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CONTAS PUBLICAS DO GOVERNO CENTRAL EM NOVEMBRO DE 2025

Adriano Sarquis Bezerra de Menezes

e Os dados divulgados no Relatério Resumido da Execucdo Orcamentdria (RREQ), da Secretaria
do Tesouro Nacional, mostram que as contas do Governo Central — que incluem o Tesouro
Nacional, Banco Central e Previdéncia Social - apresentaram déficit de RS 20,2 bilhdes em
novembro de 2025, acima do obtido no mesmo més de 2024, quando o resultado foi negativo
em apenas RS 4,5 bilhdes, em valores nominais. Esse resultado superou a mediana das
expectativas do mercado, reveladas na pesquisa Prisma Fiscal, do Ministério da Fazenda, que
indicava déficit de RS 12,7 bilhdes. Contudo, o Governo espera atingir a meta fiscal deste ano,
apresentando um resultado superavitario em dezembro de 2025;

e No acumulado do ano, até novembro, o Governo Central registrou um déficit de RS 83,8
bilhdes, representando uma piora em rela¢do ao saldo negativo registrado no mesmo més do
ano anterior (RS 67,0 bilhdes), com um aumento real de 16,6%;

e Esse desempenho das contas em novembro de 2025 foi provocado pela redugdo real de 4,8%
das receitas liquidas, relativamente ao mesmo més de 2024, juntamente com a expansado das
despesas, que registraram crescimento real de 4% nesse més. A queda de arrecadacgao liquida,
por sua vez, foi provocada, principalmente, pela redug¢do de 52,5% das Receitas ndo
Administradas pela Receita, devido ao recuo dos recebimentos com dividendos e
participacles, principalmente da Petrobras, bem como das concessGes e permissdes, que
registraram queda de 94% na comparagao com novembro de 2024;

e As receitas administradas pela Receita Federal experimentaram aumento real de 5,2%,
influenciado pelo crescimento da arrecadacéao liquida do IRPJ, do IR gerado pelos rendimentos
do trabalho, além da expansdo das receitas com o IOF e COFINS. A arrecadacao liquida para o
RGPS também registrou crescimento marginal (+6,7%), sustentado pela evolugdo favoravel do
mercado de trabalho e pelo aumento dos recolhimentos do Simples Nacional previdenciario;

e Com relagdo a despesa total, observou-se um crescimento real de 4,0%, ou +7.112,2 bilhdes,
em novembro de 2025, relativamente ao mesmo més de 2024, influenciado pela expansao dos
gastos com beneficios previdencidrios, por conta do aumento do nimero de beneficidrios e
reajuste real do saldrio-minimo, juntamente com o crescimento de 27,3% das despesas
discriciondrias do Poder Executivo, com destaque para os gastos realizados no setor de saude;

e No acumulado de janeiro a novembro de 2025, o relatério indica que as despesas totais do
Governo tiveram crescimento de 3,4% na comparag¢do com o mesmo periodo de 2024, sendo
pressionadas pela expansdo dos gastos com beneficios previdencidrios e beneficios de
prestacdo continuada da Loas/RMV, ambos influenciados pelo aumento do numero de
beneficiarios e pela politica de reajuste do saldrio-minimo, além da expansao dos gastos com
pessoal e encargos sociais, devido aos reajustes concedidos aos servidores publicos do Poder
Executivo. Também ocorreram aumentos relevantes no Fundeb-complementacdo da Unido e
na rubrica de despesas discricionarias do Poder Executivo;

e O setor publico consolidado, — formado por Unido, Estados, municipios e estatais — registrou
déficit primario de RS 14,4 bilhdes em novembro de 2025, representando um aumento de
saldo negativo nas contas publicas de 117,8% relativamente ao mesmo més do ano passado.
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J4 o resultado nominal — que inclui gastos com os juros da divida publica — foi de um déficit de
RS 101,6 bilhdes em novembro. No acumulado de 12 meses,o déficit nominal alcangou RS
1.027,4 bilhdes, ou 8,13% do PIB, ante déficit nominal de R$1.024,9 bilhdes (8,15% do PIB)
acumulado até outubro de 2025;

A Divida Bruta do Governo Geral-DBGG — que compreende o Governo Federal, INSS, governos
estaduais e municipais — atingiu 79,0% do PIB (RS 10,0 trilhdes) em novembro de 2025,
elevando-se 0,6 p.p. do PIB no més. Os gastos com juros da divida do setor publico consolidado
atingiram RS 87,2 bilhdes em novembro, sendo inferior ao valor registrado no mesmo més do
ano passado (RS 92,5 bilhdes). No acumulado de 12 meses, a despesa foi de RS 981,9 bilhdes,
correspondentes a 7,77% do PIB

