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Investimento federal atinge R$32 bi no acumulado do ano, o maior desde 2016

ConjunturaPara analistas, melhor resultado desde
2016 ainda é baixo; restricao fiscal impoe limites a
gasto do governo em areas como infraestrutura

Investimento da Unido
cresce em 2024, mas
segue insuficiente

Estevio Taiar
De Brasilia

Osinvestimentos do govemo fe
deral alcancaram nos sete prim
1os meses de 2024 o maior pata-
mar para o periodo desde 2016,
Mas, segundo economistas ows
dos pelo Valor, ainda sio insufi-
cientes para, de maneira relevante,
impulsionar o crescimento econd-

Investimentos da Uniao

Nos primeiros sete meses do ano - em RS bi*

mico ou garantir uma infi
turaadequada para o pais— tarefa
que, de resto, cabe em sua maior
parte ao setor privado, dadas as li-
mitagoes fiscais do Brasil. Além
disso, mesmo com o aumento re-
cente, os valores investidos pela
Unido seguem abaixo da média
dos paises desenvolvidos e conti-
nuam com pouca transparéncia.

Entre janeiro e julho deste ano,
os investimentos da Unido alcan-
caram R$ 32 bilhées, o maior nivel
para o periodo desde 2016.
ocasido, esses desembolsos atil
ram RS 368 bilhdes. Os nimeros,
levantados pelo Valor na série his-
térica da Secretaria do Tesouro Na-
cional (STN), estiio todos & pregos
de julho de 2024 ¢ desconsideram
inversdes financeiras, Em relagio
a0 mesmo periodo do ano passa-
do,aaltafoide31 8%

Na primeira metade da década
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¢0s paises desenvolvidos.

"0 caso bra
mente grave, porque a gente tem
uma infraestrutura muito preci-
ria. Outros paises ndo possuem
tanta necessidade de investimen-
(0", diz também José Ronaldo de

204

qUe 0 ZOverno consegue investir.

Comisso, houve anos em que o
volume investido pela Unido era
insuficiente até mesmo para co-
brir a depreciagio da infraestru-
tura federal — o que nido aconte-
ce mais, com o aumento dos de-
sembolsos nos Gltimos anos.

A partir das aprovagoes da
Emenda Constitucional (EC) da
Transicao, no fim de 2022, ¢ do
novo arcabougo fiscal para as
contas da Unido, no ano passado,
esses desembolsos voltaram a
crescer, O arcabouco estabelece
pisoequivalente a 0,6% do Produ-
to Interno Bruto (PIB) para os in-
vestimentos do governo federal.

passada, os roda-
vam na casa dos RS 50 bilhoes
anuais. Mas, com a necessidade
crescente de medidas de ajuste das
contas piblicas, que levou 3 ado-
clodo tetode gastos em 20216, ea
dificuldade para cortar despesas
obrigatérias, os ajustes fiscais da
Unido foram realizados principal-
mente em cima de gastos discri-
ciondrios — aqueles que podem
ser cortados liviemente, como os
proprios investimentos. A rigidez
orcamentiria no Brasil, com mais
de 90% de gastos obrigatdrios,
também impoe limites a0 volume

le agosto,
o Projeto de Lei Orgamentiria
Anual (PLOA) de 2025 prevé que
os investimentos precisario al-
car pelo menos RS 743 bi-
Para esteano, opiso éde RS
69,7 bilhdes. Entram na conta os
desembolsos do Novo Programa
de Aceleragio (PAC), lancado pe-
lo presidente Luiz Indcio Lula da
Silva (PT) em 202
“Mas a gente continua com in-
vestimentos ptiblicos muito bai-
x0s",diz o coordenador do Centro
de Politica Fiscal e Orqamento Pi-
blico do Instituto Brasileiro de

Economia da Fundagio Getulio
Vargas (FGV Ibre), Manoel Pires.
Ele destaca que no ano passado
esses desembolsos ficaram em
0,5% do PIB. Levando em conta os
investimentos realizados por em-
presas estatais da Unido, que “no
Brasil muitas vezes viram uma vil-
vula de escape para gastos com in-
fraestrutura” ficam em 2% do PIB.
Ja os desembolsos médios rea-
lizados pelas administragoes fe-
derais dos paises da Organizagio
para a Cooperagio e Desenvolvi-
mento Econdmico (OCDE) estio
em torno de 3,5% a 4% do PIB —
movimento que, “acumulado ao
longo dos anos, di uma diferen-
¢a muito grande em termos de
estoque de capital” entre o Brasil

"Contabilmente os
gastos estdo
langados como
investimentos, muita
coisaacabaentrando
nessa rubrica”
Bruno Lavieri

Souza Jr, e e sbcio
da Leme Consultores ¢ professor
do Instituto Brasileiro de Mereado
s (Ibmec).

