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CONTAS PUBLICAS

Meta fiscal pode mudar em 2026

Apesar de 0 governo negar essa possibilidade, despesas obrigatérias crescem acima do limite do arcabouco fiscal

» ROSANA HESSEL

A recente decisao do Tribunal de
Contas da Unido (TCU), que orienta
ogoverno federal a parar de perseguir
o piso da meta fiscal, tem chances de
ser adesculpa que o Executivo queria
paramudar a meta fiscal novamente,
€omo ocorreu poucos meses depois
de a regra do arcabouco fiscal ter si-
do aprovada, em 2024, de acordo com
especialistas. Eleslembram que o go-
verno s6 consegue cumprir as metas
de forma contabil, com descontos de
despesas — o que tem deixado aregra
do arcabouco frouxa, pois os princi-
pais gastos obrigat6rios do Orcamen-
to seguem crescendo acima do limite
de 2,5% acima da inflacdo previstos.
Logo, a conta ndo fecha.

Diante desse quadro inevita-
vel que ruma para um colapso em
2027 que jé estd previsto pelo pro-
prio governo no Projeto de Lei de
Diretrizes Or¢amentérias (PLDO)
de 2026, enviado em abril ao Con-
gresso, 0 consenso entre analistas
ouvidos pelo Correio é de que o
governo precisard arrumar mais re-
ceitas ou cortar gastos — algo con-
siderado pouco provavel em pleno
ano eleitoral —, e, portanto, mudar
a meta fiscal serd o caminho mais
curto, enterrando, assim, de vez a
credibilidade do arcabouco fiscal.

No primeiro ano em que o no-
vo regime fiscal entrou em vigor,
as contas publicas apresentaram
um rombo fiscal de R$ 42,9 bi-
lhoes, que, apos o ajuste metodo-
légico, passou para R$ 45,4 bilhoes
— aquém do piso da meta, de sal-
do negativo de até R$ 27,7 bilhoes.
E, em virtude dos descontos do pa-
gamento de precatdrios — dividas
judiciais — e de gastos emergen-
ciais para o socorro as vitimas das
enchentes no Rio Grande do Sul, o
deficit primario ficou em R$ 13,5
bilhoes, finalmente dentro do limi-
te inferior da meta fiscal que de de-
ficit zero com banda de tolerancia
de 0,25% do Produto Interno Bru-
to (PIB) para cima ou para baixo.

Em evento recente do Itati BBA,
em Sao Paulo, o ministro da Fazen-
da, Fernando Haddad, negou a pos-
sibilidade de mudanca da meta fis-
cal e reafirmou que “o governo pre-
tende cumprir a meta fiscal” Além
disso, ainda minimizou a decisdo do
TCU, mas nao convenceu a plateia
e especialistas em contas publicas.

Rombo

Neste ano, a meta do arcabouco
também ¢é de deficit primdrio zero,
com piso de R$ 31 bilhoes e, con-
forme as estimativas da reprogra-
macdo orcamentdria, o rombo fis-
cal deveréa ser de R$ 30,2 bilhoes,
ja considerando os descontos de
parte dos gastos com precatorios,
de R$ 43,3 bilhdes, menos do que
oinicialmente previsto. Mas o rom-
bo fiscal efetivo para o ano estd em
R$ 73,5 bilhoes — acima da media-
na das previsdes do mercado, de
R$ 69,9 bilhoes, coletadas no Pris-
ma Fiscal do Ministério da Fazen-
da. E, no ano que vem, o Projeto
de Lei Orcamentaria Anual (Ploa)
enviado ao Congresso preve um
rombo efetivo de R$ 23,3 bilhoes e
o cumprimento da meta s é pos-
sivel ap6s o desconto de R$ 57,8
bilh&es de gastos com precatdrios.

Apesar de o governo sinalizar
que deve acionar a Advocacia-Ge-
ral da Unido (AGU) para recorrer
da decisao do TCU, analistas elo-
giam a decisao e a consideram tar-
dia. “A decisao do TCU é correta,
ainda que venha muito tardiamen-
te e apds muitos alertas por parte
de agentes de mercado. Harisco de

que a correta decisdo do Tribunal,
que ainda cabe recurso pela Fazen-
da, seja usada como carona para al-
terar a meta fiscal no préximo ano
(eleitoral); avalia Gabriel Leal de
Barros, economista-chefe da ARX
Investimentos.

