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SETOR PUBLICO

Com deficit, governo cumpre meta

Prejuizo das estatais também fica dentro do previsto, e superavit de estados e municipios ajuda a equilibrar as contas publicas

» DANANDRA ROCHA

resultado das contas con-
solidadas do setor ptbli-
co, divulgadas, ontem, pe-
lo Banco Central, indica
que o governo federal encerrou
2025 dentro do intervalo estabe-
lecido pelo novo arcabougo fiscal,
apesar de um cenario marcado por
forte pressao de despesas obrigatd-
rias e pelo desempenho negativo
de algumas estatais, em especial,
os Correios. Consideradas as ex-
clusoes previstas em lei, o resulta-
do primario (que desconsidera as
despesas com juros da divida) fe-
chou com deficit de R$ 10 bilhoes,
compativel com a meta de resulta-
do zero (receitas iguais as despe-
sas), que admite uma margem de
tolerancia de até R$ 31,7 bilhoes.

0 dado oficial parte de um de-
ficit priméario bem maior, de R$
58,687 bilhdes, apurado no ano
passado. Desse montante, foram
subtraidos R$ 48,683 bilhoes re-
ferentes a despesas excluidas por
lei do célculo da meta fiscal, co-
mo precatorios excedentes, gas-
tos temporarios em satude e edu-
cacdo e investimentos estratégi-
cos em defesa. A metodologia se-
gue o que determina a Lei Com-
plementar n° 200, que atribui ao
Banco Central a palavra final so-
bre o cumprimento da meta.

Durante a apresentacao dos nu-
meros, o chefe do Departamen-
to de Estatisticas do BC, Fernando
Rocha, explicou que a diferenca em
relacdo aos dados divulgados, on-
tem, pelo Tesouro Nacional decor-
re da base de célculo utilizada. En-
quanto o Tesouro partiu de um de-
ficit maior, de R$ 61,691 bilhoes, o
BC considerou um resultado agre-
gado inferior, o que levou a um de-
ficit ajustado menor.

“O Tesouro partiu de um deficit
de R$ 61,7 bilhoes e, apds as dedu-
cOes necessdrias, chegou a um de-
ficit que estd dentro do intervalo
das metas. Entao, se a gente partir
de um deficit menor, que é esse de-
ficit de R$ 58,7 bilhoes, ao invés de
R$ 61,7 bilhdes, a gente, em vez de
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Banco Central aponta o crescimento das despesas obrigatorias e o prejuizo de estatais como os principais responsaveis pelo deficit primario em 2025

chegar a R$ 13 bilhdes, vai chegar a
R$ 10 bilhoes, e também estard no
intervalo das metas’, disse Rocha.

Recorde de receitas

Apesar do cumprimento for-
mal da meta, o quadro fiscal se-
gue desafiador. O setor publico
consolidado, que redne Unido,
estados, municipios e estatais, re-
gistrou deficit primério de R$ 55
bilhoes em 2025, o maior desde
2023. A trajetéria recente mostra
forte volatilidade: apés deficits

expressivos em 2020 e 2023, o re-
sultado negativo voltou a crescer
em relacdo a 2024, quando ha-
via ficado em R$ 47,5 bilhoes. No
ano passado, estados e munici-
pios ajudaram a reduzir o buraco
nas contas publicas, apresentan-
do superavit de R$ 21,952 bilhoes.

No recorte do Governo Central,
o deficit alcancou R$ 61,69 bilhoes,
equivalente a 0,48% do Produto In-
terno Bruto (PIB). O nimero refle-
te, sobretudo, o peso crescente das
despesas obrigatérias. Beneficios
previdenciarios e o Beneficio de

Prestagdo Continuada (BPC) res-
ponderam por uma parcela signi-
ficativa da alta dos gastos, impul-
sionados pelo aumento do niime-
ro de beneficidrios e pela politica
de valorizacao do saldrio minimo.
Apenas a Previdéncia Social acu-
mulou deficit de R$ 317,2 bilhoes
no ano, compensado parcialmente
pelo superavit do Tesouro Nacional
e do Banco Central.

Ainda assim, a arrecadacao re-
corde evitou um resultado pior. O
crescimento real das receitas foi
puxado pelo Imposto de Renda,

pelo IOF e pelas contribuigdes pre-
videncidrias, beneficiadas pelo di-
namismo do mercado de trabalho
e pela reoneracdo da folha de sa-
larios. Também houve reforco re-
levante das receitas com explora-
¢do de recursos naturais, especial-
mente o petrdleo do pré-sal. Em
contrapartida, caiu de forma ex-
pressiva o ingresso de dividendos
e participacoes, refletindo a redu-
cdo nos repasses de estatais como
Petrobras e BNDES.

No universo das empresas
estatais federais, o resultado
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é o deficit primario do
setor piiblico em 2025,
descontadas as excecoes
previstas em lei

também ficou dentro do previs-
to pela Lei de Diretrizes Orca-
mentdrias (LDO). As 20 compa-
nhias consideradas na estatisti-
ca do Banco Central encerraram
2025 com deficit primdrio de R$
5,1 bilhoes, abaixo do limite au-
torizado de R$ 6,2 bilhoes. O Mi-
nistério da Gestao e Inovacao atri-
bui o resultado, principalmente,
ao volume de investimentos e ao
pagamento de dividendos, que
entram na contabilidade fiscal co-
mo despesa, mesmo quando asso-
ciados a desempenho operacio-
nal positivo.

Correios

Um dos principais fatores de
pressdo foi a Emgepron, respon-
savel por projetos estratégicos
da Marinha, que registrou defi-
citde R$ 2,8 bilhoes em razao de
investimentos elevados, embora
tenha apresentado lucro conta-
bil no periodo. O governo des-
taca que essa combinacao, de-
ficit fiscal com lucro, é comum
em empresas com forte ciclo de
investimentos.