1 0s economistas ouvi-
dos pelo Valor defendam que a

em contas piiblicas neste mo-
mentoque o indicadorcontinua-
:.i em alta nos préximos anos, A

(IH) Grgao de monitoramento
da politica fiscal ligado ao Sena-

pal quea DBGG alcancard 100,6%
do PIBem 2034,

Um tereeiro agravante é que o
indicador ji parte no Brasil de
patamar maior, em relagio i
de parte dos emergentes. Confor-

1 lo Fundk &

1,325 trilhdo, mas s6 R$ 32 bi-
Thoes foram para oinvestimento.

Conforme o Valor publicou
nas Gltimas semanas, a equipe
econdmica debate mudangas
nas regras de diversas fontes de
pressdes de gastos obrigatrios,
como seguro-desemprego, Fun-
do de Garantia do Tempo de
vico (FGTS), abono salarial, Sim-
ples Nacional e Fundo de Manu-
tengio e Desenvolvimento da
Educagio Bisica e de Valorizagio

maior parte dos i

venham do setor privado, tam-
bém afirmam que, muitas vezes,
aportes da Unido s 30 necessirios
para viabilizar projetos. Souza Jr
cita como exemplo a BR-381. Lei-
loada em agosto pela Unido, a
BR-381 & conhecida como*“Rodo-
via da Morte” ¢ tem obras de alto
grau de dificuldade técnica. O
leildo estabeleceu que, de um to-
tal de 296 quildmetros, 31 quilo-
metros serio duplicados pelo
préprio governo federal.
Embora reconhegam a necessi-
dade de expandir investimentos,
os analistas destacam a importan-
cia de manter as atuais regras do
arcabougo fiscal como forma de
evitar maiores desequilibrios no
caixa da Unido. Atualmente, a divi-
dabruta do governo geral (DBGG),
considerada por diversos econo-
mistas como o prine ndlicador
de estoque do endividamento da
Jnido, estd em 78,5% do PIB, se-
gundo o Banco Central. O nlimero
representa alta de 6,8 pontos per-
centuais desde o inido do terceiro
mandatodo presidente Lula,
Além disso, € praticamente
unanimidade entre especialistas

rio Internacional (FMI) em margo,
adivida bruta do Brasil ¢ mais de
15 pontos superior 4 média dos
paises emergentes, 56 ficando
abaixe de Egito, Ucrinia e China.
“Estii todo mundo olhando adi-
vida piiblica do Brasil com uma lu-
pa’, diz Margarida Gutierrez, pro-
fessora do Instituto de Pos-Gra-
duagioe anul).um Admmmm
gdodals

dos da Educagio
(Fundeb). As sugestoes s6 devem
ser apresentadas formalmente
depois das eleigdes municipais.
“Um pais que possui despesas
piiblicas tio elevadas nio pode
ter os gastos mais relevantes em
termos de exteralidades (espé-
cie de efeitos secundarios positi-
vos para a cconomia e 0 bem-es-
tar) tio baixos”, diz Souza Jr, a
e i

de Janeiro e(oppmuum]). para
quem a Unido “estd usando o che-
que especial o tempo todo”.

Na avaliagdo dos

“Todavez que o brasil cresce um
pouco mais, comega a faltar porto,
ae mpun o, sancamento, rodovia,
ferrovia”, aff

ouvidos pelo Valor, a principal
maneira de abrir espaco dentro
do arcabougo para ampliaros in-
vestimentos seriam mudangas
nas regras para as despesas obri-
gatérias da Unido. Entre as op-
qoes sugeridas, estio desvincula-
¢do de beneficios previdencia
rios € assistenciais dos reajustes
do salirio minimoe, corregio do
minimo apenas pela inflagio,
sem altas reais, e alteragdes nos
Ppisos constitucionais para gastos
com satide e educagao, hoje atre-
ladosa receita. De janeiroa julho,
adespesa total da Unido foi de RS

Um problema adicional apon-
tado € a falta de transparéncia
dos investimentos da Unido. En-
tram nos investimentos divulga-
dos mensalmente pela STN as
emendas  parlamentares, que
vém sendo objeto de discussio
entre Executivo, Legislativo e Ju-
dicidrio justamente pela falta de
transparé

“Contabilmente os gastos es-
tio lancados como investimen-
tos, mas muita coisa acaba en-
trando nessa rubrica”, diz Bruno
Lavieri, economista-chefe e sécio
da dintelligence.
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