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Litigancia e riscos fiscais para 2023 (Artigo)

Helder Reboucgas

Veja a matéria no site de origem:

https://lwww.valor.com.br/virador/?valor_pro=1#/edition/
1872897page=8&section=2

Site:
https://www.valor.com.br/virador/?valor_pro=1#/edition/1
87289?page=8&section=2
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Governo tera conta extrade R$ 281 bi

ADRIANA FERNANDES ANNA CAROLINA PAPP
BRASILIA

O proximo presidente da Republica vai receber o
"tanque" do caixa do governo mais vazio em pelo
menos R$ 178,2 bilh6es com o efeito em 2023 das
medidas adotadas pelo governo Bolsonaro e pelo
Congresso, a maior parte de olho nas eleicBes. A
perda de recursos sobe para R$ 281,4 bilhGes com a
reducdo do caixa dos governadores e dos prefeitos
com a desoneracdo permanente do ICMS e do IPI.
Com a inclusdo de um possivel reajuste no salério dos
servidores federais, o valor pode chegar a R$ 306,4
bilhdes.

E uma fatura que ja apareceu na conta do Tesouro
Nacional nos ultimos dias depois que ministros do
Supremo Tribunal Federal (STF) suspenderam o
pagamento de parcelas de dividas dos Estados com a
Unido para compensar a perda de arrecadacdo com a
reducdo do ICMS.

O pacote consolida a perspectiva de uma espécie de
"voo de galinha turbinado por um ciclo politico-
eleitoral" de expansdo dos gastos publicos e de
desoneracao tributaria, segundo o economista sénior
da consultoria LCA, Braulio Borges, que calculou, a
pedido do Estadao, os efeitos das medidas no primeiro
ano do proximo governo. E uma acgéo voltada para o
estimulo do crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB) no segundo semestre deste ano, quando os
eleitores vdo as urnas para escolher o préximo
presidente, governadores, senadores e deputados.

GASTOS.

Borges incluiu na lista um gasto extra, de R$ 25
bilhdes, a partir de margco de 2023, para o reajuste de
10% para os servidores publicos, porcentual que ndo
repde nem metade da inflagdo acumulada de 25%
estimada para o periodo de 2020 a 2022. Apesar de
ndo ser uma medida eleitoreira, o reajuste € uma
conta extra para o novo governo, depois do
congelamento dos salarios e de o presidente voltar
atras na promessa de correcdo de 5% em 2022.

Também estd na lista um custo adicional de pelo
menos R$ 60 bilhdes para financiar em 2023 a
permanéncia do piso de R$ 600 do Auxilio Brasil,
medida que j& foi antecipada pelos dois candidatos
gue lideram as pesquisas: Luiz In4cio Lula da Silva
(PT) e Bolsonaro (PL).

Mesmo esse valor é considerado conservador diante
da inclusdo de um numero maior de familias no
programa para zerar a fila. Na area econbémica,
técnicos admitem que o aumento do custo poderéa
chegar a R$ 70 bilhdes, além do orgamento atual de
R$ 89 bilhdes.

Ja a desoneragédo do ICMS, que o economista da LCA
chama de bondade com chapéu alheio, representara
um "tremendo" choque de receita para Estados e
municipios (R$ 87 bilhdes), e pode acabar batendo na
porta do governo federal. Ele destaca que o corte do
IPI também traz prejuizo aos governos estaduais e as
prefeituras. Dos R$ 27,4 bilhdes de perda de receitas
do IPI em 2023, R$ 11,2 bilhdes seriam da Unido e o
restante, R$ 16,2 bilhdes, das receitas disponiveis dos
Estados e dos municipios. |

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Trabalhador deixa no PIS/Pasep mais de R$
562 milhoes

Os profissionais que trabalharamcomcarteira assinada
na iniciativa privada ou atuaram como servidores
publicos em 2020 podem ter direito de sacar o abono
do PIS/Pasep de R$ 1.212 neste ano.

Segundo dados do Ministério do Trabalho e
Previdéncia, que administra os recursos, ha R$ 562,9
milhdes "esquecidos" na Caixa Econdmica e no Banco
do Brasil. Ao todo, quase 600 mil deixaram de sacar
os valores, conforme os dados mais recentes do
ministério.

O Programa de Integracao Social (PIS) é pago pela
Caixa a trabalhadores contratados pormeio da
Consolidacdo das Leis do Trabalho (CLT). Ja o
Programa de Formacgdo do Patriménio do Servidor
Publico (Pasep) é depositado pelo Banco do Brasil a
profissionais do setor publico.

