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1. Resultados fiscais
Resultado primario 0] setor publico
. o () Supgravit (+) Deficit consolidado registrou em
2025 déficit primario de
*® R$55,0 bilhdes (0,43% do
g 19,8 PIB), ante déficit de
£ 5 . 59 R$47,6 bilhdes (0,40% do
2 0 ] - PIB) em 2024. No ano, o
-15 6.3 95 L3 déficit  primario  do
30 21,6 Governo Central atingiu
Setor Governo Governos Empresas R$58,7 bilhdes (0,46% do
Piblce ldezs:'\r;trfl Iacumulador(;%kz)gais estatals PIB), elevando-se em

comparacdo ao resultado
de 2024, déficit de RS45,4 bilhdes (0,39% do PIB). Os Governos Regionais permaneceram
superavitarios, em termos primarios, tanto em 2024, RS5,9 bilhdes (0,05% do PIB), quanto em
2025, RS9,5 bilhdes (0,07% do PIB).

Em dezembro, o setor publico consolidado foi superavitario em R$6,3 bilhdes, ante superavit
de RS15,7 bilhdes no mesmo més de 2024. No més, houve superavits de R$21,6 bilhdes no
Governo Central e de RS$4,5 bilhdes nas empresas estatais, e déficit de R$19,8 bilhdes nos
governos regionais.

Juros nominais - Setor publico consolidado Os juros nominais do
(-) Superavit (+) Déficit setor publico
1100 o504 10076 consolidado, apropriados

1000

900 por competéncia,
800 alcancaram R$1.007,6
g bilhdes (7,91% do PIB) em
3 500 2025, comparativamente
= a R$950,4 bilhdes (8,07%
200 96,1 121,8 do PIB) em 2024. Em

100 ]
0

dezembro, os  juros

dezembro acumulado no ano nominais somaram
comparativamente d

R$96,1 bilhdes em dezembro de 2024. Contribuiram para essa elevacgio interanual os aumentos
da taxa Selic e do estoque do endividamento liquido no periodo.

O resultado nominal do setor publico consolidado, incluindo primario e juros, foi deficitario em
R$1.062,6 bilhdes (8,34% do PIB) em 2025, ante déficit nominal de R$998,0 bilhdes (8,47% do
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PIB) em 2024. Em dezembro, o resultado nominal foi deficitario em RS$115,5 bilhdes,
comparativamente a déficit de R$80,4 bilhdes em dezembro de 2024.

NFSP A redugdo de 0,13 p.p. do

() Superavit (+) Déficit PIB no déficit nominal em
2025 decorreu da

reducdo dos juros

L8 nominais apropriados no
S 6 ano, uma vez que o déficit
4 primario apresentou

2 ' ligeira elevacgdo (0,03 p.p.

_2 = [ | do PIB). Ressalte-se que a
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 reducdo nos juros
nominais em 2025 foi a

® Primario m Juros Nominais = Nominal primeira apés Sequéncia

de 4 (quatro) elevacdes
anuais, tendo contribuido para isso a evolucao favoravel do resultado das operagdes de swap
cambial no periodo (ganho de R$105,9 bilhdes, em 2025, e perda de R$115,9 bilhdes, em 2024).

2. Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) e Divida Bruta do Governo Geral (DBGG)

DLSP e DBGG A DLSP atingiu 65,3% do
2 PIB (R$S8,3 trilhdes) em
78— T 2025, elevando-se 4,0

o 74 p.p. do PIB no ano. Essa

o ~ .

g elevacdo refletiu, em

< 66 . .

s especial, os impactos dos
62 —_— . o
o juros nominais
54 apropriados (+7,9 p.p.),

G < 9 i o o o o o do efeito da valorizagdo

S 8§ 83 &8 8 & 8 & 8 & 8 & 8 & 8 :

§ 33§ 3 FTFSF§IFFI TR cambial acumulada de

- ~N c — — — c _ o = = N

3 28 & g8 2 223 243 2 & 11,1% (+1,3 p.p.), do
———DLSP =———DBGG

déficit primario  do
periodo (+0,4 p.p.), dos
demais ajustes da divida externa liquida (-1,1 p.p.) e da variacdo do PIB nominal (-4,6 p.p.).

Em dezembro a relagdo DLSP/PIB elevou-se 0,1 p.p. do PIB, evolucdo que refletiu os impactos
dos juros nominais apropriados (1,0 p.p.), da desvalorizacdo cambial de 3,2% no més (-0,3 p.p.),
do efeito da variacdo do PIB nominal (-0,4 p.p.), e dos demais ajustes da divida externa liquida
(-0,1 p.p.).
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A DBGG — que compreende o Governo Federal, o INSS e os governos estaduais e municipais —
atingiu 78,7% do PIB (R$10,0 trilhdes) em 2025, elevando-se, no ano, 2,4 p.p. do PIB. Essa
evolugao refletiu, principalmente, os impactos da incorporagao de juros nominais (+8,9 p.p.),
do reconhecimento de dividas (+0,2 p.p.), do crescimento do PIB nominal (-5,7 p.p.), do efeito
da valorizacdo cambial (-0,5 p.p.), das emissdes liquidas de divida (-0,3 p.p.), e dos demais
ajustes da divida externa (-0,2 p.p.).

Em dezembro a relacdo DBGG/PIB reduziu-se 0,3 p.p. do PIB, refletindo, sobretudo, os resgates
liquidos de divida (-0,7 p.p.), o efeito da variacdo do PIB nominal (-0,5 p.p.), e 0s juros nominais
apropriados (0,8 p.p.).

3. Elasticidades da DLSP e da DBGG

A tabela a seguir atualiza as elasticidades da DLSP e da DBGG a variacdes na taxa de cdmbio, na
taxa de juros e nos indices de precos para o més de dezembro de 2025.

Elasticidades da DLSP e DBGG

DLSP DBGG
RS R$ Y
bilhges |PP-P'B | pilhges |PP-PIB
Desvalorizacdo de 1% na taxa de cambio? -9,2 -0,07 10.4 0.08
Elevacido de 1 p.p. na taxa Selic? ¥ 61.9 0.49 55.9 0.44
Reducdo de 1 p.p. nos indices de precos® ¥ 21,5 -0,17 -21,2 -0.17

1/ Impacto na relacdo DLSP/PIB ou DBGG/PIB. conforme o caso.
2/ Impactos sdo simétricos no caso de valorizacdo cambial, reducdo de taxa Selic e aumento de indices de precos.
3/Variag§o mantida por doze meses.
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