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ORCAMENTO

Governo revisa metade

2025 para deficit zero

Ao apresentar PLDO, equipe econdmica recua do superavit de 0,5% no ano que vem, muda outras estimativas e causa desconfiancas

» ROSANA HESSEL

equipe economica do

governo federal enviou,

ontem, ao Congresso, o

Projeto de Lei de Dire-
trizes Orcamentdrias (PLDO) de
2025 com parametros otimistas
para a economia e para oS juros,
além de apresentar novas metas
fiscais — piorando as previsoes
para as contas publicas. O alvo
para o préximo ano foi reduzido
de um superavit de 0,5% do Pro-
duto Interno Bruto (PIB) para ze-
ro. No caso de 2026, a meta caiu
de 1% para 0,25%.

OPLDO nio agradou os espe-
cialistas. Isso porque aumentou a
preocupacdo com os riscos de o
novo Arcabouco Fiscal ruir com
menos de um ano de vigéncia.
Além disso, temem que a pro-
messa do compromisso com o
equilibrio fiscal do ministro da
Fazenda, Fernando Haddad, fi-
que somente no discurso.

Os detalhes do PLDO foram
apresentados por técnicos dos mi-
nistérios do Planejamento e Or-
camento e da Fazenda. Mas eles
ndo conseguiram explicar o por-
qué das mudancas — que pioram
osresultados primdrios nos proxi-
mos anos, indo na contramao da
consolidacio fiscal.

Pelas novas projecdes, as
contas do governo central (que
incluem Tesouro Nacional, Pre-
vidéncia Social e Banco Cen-
tral) devem voltar ao azul ape-
nas em 2026, e ndo mais no ano
que vem. A principio, as recei-
tas estdo superestimadas e os
parametros estao “otimistas” —
como uma taxa bdsica de juros
(Selic), atualmente em 10,75%
ao ano, recuando para algo em
torno de 7% a.a nos préximos
anos, quando a menor previsao
do mercado aponta para 8,5%
de 2025 a 2027.

Neste ano, a meta fiscal pre-
vista no arcabouco fiscal apro-
vado pelo Congresso, no ano
passado, é de deficit primdrio
zero, mas permite um rombo
de até 0,25% do PIB — quase R$
29 bilhdes. Para 2025, o PLDO
prevé essa mesma meta em vez
do superavit primdrio (econo-
mia para o pagamento dos ju-
ros da divida ptblica) de 0,5%,
conforme estipulado no Arca-
bouco Fiscal.

Para garantir o saldo positi-
vo de 1% do PIB, entdo previsto
em 2026, a equipe econOmica
incluiu um quarto ano na pre-
visdo (2028). Trata-se de algo in-
comum nos PLDOs.

“Algumas premissas dos para-
metros do Orcamento sdo muito
inconsistentes. Acho a inflacao
de 3%, nos préximos anos, pou-
co provavel e a curva esperada
de juros bem otimista: a divida
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Vamos rever os gastos
tributarios para
equalizar as contas, de
maneira que a despesa
caia menos, e fazer a
arrecadacao voltar a
um patamar razoavel"

Fernando Haddad,
ministro da Fazenda

ptiblica bruta ainda vai crescer
mais dos niveis atuais, de 75%
do PIB, e deve superar 80% en-
tre 2024 e 2025”, destacou Eduar-
do Velho, economista-chefe da JF
Trust Gestora de Recursos.

Davidas

O especialista em contas pu-
blicas Felipe Salto, economista-
chefe da Warren Investimentos,
também demonstrou descon-
fianca nos parametros do PLDO
de 2025, especialmente sobre o
crescimento de 10%. Segundo
ele, com a mudanca da meta fis-
cal, o governo s6 conseguird vol-
tar aregistrar superavit primdrio
a partir de 2032.

“E muito grave o PLDO de
2025. Com o abatimento de 0,32
ponto percentual do PIB de pre-
catdrios excedentes ao antigo li-
mite constitucional, o centro da
meta (zero) seria cumprida com
um deficit primdrio de 0,32% do
PIB”, resumiu Salto.

Além de prever um resultado
primdrio ruim, a equipe econo-
mica ndo incluiu na conta do
PLDO de 2025 um crédito su-
plementar de R$ 15,7 bilhdes
previsto de aumentos de gas-
tos neste ano, aprovados pelo
Congresso, apostando em uma
arrecadacdo que ainda ndo foi
concretizada. Ao ser questiona-
do, o secretdrio do Tesouro, Ro-
gério Ceron, disse que ndo hou-
ve materializacdo de decisdo
que permita a inclusado de des-
pesas de R$ 15 bilhoes sobre a
abertura de crédito suplemen-
tar neste ano porque o assunto
ainda ainda precisa ser debati-
do pela Junta de Execucao Or-
camentdria (JEO).

A imprecisao contdbil deixou
os analistas mais receosos. “Tao
logo seja incorporada essa des-
pesa, haverd uma revisao dos
gastos para este e para os proxi-
mos anos, o que exigird do gover-
no a apresentacgao de novas esti-
mativas que demonstrem que a
meta zero serd atingida. A mu-
danca da meta é um choque de
realidade, mas também mostra
uma disposicao para uma poli-
tica fiscal expansionista”, frisou
Tiago Sbardelotto, economista
daXP

Pelos cdlculos que fez, o re-
sultado fiscal de 2025 poderd ser
pior do que o deste ano — o
oposto do discurso da consoli-
dacao fiscal. “H4 R$ 39,9 bilhoes
em precatdrios acima do limite
a serem pagos. Se forem consi-
derados esses valores e o limite
inferior estabelecido pelo novo
Arcabouco Fiscal para as metas
de resultado primadrio, o gover-
no poderd atingir um deficit de
quase 0,6% do PIB no préximo
ano’, apontou.

