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Euro

R$ 6,125

Comercial, venda 
na quinta-feira

CDB

10,44%

Prefixado 
30 dias (ao ano)

Salário mínimo

R$ 1.412

Inflação
IPCA do IBGE (em %)

Fevereiro/2024 0,83
Março/2024 0,16
Abril/2024 0,38
Maio/2024 0,46
Junho/2024 0,21

Dólar
Na quinta-feira Últimos 

R$ 5,647 
(- 0,15%)

19/julho 5,603

22/julho 5,570

23/julho 5,586

24/julho 5,656

Ao ano

CDI

10,40%

Bolsas
Na quinta-feira

0,37%
São Paulo

Pontuação B3
Ibovespa nos últimos dias

          22/7            23/7           24/7 25/7

127.859   125.954
0,2%
Nova York

CONTAS PÚBLICAS

Aumento do deficit 
pressiona dívida

Apesar de o governo afirmar que vai conseguir cumprir a meta fiscal, deficit primário cresce R$ 70 bilhões em  
relação à LOA e pode fazer dívida pública bruta chegar a 80% do PIB neste ano ou no próximo, segundo analistas

A
s contas públicas do Brasil piora-
ram de forma expressiva no pri-
meiro semestre. De acordo com 
especialistas ouvidos pelo Cor-

reio, os novos dados, revelados no relató-
rio bimestral de receitas e despesas, divul-
gados no início da semana, podem fazer 
com que a trajetória da dívida pública bru-
ta fique bem perto de 80% do Produto In-
terno Bruto (PIB), na melhor das hipóteses.

De acordo com os dados do relatório, 
a previsão para o rombo fiscal “acima 
da linha” — considerando os descontos 
permitidos para o cumprimento da me-
ta fiscal — mais do que dobrou em re-
lação ao relatório do bimestre de março 
a abril, passando de R$ 27,5 bilhões, ou 
0,2% do Produto Interno Bruto (PIB), pa-
ra R$ 61,4 bilhões (0,5% do PIB).

Especialistas lembram que esse 
rombo, de R$ 61,4 bilhões, não é com-
putado oficialmente para o cumpri-
mento da meta, mas tem impacto di-
reto na dívida pública. No boletim an-
terior, a previsão de deficit primário 
era de R$ 27,5 bilhões, o que impli-
ca em um aprofundamento do rombo 
fiscal em R$ 33,9 bilhões. Em relação à 
lei orçamentária, que tinha uma pro-
jeção de superavit primário de R$ 9,1 
bilhões, a piora no quadro fiscal foi de 
R$ 70 bilhões, que deve ter impacto di-
reto na dívida pública bruta.

Vale lembrar que, pelos dados “abaixo 
da linha” de resultado primário – com os 
descontos de despesas extraordinárias 
no socorro das enchentes do Rio Gran-
de do Sul e com o pagamento de preca-
tórios (dívidas judiciais da União), o des-
conto no rombo somou R$ 28,8 bilhões. 
Para impedir que o rombo ultrapassasse 
a meta, o governo anunciou uma con-
tenção de R$ 15 bilhões em despesas 
no Orçamento deste ano, medida ainda 
considerada insuficiente pelos especia-
listas em contas públicas para o governo 
conseguir cumprir as determinações do 
novo arcabouço fiscal.

Nota informativa sobre o relatório do 
3º bimestre, feito pela Consultoria de 
Orçamento, Fiscalização e Controle do 
Senado Federal, chamou atenção para 
esse dado e denominou de “significati-
va degradação do resultado primário”. 

De acordo com os técnicos legislati-
vos, o resultado está bem próximo das 
projeções da mediana dos valores de de-
ficit esperados pelo mercado em R$ 81,4 
bilhões divulgada pelo Ministério da Fa-
zenda no Prisma Fiscal de julho. “Isso 
evidencia a alta probabilidade de ne-
cessidade de novos contingenciamen-
tos em períodos vindouros”, alertou o 
documento.

Pelas estimativas da economista Se-
lene Peres Nunes, uma das autoras da 
Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), 
por causa da piora desse quadro fiscal e 
das incertezas quanto às novas estima-
tivas do governo, é possível que a dívi-
da pública bruta ultrapasse 80% do PIB 
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ainda neste ano. “Existem estimativas 
para a dívida bruta em torno de 78% do 
PIB antes mesmo do relatório e do con-
tingenciamento. E existem bancos que 
alertam que há ainda R$ 20 bilhões fo-
ra dessa conta, sendo R$ 12 bilhões de 
despesas subestimadas e R$ 8 bilhões 
em receitas superestimadas”, explicou.