O abono é liberado todo ano conforme calendario
aprovado pelo Conselho Deliberativo do Fundo de
Amparo ao Trabalhador (Codefat). Em 2022, os
depositos referentes ao ano-base de 2020 foram
liberados em fevereiro e marco.

No entanto, quem n&o conseguiu sacar tem até 29 de
dezembro deste ano para ter o beneficio.

Tem direito aos beneficios o profissional que trabalhou
com carteira assinada ou em 6rgao publico por, no
minimo, 30 dias, consecutivos ou néo, no ano-base de
pagamento. Além disso, é preciso estar cadastrado no
programa ou no Cadastro Nacional de Informac@es
Sociais (Cnis) ha pelo menos cinco anos.

Também é necessario ter recebido até dois salarios
minimos, em média, como remuneragdo mensal no
ano-base. Os dados precisam ter sido informados pelo
empregador (pessoa juridica ou governo)
corretamente na Relacdo Anual de Informaces
Sociais (Rais) ou no eSocial (Cristiane Gercina, da
Folhapress).

Veja como fazer o saque

O pagamento do PIS/Pasep é proporcional ao nidmero
de meses trabalhados no ano-base. O calculo
considera 1/12 do salario minimo valido na data do
pagamento, multiplicado pelo nidmero de meses
trabalhados no ano correspondente, com

arredondamento para cima.

Se o beneficiario trabalhou o ano todo, recebe o valor
cheio. Se trabalhou um meés, recebera R$ 101.
FracBes de 15 dias, ou mais, sdo consideradas como
30 dias.

A consulta ao beneficio pode ser feita pelo telefone
158, no aplicativo Carteira de Trabalho Digital e no
portal go v.b r. O site d4 acesso as mesmas
informacdes sobre o abono que estéo na Carteira de
Trabalho Digital.

O saque é feito na Caixa Econémica Federal. Para
guem é cliente, o depésito ocorre diretamente na
conta. Quem néo tem conta na Caixa recebe os
valores na poupanca social digital, movimentada pelo
aplicativo Caixa Tem.

No aplicativo, é possivel pagar boletos, fazer compras
ou transferir o dinheiro para outra conta bancaria. O
saque é permitido ap0s gerarumasenha, e ha a
possibilidade de realizar Pix. Quem tem Cartdo do
Cidaddo e senha pode sacar o abono nos caixas
eletrénicos, nas lotéricas e nos correspondentes Caixa
Aqui.

Ja o Pasep é pago pelo Banco do Brasil conforme o
namero final da inscri¢do do servidor. Quem é cliente
recebe direto em conta.

Site: https://cdn-acervo.sflip.com.br/temp_site/issue-
46c5976b94ffe3389fe63bed55f9cc8f.pdf
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Qual regime fiscal da despesa? (Artigo)

Alexandre Manoel e Lucas Barbosa

Veja a matéria no site de origem:

https://lwww.valor.com.br/virador/?valor_pro=1#/edition/
1872897page=8&section=2

Site:
https://www.valor.com.br/virador/?valor_pro=1#/edition/1
87289?page=8&section=2
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Vegaasregras para se aposentar pelo INSS
nos proximos cinco anos (Previdéncia)

Cristiane Gercina

O trabalhador que planeja se aposentar nos préximos
cinco anos precisa estar atento as regras do INSS
(Instituto Nacional do Seguro Social) para pedir o
beneficio. Ap6s a reforma da Previdéncia, que passou
a valer em 13 de novembro de 2019, as exigéncias
minimas séo alteradas a cada ano.

Para profissionais que ingressaram no mercado de
trabalho ap6és a emenda constitucional 103, foi
instituida a idade minima na aposentadoria. No caso
dos homens, a idade se manteve em 65 anos. No das
mulheres, subiu de 60 para 62 anos. Neste ano, elas
ainda se aposentam com 61 anos e meio. O tempo
minimo de contribuicdo é de 15 anos de pagamentos
ao INSS.

Para quem ja estava no mercado de trabalho, no
entanto, h& a possibilidade de se aposentar por idade
ou tempo de contribuicdo, cumprindo as regras de
transicdo , com tempo de contribuicdo que varia
conforme o tipo de beneficio.

