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Governo usa banda de tolerancia para cumprir meta de resultado primario

Contas piiblicas Governo mirou mais intervalo de tolerancia que objetivo real; analistas veem risco a credibilidade

Gestao fiscal faz banda de primario virar meta

Jéssica Sant'Ana
De Brasilia

A banda de resultado primério
eriada pelo novo arcabougo fiscal,
prevista para acomedar choques
inesperados que afetem as receitas
ou as despesas, nio esti cumprin-
do sua fungdo e virou a meta bus-
cada de fato durante a execucio
orgamentiria. Isso ficou claro nes-
te ano, durante os relatérios bi-
mestrais, quando o governo pas-
sou a contingenciar somente
quando o limite inferior da mar-
gem de tolerincia esteve ameaga-
do de descumprimento. A avalia-
¢io de economistas é que a pritica
afeta a credibilidade da politica
fiscal, gerando uma distorcio en-
tre 0 compromisse sinalizado pela
equipe ccondmica ¢ o resultado
eletivamente entregue.

0 novoarcabougo fiscal criado
pelo governo do presidente Luiz
Indcio Lula da Silva trouxe uma
inovagdo i afericio do resultado
primdrioao considerarquea me-
taéconsiderada cumprida caso o
resultado fique dentro da banda
de tolerancia, que & sempre igual
a0.25 ponto percentual do Pro-
duto Intemo Bruto (PIB) para
mais ou para menos. Em 2024, is-
sosignifica que a meta € zero, ou
scja, de receitas iguais ds despe-
sas, mas ela € considerada atingi-
da se o déficit for de até RS 28,8

bilhdes, No proximo ano, a meta
& novamente zero, mas a banda
permitira um resultado negativo
de até RS 30,9 bilhdes.

Na teoria, a légica & a mesma
da meta de inflagio: buscar o
centro da meta, com intervalos
de tolerincia i acomodar

car fazendo a0 longo dos exerci-
cios alteragdes na meta. Mas, do
jeito que ela estd sendo utilizada,
estd comprometendo a credibili-
dade”, afirma Eduardo Nogueira,
analista da Instituigio Fiscal Inde-
pendente (IF) e consultor de Orga-
mento do Sumdn Federal. “Em re-

hoq q
mud:mcaada mcn acada wtn(o
inesperado. Porém, no caso da
politica fiscal, o governo tem de-
turpado o uso da banda, perque
vem mirando o limite inferior

lagdo ao espiri regra, a forma
como a banda esti efetivamente
funcionando hoje gera uma dis-
torgio”, diz Matheus Rosa mhﬂm.

combinada de um artigo da
ConstituigioFederal, que dizque
a administragio tem o dever de
executar as programagoes orgi-
mentérias, com um dispositivo
do novo arcabougo inserido na
LRF que afirma que a meta fiscal
seri considerada cumprida se al-
cangado o limite inferior do in-
tervalo de tolerancia.

A priticajigerou alertado Tri-
bunal de Contas da Unio (TCU),

da BRCG Consul
Solange Smur,d:r«-mra dema-

para recursos, o
que permite um esforgo fiscal
menor ao longo do ano, diferen-
te do sinalizado na Lei de Diretri-
zes Orcamentirias (LDO) e na Lei

Orcamentéria Anual (LOA).
0O con lgmciamu\ln & um
mmmumo previsto na Lei de
dade Fiscal (LRF)

© Brasil no
UBS Glabal Wn:-lldl Manage-
ment, lembra que, quando foi
anunciado o arcabougo, a men-
sagem foi que as bandas seriam
vistas como uma margem de to-
lerancia para lidar com choques
mr.-qu s mdm pmmpaluwm: pe-

que ohng;l ogoverno a congelar
recursos dos ministérios ou de
emendas parlamentares para ga-
rantir o cumprimento da meta
fiscal do ano. Antes do arcabou-
¢o, s6 havia um niimero para a
eta. Com a nova regra fiscal, a
equipe econdmica tem contin-
genciado apenas quando hi ris-
co de descumprir o limite infe-
riordabanda, ou seja, quando |

“Ao longo
do Sesgo princpalmente de-

que que miraro limi-
te inferior pode elevar o risco de
descumprimento da meta, além
de afetar a credibilidade das re-
gras fiscais e comprometer a ges-
tio fiscal de exercicios futuros. O
TCUaindando se manifestou se o
governo estd legalmente proibi-
do de contingenciar mirando o
centro da meta, como alega a
equipe econdmica. O tribunal
.lprms disse que a apwu adota-

30é ilegal, mas

o ‘primdrio [de 2025 ¢ znzaj
ficou claro que o intervalo era o
objetivo, € ndo o centro da meta.
Nesse momento, o govemo pcr-

ndo respondeu se 0 govemo po-
de, por prudéncia, olhar para o
centro da meta.

“Se essa for a mmrpmm;in

deuumy
meta, porque quando vocé mira
0 piso, di uma sensacdo de maior
leniéncia®, diz Srour.

Para poder i far so-

risco de que o déficit seja maior
queRS 288 bilhoes.

