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AJUSTE FISCAL

Analistas ouvidos pelo Correio estimam que governo precisard fazer bloqueios adicionais nos préximos bimestres

Mais cortes além dos R$ 15 bi

» ROSANA HESSEL
» RAFAELA GONCALVES

m dia apés o ministro da
Fazenda, Fernando Had-
dad, anunciar a conten-
cdo de R$ 15 bilhdes de
despesas do Orcamento deste
ano para tentar entregar um re-
sultado primdrio dentro do limi-
te meta fiscal, analistas refazem
as contas sobre o corte adicional
que serd necessario para os pro-
ximos meses, para que o objeti-
vo seja cumprido. O antincio faz
parte da antecipacao do relatdrio
bimestral de avaliacdo de recei-
tas e despesas a ser divulgado, na
segunda-feira, pelos ministérios
do Planejamento e da Fazenda.

O consenso entre os analistas
¢ de que o governo nao conse-
guird zerar o rombo fiscal, pre-
visto na meta deste ano. Ape-
sar de o ministro ter afirmado
que serd possivel encerrar 2024
com o rombo das contas publi-
cas dentro do limite da meta, as
projecdes da Secretaria de Po-
litica Economica (SPE), chefia-
da pelo ministro, divulgadas no
mesmo dia do anuncio do cor-
te, sinalizam que nao haverd de-
ficit zero, pelo menos, até 2026.
(Ver quadro)

Pelos célculos de analistas ou-
vidos pelo Correio, ainda serd
preciso um corte adicional de R$
10 bilhdes a R$ 21 bilhdes, nos
préximos bimestres, para o go-
Verno conseguir entregar o re-
sultado primdrio dentro da me-
ta. Mas isso depende dos instru-
mentos que Haddad vai conse-
guir utilizar para conseguir cum-
prir a meta fiscal, sem fazer uma
nova alteragdo, como ocorreu em
abril. O fato positivo do antincio
foi que o niimero do contingen-
ciamento anunciado por Had-
dad, ap6s a reunido da Junta de
Execuc¢do Or¢amentdria (JEO) —
formada pelos titulares da Fazen-
da, do Planejamento, da Casa Ci-
vil e da Gestdo — acabou fican-
do um pouco maior do que o es-
perado pelo mercado, mas con-
tinua abaixo do necessdrio para
o cumprimento da meta fiscal.

No antincio, Haddad desta-
cou que R$ 3,8 bilhdes serdo blo-
queados para o cumprimento
do limite de despesas — de 70%
do crescimento da receita, sen-
do permitido até 2,5% de cresci-
mento real — e, a maior parte, R$
11,2 bilhdes, serd contingencia-
da para o cumprimento da me-
ta fiscal, de deficit primdrio ze-
ro com tolerdncia de um rombo
nas contas publicas de até 0,25%
do Produto Interno Bruto (PIB),
o equivalente a R$ 28,8 bilhoes.
Segundo o ministro, hd uma pos-
sibilidade de revisao se houver
avang¢o nas negociacdes com o
Senado Federal para a retomada
da reoneracao da folha de paga-
mentos das empresas de 17 seto-
res beneficiados. Essa proposta
ainda estd no radar do ministro,
mas a medida proviséria que tra-
tava do assunto foi devolvida pe-
lo Congresso e o projeto enviado
em substituicdo estd parado no
Senado Federal, precisando de

MERCADO

Descompasso

Apesar de o ministro Fernando Haddad afirmar ser possivel cumprir a meta fiscal neste ano, projecées
da pasta indicam rombo maior do que o Limite de 0,25% do PIB até fim do mandato de Lula
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muita negociacao.

O economista Simao Davi Sil-
ber, professor da Universidade de
Sao Paulo (USP), foi categérico
ao afirmar que o valor do corte
de gastos anunciado por Haddad
serd insuficiente para o governo
cumprir a meta fiscal.

“As despesas obrigatdrias es-
tdo crescendo em ritmo maior
do que todos estavam prevendo,
€, mesmo com o governo contin-
genciando R$ 15 bilhoes, vai fal-
tar dinheiro”, alertou Silber. Pelos
calculos do doutor em economia,
o0 governo ainda precisard reali-
zar um corte adicional de R$ 21,2
bilhdes para conseguir cumprir
ameta fiscal. “Tem erros nas es-
timativas, porque a receita cres-
ceu menos do que o esperado e
as despesas estdo crescendo em
um ritmo mais acelerado ainda,
e, por isso, 0 contingenciamen-
to deveria ser de R$ 36,2 bilhdes,
porque esse é o tamanho do bu-
raco fiscal deste ano”, acrescen-
tou o professor da USP.