Sugestao

Sergio Vale, economista-chefe
da MB Associados, também néo
descarta mudanca na meta, princi-
palmente na de 2026, em pleno ano
eleitoral, quando o governo tende a
aumentar as despesas para se man-
ter no poder. Ele, inclusive, lembra
que a decisao do TCU é mais uma
sugestdo e nao tem forca de lei. “Ha
uma grande chance (de mudanca
dameta), porque o deficit primério
deverd ficar em torno de R$ 100 bi-
lhées. Mas o Congresso pode atra-
palhar exigindo isso por lei”

Para este ano, Vale prevé um
rombo fiscal de R$ 75 bilhdes. Ele
ainda reconhece que é dificil ser
otimista com o quadro fiscal atual,
que tende a piorar no préximo ano,
e, portanto, o préximo governo tera
de fazer um ajuste fiscal estrutural
seja qual for o vencedor nas urnas.

A economista Karina Bugarin,
especialista em contas publicas e
pesquisadora do LabPub & Nereus
Universidade de Sao Paulo (USP),
também nao tem ddvidas de que o
governo acabard mudando a meta
fiscal, porque nao deverd fazer um
novo corte de gastos para cumprir
a determinacdo do TCU.

“O que esta acontecendo ago-
ra é que o jogo ficou mais duro:
cendrio internacional e pressoes
pré-eleitorais pressionam uma ex-
pansao de gastos enquanto o TCU
reforca a cobranca da meta. E o
Congresso tende a usar a meta co-
mo ponto de barganha, como ja
aconteceu em governos anterio-
res, como os dos ex-presidentes
Dilma Rousseff (PT), Michel Te-
mer (MDB) e Jair Bolsonaro (PL).”

O especialista em contas pu-
blicas Alexandre Andrade, diretor
da Instituicao Fiscal Independen-
te (IFI), também considera a deci-
sdo do TCU correta. “Ela se ampara
na Emenda Constitucional 109, de
2021, que estipula que o Poder Exe-
cutivo deve garantir a sustentabili-
dade da divida ptblica por meio de
resultados fiscais condizentes com
essa trajetdria. Ocorre que o argu-
mento do governo é valido tam-
bém e se baseia na Emenda Cons-
titucional 100, de 2019, que tornou
o Or¢camento impositivo’, explica.

Ele lembra que, como a Lei Com-
plementar 200, de 2023 (do arca-
bougo fiscal) garante o cumprimen-
to formal da meta de primario pelo
piso dabanda de tolerancia, “existe
ai um conflito de interpretagdes no
regramento juridico” “Claramente,
o Executivo tem perseguido o piso
dameta fiscal. E o piso tem se mos-
trado insuficiente para conter o au-
mento do endividamento em pro-
porcao do PIB’ acrescenta.

Divida explosiva

O arcabouco fiscal tem duas re-
gras — a da meta fiscal, com suas
bandas para cima e para baixo de
0,25% do PIB, e a que limita o cres-
cimento das despesas em até 2,5%
acima da inflagdo. O regramento
foi aprovado em 2024 para substi-
tuir o teto de gastos, implementa-
do em 2017, apds o impeachment
da ex-presidente Dilma Rousseff.

Mas, quando era para comegar
a ser aplicado os gatilhos com o
descumprimento — que obrigava
cortes de gastos —, aregra do teto

Na corda bamba

As principais despesas do governo sequem em ritmo acima do Llimite do arcabouco fiscal e, portanto,
dificilmente o governo conseguird fechar as contas como promete, especialmente apds decisao do TCU
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DADOS DAS CONTAS DO GOVERNO CENTRAL*
Descricdo Valores acumulados de janeiro a agosto (Em R$ bilhdes)

Receita liquida
Despesa total
-86,1

Tesouro Nacional

-265,3

Resultado primdrio
179,7

-0,4 | Banco Central

Previdéncia social

3

1.513,7
1.599,8

*0 governo central redne Tesouro Nacional, Banco Central e Previdéncia Social, cujo rombo anula o resultado
primdrio positivo do Tesouro no acumulado do ano

DESPESAS QUE MAIS CRESCEM NO ANO
Gastos obrigatdrios seguem crescendo em ritmo maior do que o total das despesas, de 2,4%

Dados acumulados de janeiro a agosto (Em R$ bilhoes)

I 2024 I 2025

Beneficios previdenciarios

Pessoal e encargos sociais

8
Abono e seguro-desemprego = 69‘]

Beneficio de Prestaco [N 76,9
Continuada (BPC)/Loas |l 85,2

Variacao real descontada a inflacao (%)