Atualmente, o Ministério da Fazenda 
prevê a dívida pública bruta encerran-
do o ano em 76,6% do PIB. Só que pelos 
dados divulgados pelo Banco Central, 
em maio, a dívida pública bruta chegou 
a 76,8% do PIB. E, só com esse aumento 
substancial na estimativa do rombo fis-
cal, já no terceiro bimestre do ano, para 
0,5% do PIB, o patamar de 80% do PIB 
será alcançado, se não houver receitas 
extraordinárias adicionais.

O diretor da IFI Alexandre Andrade 
lembrou que, conforme a última revisão 

de cenários da entidade, de junho, o de-
ficit primário do governo central neste 
ano seria de 0,7% do PIB — cerca de R$ 
75 bilhões —, sem os abatimentos da 
meta, e, portanto a dívida pública bruta 
ainda ficaria abaixo de 80% do PIB neste 
ano, mas isso não seria possível em 2025. 
“Ainda estamos olhando esses números 
do bimestral”, afirmou. 

Ele ressaltou que ainda que as despe-
sas voltadas à calamidade do Rio Gran-
de do Sul e de precatórios estejam fora 
da meta fiscal deste ano, “todo o defi-
cit primário precisa ser financiado com 
emissão de títulos, o que aumenta a dí-
vida pública bruta”.

Pelas estimativas do especialista em 
contas públicas Murilo Viana, econo-
mista sênior da GO Associados, o deficit 
primário efetivo das contas do governo 
federal, neste ano, deverá ficar entre R$ 

70 bilhões e R$ 80 bilhões, dado bem aci-
ma do limite inferior da meta fiscal, de 
R$ 28,8 bilhões. “Uma variável-chave se-
rá identificar qual será de fato o desem-
bolso do governo com a calamidade do 
Rio Grande do Sul. Não há a menor dú-
vida de que o governo central tem que 
prover amplo suporte econômico e téc-
nico para recuperar o Estado, mas tal su-
porte tende a bater no resultado fiscal, 
seja no primário ou mesmo no financei-
ro”, destacou. Viana ressaltou ainda que 
para o governo estabilizar o aumento da 
dívida pública em relação ao PIB não 
basta apenas zerar o deficit primário. 
“Com o elevado patamar de dívida que 
nós temos, e a alta taxa de juros reais, é 
necessário um superávit primário de ao 
menos 1,5% do PIB para segurar o cres-
cimento da dívida. Estamos bem longe 
dessa realidade”, lamentou.

Conforme os dados do relatório, 
apesar do aumento recorde na ar-
recadação mensal, a previsão de re-
ceita sofreu nova redução em rela-
ção à LOA, de R$ 13,2 bilhões, para 
R$ 2,168 trilhões. Já as despesas, au-
mentaram R$ 20,7 bilhões, em com-
paração ao boletim anterior, para R$ 
2,229 trilhões.

E, mesmo com o corte anunciado 
de R$ 15 bilhões, o governo passou a 
mirar o limite inferior da meta em vez 
do centro da meta, que previa defi-
cit zero. O detalhamento da tesoura-
da nos ministérios está previsto para 
ser divulgado no decreto de progra-
mação orçamentária, que deverá ser 
publicado no Diário Oficial da União, 
no próximo dia 30. Esse corte englo-
ba um bloqueio de R$ 11,2 bilhões – 
para adequação das despesas ao limi-
te de 70% do crescimento da despesa 
do novo arcabouço – e um contingen-
ciamento de R$ 3,8 bilhões – para o 
cumprimento do piso da meta fiscal.

Em artigo recente após a divulga-
ção do relatório, o ex-diretor do Ban-
co Central Alexandre Schwartsman 
classificou a meta fiscal de deficit ze-
ro, prometido pelo governo para es-
te ano, de “meta Porcina”, em alusão 
à Viúva Porcina, personagem da no-
vela Roque Santeiro, de Dias Gomes, 
aquela que foi, sem nunca ter sido.