Comentadrio: As contas do Governo Central — que incluem o Tesouro Nacional, Banco Central e
Previdéncia Social - apresentaram déficit de RS 20,2 bilhdes em novembro de 2025, acima do
obtido no mesmo més de 2024, quando o resultado foi negativo em apenas RS 4,5 bilhdes, em
valores nominais. Esse desempenho das contas do Governo Central em novembro de 2025 foi
provocado pela reducdo real de 4,8% das receitas liquidas, relativamente ao mesmo més do ano
anterior, juntamente com a expansdo das despesas, que registraram crescimento real de 4%
nesse més. No acumulado dos ultimos doze meses, o déficit chega a RS 57,4 bilhdes, o
equivalente a 0,47% do PIB, resultado superior a meta de saldo primario estabelecida para o
ano, de déficit zero, com uma banda de tolerdncia de 0,25% do PIB, ou RS 31 bilhdes. A Divida
Bruta do Governo Geral-DBGG — que compreende o Governo Federal, INSS, governos estaduais
e municipais — atingiu 79,0% do PIB (RS 10,0 trilhdes) em novembro de 2025.

Tabela 1 - Resultado do Tesouro Nacional - Janeiro-Novembro de 2025 (Milhdes correntes)

: Variagao T
Janeiro-Novembro N b Variagao
L 2025/2024 DALY
Discriminagao ( ) (2025/2024)
% % Real % % Real

2024 2025 Nominal | (IPCA) S Nominal  (IPCA)
1. RECEITA TOTAL 2387479, | 2590251, 8,50% 3,30% | 214661 | 218448 |  1,80% -2,60%
2. TRANSF. POR . . ) )
REPARTICAO DE RECEITA 461873, 507848, 10,00% 460% | 46863 | 51519 9,90% 5,20%
3. RECEITA LIQUIDA (1-2) 1925606, | 2082403, 8,10% 2,90% | 167798 | 166929 |  -0,50% -4,80%
4. DESPESA TOTAL 1992636, | 2166226, 8,70% 340% | 172301 | 187101 |  8,60% 4,00%
5. RESULTADO PRIMARIO
GOV. CENTRAL (3 - 4) -67030, -83823, 25,10% 16,60% | -4503 | -20172 | 348,00% | 328,80%
Tesouro Nacional 241930, 245366, 1,40% -2,90% 16 666 1353 -91,90% -92,20%
Banco Central -1160, -914, 21,20% | -2530% | -124 | -239 92,90% 84,70%
Previdéncia Social (RGPS) -307799, -328275 6,70% 1,40% | -21045 | 21286 | 1,10% -3,20%
6. RESULTADO
PRIMARIO/PIB -0.62% 0.72% -0,44% | -1,85%

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional — STN (2025), Elaboragéo: BNB/Etene/CEPM.
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Tabela 2 - RECEITAS PRIMARIAS DO GOVERNO CENTRAL - Resultado do més em relagiio a0 mesmo
més do ano anterior. Novembro -2024/2025 - Valores a precos de novembro/25 - IPCA — R$ milhGes

_ NOVEMBRO Variagao
DISCRIMINAGAS 2024 2025 Diferenca O(/rPFéia)l
RECEITA TOTAL 224.239,20 | 218.448,40 -5.790,70 -2,60%
Receita Administrada pela RFB 138.071,90 | 145.287,30 7.215,40 5,20%
Imposto de Importacao 8.134,50 7.420,60 -713,9 -8,80%
IPI 8.072,70 7.969,40 -103,3 -1,30%
Imposto sobre a Renda 57.632,90 62.720,60 5.087,70 8,80%
IOF 6.199,40 8.762,80 2.563,40 41,30%
COFINS 34.153,90 | 35.924,00 1.770,10 5,20%
PIS/PASEP 8.588,90 7.226,20 -1.362,70 | -15,90%
CSLL 10.657,50 | 11.013,70 356,2 3,30%
CIDE Combustiveis 2754 310,5 351 12,70%
Outras Receitas Administradas pela RFB 4.356,70 3.939,60 -417,2 -9,60%
Incentivos Fiscais 0 0 0 -
Arrecadacéo Liquida para o RGPS 54.423,20 | 58.086,40 3.663,20 6,70%
Receitas Ndo Administradas pela RFB 31.744,00 15.074,80 -16.669,30 | -52,50%
Concessoes e Permissoes 4.943,10 285 -4.658,00 -94,20%
Dividendos e Participagtes 8.109,60 1.256,70 -6.853,00 -84,50%
Contr. Plano de Seguridade Social do Servidor 2.758,00 1.903,80 -854,2 -31,00%
Exploracé@o de Recursos Naturais 6.767,50 8.156,60 1.389,10 20,50%
Receitas Proprias e de Convénios 1.761,80 1.878,60 116,8 6,60%
Contribuicdo do Salario Educagdo 2.848,40 2.769,00 -79,4 -2,80%
Demais Receitas 4.528,90 -1.174,90 -5.703,80 -
TRANSFERENCIAS POR REPARTICAO DE RECEITA | 48.954,10 51.519,20 2.565,10 5,20%
RECEITA LIQUIDA TOTAL (I-1) 175.285,00 | 166.929,20 -8.355,90 -4,80%

