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CONTAS PUBLICAS

Deficit fiscal zerado

vira so depois de 2026

Como as projecoes de crescimento do PIB estdao longe de serem mantidas, os desafios do governo para equilibrar as contas serao
ainda maiores. A promessa de Haddad em respeitar a meta neste ano, portanto, nao sera cumprida, acreditam especialistas

» ROSANA HESSEL

pesar da atividade eco-
nomica ter surpreendido
positivamente em 2023, o
quadro fiscal piorou visi-
velmente e analistas demonstram
preocupacdo com relagdo as con-
tas publicas em 2024. O consenso
entre os especialistas ouvidos pelo
Correio € que a promessa de defi-
cit zero — prevista na meta fiscal
daLei de Diretrizes Orcamentdrias
(LDO) deste ano — nao sera cum-
prida e, muito menos, até 2026, no
fim do terceiro mandato de Luiz
Inécio Lula da Silva. Para os oti-
mistas, € possivel que o rombo fis-
cal seja zerado em 2027, jd os con-
servadores nao veem isso aconte-
cendo antes de 2031 ou 2032.

Com as projecoes de cresci-
mento do Produto Interno Bruto
(PIB) deste ano em torno de 1,6%
— praticamente metade da alta de
3% prevista para o PIB de 2023 —,
os desafios do governo para equi-
librar as contas serdo maiores, se-
gundo os especialistas.

Eles lembram que nao have-
rd a mesma licenca para gastar
de 2023, autorizada com a Pro-
posta de Emenda a Constituicao
(PEC) da Transicdo, que ajudou a
inflar os gastos em mais de 2% do
PIB. Ndo a toa, as previsdes para o
rombo fiscal deste ano variam en-
tre 0,6% e 1,1% do PIB, menor do
que 0s 2,1% do PIB contabilizados
em 2023, ouR$ 230 bilhoes—o se-
gundo pior resultado nominal des-
de 2020, ano da pandemia da co-
vid-19 — devido aos riscos fiscais
que permanecem pelo caminho.
Entre eles estdo as medidas de au-
mento de gastos aprovadas pelo
Congresso, como a volta da deso-
nerac¢do da folha de pagamentos
— cujo veto presidencial foi der-
rubado pelo Congresso — e ame-
dida proviséria que trata da reone-
ragdo, MP 1202/2023, editada no
apagar das luzes do ano passado
e que deverd ser substituida para
nio ser devolvida pelo Legislativo.

De acordo com o economista-
chefe da Warren Investimentos,
Felipe Salto, mesmo com o gover-
no cumprindo o arcabouco fiscal
e melhorando, gradativamente, o
resultado das contas publicas, o
equilibrio fiscal s6 devera ser al-
cancado entre 2031 e 2032. “A di-
vida publica vai continuar cres-
cendo, mas a taxas decrescentes.
Isso j& é melhor do que nada. Nao
€ um cendrio dos sonhos, mas é
um cendrio de controle, e, com a
curva de juros melhorando a mé-
dio prazo, o custo médio da divi-
da diminui um pouco. Uma coisa
puxa a outra’, explica.

Na avaliacdo de Salto, se o go-
verno Lula conseguir passar por
2024 “sem fazer nenhuma estri-
pulia, ou seja, sem mudar a me-
ta de 2024 e sem fazer mudanca
no arcabougo fiscal, por exem-
plo”, é possivel ter um resultado
muito bom, que é ganhar a credi-
bilidade do mercado e dos inves-
tidores”, afirma. “O que € preciso
€ manter esse rumo. As pressdes
para sair do rumo, sair da rota vao
ser grandes e vao estar constante-
mente presentes, inclusive o fogo
amigo. Agora, enquanto o minis-
tro (Fernando) Haddad estiver no
comando, dd para a gente se preo-
cupar menos porque foi colocada
essa diretriz. Mas € claro que, na
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politica, as coisas mudam muito
rapidamente, ainda mais em um
ano eleitoral”, pondera.

Receitas incertas

Analistas lembram que o Ban-
co Central tem mostrado nas atas
do Comité de Politica Monetdria
(Copom) uma preocupa¢ao maior
com orisco fiscal, em grande parte
devido as incertezas em torno do
lado da arrecadacao.

No comunicado da dltima reu-
nido, o colegiado voltou a defender
0 compromisso de cumprimento
das metas fiscais quando decidiu
reduzir em mais 0,50 ponto per-
centual a taxa basica da economia,
para 11,25% ao ano. Fontes quali-
ficadas do Banco Central estimam
que, apesar da aprovacao de va-
rias medidas da agenda da Fazen-
da para ampliar receita, ainda fal-
tarao R$ 90 bilhoes para o gover-
no conseguir cumprir a meta de
deficit primdrio zero prevista na
LDO deste ano.

