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1. SUMÁRIO EXECUTIVO 

O Poder Executivo publicou, no dia 24 de setembro, o Relatório de Avaliação de 
Receitas e Despesas Primárias (RARDP) relativo ao 4º bimestre de 20261. Os principais 
destaques deste RARDP são: 

• O cenário econômico do 4º bimestre é marcado pela alta na projeção do 
preço do petróleo, que avançou de US$ 79,16 para US$ 87,70, e pela piora da 
perspectiva de atividade, com o crescimento real do PIB revisto de 2,27% para 
2,02%. As expectativas de inflação (IPCA) recuaram para 4,92%, enquanto a 
projeção de taxa Selic acumulada no ano subiu para 14,22%; 
• A projeção de receitas totais caiu R$ 15,7 bilhões, reflexo da arrecadação 
abaixo do previsto em tributos como Imposto de Renda, Imposto de Importação, 
Cofins, PIS/Pasep, IOF e CSLL, e da redução em Dividendos e Participações. A 
queda foi parcialmente compensada pelo aumento da arrecadação previdenciária 
e das Outras Receitas Administradas, estas impulsionadas pela prorrogação do 
Imposto de Exportação sobre o petróleo bruto; 
• As despesas primárias estimadas foram elevadas em R$ 22,1 bilhões, 
pressionadas pela abertura de novos créditos extraordinários (R$ 20,1 bilhões), 
pelo reajuste do Programa Bolsa Família (R$ 5,8 bilhões) e pelo desbloqueio de 
despesas discricionárias. Em sentido oposto, houve reduções expressivas nas 
estimativas de Benefícios Previdenciários (R$ 13,6 bilhões), Pessoal e Encargos 
Sociais (R$ 4,5 bilhões) e BPC/LOAS (R$ 1,8 bilhão), que atenuaram a alta nas 
despesas projetadas; 
• A queda na estimativa de despesas obrigatórias sujeitas ao teto permitiu ao 
governo realizar um desbloqueio de R$ 15,5 bilhões no orçamento. Com isso, a 
necessidade de bloqueio total recuou para R$ 2,4 bilhões, montante que é dividido 
proporcionalmente entre as emendas parlamentares (R$ 0,5 bilhão) e as demais 
despesas discricionárias do Poder Executivo (R$ 1,9 bilhão); e 
• Pela primeira vez no exercício, foi identificada a necessidade de 
contingenciamento. O resultado primário projetado é um déficit de R$ 80,9 bilhões. 

 
1 Disponível em: https://www.gov.br/planejamento/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/relatorios/relatorios-de-
avaliacao-fiscal. 

https://www.gov.br/planejamento/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/relatorios/relatorios-de-avaliacao-fiscal
https://www.gov.br/planejamento/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/relatorios/relatorios-de-avaliacao-fiscal
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Considerando os abatimentos legais, que somam R$ 67,3 bilhões e permitem a 
exclusão de parte dos gastos com precatórios, defesa nacional, despesas com 
saúde e ressarcimentos relacionados à ADPF 1236, o resultado apurado para fins 
de verificação da meta passa a ser um déficit de R$ 13,6 bilhões, ainda abaixo do 
limite inferior do intervalo de tolerância. Por isso, o relatório indica a necessidade 
de contingenciamento de R$ 13,6 bilhões. Desse total, R$ 2,8 bilhões recaem 
proporcionalmente sobre as emendas parlamentares e R$ 10,8 bilhões sobre as 
demais despesas discricionárias. 

2. PROJEÇÕES DO RELATÓRIO 

Tabela 1 – Principais projeções do Poder Executivo 
(Em R$ bilhões) 

Discriminação 
Avaliação  

3º bimestre 
(a) 

Avaliação  
4º bimestre 

(b) 

Diferença  
(c) = (b) - (a) 

1. Receita Primária Total 3.237,2 3.221,5 -15,7 
Receita Administrada pela RFB/MF, exceto RGPS e líquida de incentivos fiscais 2.079,8 2.065,7 -14,1 
Arrecadação Líquida para o RGPS 784,0 786,4 2,4 
Receitas Não-Administradas pela RFB/MF 373,4 369,4 -4,0 

2. Transferências por Repartição de Receita 643,6 634,7 -8,9 

3. Receita Líquida (1) - (2) 2.593,6 2.586,8 -6,8 

4. Despesas Primárias 2.645,6 2.667,7 22,1 

Obrigatórias 2.419,3 2.423,4 4,1 
Discricionárias do Poder Executivo 226,3 244,4 18,0 

5. Resultado Primário (3) - (4) -52,0 -80,9 -28,9 

6. Dedução EC 136, ADPF 1236 e LCs 221, 223 e 235 62,8 67,3 4,5 

7. Resultado Primário após Dedução (5) + (6) 10,8 -13,6 -24,4 

8. Centro da Meta de Resultado Primário OFS (art. 2º, caput, da LDO-2026) 34,3 34,3 0,0 

9. Limite Inferior da Meta de Resultado Primário OFS (art. 2º, § 1º, II, da LDO-2026) 0,0 0,0 0,0 

10. Espaço ( + ) / Ajuste ( - ) para o Centro da Meta (7) - (8) -23,5 -47,9 -24,4 

11. Espaço ( + ) / Ajuste ( - ) para o Limite Inferior da Meta (7) - (9) 10,8 -13,6 -24,4 
Fonte: Relatório de Avaliação de Receitas e Despesas Primárias do 4º bimestre de 2026. Elaboração: Conorf/SF. 

