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APRESENTACAO

Muitas vezes o seu saldrio ndo é suficiente para bancar
0s seus projetos de vida, como comprar a casa propria, pagar
aquele curso de idiomas, trocar de carro, etc. As vezes, ele n3o é
suficiente nem para fechar as contas do més. O que vocé faz nessa
situacao?

Nesse caso, como nem sempre é possivel equilibrar
receitas e despesas de forma imediata, vocé pode pegar um
empréstimo ou, em outras palavras, contrair uma divida.

Com o governo ndo é muito diferente. Para realizar os
seus investimentos e fazer o pais crescer, ele pode precisar pegar
um empréstimo. Essa necessidade também aparece nos
momentos em que a arrecadacdo de tributos € menor do que os
gastos, que incluem, além dos investimentos, despesas de
consumo como saude, educacdo, seguranca, pagamento de
salarios, aposentadorias e beneficios sociais.

Assim, é importante entender as informagdes
relacionadas as financas do governo para que se possa exercer a
cidadania de forma ativa e critica. As finangas do governo acabam
tendo impacto na vida de todos: na qualidade dos servigos
publicos oferecidos, nos custos dos financiamentos, nas taxas do
cartdo de crédito etc.

Este documento tem o objetivo de explicar alguns dos
numeros que envolvem a divida publica, demonstrando, a cada

semestre, as receitas, as despesas e outras informacdes

orcamentarias relacionadas ao tema.

A ideia é apresentar essas informacdes em linguagem
simples. Buscamos explicar os termos técnicos numa segao lateral
chamada “Conceitos importantes”. Além disso, sempre que
possivel, sugerimos fontes de informag8es adicionais, nas se¢des
“Para saber mais”.

Esclarecemos ainda que as informacdes sobre dotacao
orcamentaria apresentadas neste documento se referem a
dotacdo orcamentaria atualizada, incorporando todas as
alteracdes havidas na LOA por meio de abertura de créditos
suplementares, especiais ou extraordinarios durante o ano.
Quando se tratar de informacdes sobre execucdao do
orcamento/despesas pagas, o texto conterd observacdo explicita
nesse sentido.

Duvidas, criticas e sugestdes sdao muito bem-vindas e
podem ser encaminhadas ao enderego abaixo:

geofi.codiv.df.sthn@tesouro.gov.br



UMA VISAO GERAL DO ORCAMENTO DA UNIAO

Exercicio 2025 (Dotacdo Orgcamentaria Atualizada)

Receitas Tributarias
e Outras Receitas 1
RS 3.121bi \\

Receitas de “Ndo \
Emissdo” sdo |
recursos que néo

sdo originados da

emissdo de titulos

da divida. Veja a
pdgina 7.

Receitas de Nao Emissao
Destinadas a Divida -
R$ 282 bi

Receitas de Emissdes de Titulos
para Outras Finalidades -

Vamos falar
das “receitas
de emissdes”
da divida a
partir da
pdgina 8.

RS 686 hi . ‘
Receitas de Emissoes de Titulos
para Refinanciamento da Divida -
RS 1.656bi

— Total: RS 5.745 bi

RS 3.121,4 bi

RS 281,8 bi

RECEITAS

RS 3.121,4 bi

Despesas Or¢amentarias (Satde,
Educacdo, Previdéncia,
~ Assisténcia Social, etc., exceto

/ Divida)
RS 3.121 bi

Despesas Orgamentarias (exceto Divida)
Custeadas com Recursos de Emissoes

RS 95 bi

,f _Juros da Divida
| / RS 466 bi

/
Amortizacdo Efetiva da Divida
/ R$282bi

RS 281,8 bi

Cohertura do Recultada Nnanﬂun

\

do Banco Central

RS 125 bi
\ Refinanciamento da Divida - dess‘?fzs
) . com a aiviaa
R$ 1.656 bi <o
explicadas a
partir da
pdgina 10.

DESPESAS



A DIVIDA PUBLICA NO
ORCAMENTO...

