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Reducao de impostos piora projecfes de déficit e divida

Tributacio Economistas reduzem previsao de resultado
primdrio com expectativa de rentincias tributarias

Mudancas no ICMS
provocam revisao
de projecoes fiscais

Anais Fernandes
De Sao Paulo

A perspectiva de sangio do pro-
jeto de lei que estabelece um teto
para a aliquota de ICMS sobre cer-
tos bens e servigos (o PLP 18), so-
xpectativa de novas medi-
m que governos teriam de
abrir mio de receitas na tentativa
de controlar a inflagio is vésperas
da eleigio, tem levado economis-
tas a ajustarem suas projegoes fis-
cais para o Brasil neste e, principal-
mente, no préximo ano.

Com dados de arrecadagio sur-
preendendo recorrentemente pa-
ra cima — impulsionados poruma
atividade mais forte, pelo preco de
commodities em alta e pela infla-
gdo elevada —, muitas casas passa-
ram a esperar novo superdvit do
setor piblico consolidado em
2022, englobando o governo cen-
tral (Tesouro Nacional, Previdén-
¢ Banco Central), Estados/mu-
nicipios e estatais. Ao mesmo tem-
PO, as expectativas para a relagio
divida bruta/PIB, que atingiu 89%
em 2020 com a pandemia, melho-
raram, ficando abaixo de 80% para
este ano, auxiliadas ainda por um
PPIB nominal maior.

Apés o resultado primério (re-
ceitas menos despesas, sem consi-
derar gastos com juros) do setor
pliblico consolidado de RS 64,7 bi-
Ihdes em 2021 (0,75% do PIB), o
primeiro positivo desde 2013, o
Banco do Brasil esperava um supe-
ravitacimade 1% em 2022 ¢ ndime-
ros positivos em 2023 ¢ 2024,

As medidas aprovadas no Con-
gresso nos Gltimos dias, no entan-
o, e outras compensatérias aos Es-
taclos que zerarem o ICMS sobre o
diesel e 0 gds neste ano, em discu
sio emuma Propostade Emenda i
Constituicio (PEC) no Senado, de-
verdo gerar renfincia na arrecada-
Géo ao redor de RS 95 bi
2022, calcula o BB.
ramos um superivit primdrio de
0,3% em 2022, Para 2023 ¢ 2024 e5-
peramos déficit primdrio de 03% e
02%, respectivamente”, diz a equi-
pe de assessoramento econdmico.

Apos a aprovagio do PLP 18, o
Safra também reduziu sua proje-

¢do de superdvit primério do setor
pliblico consolidado de RS 48 bi-
Ihdes (0,5% do PIB) para RS 25 hl
Ihodes (0.3% do PIB) em 2
MESMO tempo em que od‘fml ja
projetado para 2023 subiu de
R$ 32 bilhdes (0.3% do PIB) para
R$ 81,8 bilhdes (0,8% do PIB), devi-
do, principalmente, i perda de re-
ceita dos Estados. A projegio de
2022 ndo contempla a aprovagio
da PEC compensatéria aos Esta-
dos, 0 que ainda acarretaria trans-
feréncias perto de RS 30 bilhoes
(04%do PIB), segundo o Safra.
Considerando apenas o gover-
nocentral, 0 BTG Pactual projetava
superdvit de RS 2 bilhdes neste
ano, mas, com a aprovagio do PLP
18, disse que planejava reduzir pa-
raumdéficitde RS 14 bilhdes. “Ese
a chamada PEC dos Combustiveis
também for aprovada, entio nossa
estimativa diminuird para um dé-
ficit de RS 37 bilhdes”, escreveu o
economista Fabio Serrano,
Apesar de até romudt'rar parci

tachefe para Brasil do banco,

Ele alerta que o que Brasilia po-
dechamar de "excesso de receitas”,
para justificar as medidas, se di em
relagio ao Orcamento previsto,
mas ndo é suficiente para estabel
cer um superdvit primdrio cons
tente para o pais. “E, quandoa gen-
te vé cortes permanentes de im-
postos feitos em momentos em
que os principais ‘drivers’ de sur-
presa sio pregos de commodities
— que estio em alta hoje, mas po-
dem estarem baixa i frente —, sur-
gem preocupacoes”, diz Secemski.
As propostas, nota ele, também
vio ficando mais arojadas, in-
cluindo ndo 56 redugio de impos-
tos, mas também gastos acima do
teto, como para a eventual com-
pensacio aos Estados, o que é um
ponto de inflexio mais perigoso.