A Folha mostra hoje quais as principais exigéncias
para se aposentar pelos préximos cinco anos. Sdo
cinco regras de transicdo: pedagio de 50%, pedagio de
100%, pontuacdo minima, idade minima progressiva e
para ter a antiga aposentadoria por idade.

A regra do pedagio de 50% foi instituida para
contemplar os trabalhadores que estavam préximos de
se aposentar e seriam prejudicados pela reforma. As
exigéncias valem apenas para quem estava a dois
anos da aposentadoria por tempo de contribuicdo em
13 de novembro de 2019.

Para ter o beneficio por tempo de contribuicéo,
mulheres precisam de 30 anos de pagamentos ao
INSS, e os homens, 35 anos. Com isso, a regra é
valida apenas para quem tinha 28 anos de INSS
(mulher) e 33 anos (homem). E necessario ainda
trabalhar por mais metade do tempo que faltava para
se aposentar.

Segundo o advogado Roberto de Carvalho Santos, do
leprev (Instituto de Estudos Previdenciarios), mesmo o
segurado que acreditava ndo se enquadrar no pedagio
de 50% deve fazer uma varredura na sua
documentacao para ver quanto tempo de contribuicéo

ao INSS ele ja tinha na data de inicio da reforma.

"Algumas pessoas podem se enquadrar nesta
situacdo, como nos casos em que o segurado vai
contar um tempo rural, tempo de trabalho como menor
de idade, mesmo antes de 12 anos, ou tempo
especial. E esse tempo vai aumentar suas
contribuicdes e a pessoa pode se aposentar por essa
regra ainda no futuro”, explica.

De acordo com Santos, a vantagem do pedagio de
50% é ter direito ao calculo anterior a reforma, em que
se pode usar o fator previdenciario. A definicdo da
média salarial, no entanto, € igual para todos: o0 INSS
usa 100% dos salarios desde julho de 1994. Antes,
consideravam-se apenas 0s 80% maiores.

A segunda regra de transicdo é a do pedéagio de
100%, que garante ao profissional se aposentar por
tempo de contribuigdo apds trabalhar mais 100% do
tempo que faltava para a aposentadoria em 13 de
novembro de 2019. Para se aposentar por essa regra
também é preciso atingir a idade minima de 60 anos,
para os homens, e de 57 anos, para as mulheres.

A transicao por pontos é uma adaptacdo de exigéncia
que ja existia antes da reforma, mas que era mais
vantajosa para os trabalhadores, pois garantia o
beneficio integral. Nela, o trabalhador precisa atingir
uma pontuagdo minima, conforme o ano da
aposentadoria, ao somar idade e tempo de
contribuicdo. O periodo minimo de pagamentos ao
INSS segue sendo de 30 anos, para mulheres, e de 35
anos, para os homens.

Em 2022, a soma da idade com o tempo de
contribuigdo precisa atingir, no minimo, 89 pontos
(mulheres) e 99 pontos (homens).

E possivel ainda se aposentar com uma idade minima
menor que a exigéncia final da reforma, na quarta
regra de transicdo. Neste caso, a idade minima sobe
seis meses a cada ano, até chegar aos 65 anos em
2027 para os homens e em 62 anos para as mulheres
em 2031.

Em 2022, podem se aposentar mulheres com 57 anos
e seis meses de idade e 30 anos de contribui¢cdo, no
minimo. Para homens o minimo é de 62 anos e seis
meses de idade e 35 anos de contribuicdo até




dezembro de 2022.

A regra de transi¢cdo da aposentadoria por idade acaba
neste ano. Nela, a idade minima exigida das mulheres
sobe seis meses a cada ano. Em 2022, estd em 61
anos e meio para as seguradas.

Em 2023, chegara aos 62 anos e ndo mudara mais. E
preciso ter, no minimo, 15 anos de pagamentos ao
INSS. Para os homens, a exigéncia ndo muda. Eles
seguem se aposentando aos 65 anos de idade como
era antes.

Aposentadoria € um beneficio pago mensalmente ao
trabalhador que contribui com um sistema
previdenciario e atinge as regras minimas para
receber a renda. A aposentadoria pode ser de regime
geral, como o INSS (Instituto Nacional do Seguro
Social), ou proprio, como de estados, municipios e o
Distrito Federal.

Tem direito a aposentadoria quem contribui para o
sistema previdenciario no qual esta vinculado ou pelo
qgual pretende se aposentar. No caso do INSS, é
preciso pagar contribuicdes mensais a Previdéncia,
seja como trabalhador formal, com carteira assinada,
ou como auténomo.