Tabela 2 – Principais variações em relação ao RARDP anterior 
(Em R$ milhões) 

Receitas 
administradas 

Justificativa Variação 

Imposto sobre a Renda 
Arrecadação de julho e agosto abaixo do previsto, em especial do IRPJ, e redistribuição das estimativas 
mensais do IRRF Capital sobre dividendos. 

-13.142,9 

Outras Receitas 
Administradas 

Arrecadação acima da estimada em julho e agosto e prorrogação da alíquota de 12% do Imposto de 
Exportação sobre óleos brutos de petróleo (Resoluções Gecex nº 938 e 957/2026). 

11.159,5 

Imposto de Importação Arrecadação abaixo do previsto e revisão, para baixo, das alíquotas médias projetadas. -4.340,7 

Cofins 
Arrecadação abaixo do previsto, revisão dos parâmetros (inflação e PIB real) e redução do PIS/Cofins 
sobre combustíveis (Decreto nº 13.116/2026). 

-4.223,6 

Receitas não 
administradas 

Justificativa Variação 

Dividendos e 
Participações 

Pagamentos recebidos e anunciados em Demonstrações Financeiras já publicadas, revisão de 
estimativas de lucros e mudança em política de remuneração aos acionistas. 

-3.939,6 
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Despesas Justificativa Variação 

Créditos Extraordinários 
Novos créditos extraordinários (MPs nº 1.383, 1.384, 1.385, 1.388 e 1.389/2026), aumento de restos a 
pagar e créditos em tramitação, com destaque para a subvenção à gasolina (MPs nº 1.358 e 
1.363/2026). 

20.096,1 

Benefícios 
Previdenciários 

Crescimento vegetativo inferior ao projetado (-R$ 12,1 bilhões), redução da Comprev (-R$ 1,4 bilhão) 
e de Sentenças Judiciais do RGPS (-R$ 135,6 milhões). 

-13.611,2 

Obrigatórias com 
Controle de Fluxo 

Reajuste dos benefícios do Bolsa Família pelo INPC (+R$ 5.816,0 milhões; Decreto nº 13.120/2026) e 
reestimativa de gastos em Média e Alta Complexidade em Saúde (+R$ 339,7 milhões). 

6.176,3 

Pessoal e Encargos 
Sociais 

Redução no Poder Executivo (-R$ 4,1 bilhões), pela execução observada e pelo impacto menor que o 
esperado dos reajustes de 2026, e no FCDF (-R$ 398,9 milhões). 

-4.513,0 

Fonte: Relatório de Avaliação de Receitas e Despesas Primárias do 4º Bimestre de 2026. Elaboração: Conorf/SF. 

3. CONSIDERAÇÕES DA CONORF 

Parâmetros Macroeconômicos. A reavaliação dos parâmetros que sustentam as 
projeções do 4º bimestre evidencia a elevação no preço do petróleo e a piora das 
perspectivas de atividade. A projeção de preço médio do barril2 subiu de US$ 79,16 para 
US$ 87,70, revertendo a queda do bimestre anterior, com câmbio estável em R$ 5,16. O 
crescimento real do PIB foi revisto de 2,27% para 2,02%; o IPCA, de 5,08% para 4,92%; e a 
Selic no acumulado do ano, de 14,16% para 14,22%. A massa salarial nominal também foi 
reduzida, de 10,03% para 9,82%, o que não impediu a revisão para cima da arrecadação 
previdenciária, sustentada pela realização acima do previsto. 

Receitas Primárias. A projeção das receitas primárias caiu R$ 15,7 bilhões, revertendo a 
alta do bimestre anterior (R$ 19,2 bilhões). As receitas administradas (exceto RGPS) 
recuaram R$ 14,1 bilhões, pela arrecadação abaixo do previsto em julho e agosto, com 
quedas no Imposto de Renda (R$ 13,1 bilhões), no Imposto de Importação (R$ 4,3 bilhões) 
e na Cofins (R$ 4,2 bilhões). Em sentido oposto, as Outras Receitas Administradas 
cresceram R$ 11,2 bilhões com a prorrogação do Imposto de Exportação sobre o petróleo 
bruto, reestimado em R$ 22,0 bilhões e utilizado para compensar a renúncia de R$ 2,1 
bilhões do Decreto nº 13.116/2026, nos termos da LC nº 235/2026. A arrecadação para o 
RGPS aumentou R$ 2,4 bilhões, e as receitas não administradas recuaram R$ 4,0 bilhões, 
sobretudo em Dividendos (R$ 3,9 bilhões). Descontada a redução de R$ 8,9 bilhões nas 
transferências, a receita líquida caiu R$ 6,8 bilhões, o que sinaliza um menor desempenho 
da base tributária e maior dependência de receitas extraordinárias do setor de petróleo. 