O mercado nio necessariamen-
te reage a0s riscos na mesma medi-
da,em parte, porque os dados para
este ano ainda devem ser relativa-
mente bom observa Secemski. O

es da

0 até agora, o Safra antevé
terioragdo da relagio divida[PIB
nos proximos 18 meses. Somando
o0s eleitos fiscais do PLP 18 — que
também prevé zerar impostos fe-
derais sobre gasolina e etanol nes-
te ano — i dinimica de endivida-
mento, houve apenas ajuste na es-
timativa de divida bruta de 81,2%
para 81,3% do PIB em 2022. Para
2023, porém, a previsio passou de
84,6% para 854%. A XP, que previa
uma divida/PIB de 78,3% neste ano
e de 82,4% no praximo, também j&
antevia que, no caso de aprovagio
do PLP 18 e das desoneragdes de
combustiveis, a divida piblica cai-
ria menos em 2022, chegando a
79,2%, ¢ voltaria a subir com mais
forgaem 2023, atingindo 84,1%.
Ao incorporar em seus cendrios
oPLP 18,0 Barclay qua-

ac odo Ehrrl.nys in-

Rober do

receitas, hi dividas a respeito do
cariter irio ou nio de cer-

dica um déficit primi er
nocentral de 0.2% do I’tlh'm 202;
o que ainda seria 0 melhor nim
ro desde o resultado positivo de
2013. Para o setor piblico consoli-
dado, a expectativa ¢ de ligeiro su-
perivit,de0,1% do PIB.
“Quantitativamente, ndo esta-
mos falando de ntimeros que ge-

qualitativamente, € ruim,
porque & a segunda vez em cerca
de seis meses que se discute mu-
danga do teto”, diz Secemski, em
referéncia ao debate sobre os
precatbrios no fim de 2021.
“Uma regra que muda com fre-
quénciando € uma regra.”
Mesmo com as desoneragdes
de curto prazo, o endividamento
rl(\\ ser |m|||ul m 2022 do que

e um ponto percentual sua proje-
o de divida/PIB para 2022, agora
em77,7%, tanto por causada dimi-
nuigio das receitas quanto pelo
PIB nominal menor, com uma in-
do supostamente mais bai
“Nio descarrila o trem, mas limita
amelhora circunstancial de 2022
diz Roberto Secemski, economis-

pamr ¢ de 20:
to nebuloso”, segundo Jeferson
Bittencourt, economista da ASA
Investments ¢ ex-secretirio do
Tesouro Nacional.

Do lado das despesas, "ndo sa-
bemos sob qual arcabougo fiscal
estaremos”, diz ele, por causa do
cendrio pés-eleitoral. Do lado das

tasdesoneragdes deste ano.

Apesar deincertezas sobre a im-
plementacio das medidas, o mo-
nitoramento do Santander conti-
nua indicando um pequenodéficit
ou um nimero proximo de zero
para o setor piblico consolidado
neste ano. Na semana passada, an-
tes mesmo da aprovagio final do
PLP 18, 0ltat Unibanco ji tinha re-
visado sua projecio de primirio
em 2022 de superdvit de 0,5% para
um resultado zerado, apesar de ter
melhorado o déficit em 2023 de
0,3% para 0,1%do PIB, assumindo a
hipétese de nio perpetuagio das
medidas de redugiode tributos.

Com o aperto da politica mone-
tiria, nem seria preciso uma piora
muito significativa do primirio
para fazer a divida crescer em
2023, observa Bittencourt. “A Selic
média de 2022 deve ser mais baixa
que a de 2023, ou scja, na média,
vocé vai estar se financiando mais
caro no ano que vem. Além disso,
ntio
esse ‘efeito denominador’ vai ser
menor, ¢, eventualmente, | haverd|
menos crescimento”, diz.

ruins.

Dois Estados ultrapassam
limite de gasto com pessoal

Esteviio Taiar
De Brasilia

©O Rio Grande do Norte ¢ o
Acre ultrapassaram no primeiro
quadrimestre deste ano o limite
estabelecido pela Lei de Respon-
sabilidade Fiscal (LRF) para a re-
lagio entre despesa total do Exe-
cutivo com pessoal e Receita
Corrente Liquida (RCL). Os da-
dos fazem parte do Relatério de
Gestio Fiscal, com foco nos Esta-
dos ¢ no Distrito Federal, divul-
gado ontem pelo Ministério da
Economia.

O limite
€ de 49%, ¢ os indicadores de Rio
Grande do Norte e Acre alcanga-
ram, nos quatro primeiros me-
ses de 2022, respectivamente
52,10% ¢ 49,16%. Ambos sio os
nicos a ultrapassarem a régua
dos 49%. Jd o Estado mais proxi-
mo do limite ¢ Minas Gerais,
com indicador de 47,96%.

estabelecido pela LRF

Nocasoda relagiao entre a divi-
da consolid iquida ¢ a RCL,
todos os Estados “estio dentro
do limite de duas vezes o valorda
RCL", segundo a pasta.