@

Sempre que hauma
mudanca que torna a
ancora fiscal menos
crivel, significa que
vocé tem que pagar
com custos mais altos
do outro lado"

Roberto Campos Neto,
presidente do Banco Central

Contas no azul s6 em 2026

No Projeto de Lei de Diretrizes Orcamentdrias (PLDO) de 2025,
governo muda meta fiscal do ano que vem

2024 0,00 0,00
2025 0,00 0,00
2026 31,00 0,25
2027 70,7 0,50
2028 150,7 1,00

Obs.: Estd mantido o imite de tolerdncia de 0,25% do PIB, para cima e para baixo nas metas

EVOLUCAO DA DIVIDA PUBLICA

Projecoes do governo da trajetoria do endividamento do pdblico em proporcdo ao PIB

% do PIB

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

LIMITE DE DESPESAS

Previsdo dos tetos para os gastos nos proximos anos — Valores em R$ bilhdes

797 796 493

79,1

78,9

2031

2032 2033

2034

Limite Total 22224 2.350,0 24817 2.608,5
Poder Executivo 21355 2.258,1 2.384,7 2.506,6
Demais Poderes 86,9 91,9 97,0 102,0
Defensoria Publica da Unido 0,8 0,8 0,8 09
Limite Total 22224 2.350,0 2.4817 2.608,5

PARAMETROS ECONOMICOS DO PLDO DE 2025

PIB real (Em % ao ano) 2,22 2,80 258 2,62 251
PIB Nominal (Em R$ trilhdes) 1154 12,39 13,24 14,13 15,07
IPCA (Em % ao ano) 3,50 3,10 3,00 3,00 3,00
INPC (Em % ao ano) 3,25 3,00 3,00 3,00 3,00
Valor do Salario Minimo (Em R$) 1.412 1.502 1.582 1.676 1772

"Previsdao do 1° boletim bimestral de avaliacdo de receitas e despesas
Fontes: PLDO/2025, Ministério do Planejamento e Or¢camento, Ministério da Fazenda e Banco Central

Rafa Neddermeyer/Agéncia Brasil

Equipe econdmica apresenta o PLDO. Mudancas foram mal recebidas por analistas e pelo Banco Central

Campos Neto
torce o nariz

» RAFAELA GONCALVES

Apesar dos esforcos do gover-
no para convencer sobre a estabi-
lidade nas contas publicas, o pre-
sidente do Banco Central (BC),
Roberto Campos Neto, criticou
o recuo do governo em relagio a
meta fiscal de 2025 — antes de su-
peravit de 0,5% para deficit zero.
Segundo ele, se as pessoas perde-
rem a confianca na ancora fiscal,
a dncora monetdria serd afetada.

“Torna nosso trabalho muito
mais dificil se houver a percep¢ao
de que ndo hd uma ancora fiscal,
porque a ancora fiscal e a dnco-
ra monetdria precisam trabalhar
juntas”, destacou Campos Neto,
em evento nos Estados Unidos.

Em referéncia a alteracdo pro-
movida pelo governo, ele afir-
mou que o BC evita comentar a
respeito da politica fiscal. Mas
frisou que se ha perda de credi-
bilidade ou de transparéncia no
fiscal, hd aumento de custos da
politica regida pelo BC.

Em linha com a ata da ulti-
ma reunido do Comité de Politi-
ca Monetdria (Copom), Campos
Neto voltou a dizer que o ideal é
que as metas nao sejam altera-
das. “Sempre que hd uma mu-
danca no governo que torna a
ancora fiscal menos transparen-
te ou menos crivel, significa que
vocé tem que pagar com custos
mais altos do outro lado”, expli-
cou, ao ponderar que o merca-
do tinha um nimero muito pior
para o fiscal do que a nova meta
realmente adotada.

Naapresentacdo do Projeto de
Lei de Diretrizes Orcamentdrias
(PLDO) de 2025, o secretario do
Tesouro Nacional, Rogério Ce-
ron, garantiu que as mudan-
cas da meta fiscal nao signifi-
cam o abandono do Arcabou-
co Fiscal —devido alimitacao do
crescimento real da despesa ser
de 70% do avanco das receitas.

“Nao concordo com essa ava-
liacdo de que hd vérias alteraces
sendofeitas nomarcofiscal. Issondo
procede. O marco fiscal estd intac-
to”, afirmou. O secretario-executivo
do Ministério do Planejamento e
Orcamento, Gustavo Guimaraes,
e o secretdrio do Orcamento Fe-
deral, Paulo Bijos, também as-
seguraram que o comprometi-
mento com a consolidacao fis-
cal estd preservado.

O ministro da Fazenda, Fer-
nando Haddad, vinha dando si-
nais de que a meta fiscal passa-
ria por ajustes. H4 semanas ele
prepara o terreno para uma pro-
posicao mais “factivel” das con-
tas publicas. “De 2015 para c4,
temos um deficit estrutural nas
nossas contas primdrias. O Bra-
sil estd crescendo menos por is-
s0”, disse, em entrevista a Globo-
News, pouco antes de a equipe
econdmica apresentar o PLDO.

Ao justificar a alteragdo,
Haddad lembrou de uma deci-
sdo do Supremo Tribunal Fede-
ral (STF), de 2017, sobre a cha-
mada “tese do século” — que
prejudica as contas do governo
federal. Assim, decidiu-se alte-
rar as projecdes para 2025. “Va-
mos rever os gastos tributdrios
para equalizar as contas, de ma-
neira que a despesa caia menos
e fazer a arrecadacdo voltar a
um patamar razodvel”, explicou.
(Com Rosana Hessel)



