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Euro

R$ 5,249

Comercial, venda 
na sexta-feira

CDB

13,08%

Prefixado 
30 dias (ao ano)

Salário mínimo

R$ 1.212

Inflação
IPCA do IBGE (em %)

Janeiro/2022                  0,54
Fevereiro/2022               1,01
Março/2022                    1,62
Abril/2022                       1,06
Maio/2022                      0,47

Dólar
Na sexta-feira Últimas cotações (em R$)

R$ 4,988
(+1,49%)

6/junho 4,796

7/junho 4,874

8/junho 4,890

9/junho 4.915

Na sexta-feira

Capital de giro

6,76%
2,73%
Nova York

Bolsas
Na sexta-feira

1,51%
São Paulo

Pontuação B3
Ibovespa nos últimos dias

             7/6              8/6              9/6 10/6

105.481

110.070

CONTAS PÚBLICAS

Medidas fiscais 
arriscadas e caras

Ação do governo para conter alta dos preços, principalmente dos combustíveis, terá forte impacto no orçamento,  
com agravamento do deficit. Com as incertezas, dólar volta a subir e bolsa acumula perdas

E
nquanto a inflação não dá 
trégua, o governo tem pro-
curado adotar medidas fis-
cais para diminuir o im-

pacto dos reajustes de preços, 
principalmente dos combustí-
veis, reduzindo tributos federais 
e estaduais. Mas os efeitos na in-
flação provavelmente serão limi-
tados e custosos, porque devem 
pesar bastante nos orçamentos 
deste ano e do próximo, de acor-
do com especialistas ouvidos pe-
lo Correio.

Uma dessas medidas é o limi-
te de 17% para o Imposto sobre 
Circulação de Mercadorias e Ser-
viços (ICMS) sobre os combustí-
veis, previsto no Projeto de Lei 
Complementar nº 18/22, que tra-
mita no Congresso. Essa propos-
ta, ao lado da isenção de tributos 
federais, como PIS-Cofins e Im-
posto sobre Produtos Industria-
lizados (IPI), não deve ser bara-
ta. Pelas estimativas de técnicos 
do governo, os custos dessa fatu-
ra devem superar R$ 40 bilhões 
neste ano. Mas esse montante 
poderá dobrar no ano que vem, 
agravando o quadro fiscal, des-
tacaram analistas. Além disso, 
começa a tramitar no Congres-
so uma forma de compensação 
da União a estados e municípios 
que zerarem os impostos sobre 
combustíveis por meio da Pro-
posta de Emenda à Constituição 
(PEC) 16/22, que deverá custar 
R$ 29,6 bilhões, mas ainda claro 
se ela será única ou poderá valer 
para outros anos.

E ainda há a fatura do reajus-
te linear de 5% para os servido-
res, que ajudará a deteriorar as 
contas públicas. Deve custar R$ 
8,1 bilhões neste ano, pelas pro-
jeções da Instituição Fiscal In-
dependente (IFI) considerando 
todos os poderes contemplados. 
E, em 2023, conforme dados do 
Ministério da Economia, o cus-
to desse reajuste apenas para os 
funcionários do Executivo será 
de R$ 11,7 bilhões. Embora essa 
despesa esteja prevista no Proje-
to de Lei de Diretrizes Orçamen-
tárias (PLDO) de 2023, analistas 
reconhecem que a tendência é 
de piora fiscal, porque é prová-
vel que o reajuste do funcionalis-
mo acabe sendo maior por conta 
das pressões dos sindicatos das 
categorias.

Indicadores

Diante desse cenário incerto, 
o dólar voltou a subir e a Bolsa de 
Valores de São Paulo (B3) acumu-
la perdas. Na sexta-feira, o Índi-
ce Bovespa, principal indicador, 
fechou a semana com queda de 
1,51%, a 105.481 pontos, acumu-
lando 5,27% de perdas no mês.