De acordo com a economista

Alessandra Ribeiro, s6cia da Ten-
déncias Consultoria, elogiou o
fato de o ministro anunciar um
bloqueio maior do que o espera-
do pelo mercado, mas engrossou
o coro de que ainda serd preciso
mais cortes. “Isso mostra que o
governo estd, sim, usando os ins-
trumentos para perseguir a me-
ta e o limite de despesa do ar-
cabougo e estd dando sinais de
comprometimento para isso. Is-
so é importante para os merca-
dos no sentido dessa sinalizacao,
pois mostrou que a equipe eco-
ndmica, estd, sim,usando os ins-
trumentos, apesar das questoes
politicas e da luta interna’, disse.

A analista contou que a equi-
pe da Tendéncia ainda estd lapi-
dando as contas, mas tudo indica
que serd preciso um corte adicio-
nal nos préximos bimestres entre
R$ 15 bilhdes e R$ 20 bilhoes. “Is-
so deverd ser anunciado ao lon-
go dos préximos bimestres com
as reavaliacoes. Ainda falta pa-
ra a gente chegar perto da meta
e mesmo a questao do limite do
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crescimento do gasto do arca-
bouco, mas acho que a sinaliza-
¢ao do governo foi bastante po-
sitiva”, acrescentou.

Sergio Vale, economista-che-
fe da MB Associados, acredita
que ainda falta um corte de R$
15 bilhdes para o governo con-
seguir um resultado fiscal den-
tro da meta, ou seja, um saldo
negativo menor do que 0,25%
do PIB e, portanto, serdo inevi-
taveis cortes adicionais de des-
pesas daqui para frente. “Estao
no caminho, mas ainda na me-
tade do que precisa ser feito.
Como o governo interditou me-
didas mais estruturais de ajus-
tes, serd inevitdvel que esses
bloqueios sejam comuns até
2026", destacou.

O cumprimento da meta
com o volume de contingencia-
mento anunciado exigird sur-
presas muito positivas nas re-
ceitas, cortes adicionais signi-
ficativos ou uma mudanca de
seu valor depois das eleicoes
primdrias, de acordo com os

analistas do Banco Safra. “Co-
mo o ndo cumprimento da me-
ta pode diminuir o limite do
crescimento real da despesa em
2026 para 0,5% do crescimen-
to da receita e disparar gati-
lhos impedindo aumentos pa-
ra o funcionalismo, o mercado
pode jd estar precificando uma
mudanca de meta, com reflexo
no preco dos ativos, inclusive, o
cambio”, de acordo com relaté-
rio divulgado aos clientes.

Em relatério da Warren In-
vestimentos, o economista-che-
fe Felipe Salto escreveu que, do
ponto de vista prdtico, o antn-
cio é positivo, apesar de ainda
remanescer uma necessidade de
corte de gastos de R$ 12 bilhdes.
“Ao longo dos préximos meses,
a propria dinamica de despe-
sas obrigatdrias que sdo ligadas
aevolucao da receita poderd co-
laborar para o ajuste remanes-
cente. Entendemos que, ainda
assim, serd preciso uma segun-
datranche de contingenciamen-
to”, destacou.

Divisao politica

O economista Murilo Viana,
consultor sénior da GO Associa-
dos, ainda ponderou que, dentro
do governo, hd diferentes visdes
sobre a conducao da politica fis-
cal. “A JEO inclui o ministro Rui
Costa (Casa Civil), um dos prin-
cipais criticos a Haddad e a meta
fiscal. E, por isso, é preciso mo-
nitorar como serd esse ponto’,
destacou o especialista, sobre as
expectativas de em que dreas se-
rao oS cortes.

Na avaliacdo de Viana, o Con-
gresso Nacional também tem
dado sinalizacdes contradité-
rias em relacdo ao compromis-
so de austeridade fiscal, o que
dificulta o trabalho de Haddad
no cumprimento da meta tam-
bém. “Uma questao fundamen-
tal, sem duvidas, serd destaca-
da na segunda questdo da deso-
neracdo da folha. O governo, de
forma correta, tem falado que os
Trés Poderes tém que fazer par-
te do ajuste nas contas publicas.
Esse € um recado especial pa-
ra o Congresso, cujo or¢amen-
to vem crescendo muito nos ul-
timos anos. Ele tem respondido
bastante a sua for¢a”, destacou.