Apesar de o secretdrio do Te-
souro Nacional, Rogério Ceron, e
o ministro Fernando Haddad, afir-
marem que serd possivel contar
com os R$ 168,5 bilhoes de recei-
tas provenientes de medidas legis-
lativas enviadas ao Congresso no
ano passado para cumprir a me-
ta fiscal deste ano, analistas aler-
tam que apenas uma parte des-
se montante estd garantida. Pelas
contas da economista Alessandra
Ribeiro, sécia da Tendéncias Con-
sultoria, s6 serd possivel chegar a
R$ 70 bilhdes desse montante. “Vai
demorar, na nossa avaliacdo, para

eles (integrantes da equipe eco-
ndmica) conseguirem estabilizar
o resultado”, diz a especialista. As
projecdes da consultoria apontam
parasaldo negativo de 0,8% do PIB
em 2024 e que, apenas em 2028, 0
rombo fiscal serd zerado.

Pelas contas do economista-
chefe da Ryo Asset, Gabriel Leal
de Barros, restard ainda um bu-
raco de R$ 70 bilhdes das receitas
previstas nas medidas enviadas
ao Congresso para conseguir ze-
rar o rombo das contas publicas de
2024. Ele prevé rombos de 0,7% do
PIB, neste ano, e de 0,6% do PIB,
em 2025. “O governo s6 consegui-
rd equilibrar as contas a partir de
2027”, aposta. Segundo ele, uma
das medidas para ampliar a recei-
ta que deverd ser adotada pelo go-
verno neste ano € a volta da Con-
tribuicdo de Interven¢do no Do-
minio Econdmico (Cide), que estd
zerada sobre os combustiveis. Se-
gundo Barros, aprovar novas me-
didas pelo lado da receita e adicio-
nar agdes fiscais pelo lado do gas-
to cria o risco de fragilizar o arca-
bouco fiscal, “que é pouco restriti-
vo de origen”.

Sergio Vale, economista-chefe
da MB Associados, acredita que o
deficit fiscal s6 serd zerado a partir
de 2027, e portanto, hd risco de no-
vos resultados negativos até o fim
do terceiro mandato de Luiz Ind-
cio Lula da Silva. “Acho dificil no-
vas medidas tributdrias e essa dis-
cussdo de mudanca de meta fiscal
vai ficar presente todo o ano. E, no
ano que vem, a meta de superavit
de 0,5% do PIB j4 vai ser bastante
dificil de alcancar. Seriam R$ 350

NOVO ARCABOUCO

A nova regra fiscal prevé limite de
2,5% de crescimento real (acima da
inflacdo) da despesa, limitado a 70%
do aumento das receitas, que cai
para 50% se a meta fiscal nao for
cumprida no ano anterior

META FISCAL E BANDAS

Em % do PIB

Ano Meta  Limite inferior/
Limite superior

2024 0,0% -0,25/0,25

2025 0,50 0,25/0,75

2026 1,0 0,75/1,25

bilhdes a mais na arrecadacao até
2026 para o governo fechar a con-
ta, o que é muito dificil”, destaca.

Para Vale, o cendrio fiscal se-
rd desafiador neste ano, mas nao
chega a ser tragico e ele também
prevé que o governo vai ter frus-
tragdo nas receitas. “Na melhor
das hipdteses, em que com um
conjunto de impacto via cresci-
mento e esforco arrecadatorio, o
governo pode conseguir metade
disso, R$ 90 bilhoes. Ainda assim,
o deficit seria do mesmo montan-
te, totalizando 0,8% do PIB. Dado
que o impacto das commodities
serd muito menor do que foi nos
ultimos trés anos, o governo nao
conseguird acelerar a arrecadagao
via royalties ou dividendos”, aler-
ta. Pelas contas dele, como o limi-
te dametafiscal e de um deficit até
0,25% do PIB, podendo chegar a
R$ 28 bilhdes, o governo precisaria
ainda achar mais R$ 60 bilhdes de
arrecadacao ou contingenciar um
valor maior. “Ambas sao opcoes di-
ficeis”, pontua.

Desafios

Aprevisao da Instituicao Fiscal
Independente (IFI) para o rombo
fiscal deste ano € uma das mais
pessimistas, de 1,1% do PIB, mas
a diretora da entidade, Vilma Pin-
to, reconhece que os célculos ain-
dasao de novembro e as projecoes
estdo sendo revisadas neste mes.
“Os primeiros meses serdo decisi-
vos para o cendrio das receitas, e al
vamos vonseguir ter uma ideia do
sucesso oundo das medidas apro-
vadas no ano passado’, afirma. Ela

Valdo Virgo/CB/D.A Press

reconhece que o pagamento an-
tecipado dos R$ 92,4 bilhdes em
precatérios no fim do ano passa-
do poderdimpactar positivamente
na atividade econdmica, aumen-
tando a massa de rendimentos e,
consequentemente, 0 cONSUMO
das familias. “Se isso acontecer,
poderd haver um impacto positi-
vo no PIB e na arrecadacdo deste
ano’, explica.