“Essas medidas dos combus-
tíveis terão pouco efeito na in-
flação, pois apenas adiam o pro-
blema. Estamos colecionando 
distorções como a ex-presiden-
te Dilma Rousseff fez (PT) no seu 
governo. E, para piorar, o risco fis-
cal fica maior e impacta no câm-
bio e isso pode reverter o impac-
to dessas reduções de imposto”, 
explicou Sergio Vale, economis-
ta-chefe da MB Associados. “O 
risco fiscal das contas do gover-
no federal voltou a ser prepon-
derante. Houve alguma melhora 
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Analistas veem agravamento no quadro fiscal do país, com a inflação anualizada acima de dois dígitos pelo menos até setembro
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nos números, mas ela não é sus-
tentável, a não ser que a inflação 
continue subindo e os preços das 
commodities não parem de cres-
cer, o que não é razoável. O ajuste 
pela inflação e receitas está aca-
bando. Vamos ter que voltar a fa-
lar de despesas logo”, ressaltou.

Aliás, esse alerta sobre a ne-
cessidade de corte de despesas 
também foi feito pelo secretário 
especial do Tesouro e Orçamen-
to do Ministério da Economia, 
Esteves Colnago, na quarta-feira 
aos parlamentares da Comissão 
Mista de Orçamento (CMO) do 
Congresso. Na ocasião, Colnago 
apontou dados positivos do lado 
fiscal, mas alertou que o espaço 
para redução das despesas com 
pessoal, por exemplo, depende 
da reforma administrativa. “En-
tendemos que a reforma adminis-
trativa, mais do que um querer, é 
uma necessidade. Acho que isso 

Impacto pequeno na inflação
O Índice de Preços ao Consu-

midor Amplo (IPCA) acumula-
do em 12 meses desacelerou de 
12,13%, em abril, para 11,73%, 
em maio, conforme os dados do 
Instituto Brasileiro de Geografia e 
Estatística (IBGE). De acordo com 
os analistas, a inflação oficial de-
verá permanecer acima de 10% 
até setembro e, segundo eles, as 
medidas fiscais do governo para 
tentar reduzir o preço dos com-
bustíveis devem impactar muito 
pouco no IPCA deste ano e ain-
da podem ajudar a aumentar a 
carestia no ano que vem.

As projeções de analistas do 
mercado sobre o impacto da re-
dução dos impostos sobre os 
combustíveis variam de 1,0 pon-
to a 2 pontos percentuais, mas 
essa queda dependerá se have-
rá mesmo repasse para o consu-
midor final. As projeções para o 
IPCA deste ano, mesmo com os 
subsídios apontam para uma in-
flação acima de 8%, e, portanto, 
embora custosas, essas medidas 
não serão suficientes para colo-
car a inflação oficial abaixo do 
teto da meta deste ano, de 5%.

De acordo com os especialis-
tas, o governo não vai conseguir 
controlar a inflação e ainda vai 
criar uma fatura enorme para o 
contribuinte — que é quem sem-
pre paga a conta. “O PLP nº 18/22, 
que foi apresentado no Senado, 
aumenta ainda mais o custo fiscal 
e parte da inflação vai voltar no 
ano que vem, se os tributos co-
mo PIS-Cofins forem retomados”, 
alertou Murilo Viana, especialis-
ta em contas públicas e consultor 
independente. Segundo ele, as 
perdas de arrecadação dos esta-
dos apenas com o PLP 18/22 será 
de R$ 80 bilhões por ano.

“O Banco Central vai ter que es-
crever mais duas cartas explicando 
o fracasso na condução da política 
monetária”, lembrou o economista 
Eduardo Vilarim, do Banco Origi-
nal, que manteve as projeções pa-
ra o IPCA em 9,2%, para este ano, 
e em 5%, para 2023, quando a me-
ta de inflação passará para 4,75%. 
Em 2021, o IPCA encerrou o ano 
com alta de 10,06%, quase o do-
bro do teto da meta, de 5,25%, e o 
BC precisou mandar uma carta ao 
ministro da Economia, que presi-
de do Conselho Monetário Nacio-
nal (CMN), justificando o descum-
primento da meta.