“Aideia da banda em si & exce-
lente, porque vocé nio precisa fi-

mente quando hi risco de des-
cumprir o limite inferior da me-
pe econdmica utiliza-se
a interpretagao juridica

que [adolic
mite inferior da banda], 0 que
passamos a ver € uma politica fis-
cal que estd amarrada para qual-
quer esforgo fiscal acima do pi-
50", alerta Matheus Rosa. “Isso
ctia um problemioem termos de
comunicagio e essa talvez seja a
parte mais delicada, porque tem
um principio bisico em politica
fiscal que diz que as metas tém
que ser criveis ¢ de facil comuni-
cagio com a sociedade. E o arca-
bougo, certamente, nio &°, afir-
ma LivioRibeiro, pesquisador as-
sociado do FGV Ibre ¢ socio da
BRCG Consultoria.

Ela lembra que, com o limite
inferior da banda mais as despe-
sas que ficam excetuadas da me-
ta por disposicio legal (parte dos
precatérios, ajuda ao Rio Grande
do Sul e combate is queimadas),

tede sustentabilidade da divida”,
explica Stour.

Matheus Rosa critica a ausén-
cia, no novo arcabougo, de meca-

do que, defato, € uma politica fis-

cal expansionista”,completa.
Procurados, os ministérios

da Fazenda e do Plancjamento

nismos de “ " que

o déficit efetivo de 2024 ficard  obriguem a equipe econdmica a
muito superior o resultado pri-  mirar o centro na meta. ° possi-
miério para cfeitos de vel que: ati-

“Temos que separar o que € o dé-
ficit para efeitos do arcabougo do
que & o déficit [efetivo], que é re-
ceita menos despesa. O que faz a
dividaandar é receita menos des-
pesa”, frisa Ribeiro,

Solange Srour afirma que a
credibilidade doarcabougo e das
metas ¢ construida ao longo do
tempo, nio apenas no dia daafe-
rigio da meta. Por isso, ela avalia
que apriticade mirar o limite in-
ferior da banda ao longo do ano
ajudou a aumentar os prémios
de risco. “A trajetéria de como o
governo executa sua politica fis-
cal ao longo do ano importa, nio
56 0 resultado final, que pode vir
de uma receita extraordindria
que acontece em novembro ou
dezembro”, dizaeconomista.

pica no final do ano que aproxi-
me o governodo centro da meta.
Ma& niio existe um mecanismo

nio Os integran-
tes duas pastas, contudo, tém
negado em declaragdes i im-
prensa que o governo tem mi-
rado o limite inferior da meta.
Eles afirmam que o governo
busca sim o centro do meta,

no vai pcrsq;mr o centro da me-
ta. Esse € o grande ponto” A
BRCG Consultoria calcula que o
déficit efetivo de 2024 ficari en-
tre0,8%a 1% do PIB.

Eduardo Nogueira, da IF1, ava-
liaque o ideal seria o governo as-
sumir que esti buscando um dé-
ficit, ou, entdo, tentar de fato bus-
caro centro da meta. “Nio adian-
ta voct dizer que estd perseguin-
do uma meta zero, que seria um
orcamento equilibrado, que nio
traria uma pressdo fiscal, se voct
estd buscando o limite inferior ¢
ainda tem as virias dedugdes le-
gais", diz o analista da IFL “Pode

Ela faz um paralels i
tica monetdria, que também tem
meta com margem de tolerincia,
“0 mercado acha muito impor-
tante o Banco Central deixar cla-
ro que estd mirando o centro ¢
nio o topo da meta de inflagio,
entio por que ndo pode ter essa
cobranga em relagio a politica
fiscal? Se todo munde entender
que o piso da meta de fiscal ¢ o
que realmente estd sendo mira-
do, entio a gente pode dizer que
a estabilidade da divida vai ser
pomrgnm porque o piso da
meta € menor doque a meta, en-
tio fica mais longe esse horizon-

dar a d0 de que esti se
buscando utilizar alguns artifi-
cios para que ndo seja reconheci-

A formacomoa
banda esta
efetivamente
funcionando hoje
gerauma
distorcao”

Matheus Rosa Ribeiro

mas que o continge:
éfeito olhando a banda inferior
por umaquestio legal.

Questionado em  setembro
em entrevista ao Valor se a
equipe econdmica nio poderia
ajustar a mira dos contingen-
ciamentos para o centro da me-
ta, o secretirio do Tesouro Na-
cional, Rogério Ceron, afirmou
que amedida poderia gerar um
“desgaste importante”, com a
paralisagio de agdes orgamen-
tirias. “Precisa dosar”, disse na
ocasiio, lembrando que existe
© empogamento financeiro no
fim do ano, queajuda a cumprir
ameta de primério.

O empogamento ¢ quando o
“Tesouro libera recursos para gas-
tos dos ministérios, mas as pastas
ndo executam. O valor nio usado
écomosevoltasse paraocaixada
Unido, ajudando no resultado
primdrio. O govemo espera ter-
minar o ano com cerca de RS 20
bilhées empogados.

Ji 0 analista Eduardo Noguei-
ra afirma que “ndo € o caminho
recomendavel” o governo contar
com o empogamento para o
cumprimento da meta, mesmo
considerando a banda, porque &
uma varidvel de dificil controle
por parte da equipe econémica.
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