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INFLACAO

O boletim Macrofiscal, do ministério da Fazenda, revisou a estimativa para 4,4%, perto do teto da meta para 2024. Ja o
boletim Focus, que reflete as estimativas do mercado financeiro, mostra a inflacao em 4,64%, acima da margem

Governo e mercado
elevam projecao de IPCA

» FERNANDA STRICKLAND

governo elevou levemente a

sua previsao para o crescimen-

to do Produto Interno Bruto

(PIB) — soma de tudo o que
€ produzido em bens e servicos — de
3,2% para 3,3% este ano. A proje¢ao de
inflacao, medida pelo Indice de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA), saiu de
4,25% para 4,40%.

Os dados constam do Boletim Ma-
crofiscal de novembro, divulgado ontem
pela Secretaria de Politica Econdmica do
Ministério da Fazenda.

De acordo com o boletim, a revisao
na estimativa do PIB reflete uma leve
melhora na expectativa de expansao no
terceiro trimestre de 2024, que passou
de 0,6% para 0,7%. Embora o ritmo de
crescimento esperado para os préximos
trimestres seja inferior ao observado no
inicio do ano, a economia brasileira de-
ve continuar avanc¢ando.

“Mudancas marginais levaram a revi-
sdo na estimativa de crescimento, com
destaque para o ligeiro aumento na ex-
pectativa de expansao do PIB no tercei-
ro trimestre. Para os préximos dois tri-
mestres, projeta-se crescimento da ati-
vidade, embora em ritmo inferior ao ob-
servado nos dois primeiros trimestres de
2024”, informou o Ministério da Fazen-
da no relatério.

Os dados mostram ainda que as pers-
pectivas para a inflacdo apontam para
pressoes crescentes. A projecdo do IP-
CA para este ano, que passou para 4,40%
ficou acima do centro da meta de 3% e
quase batendo a margem de tolerancia,
de 4,5%. A previsao para 2025 subiu de
3,40% para 3,60%.

“Até o final do ano, deverd haver de-
saceleracao nos pre¢os de monitorados
(servigos publicos cujas tarifas sao re-
guladas ou autorizadas pelos governos),
repercutindo, principalmente, mudan-
cas esperadas nas bandeiras tarifarias
de energia elétrica. Os precos livres, no
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Secretario de Politica Economica, Guilherme Mello e subsecretarias Raquel Nadal e Débora Freire Cardoso, em entrevista virtual

entanto, devem seguir em aceleragao,
refletindo a dindmica dos precos de
itens mais voldteis, mais afetados pelo
cambio e clima”, diz o relatério do mi-
nistério da Fazenda.

Mercado

Os dados do boletim Macrofiscal di-
ferem das projecdes do mercado finan-
ceiro, que voltou a elevar as estimati-
vas para inflagdo neste ano. Segundo
os dados do Boletim Focus, também

divulgado ontem, pelo Banco Central
(BC), a expectativa para o IPCA subiu
pela sétima semana seguida, de 4,62%
para 4,64%. Para o PIB, o boletim man-
tem a previsdo de crescimento de 3,10%
em 2024, abaixo dos 3,3% estimados pe-
la Fazenda.

Aprojecao de inflacao no boletim Fo-
cus segue acima do teto da meta defini-
da pelo Conselho Monetdrio Nacional
(CMN) para este ano, que é de 4,50%.

De acordo com a subsecretdria de
Politica Econémica do Ministério da

Fazenda, Raquel Nadal, a diferenca en-
tre as duas estimativas se explica pelo
fato de o governo considerar a bandei-
ra tarifdria de energia verde no fim do
ano. “Grande parte da diferenca (entre
as previsoes do governo e as do merca-
do) pode estar concentrada na bandeira
tarifdria para o fim do ano”. Segundo ela,
abandeira “tende a contribuir com 0,17
ponto percentual” na inflacdo. “Tirando
isso, estamos bem alinhados com o que
o mercado estd vendo”, declarou Nadal.

