,9 bilhdes), em relacdo aos numeros constantes do PLOA 2025, e
namero mais conservador para receitas liquidas (R$ 2.320,4 bilhdes). De tais
estimativas resulta, assim, um resultado priméario deficitario em 2025 de
aproximadamente R$ 63,5 bilh&es, ou 0,5% do PIB.

As projecOes em comento ndo incorporam, por conservadorismo,
efeitos de novas medidas extraordinarias de arrecadacdo, de receitas
condicionadas, ou de revisdo de gasto previstas no PLOA 2025 reputadas como
pouco provaveis®®. A concretizacéo de tais medidas tende a melhorar o resultado

projetado para o exercicio.

Tomando esse cenario como paradigma, e supondo inércia dos
gestores da politica fiscal, o alcance da meta de resultado primario nulo, em
2025, dependeria de choques exdgenos que alterassem o comportamento
esperado de despesas e, especialmente, receitas primarias. Estima-se que a
probabilidade de alcance de tal resultado é pouco superior a 30%; caso
admitido o cumprimento da meta pelo limite inferior do intervalo de tolerancia, a

probabilidade estimada eleva-se para algo em torno de 50%2*.

A premissa de inércia dos gestores da politica fiscal, contudo,
distancia-se da conduta exigida pelos normativos de referéncia. Afinal, a Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF) determina a promocéao de limitagdo de empenho
e movimentagdo financeira ao final de cada bimestre, se verificado que a
realizacdo da receita podera ndo comportar o cumprimento das metas de

resultado primario estabelecidas pela LDO.

*2 34 considerando os dados preliminares de execucdo do més de janeiro/2025 (ver Anexo II).
*% para maiores detalhes, ver Apéndice 1 ao Estudo Técnico n° 04/2025.

* Percentual ndo considera a excluséo, para fins de cbmputo da meta, do valor de
R$ 44,1 bilhdes, referente a despesas com precatérios excedentes ao limite de despesas
dessa natureza, no exercicio.
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bY

Em reforgo, a LDO 2025 - inovando em relagdo a norma
vigente em 2024 — determina que, na apuracdo do montante da limitac&o
eventualmente necessaria, o Poder Executivo deve considerar a meta de
resultado primério estabelecida no caput do art. 2° da mesma Lei, isto é, zero
real. Trata-se de alteracdo relevante, uma vez que, ao longo do exercicio de
2024, como ja comentado, o Poder Executivo guiou-se pelo limite inferior do

intervalo de tolerancia para quantificar o contingenciamento requerido.

Nesse sentido, tudo o mais constante, as projecfes correntes
desta Consultoria indicam uma necessidade de limitagdo de empenho e
movimentacdo financeira da ordem de R$ 19 bilhGes, de maneira a perseguir a
meta de resultado primario neutro estabelecida para o presente exercicio,
excluidos os gastos com precatérios excedentes ao sublimite. Assumindo-se,
entdo, uma postura proativa da autoridade fiscal e admitindo-se o abatimento
das despesas com precatérios, a probabilidade de cumprimento da meta

aproxima-se de 90%.
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4. CONSIDERAGOES FINAIS

Ao final do exercicio de 2024, constatou-se o cumprimento da
meta de resultado primario legalmente estabelecida, representando um
sensivel ajuste em relacdo ao resultado obtido no ano anterior. Para 2025,
quando se perseguira novamente resultado primario neutro, antevéem-se
desafios que exigirdo monitoramento e acdes tempestivas por parte dos
gestores da politica fiscal, considerando o continuo crescimento das despesas
obrigatdrias e as incertezas relacionadas as receitas extraodinarias esperadas

para o ano.

Para além do curto prazo, deve-se rememorar que, embora as
metas de resultado fiscal venham sendo cumpridas ano apés ano, tal fato ndo
tem sido suficiente para garantir a estabilizacdo da divida publica. De fato, a
divida publica est4 em trajetéria de crescimento, a despeito do alcance da meta

em comento.

Urge, portanto, o estabelecimento de metas anuais que de fato
promovam uma trajetéria sustentavel da divida publica, por forca do disposto
na LC 200/2023.
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ANEXO | - REALIZADO 2023 X LOA 2024 X REALIZADO 2024