[ ———=, 683,0
I, 714,4

I, 252,4
I, 262,8

41

1

24

10,7

3,3

3
Fundeb - complementacao da Unido = 407 222
’

Sentencas judiciais [l 34,1
e precat6rios (custeio e capital) [Jjijij 38,6
B129
| BLR:

Subsidios, subvencdes e Proagro

1,2

Impacto primario do Fies 1,4

PECA ORCAMENTARIA

13,2

30,4

16,1

4,6

Apesar de nao haver limite individual de despesas, os dados dos Projetos de Lei Orcamentdria (Ploa) deste
ano e do proximo indicam que as principais despesas crescem acima do limite do arcabouco fiscal, de 2,5%

acima da inflacao
N Ploa 2025 I Ploa 2026

imirias I 2.930,4
D Y 3.105,5

igatorias N 2.700,5
D O Y 7 052, 4

idéncia Social, M 1.077,4
. ) 1701,0

I 416,2
Pessoal e encargos —— P 9

o2 [ eiis

METAS FISCAIS
Dados em R$ bilhdes

Centro da meta

Variacao (Em %)

11,5

10,5

Limite inferior/
Limite superior

9,0

9.3

28599 132

Resultado primario
sem descontos (em % do PIB)

2024 zero -27,7/277 -42,9 (0,4)
2025 zero -31/31,0 -73,5% (0,6)
2026 34,3 zero/68,6 -23,3*(0,2)

*reprogramagao orgamentdria no relatério bimestral do 4° bimestre

ganhou varios “puxadinhos” pa-
ra evitar o acionamento dos gati-
lhos, sendo que o mais grave fo-
ram as pedaladas no pagamen-
to de precatérios em 2022, que

precisaram ser revertidas no atual
governo, contribuindo para a pio-
ra na trajetdria da divida publica.

Em dezembro de 2022, a Di-
vida Bruta do Governo Geral

(DBGG) — que compreende go-
verno federal, INSS e governos
estaduais e municipais — atingiu
73,5% do PIB (R$7,2 trilhdes) em
2022, conforme dados do Banco

Central. Em agosto deste ano, a
DBGG avangou para 77,5% do
PIB, somando R$ 9,6 trilhoes —
aumento de R$ 2,4 trilhoes desde
o inicio do atual governo.
Ametodologia do BC é diferente
da utilizada pelo Fundo Monetério
Nacional (FMI), que inclui os titu-
los do Tesouro Nacional que estao
na carteira da instituicao, e que ele-
vam a DBGG para 91% do PIB e to-
talizando R$ 11,3 trilhdes em agosto
— 0 que é muito mais preocupante
para um pais emergente com a ta-
xa bésica da economia (Selic) em
15% ao ano e a segunda maior ta-
xa de juro real (descontada a infla-
¢do) do planeta, atrds apenas da
Turquia. “Esse endividamento ele-
vado do governo explica a manu-
tencdo de taxas de juros elevadas
de curto prazo, porque com divida
crescente aumenta o risco de inca-
pacidade de pagamento por parte
do governo’, aponta o economista
Siméao Davi Silber, professor da USP.

Problemas

De acordo com analistas, a ex-
plosdo da divida publica nao é re-
sultado apenas dos juros elevados.
A economista e especialista em
contas publicas Selene Peres Nu-
nes, uma das autoras da Lei de Res-
ponsabilidade Fiscal (LRF), destaca
varios problemas na regra do arca-
bouco fiscal e a principal delas é a
meta com banda flexivel que, com
os descontos de despesas, nao aju-
da a reduzir o endividamento pu-
blico. “A meta fiscal ndo se susten-
ta e a divida publica esté explodin-
do e, portanto, nao é capaz de aten-
der os requisitos para estabilizar o
aumento da divida ptblica’) alerta.

Na avaliacdo de Selene, a deci-
sao do TCU “foi correta’) porque
ela acaba criando espaco para in-
cluir despesas que nao nao cabem
no Orcamento em vez de ser utili-
zada nos casos emergenciais. “Es-
sa histéria de banda é ruim, por-
que bastaria ter o centro da meta.
O risco fiscal, que é um evento in-
certo, estd previsto na LRF para a
reserva de contingéncia e isso in-
clui precatérios e demandas judi-
ciais e imprevistos. O que é preci-
s0 é uma atuagao mais sistémica do
governo na questao de precatorios
e também controlar melhor as des-
pesas obrigatorias, além das refor-
mas estruturais’, destaca.

