
A. RESULTADO PRIMÁRIO EM 2016

Em outubro, a União registrou superávit primário de  
R$ 39,0 bilhões, o maior da série histórica divulgada pelo 
Banco Central, iniciada em 2002. Esse resultado, no en-
tanto, leva em consideração a arrecadação atípica pro-
veniente do Regime Especial de Regularização Cambial 
e Tributária (Lei 13.254/2016), que trata repatriação de 
recursos não declarados ou declarados com omissão ou 
incorreção, remetidos ou mantidos no exterior.  

No acumulado do ano até outubro, o resultado primário 
da União foi deficitário em R$ 45,9 bilhões, maior déficit 
da série histórica do Banco Central. A projeção do Poder 
Executivo é de que, apenas no último bimestre, haja um 
déficit de R$ 110,9 bilhões, fazendo com que o déficit 
no ano alcance R$ 166,7 bilhões, muito próximo da meta 
vigente (déficit de R$ 170,5 bilhões). Vale lembrar que a 
LDO previa originalmente um superávit de R$ 24,0 bilhões 
em 2016.

A projeção do mercado teve ligeira melhora em relação 
ao mês anterior e aponta para um déficit um pouco infe-
rior ao previsto pelo Executivo. Segundo o relatório Prisma 
Fiscal do Ministério da Fazenda de novembro, a mediana 
das expectativas de mercado indica déficit primário do go-

verno central de R$ 159,5 bilhões em 2016 (0,3 bilhão a 
menos de déficit do que o projetado em outubro). 

Ainda que compatíveis com a meta, elevados e recorren-
tes déficits fiscais podem comprometer o equilíbrio das 
contas públicas no longo prazo. Com o intuito de conter 
o crescimento do gasto público e recuperar a sustenta-
bilidade do endividamento estatal, o governo enviou ao 
Congresso a PEC 241/2016 (PEC 55/2016 no SF), com a 
proposta de Novo Regime Fiscal (NRF). A partir de 2017, o 
limite para as despesas primárias de Poderes e órgãos au-
tônomos da União equivaleria ao somatório das despesas 
primárias pagas em 2016 corrigido pela variação do IPCA 
deste mesmo ano. Para os anos seguintes, o limite seria 
o referente ao exercício imediatamente anterior corrigido 
pelo IPCA também do exercício anterior.

Mesmo com a PEC 241/2016 já tendo sido aprovada na 
Câmara e em primeiro turno no Senado, o Projeto de LDO 
para 2017 (PLN 2/2016), na forma do texto aprovado em 
24/8/2016, já prevê a limitação global de despesas primá-
rias da União para 2017 nos termos gerais do NRF.

 

As informações e análises técnicas deste documento são de autoria das Consultorias de Orçamentos da CD e do SF e não representam a opinião do Congresso Nacional, de suas Casas, Comissões ou parlamentares.
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Desempenho Fiscal  
Em outubro, a União registrou superávit primário de R$ 39,0 bilhões, o maior da série histórica 
divulgada pelo Bacen. No entanto, o resultado considera a arrecadação atípica de R$ 45,1 bilhões 
advindos da repatriação de recursos. No ano, a União acumula um déficit de R$ 56 bilhões, devendo 
chegar a R$ 166,7 bilhões até dezembro, segundo o Poder Executivo, o que evidencia o desequilíbrio 
fiscal das contas públicas.

R$ bilhões

EsfEra
rEalizado ldo original ldo atual

Em outubro até outubro mEta do ano mEta do ano a rEalizar

setor Público Consolidado 39,6 -45,9 30,6 -163,9 -118,0

União 39,0 -56,0 24,0 -170,5 -114,5

Governo Central 39,1 -55,3 24,0 -170,5 -115,2

Empresas Estatais -0,1 -0,7 0 0 0,7

Estados e Municípios 0,5 10,1 6,6 6,6 -3,5

Fonte: Banco Central para a coluna de valores realizados. Metas extraídas da Lei 13.242/2015, conforme redação original e após alteração promovida pela Lei 13.291/2016.