“A contribuição dessas medi-
das para segurar a inflação não 
vai ser suficiente para o BC cum-
prir a meta neste ano e no ano 
que vem, porque vai ter um cus-
to maior na inflação futura. E es-
sa ajuda será temporária e terá um 
agravante que é a piora nas con-
tas públicas”, destacou Vilarim. 
Ele lembrou que a recente alta do 
câmbio, aliada com a alta dos pre-
ços do barril do petróleo, que vem 
sendo negociado a US$ 120, ain-
da poderão anular qualquer efei-
to das medidas fiscais.

“O dólar voltou a subir devi-
do à piora nas perspectivas das 
contas públicas com as medidas 
que vão aumentar as despesas 
da União e dos estados”, afirmou 
Juliana Damasceno, especialista 
em contas públicas da Tendên-
cias Consultoria. “O quadro fis-
cal atual é melhor, mas os anún-
cios recentes, que têm custo fiscal 
significativo, sem certeza quanto 
aos benefícios econômicos, po-
dem reduzir ou eliminar os re-
centes ganhos tendem a agravar o 
cenário fiscal”, frisou Daniel Cou-
ri, diretor-executivo da IFI. (RH)

está amadurecendo. Primeiro, tal-
vez aproximar do setor privado al-
gumas categorias, diminuir o nú-
mero de cargos, funções, níveis. A 
gente talvez não precise de PEC 
para fazer tudo. Não é uma dis-
cussão fácil, mas vai ter que ser 
feita”, afirmou Colnago.

Entre integrantes da equipe 
econômica e entre analistas do 
mercado, não há uma perspecti-
va de que a reforma administrati-
va ocorra neste ano com eleições 
a caminho. Logo, essa despesa 
que ficou congelada durante a 
pandemia só tende a crescer da-
qui para frente com a inflação ca-
da vez mais persistente. Logo, o 
discurso do governo de que o ce-
nário fiscal está equilibrado não 
convence, tanto que a agência de 
classificação de risco Moody’s fez 
um alerta sobre as medidas que 
estão sendo anunciadas pelo go-
verno, como a retirada do teto de 
gastos os repasses de R$ 25 bi-
lhões a R$ 50 bilhões de repas-
ses aos estados e municípios pa-
ra compensar as perdas de recei-
ta com a suspensão da cobrança 
do ICMS sobre o diesel e o gás 
de cozinha e outras medidas, in-
cluindo o PLP 18/22 que impõe o 
teto de 17% para o ICMS sobre os 
combustíveis e energia elétrica.

“A proposta de isenção de pa-
gamento do teto de gastos fede-
rais seria negativa de crédito para 
o soberano. O teto de gastos apoia 
o objetivo do governo de reduzir 
a carga da dívida, que era de 80% 
do PIB no fim de 2021. Controlar 
os gastos para cumprir o teto aju-
dou o governo a desenvolver for-
ça fiscal: isenções diminuem sua 
capacidade de controlar gastos e 
preservar credibilidade fiscal, es-
pecialmente antes das eleições 
de outubro”, alertou o relatório 
da Moody’s divulgado na última 
sexta-feira.

Essas medidas dos 
combustíveis terão 
pouco efeito na 
inflação, pois apenas 
adiam o problema. 
E, para piorar, o risco 
fiscal fica maior e 
impacta no câmbio 
e isso pode reverter 
o impacto dessas 
reduções de imposto”

Sergio Vale, economista

R$ 29,6 
BILHÕES
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BILHÕES

5,27%

Impacto anual do 
reajuste linear de 5% 

ao funcionalismo, 
segundo projeções 

da Instituição Fiscal 
Independente (IFI) 

Perda acumulada  
em junho no Índice 

Bovespa, o principal 
indicador da B3