O economista citou a PEC do
Quinquénio, que pode gerar um
impacto de R$ 5,2 bilhdes a R$ 42
bilhdes sobre as despesas remu-
neratérias de servidores publi-
cos, e as tratativas em torno da
renegociacao da divida dos esta-
dos. No caso da desoneracdo da
folha, o Supremo Tribunal Fede-
ral (STF) prorrogou a decisdo que
manteve o beneficio fiscal até se-
tembro. “Quanto mais préxima
essa questao ficar do fim do ano,
mais dificil cobrir o rombo da de-
soneracao. E se o Congresso ndo
der solucdo, o governo vai ter que
fazer ajuste maior nas contas.”
Viana lembrou que a regra fis-
cal tem “duas pernas”, um limite
de gastos e o resultado primdrio.
“As despesas com beneficidrios
do BPC (Beneficio de Prestacao
Continuada), vem crescendo em
ritmo muito acelerado. O gover-
no precisa fazer esse contingen-
ciamento de outras por causa do
resultado primdrio, que ainda es-
td distante da meta de deficit ze-
ro, com tolerancia de 0,25 ponto
percentual do PIB”, ponderou.

Na visdo do professor de Eco-
nomia no campus de Ribeirdo
Preto da Universidade de Sao
Paulo (USP), Leandro Nakabashi,
o enfoque de apenas regularizar
os beneficios sociais, citado pela
ministra do Planejamento, Simo-
ne Tebet, ndo é suficiente para a
questao fiscal e evidencia a falta
de opcoes que o governo possui
para controlar o aumento de des-
pesas. “E preciso desvincular al-
guns gastos para dar autonomia
para o governo federal conseguir
priorizar certos gastos e reduzir
outros. Ndo adianta nada melho-
rar agora, em 2024 e 2025, e em
2026 ja entrar em uma situacao
onde o deficit ptiblico ndo vd na
direcdo de controlar a divida pu-
blica, ou até piore”, afirmou. (Co-
laborou Raphael Pati)

Bolsa fica estavel, em 0,03%,
e dolar fecha a RS 5,60

Apesar de operar pela manha
e no inicio da tarde no azul, a
Bolsa de Valores de Sdo Paulo
(B3) acabou fechando a sema-
nano vermelho, em grande par-
te devido a postura de defesa dos
investidores por conta do apagao
cibernético global.

O Indice Bovespa (IBovespa),
principal indicador da B3, in-
verteu o sinal no fim do pregao,
acompanhando as bolsas inter-
nacionais, e fechou o dia com le-
ve queda de 0,03%, a 127.616. No
ano, a B3 acumula queda de 4,9%.

“Com um evento que nao es-
tava sendo esperado e com efeito
global, os investidores optaram
pela cautela e a aversdo ao ris-
co. E, porisso, a tendéncia foi de
alta para a Bolsa e alta do ddlar”,
explicou Gustavo Cruz, estrate-
gista da RB Investimentos. “O
anuncio do contingenciamento

foi positivo e o mercado rea-
giu bem, mas os efeitos do apa-
gdo prevaleceram e neutralizam
qualquer ganho”, acrescentou.
O dolar avancou frente as
moedas internacionais. O indi-
ce DXY do délar — que acompa-
nha as flutuagdes da moeda ame-
ricana em relacdo a outras seis
divisas relevantes — fechou em
alta de 0,19%, a 104,369 pontos.
Em Nova York, o Indice Dow
Jones escorregou 0,93%, e a Nas-
daq, bolsa das empresas de tec-
nologia, recuou 0,81%. A divisa
norte-americana, que iniciou as
negociacdes do dia de ontem em
queda, também inverteu o sinal
e encerrou o pregdo cotado a R$
5,603 para a venda, com alta de
0,28%. Foi o maior valor desde
2 de julho. Na semana, a divisa
norte-americana acumulou alta
de 3,18%, e, no ano, 15,46%. (RH)
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Em dia de apagao digital, investidores optaram por cautela, e a Bolsa teve leve queda, de 0,03%

O Tribunal de Justica de
Minas Gerais (TJ-MG)
apresentou em audiéncia
nesta semana um
cronograma que define as
datas das fases do processo
de recuperacdo judicial da
123milhas. A empresa terd

0 prazo de 30 dias, contados
a partir do dia 17, para
apresentar a relagdo de
credores que foram lesados
e tém valores a receber

da empresa, 0 que inclui
consumidores, empregados e
fornecedores.

De acordo com a juiza
Claudia Helena Batista, da
12 Vara Empresarial de Belo
Horizonte, estima-se que sao
mais de 700 mil os credores
da empresa de turismo. Com
dividas de R$ 226 milhoes, a
123milhas entrou na Justica
com pedido de recuperacao
em setembro.