“A decisdo do TCU foi oportu-
na e ele deveria ter decidido antes,
porque a banda da meta esta sen-
do utilizada como uma flexibilida-
de excessiva que nao garante a sus-
tentabilidade da divida, especial-
mente, porque hd uma sequéncia
de decisdes do Executivo e do Con-
gresso que ndo contribuem para a
estabilizacao da divida’, acrescenta.

Cortes

Segundo a especialista em contas
publicas, o governo precisa cortar as
rentincias fiscais que foram incluidas
na Emenda Constitucional 109, em
2021, sem que houvesse uma avalia-
cao criteriosa da eficicia dos gastos
tributérios e que mais pesam na con-
ta de subsidios.

Conforme dados do Ministé-
rio do Planejamento e Orcamento,
em 2024, os beneficios tributarios
somaram R$ 536 bilhdes e apenas
seis deles, como Simples Nacional,
Zona Franca de Manaus e igrejas e
entidades sem fins lucrativos res-
pondem por 52,7% desse montan-
te e ndo podem ser revistos. “Ha
um monte de politica que precisa
ser avaliada, e € preciso rever essa
emenda’, defende.

Gargalos orcamentdarios na maquina publica

Outro problema no Orcamento,
além dos subsidios sem impacto na
economia que precisarao ser revistos
0 quanto antes, € o fato de que vérias
despesas obrigatdrias crescem acima
do limite de 2,5% acima da inflacao
previsto no arcabouco fiscal e estdo
estrangulando os gastos discriciona-
rios — que podem ser cortados e que
correm orisco de atingir o nivel critico
que compromete o funcionamentoda
maquina publica.

Entre os exemplos estdo os gas-
tos com pessoal e encargos e com
beneficios previdencidrios — que

possuem maior peso entre as des-
pesas obrigatorias e estdo sendo
impulsionados por reajustes sala-
riais e do minimo acima da infla-
¢do, além do aumento de contra-
tacoes do funcionalismo federal,
com a retomada dos concursos,
como “Enem dos Concursos’, que
teve a primeira prova da segunda
edicao realizada ontem. Pelas pro-
jecoes da ministra da Gestao, Es-
ther Dweck, até o fim do mandato
do presidente Luiz Indcio Lula da
Silva, serdo contratados mais de 20
mil a 21 mil servidores.

Nao a toa, conforme dados do
Tesouro, no acumulado de janeiro
aagosto deste ano, essas duas des-
pesas, descontada a inflacéo, cres-
ceram 4,2% e 4,6%, respectivamen-
te. E, no Projeto de Lei Orcamenta-
ria Anual (Ploa) do pr6ximo ano, o
quadro nao deixa de ser igualmen-
te preocupante.

Do montante de R$ 2,9 trilhoes
previstos para as despesas obri-
gatdrias, 36,5% sdo referentes aos
beneficios previdencidrios e ou-
tros 15,6% com pessoal e encar-
gos, totalizando 52% desta rubrica

avancando a taxas de crescimento
de dois digitos em relacdo ao Ploa
deste ano, de porque apresentam
aumento nominal de 11,5% e 9,3%,
respectivamente. Descontada a in-
flacdo projetada de 4,85% na peca
orcamentaria, o crescimento real
do gasto com beneficios previden-
ciarios seria de 4,45%, e, com pes-
soal, de 6,65%.

Diante desse quadro, Simao Sil-
ber, professor da Universidade de
Séao Paulo (SP), acredita que nao ha
amenor possibilidade de o gover-
no cumprir as metas do arcabouco

fiscal com as despesas obrigatorias
crescendo em ritmo acima do limi-
te previsto. “Esse tipo de despesa
tem, vamos dizer assim, vida pro6-
pria, porque tem regras de reajus-
te automaticas e imutdveis, aprova-
das em lei pelo Congresso. Portan-
to, existem varias simulagoes. Co-
mo a receita nao vai acompanbhar,
nds vamos ter nos proximos anos,
sistematicamente, duas coisas: a
manutencao do resultado prima-
rio negativo e um crescimento ex-
ponencial da divida do governo,
que é algo semelhante ao que esta

acontecendo no mundo, pois ha
um trabalho recente do FMI (Fun-
do Monetdrio Internacional) indi-
cando que o endividamento dos
varios governos e do setor priva-
do, que esta crescendo de forma
sistematica.”

O economista e consultor Mu-
rilo Viana, da GO Associados, re-
forca que o préximo governo se-
rd obrigado a fazer um forte aper-
to fiscal para evitar um shutdown
daméquina publica, pois ha gastos
obrigatdrios também entre as dis-
criciondrias. (RH)