Tabela I.1 - Realizado 23 x LOA 2024 x Realizado 2024

Acumulado Jan-Dez (R$ bilhdes correntes)
Realizado 2023 LOA 2024 Realizado 2024

1. RECEITA TOTAL 2.353,4 2.719,9 2.679,4
1.1 - Receita Administrada pela RFB 1.439,3 1.753,1 1.690,0
1.1.1 Imposto sobre a Importagéo 54,2 67,7 77,7
1.1.2 IPI 59,3 67,9 84,4
1.1.3 Imposto sobre a Renda 695,8 817,7 785,2
1.1.4 IOF 61,9 66,0 67,7
1.1.5 Cofins 292,9 367,6 367,2
1.1.6 PIS/Pasep 84,7 98,4 103,8
1.1.7 CSLL 148,7 178,5 166,8
1.1.8 CPMF 0,0 0,0 0,0
1.1.9 CIDE Combustiveis 1,2 2,8 3,4
1.1.10 Outras Receitas Administradas pela RFB 40,6 86,6 33,7
1.2 - Incentivos Fiscais -0,1 0,0 0,0
1.3 - Arrecadacdo Liquida para o RGPS 592,7 637,5 641,2
1.4 - Receitas Nao Administradas pela RFB 321,5 329,3 348,3
1.4.1 Concess0es e Permissdes 8,8 44,4 16,5
1.4.2 Dividendos e Participagdes 50,0 41,4 72,4
1.4.3 Contr. Plano de Seguridade Social do Servidor 17,4 18,1 18,6
1.4.4 Receitas de Exploragdo de Recursos Naturais 112,9 124,5 118,8
1.4.5 Receitas Proprias (fontes 50, 81 e 82) 21,1 18,3 23,5
1.4.6 Contribui¢éo do Saléario Educagéo 30,8 31,7 33,1
1.4.7 Complemento para o FGTS (LC n° 110/01) 0,1 0,1 0,1
1.4.8 Demais Receitas 80,5 50,8 65,4
2. TRANSFERENCIA POR REPARTI(;AO DE RECEITA 452,0 527,9 517,7
2.1 FPM / FPE / IPI-EE 353,3 416,8 412,0
2.2 Fundos Constitucionais 11,4 13,2 13,0
2.2.1 Repasse Total 22,5 26,6 25,8
2.2.2 Superavit dos Fundos -11,2 -13,4 -12,8
2.3 Contribuicéo do Salario Educagéo 18,2 19,0 19,6
2.4 Exploracéo de Recursos Naturais 66,0 74,5 68,8
2.5 CIDE - Combustiveis 0,1 0,8 1,0
2.6 Demais 3,0 3,5 34
3. RECEITA LIQUIDA (1-2) 1.901,4 2.192,0 2.161,7
4. DESPESA TOTAL 2.129,9 2.182,9 2.204,7
4.1 Beneficios Previdenciéarios 898,9 908,7 938,5
4.2 Pessoal e Encargos Sociais 363,7 379,2 367,4
4.3 Outras Despesas Obrigatérias 357,5 327,2 358,4
4.3.1 Abono e Seguro Desemprego 72,9 78,0 80,7
4.3.2 Anistiados 0,2 0,2 0,2
4.3.3 Apoio Fin. EE/MM 27,1 11,7 1,7
4.3.4 Beneficios de Legislagdo Especial e Indenizagdes 0,7 0,9 0,8
4.3.5 Beneficios de Prestacdo Continuada da LOAS/RMV 92,7 103,5 111,1
4.3.6 Complemento para o FGTS (LC n° 110/01) 0,1 0,1 0,1
4.3.7 Créditos Extraordinarios (exceto PAC) 2,8 0,0 25,7
4.3.8 Compensacéo ao RGPS pelas Desoneracgdes da Folha 0,0 0,0 0,0
4.3.9 Fabricagdo de Cédulas e Moedas 1,1 1,3 1,2
4.3.10 FUNDEB (Complem. Uni&o) 37,5 47,0 47,5
4.3.11 Fundo Constitucional DF (Custeio e Capital) 4,3 3,8 4,8
4.3.12 Legislativo/Judiciario/MPU/DPU (Custeio e Capital) 17,4 21,2 19,6
4.3.13 Lei Kandir (LC n° 87/96 e 102/00) e LC n° 176 de 2020 4,0 4,0 4,0
4.3.14 Sentencas Judiciais e Precatérios (Custeio e Capital) 71,4 27,5 34,3
4.3.15 Subsidios, Subvengdes e Proagro 21,7 22,2 17,8
4.3.16 Transferéncias ANA 0,1 0,2 0,1
4.3.17 Transferéncias Multas ANEEL 2,0 2,4 2,3
4.3.18 Impacto Primario do FIES 1,6 -1,6 15
4.3.19 Financiamento de Campanha Eleitoral 0,0 5,0 5,0
4.3.20 Demais 0,0 0,0 0,0
4.4 Despesas do Poder Executivo Sujeitas a Programagé&o Financeira 509,8 567,8 540,4
4.4.1 Obrigatérias com Controle de Fluxo 326,4 358,9 356,7
4.4.2 Discricionarias 183,4 208,9 183,7
5. RESULTADO PRIMARIO GOV. CENTRAL - ACIMA DA LINHA (3 - 4) -228,5 9,1 -43,0

Fontes: Relatérios do Tesouro Nacional, PLOA 2024. Elaboragéo propria.
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ANEXO Il - RESULTADO PRIMARIO - JANEIRO/2025 - DADOS
PRELIMINARES

A Tabela Il.1, abaixo, apresenta a estimativa preliminar para o resultado

primario do més de janeiro de 2025, a partir de dados extraidos do DW do SIAFI.