B. DESEMPENHO DO GOVERNO CENTRAL (2015-2016) 

Em outubro de 2016, o governo central – que abrange 
governo federal, INSS e Bacen, mas exclui as estatais fe-
derais – apresentou superávit primário de R$ 39,1 bilhões, 
contra déficit de R$ 11,5 bilhões no mesmo mês de 2015. 
Até outubro, o governo central acumulou resultado defi-
citário de R$ 55,3 bilhões (1,1% do PIB), contra déficit de 
R$ 34,0 bilhões (0,7% do PIB) em 2015. 

Vale reforçar, contudo, que a expectativa é de que o últi-
mo bimestre do ano registre elevado déficit, aproximan-
do-se da meta vigente na LDO 2016.

C. RESULTADOS FISCAIS DO GOVERNO CENTRAL (2014-2016)

O resultado nominal do governo central até outubro de 
2016 foi deficitário em R$ 308,7 bilhões (6,0% do PIB). 
Em 2015, o déficit acumulado no mesmo período havia 
sido de R$ 380,4 bilhões (7,8% do PIB).

Essa melhora do resultado nominal é explicada pela redu-
ção dos juros nominais líquidos, que somaram R$ 253,4 
bilhões (4,9% do PIB) até outubro deste ano, contra  
R$ 346,3 bilhões (7,1% do PIB) no mesmo período de 
2015. A redução se deve, em grande medida, ao resulta-

do favorável de R$ 70,7 bilhões nas operações de swap 
cambial até outubro de 2016.

Ainda assim, a manutenção de despesas elevadas com 
juros deve persistir ao longo do ano, tendo em vista o 
crescimento recente do estoque da dívida e o elevado ní-
vel das taxas de juros. O relatório de mercado Focus, de 
25/11/2016, prevê inflação anual medida pelo IPCA de 
6,7% em 2016, acima, portanto, do teto de 6,5% fixado 
para a meta do ano.
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D. RECEITAS E DESPESAS PRIMÁRIAS DO GOVERNO CENTRAL

A receita primária líquida (receita primária total menos 
transferências obrigatórias aos demais entes) apresentou 
queda real de 2,1% até outubro de 2016, frente ao mes-
mo período do ano anterior. A despesa primária, por sua 
vez, teve aumento real no mesmo período de 0,1%.

O principal componente da receita primária, constituído 
pelas receitas administradas pela Secretaria da Receita 
Federal, tem sido fortemente impactado pela queda da 
atividade econômica e da massa salarial, tendo-se verifica-
do uma queda real de 2,0% até outubro de 2016, com-
parativamente ao mesmo período de 2015. Os tributos 
que sofreram as maiores quedas no acumulado do ano 
foram: imposto de importação (-28,1%), IPI (-21,6%), IOF 
(-11,2%) e Cofins (-7,4%). 

Esse desempenho negativo foi parcialmente compensado 
pelo aumento de R$ 15,7 bilhões no recolhimento de re-
ceitas de concessões e permissões relativas a bônus de ou-

torga oriundo do leilão de 29 usinas hidrelétricas no final 
de 2015, bem como das receitas oriundas da repatriação 
de recursos não declarados ou declarados com omissão ou 
incorreção, remetidos ou mantidos no exterior, que soma-
ram R$ 45,1 bilhões apenas em outubro (entre imposto de 
renda e multas).

Pelo lado da despesa, algumas rubricas contribuíram for-
temente para o resultado primário deficitário, com ex-
pressivas elevações reais até outubro deste ano, frente a 
igual período de 2015, são elas: benefícios previdenciários 
(6,5%); abono e seguro desemprego (10,4%); subsídios, 
subvenções e Proagro (16,3%). Por outro lado, compen-
saram parcialmente o crescimento da despesa primária 
as reduções reais observadas nas despesas discricionárias 
(-6,8%), com Compensação ao RGPS pelas Desonerações 
da Folha (-26,0%) e na complementação da União ao 
FUNDEB (-16,0%).