Os quatro entes que tém as
maiores relagoes apresentaram
queda no indicador na compara-
cio com o fim do ano passado.
Sdo eles: Rio de Janciro, de 199%
para 174%; Rio Grande do Su
183% para 163%; Minas Gerais, de
169% para 153%; d Sdo Paulo, de
127% para 120%.

Além disso, mos primeiros
quatro meses do ano, “trés Esta-
dos apresentaram um volume
de precatérios sobre a RCL aci-
ma de 20%: Rio Grande do Sul
(22%), Distrito Federal (21%) e
Rondénia (20%)".

“Na outra ponta, dois Estados
nido possuem precatérios: Ala-
goas ¢ Amazonas”, afirma o rela-
tério divulgado pelo Ministério
da Econon

Monitor do PIB projeta expansao de 1,8% no trimestre até abril

Alessandra Saraiva
Do Rio

A economia brasileira cresceu
0,3% em abril ante margo, com al-
tas de 1,8% no trimestre finaliza-
do em abril ante imediatamente
anterior; ¢ de 2,8% no trimestre
até abril ante igual periodo em
2021, na leitura do Monitor do
PIB, anunciado ontem pela Fun-
dagdo Getulio Vargas (FGV). Para
Claudio Considera, economista
daFGV e responsivel peloindica-
dor, os bons resultados foram
impulsionados por fortes altas
em consumo das [amilias ¢ de-
manda por servicos. Mas, no e
tendimento do especialista, as al-
tas intensas em consumo € em

demanda por
muito sustentiv

Isso porque sio influenciadas
por efeitos sem duragio no
g0 prazo, como demanda repi
mida por servigos, nio muito
procurados nos dois anos de
pandemia; e por rendas adicio-
nais, que se concentram no se-
gundo trimestre. Assim, para o
especialista, a variagio do PIB de
2022 ante ano passado estaria
caminhando para taxa de até 2%

—ante taxa de 4,6% noano passa-
do,em relagiod 2020.

Considera ponderouque os ni-
meros mostram clara reacdo, tan-
to em consumo das familias
quanto em servigos, ante igual
més no ano passado. Em abril o

ervigos ndo sio

consumo das familias cresceu
7,6% ante margo, melhor resulta-
do desde maio de 2021 (12%

de servigos avangou 4,1%. No tri-
mestre encerrado em abril ante
igual periodo em 2021 os avangos
nesses dois topicos foram, respec-
tivamente, de 4,8% e de 4,1%.

Considera lembrou que em
abril as pessoas estavam mais
propensas as atividades presen-
ciais, bem como A circulagio so-
cial quando comparado a igual
periodo do ano passado. O avan-
¢o da vacinacio contra covid-19
desde entdo permitiu que ritmo
de montes pela doenga diminui
se e, com isso, 0 medo das pe
soas de voltar as ruas. Isso favore-

ceaumentode consumo de servi-
Cos, como bares ¢ restaurantes.
Abril contou com comego de
pagamento de saque de RS 1 mil
do FGTS, bem como antecipagio
de 132 salrio para aposentados €
pensionistas, agbes adotadas pelo
governo para impulsionar a eco-
nomia. Isso gerou maior ao consu-
mo das familias, no més, notou.
Questionado sobre sustentabili-
dade de alta no ritmo da econo-
mia, Considera foi cauteloso, Co-
mentou que tanto o saque do FGTS
quanto o 132 salirio antecipado
nio vio continuar a ocorrer. Ao
mesmo tempo, ele o vé conti-
nuidade, na mesmamagnitude, de
demanda por servigos até fim de
2022. Hi limites para impacto de

demanda reprimida de servigos,
no acesso do consumidor i essa
atividade, notouele.

“Nio tem [dlego. Essas coisas
seesgotam, essas vendas extras.E
temos ainda redugio de poder de
compra das familias com avango
dainflagio”, lembrouele.

Qutro aspecto importante na
ividade é 0 comportamento de
investime)
da em trajetdria fraca, também
na ética do Monitor do PIB. Os in-
vestimentos sio grande indutor
de empregos, bem como de rit-
mo sustentivel na cadéncia de
crescimento do PIB, lembrou ele.
E, no indicador da fundagio
anunciado ontem, a Formagio
Bruta de Capital Fixo (FBCF), que

representa investimentos na eco-
nomia, caiu 4,6% em abril ante
abril do ano passado, a quinta
queda consecutiva nessa compa-
ragio, informou ele. “A inddstria
de maquinas e equipamentos es-
td muito ruim”, comentou ele. No
Monitor do PIB da FGV, o volume
de méquinas ¢ equipamentos
caiu 10,7% no trimestre
do em abril, em relagi
periodo em 2021.

Assim, o especialista comen-
tou que, em sua andlise € com as
informagdes até o momento, as
projecoes de alta do PIB para
2022 seriam mais entre 0,9%, 1%,
podendo chegar a 2% — mas nio
ultrapassando 2% “Nio deve
passar disso”, reiterou ele.
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