A previsdo do mercado para 2025

também foi elevada, passando de 4,10%
para4,12%. Jd para 2026, subiu de 3,65%
para 3,70%, enquanto para 2027, a esti-
mativa continua em 3,50%.

Segundo Joao Kepler, CEO da Equity
Fund Group, com a inflacdo projetada
acima do teto da meta, o Boletim Focus
traz um alerta para o governo e o Banco
Central: a necessidade de acoes coorde-
nadas entre politica fiscal e monetdria.
“Oaumento nas expectativas de inflagao
também reflete a incerteza em torno da
sustentabilidade fiscal e do impacto do
cambio sobre os precos. Esse cendrio
demanda atencdo redobrada para evi-
tar um ciclo prolongado de juros altos e
baixo crescimento”, disse.

Para 2024, a projecdo para a Selic,
atualmente em 11,25%, manteve-se em
11,75% pela sétima semana consecuti-
va. O BC volta a se reunir em dezembro
para a iltima decisdo de politica mone-
taria do ano.

De acordo com Alex Andrade, CEO
da Swiss Capital Invest, no que tange a
taxa Selic, o mercado financeiro man-
teve a projecdo de 11,75% ao ano pa-
ra o fechamento de 2024, indicando a
possibilidade de novas elevacoes até o
fim do ano. “Para o final de 2025, a esti-
mativa permaneceu em 11,50% ao ano,
sugerindo uma perspectiva de manu-
tencao de juros elevados no médio pra-
zo. Essas projecoes indicam que o mer-
cado financeiro estd atento as pressdes
inflaciondrias e a necessidade de ajus-
tes na politica monetdria para manter
a inflacdo dentro das metas estabele-
cidas’, ressaltou.

“A manutencao de juros elevados po-
de impactar o consumo e o investimen-
to, influenciando o ritmo de crescimen-
to econdmico nos proximos anos. E fun-
damental que o Banco Central continue
monitorando de perto os indicadores
econOmicos e ajuste suas politicas con-
forme necessdrio para assegurar a esta-
bilidade economica e o controle da in-
flacao”, disse Andrade.

ORCAMENTO

Senado conclui votacao
do PL das emendas

» VINICIUS DORIA

Anovela em que se transformou are-
gulamentacdo das emendas parlamen-
tares concluiu mais um capitulo, ontem,
com a aprovacao, pelo Senado, do pro-
jeto de lei complementar (PLP) enviado
pela Camara dos Deputados, na semana
passada. Como foram feitas trés altera-
coes em relagdo ao texto original, o pro-
jetovolta paraa Camara, que deve apre-
ciar o texto definitivo ainda na sessao
de hoje para, s6 entdo, seguir a san¢ao
do presidente Luiz Indcio Lula da Silva.

Mesmo depois de passar por todo o
tramite legislativo, a regulamentacdo
das emendas parlamentares ainda pre-
cisard passar pelo crivo do Supremo
Tribunal Federal (STF), que bloqueou
a execucdo das emendas no orcamento
deste ano até que o Congresso aprove
medidas que garantam a transparéncia
e arastreabilidade do uso dos recursos.

Nasessdo de ontem, a base do gover-
no contabilizou uma vitéria e duas der-
rotas em relacdo ao acordo firmado na
Camara. O relator, senador Angelo Co-
ronel (PSD-BA), reintroduziu o trecho
do texto original que mantém todas as
emendas parlamentares sob o guarda-
chuva do arcabougo fiscal, como des-
pesas primdrias.

Por outro lado, a oposicdo conseguiu

retirar do PLP a prerrogativa do Poder
Executivo de promover o bloqueio or-
camentdrio dessas emendas, manten-
do o entendimento da Camara de que a
equipe economica do governo s6 pode
contingenciar esses recursos. Isso signi-
fica que, diante de um desarranjo fiscal,
o governo pode suspender a execucao
desses recursos, mas terd que descontin-
gencid-los no caso de aumento da arre-
cadagdo. As liderancas governistas atua-
ram intensamente para assegurar a prer-
rogativa do bloqueio, nos mesmos mol-
des que costuma fazer com despesas nao
obrigatérias de outros 6rgaos, mas a der-
rota em plendrio foi expressiva: 46 a 14.