E. CONTINGENCIAMENTO DE DESPESAS DISCRICIONÁRIAS

Findo o 5º bimestre, o Poder Executivo identificou a pos-
sibilidade de redução do contingenciamento de despesas 
discricionárias em R$ 16,2 bilhões. A avaliação é resultado: 

a) do aumento na estimativa de arrecadação de receitas 
primárias (líquidas de transferências aos demais entes), no 
valor de R$ 17,9 bilhões; b) da redução nas projeções de 
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Fonte: Decreto nº 8.919/2016 e Siga Brasil. Obs.: O percentual de contingenciamento sobre as emendas individuais de 11% foi calculado sobre o total autorizado na LOA 2016 
(R$ 9,0 bilhões). O montante de execução obrigatória, conforme disciplina a Constituição, é de 1,2% da RCL apurada em 2015 (R$ 8,0 bilhões). Considerado este valor, o 
contingenciamento foi de R$ 47 milhões (0,06%).
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despesas obrigatórias, no valor de R$ 2,1 bilhões; e c) da 
compensação, por parte da União, da perspectiva de des-
cumprimento da meta de resultado primário dos entes sub-
nacionais e empresas estatais, conforme autorização previs-
ta no art. 2º, § 3º, da LDO 2016, no valor de R$ 3,8 bilhões.

O aumento na estimativa de arrecadação se deve princi-
palmente às receitas oriundas da repatriação de recursos, 
enquanto que a estimativa de despesas obrigatórias foi 
impactada pela redução na previsão de gastos com abono 

e seguro-desemprego, bem como subsídios e subvenções, 
quando comparada com a avaliação do bimestre anterior.

Como se observa no gráfico, os ministérios mais atingidos 
pelo contingenciamento, em termos absolutos, são Inte-
gração Nacional, Educação, Minas e Energia, Transportes 
e Saúde. Proporcionalmente à dotação orçamentária do 
órgão, contudo, se destacam os Ministérios do Turismo, In-
tegração Nacional e Agricultura.

 
F. ENDIVIDAMENTO DO SETOR PÚBLICO (% DO PIB)

A dívida bruta do governo geral cresceu 3,8 p.p. até outu-
bro de 2016 (ante dezembro de 2015) e atingiu 70,3% do 
PIB (R$ 4,3 trilhões). O acréscimo no período foi influen-
ciado pela elevação da Dívida Mobiliária do Tesouro Na-
cional e das operações compromissadas do Banco Central, 
que corresponderam, respectivamente, a 47,1% e 17,7% 
do PIB, em outubro, frente a 44,7% e 15,5% do PIB em 
dezembro de 2015.

O crescimento recente do endividamento público é conse-
quência da deterioração do resultado primário e da persis-
tência do impacto dos juros no resultado nominal, ainda 
que, neste último caso, tenha havido melhora em relação 
ao período de janeiro a outubro de 2015.

A conjunção desses fatores aumenta o risco de descon-
trole da dívida, a qual, segundo a mediana das expectati-
vas contidas no Prisma Fiscal de novembro, deve alcançar 
73,2% do PIB ao final deste ano e 78,2% do PIB em 2017.

A dívida líquida do setor público também manteve trajetó-
ria ascendente no ano, com ritmo mais acentuado em rela-
ção ao período de 2013 a 2015, tendo atingido 44,2% do 
PIB (R$ 2,7 trilhões). A ampliação de 8,0 p.p. até outubro 
de 2016 é explicada principalmente pelos efeitos dos juros 
nominais, da variação cambial no período (valorização do 
real frente ao dólar de 13%) e do resultado primário.

Especificamente quanto ao governo federal (que exclui 
Banco Central e empresas estatais), o endividamento 
bruto cresceu 4,1 p.p. até outubro e alcançou 66,4% do 
PIB (R$ 4,1 trilhões). Por sua vez, a dívida líquida federal 
cresceu 8,3 p.p. no período e chegou a 33,7% do PIB  
(R$ 2,1 trilhões). Dessa forma, mesmo com a recente alte-
ração das metas fiscais constantes da LDO 2016 (por força 
da Lei nº 13.291/2016), o montante da dívida líquida do 
governo federal já se encontra acima do previsto nessa lei 
para o final do exercício (R$ 1,9 trilhão).
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