O caso mais sensivel, porém, se-
gue sendo o dos Correios. A estatal
acumulou prejuizo de R$ 6 milhdes
até setembro de 2025 e um deficit
primdrio de R$ 1,047 bilhdo, con-
tribuindo de forma relevante para
o resultado negativo do conjunto
das estatais. O desempenho reforca
o desafio de reequilibrar empresas
com dificuldades estruturais sem
comprometer o esforco fiscal mais
amplo. (Com agéncias)

MERCADOS

Nome de Trump para chefiar FED derruba bolsas e eleva dolar

Brendan McDermid/AFP

» RAPHAEL PAT!I

A nomeagcao do financista Ke-
vin Warsh para comandar o Federal
Reserve (Fed) - o banco central dos
Estados Unidos - agitou os merca-
dos no ultimo dia da semana e ge-
rou um movimento de realizacoes
nas principais bolsas norte-ameri-
canas, além de provocar efeitos ad-
versos para o mercado de acdes no
Brasil. O indicado pelo presidente
Donald Trump ja atuou dentro do
governo norte-americano como as-
sessor especial do presidente Geor-
ge W. Bush para politica econdmica
e secretdrio-executivo do Conse-
lho Econdémico Nacional (NEC, na
sigla em inglés). Ele é visto como
um nome mais técnico, apesar de
ter passado pelo crivo de Trump,
que faz pressdo por uma queda
maior dos juros no pafs.

O mercado estava a espera da in-
dicacao, pelo presidente norte-ame-
ricano, do nome para ocupar a cadei-
ra de Jerome Powell, que vai deixar
o comando do FED em maio, quan-
do se encerra o mandato do chair-
man. Havia uma expectativa maior
com a definicdo do sucessor, visto
que Trump j4 entrou em rota de co-
lisdo em diversas oportunidades com
o atual mandatério da autoridade
monetdria. Recentemente, o gover-
no norte-americano abriu uma in-
vestigacao sobre a atuacao do atual
chairman do Fed por conta de uma
reforma na sede da instituicao, em
Washington, que custou US$ 2,5 bi-
lhoes (cerca de R$ 13 bilhoes) aos co-
fres ptiblicos. Powell reagiu e gravou
um video denunciando a pressao da
Casa Branca para tird-lo do cargo.

O presidente dos EUA néo es-
conde o descontentamento com a
politica monetaria conduzida por
Powell. Em mais de uma vez, o re-
publicano pediu para que o Comité
de Mercado Aberto (Fomc, na sigla
em inglés) do Fed reduzisse a taxa
de juros no pafs. Na tltima reunido,

foi o percentual de
valorizacao do dolar,
ontem, no Brasil, depois
de uma semana de quedas

constantes da cotacao da
moeda dos EUA

encerrada na quarta-feira, o comité
manteve a taxa bésica de juros na
faixa de 3,5% a 3,75%.

Antes da nomeacao oficial,
Trump ja havia adiantado a re-
porteres que o préximo nome pa-
ra o Fed ja estava escolhido e que
o anunciaria de maneira formal,
ontem. A indicacdo do financista
para o comando da politica mo-
netdria norte-americana ainda de-
ve passar pelo Senado dos EUA.
“Conheco Kevin ha muito tempo e
nao tenho duvidas de que ele sera
lembrado como um dos grandes
presidentes do Fed — talvez o me-
lhor. Além de tudo, ele é a ‘escolha
perfeita’ e nunca vai decepcionar’,
parabenizou o presidente dos EUA,
na sua rede social, a Truth Social.

Reacoes

Diante disso, os principais indi-
ces dos EUA fecharam o dia em bai-
xa, com destaque para o Nasdagq,
que perdeu 0,94% na sessao de on-
tem. Ja o Dow Jones e 0 S&P 500 en-
cerraram com quedas de 0,43% e
0,36%, respectivamente. No Brasil,
o délar comercial subiu cerca de
1%, cotado a R$ 5,24, com o Indice
DXY — que mede a forca da moeda
norte-americana ante outras divi-
sas do exterior — em alta de 0,75%.
Na contramao, 0 ouro e a prata (que
geralmente sao uma saida mais con-
servadora em momentos de baixa

Académico com perfil técnico, o futuro presidente do FED, Kevin Warsh, vai conviver com as pressoes de Donald Trump por reducao nos juros
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Ele é visto como um nome técnico e institucional,
0 que acaba fortalecendo a moeda americana. 0
fato elevou os rendimentos dos treasuries - titulos
de divida do governo - e trouxe alguma cautela
aos mercados de acoes e metais preciosos

Sidney Lima, analista da Ouro Preto Investimentos

do ddlar) tiveram quedas histéricas
no dia, apés um periodo de intensa
valorizacao. No mercado aciondrio,
o Indice da Bolsa de Valores de Sdo
Paulo (Ibovespa/B3) caiu 0,97%, aos
183.363 pontos e fechou o més de ja-
neiro em alta de 12,56%.

Expectativas

Para o analista da Ouro Pre-
to Investimentos, Sidney Lima, a
indicacao de Warsh ajusta expec-
tativas sobre a trajetéria futura de
juros nos EUA. “Ele é visto como

um nome técnico e institucional,
o que acaba fortalecendo a moeda
americana. O fato elevou os ren-
dimentos dos treasuries - titulos
de divida do governo - e trouxe
alguma cautela aos mercados de
acoes e metais preciosos’, desta-
ca o especialista, que acredita que
esse movimento também sinali-
za aos investidores que a politica
monetaria americana pode per-
manecer mais disciplinada, com
menor probabilidade de cortes
agressivos e isso impacta precos
de ativos globalmente.