A aposentadoria do INSS é paga mensalmente em
conta aberta no nome do segurado, conforme
calendario divulgado todo ano pela Previdéncia. A
cada més, é pago primeiro o beneficio de quem
recebe renda mensal no valor do salario minimo e,
depois, os de valor maior, até o teto previdenciario.

A aposentadoria do INSS é paga aos trabalhadores
que contribuem com o érgdo por um tempo minimo,
conforme o tipo de beneficio a ser solicitado. As regras
também variam se o segurado € homem ou mulher ou
conforme o tipo de atividade que exerce, caso o
trabalho seja considerado com exposi¢do a agentes
prejudiciais a salde.

Tém direito ao beneficio do INSS trabalhadores da
iniciativa privada, autbnomos, donas de casa de baixa
renda, estudantes, pessoas com deficiéncia, cidadaos
gue atuam em atividade considerada prejudicial a
saude e profissionais que ja trabalharam no servico
publico, mas que passaram a contribuir com o INSS e
vao fazer a transferéncia de contribuices de um
regime para o outro.

O tempo minimo de contribuigdo para se aposentar
pelo INSS depende do tipo de beneficio que o cidaddo
ird pedir. Até 13 de novembro de 2019, data em que a
reforma da Previdéncia foi publicada, os trabalhadores
conseguiam a aposentadoria por tempo de
contribuicdo com 35 anos de contribuicdo ao INSS
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(homens) ou 30 anos de contribui¢cdo (mulheres).

?Ha, no entanto, regras de transicdo para quem ja
estava no mercado de trabalho tanto para a
aposentadoria por idade quanto por tempo de
contribuicdo (cligue aqui para saber quais séo).

Até 13 de novembro de 2019, data em que reforma da
Previdéncia entrou em vigor, o tempo minimo de
contribuicdo exigido pelo INSS para a aposentadoria
por idade era de 15 anos de contribuicdo para homens
e mulheres. A idade minima, no entanto, variava. Era
necessario ter 65 anos de idade para os homens e 60
anos para as mulheres.

Apo6s a reforma da Previdéncia, a regra geral do
sistema determina idade minima de 62 anos
(mulheres) e 65 anos (homens). O tempo de
contribuicdo continua sendo de 15 anos de
pagamentos ao INSS. Essas normas, no entanto, sdo
validas para novos segurados. Quem ja estava no
mercado de trabalho entra nas regras de transicao.

Para as mulheres que vao se aposentar por idade em
2022, o beneficio € liberado para quem tem 61 anos e
meio de idade.

Site:
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2022/08/veja-as-
regras-para-se-aposentar-pelo-inss-nos-proximos-cinco-
anos.shtml
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Extremavive boom, viraberco do e-
commerce e enfrenta déficit habitacional

DANIEL TEIXEIRA/ ESTADAO - 27/7/2022
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Um de cada 4 produtos de venda online sai de Extrema, onde ficam centros como o do Mercado Livre

WESLEY GONSALVES

Um em cada quatro produtos vendidos no e-commerce
brasileiro sai de um centro de distribuicdo da cidade de
Extrema, em Minas Gerais. Nos ultimos anos, o
municipio se transformou em expoente para o setor
logistico e atraiu centenas de empresas. Por tras
desse poder de atracé@o estd a combinacao de posi¢éo
geogréfica - a meros 100 km da capital paulista,
principal polo econémico do Pais - com tributo
estadual mais favoravel: a aliquota do Imposto sobre
Circulacdo de Mercadoria e Servigos (ICMS) é pelo
menos 50% inferior & de S&o Paulo para vendas
interestaduais.

No periodo de pandemia, o e-commerce no Brasil deu
salto, o que fez as empresas investirem nos seus
centros de distribuicdo em Extrema. Diante desse
cenario, a cidade viu sua populagdo crescer, 0 que
hoje ja se reflete em uma crise imobiliaria, dado o
aumento na procura por casas, apartamentos e até de
vagas em hotéis para os trabalhadores que querem se
instalar no municipio.

Dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE) apontam que o municipio tinha, em 2021, 37
mil habitantes.

Contudo, um levantamento feito pela prefeitura de
Extrema mapeou aproximadamente 53 mil moradores
na cidade, o que representa um crescimento
populacional de 43% em dois anos. As informagdes
foram compiladas pela Secretaria Municipal de Salde
para entender a quantidade de vacinas de covid-19
gue seriam aplicadas.