José Francisco de Lima Gon-
calves, economista-chefe do Ban-
co Fator, ressalta, por sua vez, que
os dados do resultado primdrio
do governo central em 2023, com
rombo de R$ 230 bilhdes, foram
agravados pelo pagamento de pre-
catdrios herdados do governo an-
terior. Mas, mesmo descontada es-
sadespesa, o saldo negativo ainda
foi elevado, de R$ 140 bilhoes, re-
fletindo 0 aumento das transferén-
cias como Bolsa Familia, e queda
daarrecadacao de receitas nao tri-
butérias, como dividendos, con-
cessoes e royalties de petréleo. Por
conta das dificuldades que o go-
verno continuard enfrentando pa-
ra equilibrar as contas neste ano,
Gongalves acha que o contingen-
ciamento de despesas logo no ini-
cio deste ano “é o mais provavel”.
“Acho que o ministro Haddad vai
buscar um pouco de meta nova e
um pouco (menos) de contingen-
ciamento”, acrescenta.

O economista Rodolfo Mar-
gato, da XP Investimentos, tam-
bém nao prevé que o atual gover-
no conseguird entregar deficit ze-
ro até 2026. Em relacdo a 2024, ele
ressalta que, no ambiente domés-
tico, hd muita incerteza emrelacao

ao Orcamento e sobre como se da-
rdaexecucao das despesas. “O ce-
ndrio é de incertezas em relacdo a
questdo fiscal e a atividade eco-
ndmica’, afirma ele, que estima
avanco de 1,5% do PIB neste ano,
metade do avango previsto para
o PIB de 2024. Pelas projecdes da
XB orombo fiscal do governo cen-
tral neste ano sera de 0,6%, um dos
menores previsto pelo mercado.
Contudo, para 2025, a perspecti-
va é de piora, pois o deficit subird
para 1,1%, do PIB, elevando a di-
vida ptiblica bruta para 80,6% do
PIB, bem acima dos 75,2% do PIB
previstos para 2023.

O economista e especialista em
contas ptiblicas Guilherme Tinoco,
pesquisador associado do Instituto
Brasileiro de Economia da Funda-
¢do Getulio Vargas (FGV Ibre), en-
grossa o coro sobre os alertas de
que serd muito dificil conseguir
o resultado primdrio zerado nes-
te ano, “por mais que o ministro
tenha e esteja se esforcando mui-
to e tenha conseguido, em termos
de aprovacdo da agenda no Con-
gresso, um resultado muito bom’”.
E enfatiza a “incerteza em relacao
ao potencial das medidas”. “Tem a
questao da judicializacdo, que po-
de aparecer em algumas delas e,
além disso, mesmo se tudo entrar,
também tem a questdo do calen-
dério”, afirma.

Na avaliacdo de Tinoco, uma
das principais medidas legislati-
vas arrecadatdrias, a que recupe-
rou o voto de qualidade do Con-
selho Administrativo de Recursos
Fiscais (Carf), s6 terd algum im-
pacto positivo para as contas pu-
blicas a partir de 2025. “A recei-
ta esperada pode demorar, por-
que tem uma questdo do calen-
dério, que demora para cair. Por-
tanto, seria mais para 2025 se for
tudo do jeito que o governo pen-
sou”, ressalta. Ele alerta ainda pa-
raaquestdo da Previdéncia Social,
que, mesmo depois da reforma de
2019, continuard com deficit cres-
cente por conta do envelhecimen-
to da populagio.

“Hé desafio enorme dentro
da despesa, tomando o limite de
despesa como dado, indepen-
dentemente de qual seja, existe
uma agenda importante de and-
lises de rubrica em rubrica e é
bom lembrar que o Ministério do
Planejamento estd participando
disso com a avaliacdo de alguns
programas. E bom que ele come-
ce a gerar resultado, para o go-
verno poder direcionar recursos
para programas mais eficientes e
fazer politicas que sejam melho-
res para a populacgao.”

Felipe Salto, da Warren, lem-
bra que a melhora da nota de
crédito do Brasil pela Standard
& Poor’s, no fim de 2023, reflete
a recuperacdo gradativa do mi-
nistro Haddad junto ao mercado.
“Eu continuo achando que ele ti-
nha um programa fiscal razodvel
e tem seguido essa direcao. A me-
lhora da nota de classificacdo de
risco reconhece, de certo modo,
os avancos do primeiro ano do go-
verno. Mas o pais tem um proble-
ma fiscal estrutural, que ndo vai
ser resolvido a curto prazo. Mas a
tendéncia, se for seguir alégica da
regra fiscal que foi aprovada pelo
Congresso, é de que as contas pu-
blicas melhorem pouco a pouco”,
destaca. (Colaborou Edla Lula)