A Lei Orcamentaria Anual (LOA) da Unido estima as receitas e fixa as despesas
de todo o Governo Federal. Ao fixar as despesas, a LOA separa as despesas
em Orcamento Fiscal e Orcamento da Seguridade Social, destacando do
primeiro a parcela que se refere ao refinanciamento da divida publica. O
Orcamento Fiscal inclui, ainda, despesas com juros e amortizacdo da divida
publica.

DESPESAS DO ORCAMENTO PARA O ANO DE 2025: RS 5.745 bi
(Lei n215.121, de 10 de abril de 2025, art. 39, incisos |, Il e Il - com atualizacdes)

Orcamento Fiscal (RS 3.925 bilhdes)

Outros Juros e Amortiza¢do da Divida Refinanciamento da Divida
RS 1.396 bi RS 1.656 bi

Orcamento da Seguridade Social (RS 1.820 bilhdes) )
DESPESAS DA DIVIDA

RS 2.529 bilhdes
RS 1.820 bi

CONCEITOS IMPORTANTES

REFINANCIAMENTO DA DIVIDA

O refinanciamento da divida publica é a divida do
governo que € paga com recursos de novas dividas (é
COMO se uma pessoa quitasse um empréstimo no banco
com recursos provenientes de um novo empréstimo,
buscando, sempre que possivel, condicdes mais
vantajosas).

JUROS E AMORTIZACAO DA DIVIDA

Os juros da divida publica sdo como os juros de qualquer
empréstimo:  representam a remuneracdo  ao
emprestador.

A amortizagdo da divida publica representa os
pagamentos do principal, ou seja, do valor original que
foi tomado emprestado pelo governo, acrescido de
atualizacdo monetaria. A Unica diferenca em relacdo ao
conceito de “refinanciamento” é que o orgamento
considera “amortizacdo” os pagamentos do principal
com recursos que ndo sdo provenientes de novos
empréstimos (ou seja, sdo pagamentos que representam
uma reducdo efetiva da divida).

PARA SABER MAIS...

O Ministério do Planejamento e Orcamento divulga uma
versdo cidada do Projeto de Lei Orcamentaria Anual, o

chamado Orcamento Cidadao :

hhttps://www.gov.br/planejamento/pt-
br/assuntos/orcamento/orcamento-cidadao

A integra dos Orcamentos anuais pode ser consultada
também no site do Ministério do Planejamento e
Orgcamento:

https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/orcamento




... EO ORCAMENTO DA DiVIDA
PUBLICA

As despesas da divida publica em 2025 foram fixadas em RS 2,5 trilh&es, o que
representa 44% do Orcamento do Governo Federal. No entanto, o proprio
orcamento estabeleceu que 89% da dotacdo dessas despesas (que na pratica
significam pagamentos de empréstimos tomados no passado) sejam cobertos
com recursos provenientes de novos empréstimos (recursos de emissdes). O
restante deve ser financiado com recursos ndo originarios de emissoes.

ORIGENS DE RECURSOS PARA O PAGAMENTO DA DIiVIDA (LOA 2025)

Fontes de Recursos Fontes de Recursos Ndo
Exclusivas Exclusivas
225,94 bi 55,92 bi

Total
2.528,96 bi

Emissdes de Titulos
2.247,10bi

CONCEITOS IMPORTANTES

RECURSOS DE EMISSOES (DE TITULOS PUBLICOS)

O governo pode se financiar de algumas maneiras, mas
a forma mais comum é por meio da emissdo de titulos
publicos. Titulos publicos sdo uma promessa de
pagamento, pela qual o governo se compromete a
pagar o valor recebido acrescido de juros em uma data
futura.

A maior parte dos pagamentos da divida publica é
realizada com recursos obtidos por meio de novas
emissdes de titulos. Ou seja, em geral, paga-se uma
divida que estd vencendo com recursos vindos da
constituicdo de uma nova divida.