A diferenca entre os dois instrumen-
tos de execucdo fiscal nao € expressiva,
ambos sao usados para fechar as con-
tas publicas quando a arrecadagao nao
acompanha as despesas. O contingen-
ciamento acontece quando hd frustra-
cdo de receitas, enquanto o bloqueio é
feito quando os gastos da Unido cres-
cem além do permitido pelo arcabouco
fiscal. Para a oposicdo — e alguns parti-
dos do Centrdo que integram a base go-
vernista, a prerrogativa de bloquear re-
cursos das emendas daria ao Paldcio do
Planalto mais poder na negociacdo com
o Parlamento.

“O bloqueio é uma situacdo pra-
ticamente de confisco do recurso

Saulo Cruz/Agéncia Senado

Coronel manteve as emendas parlamentares sob o guarda-chuva do arcabouco

orcamentdrio. E possivel que o Execu-
tivo, de posse do bloqueio, utilize os re-
cursos de maneira discriciondria e sem
consultar o 6rgao que foi bloqueado, e
mesmo que haja uma alteracdo no com-
portamento da receita, esses recursos
nao poderdo ser recompostos’, disse 0
senador Rogerio Marinho (PL-RN), ao
defender a mudanca.

O senador Otto Alencar (PSD-BA),
da base do governo, lamentou a mu-
danca. Para ele, a situacdo gera um de-
sequilibrio na gestao do Orcamento da
Unido. “S6 as emendas parlamentares fi-
cardo excluidas do bloqueio, enquanto
as outras esferas do governo, Executivo

e Judicidrio, estardo submetidas ao blo-
queio”, argumentou.

0 Senado também derrubou a obri-
gatoriedade de aplicacdo de, pelo me-
nos, 50% das emendas de comissdo na
area da saude, nos mesmos moldes do
que havia sido aprovado na semana pas-
sada em relacdo as emendas de banca-
da e as chamadas emendas Pix (indivi-
duais, cujos recursos caem diretamente
na conta das prefeituras beneficiadas).
Para a oposicdo, ndo faria sentido apro-
var uma vinculacdo de recursos para a
satide em emendas que originadas de
comissoes temdticas permanentes, co-
mo as de Transportes e de Educacao.

Porunanimidade, o plendrio aprovou
limites para o crescimento das emendas
parlamentares, ao resgatar o texto origi-
nal do projeto do deputado Ruben Pe-
reira Junior (PT-MA). No ano que vem, o
montante das emendas de bancada nao
poderd passar de 1% da receita corrente
liquida do ano anterior. Para as emen-
das Pix, o teto € de 2%. As emendas de
comissdo poderdo somar até R$ 11,5 bi-
lhoes. A partir de 2026, as emendas im-
positivas (bancada e individual) serdo
expandidas seguindo os pardmetros do
arcabougo fiscal, enquanto as emen-
das ndo impositivas (de comissao) se-
rdo atualizadas pelo Indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA).

Com as mudanca, o texto voltard a
Casa de origem, a Camara dos Deputa-
dos, que podem aprovar as mudancas
ouretomar o texto original, relatado pe-
lo deputado Elmar Nascimento (Unido
-BA). O presidente da Camara, Arthur
Lira (PP-AL), havia deixado em aberto a
possibilidade de votar o texto do Senado
ainda na sessao de ontem — a proposta
constava, inclusive, da pauta da sessao
plendria—, mas as discussdes s6 devem
ser iniciadas a partir de hoje.

A aprovacdo do PLP das emendas
parlamentares é fundamental para des-
travar nao s6 o bloqueio imposto pelo
Supremo — s6 de emendas Pix s3o R$ 8
bilhdes a espera de liberacdo — quan-
to o préprio Orcamento da Unido para
2025. A Lei de Diretrizes Orcamentdrias
(LDO), que determina os parametros pa-
ra alocacdo de recursos do Orgamento,
ainda estd parada na Comissao Mista de
Orcamento (CMO).