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional — STN (2025), Elaboracédo: BNB/Etene/CEPM.
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Tabela 3 - DESPESAS PRIMARIAS DO GOVERNO CENTRAL - Resultado do més em relagdo ao mesmo
més do ano anterior. Novembro -2024/2025 - Valores a precos de novembro/25 - IPCA — R$ milhGes

NOVEMBRO ‘ Variacéo
Discriminagéo Y
. % Real
2024 2025 ‘ Diferenca (IPCA)
DESPESA TOTAL 179.988,90 | 187.101,10 7.112,20 4,00%
Beneficios Previdenciarios 76.407,40 79.371,90 2.964,50 3,90%
d/q Sentencas Judiciais e Precatérios 2.295,00 2.363,20 68,3 3,00%
Pessoal e Encargos Sociais 32.663,60 | 33.528,30 864,7 2,60%
d/q Sentencas Judiciais e Precatérios 460,8 283,7 -177,1 -38,40%
Outras Despesas Obrigatorias 24.413,90 25.951,40 1.537,50 6,30%
Abono e Seguro Desemprego 3.844,60 3.923,70 79,1 2,10%
Apoio Financeiro a Estados e Municipios 3,1 7,7 4.6 146,60%
Beneficios de Prestacdo Continuada da
LOAS/RMV 10.094,10 | 10.760,20 666 6,60%
Créditos Extraordinarios 2.029,20 465,5 -1.563,70 -77,10%
Fundeb - Complementacgéo da Unido 4.220,90 4.859,10 638,2 15,10%
Legislativo/Judiciario/MPU/DPU (Custeio e Capital) 1.563,60 1.675,40 111,8 7,10%
1 1 (s o
2020 Lei Kandir (LC n° 87/96 e 102/00) e LC n° 176 de 346.9 3321 14,9 -4,30%
_ Sentencas Judiciais e Precatérios (Custeio e 4537 860.9 4072 89.80%
Capital)
Subsidios, Subven¢8es e Proagro 1.154,40 2.118,40 964 83,50%
Impacto Primério do FIES -44.6 2211 265,7 -
Demais 748 7275 -20,5 -2,70%
Despesas do Poder Executivo Sujeitas a
Programac&o Fin. 46.504,00 48.249,50 1.745,50 3,80%
Obrigatérias com Controle de Fluxo 32.155,80 29.990,30 -2.165,50 -6,70%
Discricionéarias 14.348,20 18.259,20 3.911,00 27,30%

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional — STN (2025), Elaboracéo: BNB/Etene/CEPM.
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Tabela 4 — Necessidades de financiamento do setor ptblico (Fluxos acumulados no ano) - Janeiro-
Novembro/2025 - R$ milhdes correntes

JANEIRO-NOVEMBRO

FLUXOS MENSAIS

DISCRIMINAGAG 2024 il ke Setembro Outubro Novembro
Nominal 917 604 8,51 947 073 8,13 102 185 81522 101 637
Governo Central(1) 839 844 7,79 864 287 7,42 88 609 67 785 92 990
Governos estaduais 38 888 0,36 65 994 0,57 14 900 11 470 5387
Governos municipais 25 449 0,24 2111 0,02 - 813 1661 - 47
Empresas estatais(2) 13423 0,12 14 681 0,13 -511 606 3307
Juros nominais 854 306 7,93 885 800 7,61 84 732 113 914 87 217
Governo Central(1) 767 751 7,12 784 028 6,73 73 665 103 965 76 113
Governos estaduais 74 860 0,69 88 190 0,76 9630 8518 9804
Governos municipais 7379 0,07 9 236 0,08 953 974 882
Empresas estatais(2) 4 315 0,04 4 347 0,04 485 457 418
Primario 63 298 0,59 61 272 0,53 17 452 -32 392 14 420
Governo Central 72 092 0,67 80 259 0,69 14 944 -36 180 16 877
Governos estaduais -35973 -0,33 -22 196 -0,19 5269 2952 -4 417
Governos municipais 18 070 0,17 -7 125 -0,06 -1765 686 - 929
Empresas estatais(2) 9108 0,08 10 334 0,09 - 996 149 2 890
PIB acumulado no 10779852 | -  |11643507 | -

Fonte: BACEN; (1) Inclui INSS; (2)Exclui as empresas dos Grupos Petrobras e Eletrobras. * Dados preliminares; (+) déficit (-)

superavit
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