Apesar de a divida total ndo ser diminuida, esse tipo de
operacdo oferece a oportunidade de se melhorar o
“perfil” do endividamento (prazos, taxas de juros,
indexadores etc.), distribuindo os riscos e os custos da
divida no tempo. Uma parte da divida publica é paga
com outros recursos - 0os chamados “recursos de nao
emissdo”, que podem ser classificados em fontes
exclusivas para pagamento da divida ou ndo exclusivas,
como apresentado na pagina 7 -, configurando uma
“amortizacdo”, em outras palavras, uma reducdo, de
fato, da divida.

PARA SABER MAIS...

Ficou interessado no Tesouro Direto? Acesse o site para
saber mais!

https://www.tesourodireto.com.br,




ORIGENS DE RECURSOS PARA
PAGAMENTO DA DiVIDA PUBLICA

Ao lado, sdo apresentadas as despesas
previstas por origens de recursos no
orcamento da divida publica e sua
efetiva realizacao.

As receitas previstas no orcamento
para fazer face aos pagamentos da
divida publica podem ser originadas de
emissOes de titulos ou ndo. As receitas
de ndo emissao podem  ser
decorrentes de retorno de
empréstimos concedidos pela Unido,
de resultado positivo do Banco Central
do Brasil - BCB ou outras receitas nao
originarias de emissdes.

Vale esclarecer, ainda, que parte das
receitas de emissdes foram aplicadas
em outras despesas, que Nao 0 Servico
da divida publica (observe, na pdagina
4, que RS 95 bilhdes das emissdes
previstas para 2025 foram destinados a
despesas orcamentarias).

DESPESAS DA DiVIDA POR ORIGEM DE RECURSOS
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Emissdes de Titulos Fontes de Recursos

(=Y

247,10bi

2025
Previsto
Receitas de
\Ele}
Emissdo
225,94 bi
- 55,92 bi
I
Fontes de Recursos
Exclusivas Nao Exclusivas
0,43b
0,77%:
139,56 bi :
61,77
Realizado

CONCEITOS IMPORTANTES

RECEITAS DE NAO EMISSAO RECEITAS

FINANCEIRAS)

(OUTRAS

De uma forma geral, sdo receitas que ndo vém da
cobranca de tributos, mas sim de bens e direitos
financeiros da Unido. Sdo receitas como rendimentos de
aplicacdes financeiras, recebimentos de empréstimos
concedidos pela Unido a estados e municipios, dividendos
de empresas estatais, resultado positivo do Banco Central
etc. A aplicagdo dessas receitas no pagamento da divida
publica reduz a necessidade de se tomar novos
empréstimos para pagar as dividas que estdo vencendo no
exercicio, reduzindo efetivamente a divida total do
governo. As receitas de ndo emissdo podem ser separadas
em fontes de recursos exclusivas para o pagamento da
divida publica e fontes de recursos ndo exclusivas.

FONTES DE RECURSOS EXCLUSIVAS

Sdo recursos ndo originados de emissGes de titulos
publicos, mas que estdo vinculados as despesas de
principal ou de juros da divida publica.

FONTES DE RECURSOS NAO EXCLUSIVAS

Sdo recursos ndo originados de emissGes de titulos
publicos e que ndo sdo vinculados a despesas da divida
publica, podendo ser utilizados tanto para pagamento de
despesas primarias quanto para fazer face as despesas
financeiras da divida publica.




RECEITAS DA DIVIDA PUBLICA -

EMISSOES

As emissOes de titulos do Tesouro Nacional podem ser classificadas de acordo com a praca
em que s3o realizadas. As EMISSOES INTERNAS envolvem titulos cujo pagamento é efetuado
em reais e realizadas no cenario brasileiro, independentemente da nacionalidade do
investidor. Os titulos internos podem ser oriundos de emissdes competitivas em leildes,
emissdes do Programa Tesouro Direto, emissdes diretas e emissdes para compor a carteira

do Banco Central.

Internas - Resultado

Internas - Emissoes .
Negativo BCB

Diretas . Externas

: RS 124,02 bi "

RS 16,58 bi $ - géy RS 29,89 bi
1,06% Sk 1,91%

Internas - Tesouro
Direto
RS 45,93 bi
2,94%

Internas - BCB
RS 414,65 bi
26,56%

Internas - Leildes

RS 930,18 bi
59,58%

As EMISSOES EXTERNAS, por sua vez,
abarcam titulos soberanos cuja emissdo é
realizada no mercado internacional, em real
ou em moedas estrangeiras,
independentemente da nacionalidade do
investidor.