Despesas Primárias. A estimativa das despesas primárias aumentou R$ 22,1 bilhões. Com 
relação às obrigatórias (+R$ 4,1 bilhões), as pressões vieram dos Créditos Extraordinários 
(+R$ 20,1 bilhões) e das despesas obrigatórias com controle de fluxo, puxadas pelo reajuste 
do Programa Bolsa Família pelo INPC (+R$ 5,8 bilhões). Essas pressões foram atenuadas 

 
2 O relatório mantém projeções distintas para o petróleo: a SPE adota US$ 87,70; a ANP (Nota Técnica nº 
47/2026/SPG/ANP-RJ), para royalties e participação especial, US$ 86,69 (ante US$ 95,00 no 3º bimestre); e a PPSA elevou 
de US$ 80,00 para US$ 89,00 o Brent de setembro a dezembro. Assim, royalties e participação especial caíram R$ 4,0 
bilhões, enquanto a comercialização do óleo subiu R$ 3,7 bilhões, resultando em relativa estabilidade da exploração de 
recursos naturais (redução de R$ 295,5 milhões). 
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pelas reduções em benefícios previdenciários (R$ 13,6 bilhões), pessoal (R$ 4,5 bilhões) e 
BPC/LOAS (R$ 1,8 bilhão). A queda nos benefícios previdenciários decorre, principalmente, 
do crescimento da despesa em ritmo inferior ao projetado (R$ 12,1 bilhões), reflexo da 
desaceleração do crescimento vegetativo do RGPS, o que contribuiu para acomodar o 
reajuste do Bolsa Família sob o limite da LC nº 200/2023. As despesas discricionárias 
cresceram R$ 18,0 bilhões, devido ao desbloqueio de R$ 15,5 bilhões e à ampliação, em R$ 
2,5 bilhões, dos projetos de defesa excluídos da meta e do teto (LC nº 235/2026). 

Bloqueio. O relatório reflete uma redução na pressão sobre as despesas sujeitas ao teto de 
gastos. O bloqueio necessário de dotações discricionárias recua de R$ 17,9 bilhões para 
R$ 2,4 bilhões, viabilizando o desbloqueio de R$ 15,5 bilhões, ante o bimestre anterior. A 
melhora decorre da queda de R$ 15,5 bilhões nas despesas sujeitas ao limite da LC nº 
200/2023, sobretudo em benefícios previdenciários (R$ 11,5 bilhões), pessoal (R$ 4,1 
bilhões) e BPC/LOAS (R$ 1,8 bilhão). Em observância ao art. 14 da LC nº 210/2024 e à ADPF 
854/DF, as restrições aplicáveis às programações discricionárias do Poder Executivo 
aplicam-se igualmente às emendas parlamentares (RP 6, 7 e 8). Assim, o bloqueio de R$ 2,4 
bilhões representa uma redução linear de 1,0% sobre as dotações do universo de despesas 
discricionárias sujeitas ao teto, de modo que a contenção recai em R$ 506,0 milhões para 
as emendas e R$ 1,9 bilhão para as demais discricionárias do Executivo (RP 2 e 3). 

Resultado primário e contingenciamento. O resultado primário projetado é um déficit de 
R$ 80,9 bilhões, piora de R$ 28,9 bilhões em relação ao 3º bimestre. Considerando os 
abatimentos legais, de R$ 67,3 bilhões3, o resultado para fins de verificação da meta é um 
déficit de R$ 13,6 bilhões, abaixo do limite inferior do intervalo de tolerância. Por isso, o 
relatório determina, pela primeira vez no exercício, contingenciamento de R$ 13,6 bilhões, 
dos quais R$ 2,8 bilhões recaem sobre as emendas parlamentares e R$ 10,8 bilhões sobre 
as demais despesas discricionárias. Somados bloqueio e contingenciamento, a contenção 
total alcança R$ 16,1 bilhões, uma ligeira redução ante R$ 17,9 bilhões no bimestre anterior. 
O enquadramento no limite inferior do intervalo de tolerância da meta, mesmo com as 
exclusões legais, passou a depender da contenção de despesas discricionárias. 
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3 Precatórios (R$ 54,7 bilhões), projetos estratégicos de defesa (R$ 5,0 bilhões), despesas temporárias com saúde 
custeadas pelo Fundo Social (R$ 6,6 bilhões) e ressarcimento de descontos indevidos em benefícios previdenciários – 
ADPF 1236 (R$ 1,0 bilhão). Os valores de defesa e saúde (R$ 2,5 bilhões e R$ 3,5 bilhões no 3º bimestre) foram ampliados 
pela LC nº 235/2026. 
4 Publicações da Conorf: https://www12.senado.leg.br/orcamento/estudos-orcamentarios. 
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