Pelas estimativas dele, o impacto 
desse deficit primário de R$ 61,4 bi-
lhões projetados no boletim será de 
0,5% do PIB na dívida pública bruta, 
mas ele não prevê que ela fique acima 
de 80% do PIB neste ano. “O resultado 
primário pode até estar em linha com 
o permitido pela legislação, mas o que 
interessa é quanto dinheiro vai faltar. 
Isto vira dívida”, salientou.

No artigo, o ex-diretor do BC de-
monstrou preocupação com o fato de 
o governo, agora, perseguir o limite 
inferior da meta de resultado primá-
rio, perto de R$ 29 bilhões, não o de-
ficit zero, conforme o prometido. “Por 
mais justificada que seja a ajuda ao 
RS, não há como escapar de uma con-
clusão simples: independentemente 
da contabilidade criativa, o excesso 
de despesas em relação às receitas se 
acrescentará à dívida pública, sobre 
a qual incidirão juros, alimentando 
o processo como uma bola de neve”, 
alertou. “Não criamos metas fiscais 
para fingir que as obedecemos. Elas 
existem porque é necessário sinali-
zar aos detentores da dívida que em 
algum momento a bola de neve para-
rá de crescer e, com um tanto a mais 
de trabalho, começará a encolher”, 
acrescentou no texto.

“Meta Porcina”: 
a que foi sem 
nunca ter sido

O Índice Nacional de Preços ao Con-
sumidor Amplo 15 (IPCA-15), conheci-
do como prévia da inflação oficial, re-
gistrou alta de 0,30% em junho, con-
forme dados divulgados ontem pelo 
Instituto Brasileiro de Geografia e Es-
tatística (IBGE). O resultado apresen-
tou desaceleração em relação à alta de 
0,39% de junho, mas ficou acima das 
estimativas do mercado, entre 0,23% e 
0,25%. Em junho de 2023, o indicador 
apresentou deflação de 0,07%.

De janeiro a julho, o IPCA-15 acu-
mula alta de 2,82%, e, no acumulado 

dos 12 meses encerrados em julho, o 
avanço da inflação foi de 4,45% — da-
do acima dos 4,06% registrados nos 12 
meses encerrados em junho e bem per-
to do limite superior da meta de infla-
ção deste ano, de 4,5%. 

Conforme os dados do IBGE, dos no-
ve grupos de produtos e serviços pes-
quisados pelo IBGE, sete tiveram alta 
em julho. A maior variação e o maior 
impacto positivo vieram do grupo de 
Transportes, de 1,12% e de 0,23 pon-
to percentual (p.p.), respectivamente. 
Esse impacto representou quase 77% 

da alta do IPCA-15 de julho, refletindo 
o reajuste da gasolina anunciado pela 
Petrobras no início do mês e também, 
em grande parte, pelo aumento dos 
preços das passagens aéreas, que dis-
pararam 19,21% e contribuíram para a 
alta do indicador em 0,12 ponto per-
centual.  Em seguida, o grupo Habita-
ção registrou variação de 0,49% e im-
pacto de 0,07 p.p na inflação até a pri-
meira metade de julho, refletindo a 
mudança de bandeira na conta de luz, 
que passou de verde para amarela no 
início deste mês.

De acordo com Fa-
bio Romão, econo-
mista da LCA Con-
sultores, por conta 
do aumento acima do 
esperado do IPCA-15 
de julho, a projeção 
da LCA para a infla-
ção oficial deste mês 
passou de 0,32% para 
0,35%. Para o ano fechado a estima-
tiva de alta de 4,2% foi mantida. “Ti-
vemos essa surpresa com a passagem 
aérea, que foi realmente o que jogou 
o IPCA-15 para cima da mediana es-
perada pelo mercado. Mas dentro do 
índice, a gente teve uma informação 
bastante benigna, que é uma queda 

intensa dos preços 
dos alimentos. Hou-
ve uma devolução 
parcial das pressões 
ligadas às enchentes 
que apareceram no 
IPCA-15 de maio e a 
15 de junho”, desta-
cou Romão.

O grupo Alimen-
tação e bebidas, na contramão, re-
gistrou recuo de 0,44%, após oito 
meses consecutivos de alta.  Os de-
mais grupos registraram variações 
de -0,08%, para o grupo de Vestuá-
rio, e de 0,33%, para o de Saúde e 
cuidados pessoais, conforme os da-
dos do IBGE. (RH)

Inflação de julho encosta na meta
é quanto ficou a inflação 
nos 12 meses até julho, 

segundo o IPCA 15, 
divulgado ontem pelo IBGE 

4,45%