Os valores ao lado representam as emissdes
realizadas em 2025 (RS 1.561 bi), incluindo
aquelas destinadas ao pagamento de outras
despesas ndo relacionadas a divida publica.

CONCEITOS IMPORTANTES

LEILOES

A emissdo de titulos internos, em geral, é realizada por meio de
leilGes abertos e competitivos em que o governo vende titulos a
diversas instituicdes. Em regra, os investidores compram o
direito de receber, em uma data futura, um valor maior que o
valor pago pelo titulo na emissdo. Podem participar
diretamente dos leildes, apresentando propostas, as
instituicGes regularmente registradas no Sistema Especial de
Liguidacdo e de Custédia (SELIC), correspondendo a
aproximadamente 500 participantes potenciais.

EMISSOES PARA O BANCO CENTRAL

O Tesouro Nacional realiza emissdes de titulos para a carteira
do Banco Central do Brasil — BCB para realizagdo de operacdes
relacionadas a condugao da politica monetaria.

Além disso, como mencionado na pagina anterior, por forca da
LRF e da Lei 13.820/2019, o eventual resultado patrimonial
negativo do BCB podera ser coberto pelo Tesouro Nacional.
Nesses casos, sdo emitidos titulos que irdo compor a carteira do
BCB como ativos, a fim de compensar o resultado negativo
apurado.

TESOURO DIRETO

Sdo as emissGes realizadas no ambito do Tesouro Direto, um
programa do Tesouro Nacional desenvolvido em parceria com a
B3 (a antiga BM&F Bovespa) para venda de titulos publicos
federais para pessoas fisicas, por meio da internet.

EMISSOES EXTERNAS

As emissdes externas dizem respeito aos titulos emitidos no
mercado internacional. Assim, os credores da “divida externa”
ndo sdo necessariamente estrangeiros, assim como os credores
da “divida interna” ndo sdo necessariamente apenas brasileiros.

EMISSOES DIRETAS

Essas emissdes serdo abordadas na pagina seguinte!




CONCEITOS IMPORTANTES

- FCVS

Vd V 4
RECEITAS DA DIVIDA PUBLICA -
~ As emissdes para o Fundo de Compensacdo de Variacdes
E M I SSO ES D I R E I AS Salariais (FCVS) tem por objetivo honrar dividas do referido
Fundo assumidas pela Unido junto a credores do extinto

Sistema Financeiro de Habitacdo (SFH).
- FIES

o . . _ _ O Fundo de Financiamento Estudantil (FIES) visa
Além dos tradicionais leildes de titulos publicos e da venda pela internet (Tesouro conceder condices de financiamento  aos

Direto), o Tesouro Nacional também realiza emissdes diretas de titulos com estudantes de ensino superior matriculados em
/oy Lo e . ~ Lo cursos ndo gratuitos.
caracteristicas e propositos especificos, de acordo com legislacdo propria, como _U g e
operagdes estruturadas, programas de governo ou securitizagdes. Vale esclarecer O Programa de Estimulo s Exportacdes (PROEX), na
que as emissBes destinadas a cobrir eventuais resultados negativos apurados pelo modalidade equalizagéo, tem por finalidade estimular a
. , . . . exportacdo de bens e servicos por meio de emissdo de
Banco Central do Brasil — BCB também possuem finalidade especifica. S P |

compativeis com os praticados no mercado internacional.
- PROIES

O Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao
Fortalecimento das InstituicGes de Ensino Superior
(PROIES) proporciona condi¢cdes benéficas para que as

dividas tributarias em contrapartida a oferta de bolsas de

EMISSOES DIRETAS REALIZADAS — 2025

FCVS estudo.