R$ bilhdes

jan/25
1. RECEITA TOTAL 303,3
1.1 - Receita Administrada pela RFB 219,4
1.1.1 Imposto sobre a Importacdo 8,7
1.1.2 IPI 6,6
1.1.3 Imposto sobre a Renda 113,8
1.1.4 IOF 5,2
1.1.5 Cofins 35,4
1.1.6 PIS/Pasep 9,8
1.1.7 CSLL 35,1
1.1.9 CIDE - Combustiveis 0,1
1.1.10 Outras Receitas Administradas pela RFB 4,8
1.2 - Arrecadacgéo Liquida para o RGPS 54,9
1.3 - Receitas Ndo Administradas pela RFB 29,0
1.3.1 Concessdes e Permissodes 0,5
1.3.2 Dividendos e Participacdes 0,8
1.3.3 Contribuigdo ao Plano de Seguridade Social do Servidor 0,5
1.3.4 Receitas de Exploracdo de Recursos Naturais 17,7
1.3.5 Receitas Proprias (fontes 50, 81 e 82) 1,6
1.3.6 Contribuigdo do Salario Educagdo 2,8
1.3.7 Complemento para o FGTS (LC n° 110/01) 0,0
1.3.8 Demais Receitas Ndo Administradas pela RFB 5,0
2. TRANSFERENCIAS POR REPARTICAO DE RECEITA 44,6
3. RECEITA LIQUIDA (1-2) 258,7
4. DESPESA TOTAL 172,1
4.1 Beneficios Previdenciarios 73,2
4.2 Pessoal e Encargos Sociais 30,9
4.3 Outras Despesas Obrigatorias 30,8
4.3.1 Abono e Seguro Desemprego 5,2
4.3.2 Anistiados 0,0
4.3.3 Beneficios de Legislacéo Especial e Indeniza¢des 0,1
4.3.4 Beneficios de Prestacdo Continuada da LOAS/RMV 10,1
4.3.5 Créditos Extraordinarios (exceto PAC) 0,5
4.3.6 FUNDEB (Complementacdo da Unido) 11,0
4.3.7 Fundo Constitucional DF (Custeio e Capital) 0,3
4.3.8 Legislativo/Judiciario/MPU/DPU (Custeio e Capital) 11
4.3.9 Lei Kandir (LC 87/96 e 102/00) e LC 176/2020 0,3
4.3.10 Sentencas Judiciais e Precatorios (Custeio e Capital) 0,3
4.3.11 Subsidios, Subvencdes e Proagro 1,7
4.3.12 Transferéncias Multas ANEEL 0,2
4.4 Despesas do Poder Executivo Sujeitas a Programacé&o Financeira 37,2
4.4.1 Obrigatérias com Controle de Fluxo 28,8
4.4.2 Despesas Discricionarias 8,3
5. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL - ACIMA DA LINHA (3 - 4) 86,6

Elaboragéo prépria.
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No caso da receita administrada e da arrecadacgéo liquida para o
RGPS, os valores estdo préximos, mas ligeiramete inferiores as projecdes da
Conof para o més (R$ 2195 hilhdes e R$ 552 bilhGes previstos,
respectivamente). A receita ndo administrada, por seu turno, foi 2,2% inferior as

previsoes internas.

Pelo lado da despesa, colacionam-se breves comentarios acerca
das despesas com Beneficios Previdenciarios, Abono e Seguro Desemprego e
Beneficios de Prestacdo Continuada (BPC), tendo como parametro os valores

previstos no PLOA 2025 para o més de janeiro.

O PLOA 2025 estimou acuradamente as despesas com o BPC
(R$ 10,0 bilhdes previstos, ante R$ 10,1 bilhdes apurados). Por outro lado, no
caso dos Beneficios Previdenciarios, a previsdo do PLOA para 0 més
(R$ 72,3 bilhdes) foi cerca de R$ 1,0 bilh&o inferior ao nimero apurado; observa-
se 0 mesmo para Abono e Seguro Desemprego, cuja execugdo superou em
R$ 1,2 bilhdo o projetado pelo PLOA. Tais desvios, nos dois ultimos casos,
indicam a necessidade de monitoramento intensivo, podendo desdobrar-se na

revisdo da despesa prevista para o exercicio.
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ANEXO Il - RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL -
PLOA 2025 X PROJEGCOES CONOF

R$ bilhdes

PLOA 2025 Cenario Conof

1. RECEITA PRIMARIA TOTAL 2907,8 2.893,7
1.1 Receita Administrada pela RFB 1884,0 1.854,9
1.2 Incentivos Fiscais 0,0 0,0
1.3 Arrecadagédo Liquida para 0 RGPS 7139 689,9
1.4 Receitas Ndo Administradas pela RFB 310,0 341,7

2. TRANSF. POR REPARTICAO DE RECEITA 558,7 566,0
3. RECEITA LIQUIDA (1 - 2) 2349,0 2.320,4
4. DESPESA PRIMARIA 2389,5 2.383,9
4.1 Beneficios Previdenciarios 1007,2 1.030,4
4.2 Pessoal e Encargos Sociais 413,2 415,8
4.3 Qutras Despesas Obrigatorias 419,8 410,1
4.4 Despesas do Poder Executivo Sujeitas a Programagéo Financeira 549,4 527,6
RESULTADO PRIMARIO - GOVERNO CENTRAL -40,4 -63,5
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