R$ 16.251,22 mi - TDA
I PROEX . As emissdes de Titulos da Divida Agréaria (TDA) sdo
R$ 243,92 mi realizadas para atender aos objetivos da Programa
Nacional de Reforma Agraria, de responsabilidade do
Instituto Nacional de Colonizacdo e Reforma Agraria

| PROIES ' (INCRA).

R$ 82,44 mi ~ DEMAIS SECURITIZACOES

A legislacdo prevé a possibilidade de emissdes de titulos
publicos para adimplir obrigagdes ou passivos, assumidas

‘ Lo TOta|: Rs 16.578 mi|hﬁes pela Unido, de entidades da Administracdo extintas ou

RS 0,02 mi dissolvidas.




CONCEITOS IMPORTANTES

Vd V 4
DESPESAS DA DIVIDA PUBLICA -
MOBILIARIA MERCADO
~ ~
Despesas correspondentes aos pagamentos de principal e de
juros de titulos, internos ou externos, emitidos em mercado.

MOBILIARIA BCB

Em 2025, foram executados RS 1.329 bilh&es em despesas com a divida publica. Despesas relacionadas a pagamentos de principal e de juros
referentes a titulos emitidos para compor a carteira do Banco
Abaixo sdo apresentadas as informacdes da dotagdo orgamentaria atualizada (RS 2.529 bi) Central.

para as despesas da divida publica, separadas por tipo de divida, bem como o montante de ST BER

sua execucdo (52,6% da dotagdo total) no ano.
Aportes de titulos para a carteira do Banco Central, a fim de

cobrir eventual resultado negativo apurado. Conforme a Lei de
Responsabilidade Fiscal, o resultado negativo constituird

DOTACAO X EXECUCAO DE DESPESAS DA DiVlDA PUBL'CA — 2025 obrigacdao do Tesouro para com o Banco Central do Brasil e sera

consignado em dotacgdo especifica no orgcamento.
1.610,74 bi CONTRATUAL

Despesas referentes aos pagamentos de obrigacbes no ambito
de operacdes de crédito contratadas pela Unido junto a
instituicGes financeiras, agéncias governamentais e organismos
internacionais.

GARANTIAS

662,39 bi
Despesas referentes ao pagamento de obrigagcdes garantidas
’ pela Unido, no ambito de operagdes de crédito internas e
S0 125,34 bi 76,56 bi i externas de entes subnacionais. Mais informagd :
: 32,83 bi 7,68 bi 7,24 bi 6,18 bi ' £oes e :
. . https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-
] 4bi ‘ mensal-de-garantias-honradas-rmgh
Mobilidria Mobiliaria Resultado BCB Mobiliaria Obrigagoes Garantias Garantias Contratual OBRIGACOES INTERNAS
Interna - Interna - Banco Externa - Internas Externas Internas Externa

Mercado Central Mercado Despesas referentes a pagamento de obrigaces internas da

Unido, tais como as decorrentes de assuncdo de dividas no
ambito de programas de governo.

Dotacdo Atualizada M Despesas Pagas




DESPESAS DA DiVIDA PUBLICA —
POR CATEGORIAS

A figura abaixo apresenta a execucdo das despesas relativas a divida publica da Unido em 2025, evidenciando os valores que foram pagos no
ano (RS 1.329 bi). As despesas pagas estdo classificadas de acordo com as seguintes categorias: Divida Mobilidria Interna, Divida Mobiliaria
Externa, Divida Contratual Externa, Pagamentos de Garantias Internas e Externas, Resultado do BCB e Obrigacdes Internas, conforme
classificacdo explicada na secdo anterior. A Divida Mobilidria Interna é, ainda, segmentada nas carteiras Mercado e Banco Central.

EXECUCAO DE DESPESAS DA DiVIDA PUBLICA

111,25 bi
235,63 bi %200
2,17 bi -\E I'GQE 1,15 bi 1,22 bi -\!
Mobilidria Interna - Mercado Mobiliaria Interna - Banco Central Resultado BCB Mobiliaria Garantias Garantias Contratual Obrigactes
Externa - Externas Internas Externa Internas

Mercado
Valor Liquido M Atualizagdo Monetaria M Juros

Valor Liquido ™ Juros 1