Além de o numero de moradores ter crescido
exponencialmente, a cidade ainda recebe diariamente
cerca de 10 mil trabalhadores flutuantes, ou seja,

pessoas que trabalham em centros de distribuicdo
locais, mas vivem nos municipios proximos. "As
empresas tém um esquema de 6nibus fretados que
levam para as cidades vizinhas, como Itapeva, Pouso
Alegre e Braganca Paulista.

Ha pessoas que vém todos os dias de Sao Paulo para
cd", relata a gerente de desenvolvimento econdmico
de Extrema, Mbnica Vieira.

Hoje, o municipio mineiro tem 6 mil CNPJs
cadastrados, dos quais 300 sédo do setor industrial.

"No comeco, nés batiamos na porta da empresas,
convidando-as a se instalar em Extrema. Agora, séo
elas que nos procuram para montar negdécios aqui”,
relembra.

PROCURA-SE.

Com a vinda de empresas e de novos moradores,
encontrar um lugar para residir em Extrema virou uma
tarefa dificil. Dono de imobiliaria, Ricardo Di Lorenzo
conta que a demanda por imoveis vem crescendo. Ele
relata que ja é quase impossivel encontrar opgdes
para locacdo e venda nas areas mais cobicadas da
cidade. "Falta casa na cidade para oferecer para os
clientes", diz.

Para tentar suprir a demanda, Extrema vém
dialogando com empresas da construcao civil com o
objetivo de atrair empreendimentos imobiliarios.

Em 2021, as empresas HM Engenharia e a BRZ
empreendimentos anunciaram um investimento de R$
400 milhdes para a construcdo de 1,3 mil unidades
residenciais.

Além disso, o municipio ja aprovou a construcao de
outros 3 mil lotes residenciais. Segundo empresarios
locais ouvidos pela reportagem, o déficit de moradias
varia entre 15 mil e 20 mil unidades.

O crescimento da procura por galpdes para centros de
distribuigcdo, movimento que se intensificou no inicio da
pandemia, parece ndo estar perto de acabar.
Conforme apurou o Estadéo, a proxima gigante que
deve abrir um centro de distribuicdo na cidade € a
marca de produtos esportivos italiana Fila. Por
enquanto, apesar de ter batido o martelo, a empresa
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ainda ndo tem data para a inauguracdo da operacgéo
local.

Quem passa pela cidade vé, além do cenario mineiro
de montanhas, diversas obras em andamento de
futuros barrac@es industriais. O presidente da Fulwood
Condominios Logisticos, Gilson Schilis, explica que o
modelo mais procurado pelas companhias sdo os
chamados de "big boxes" - terrenos com mais de 50
mil metros quadrados. "Estamos finalizando uma obra
de 100 mil metros ainda em 2022. Para o ano que
vem, ja temos outra de 210 mil metros quadrados, que
abrigara a operacdo de uma empresa multinacional."
Todos esses investimentos se refletem positivamente
no mercado de trabalho. Dados do Cadastro Geral de
Empregados e Desempregados (Caged) apontam que,
no ultimo ano, foram criados mais de 4,5 mil postos de
trabalho em Extrema, o melhor desempenho no
Estado. Com a maior parte dessas oportunidades no
setor logistico, as companhias que ja estao instaladas
no municipio precisam se esforgar para reter os
funcionarios que vém sendo assediados pelos
concorrentes.

Esse € o caso da gerente de prevencao e perdas do
Mercado Livre, Ariana Ribeiro. Depois de trabalhar 12
anos em uma loja online nacional de artigos
esportivos, a funcionaria recebeu a oferta da gigante
argentina de e-commerce. "Com esse mercado
aquecendo na pandemia, as empresas precisaram
melhorar os salarios e os beneficios para competir
com o0s concorrentes. Por isso eu decidi mudar de
emprego."

DESAFIOS A FRENTE.

Para Ricardo Taborda, o s6cio da 7D - empresa
especializada em solugdes para logistica -, a baixa
disponibilidade de imo6veis e de terrenos para
construcdo de galpbes pode afetar a decisédo das
companhias de escolher o municipio mineiro como seu
novo endereco logistico.

"Extrema é o melhor lugar que temos hoje, mas
gualquer coisa que mude em relacédo a esses dois
pontos pode tirar a atracdo da cidade aos olhos dos
investidores", afirma.

Na visdo de Taborda, a cidade vive um momento
decisivo na sua consolida¢gdo como um polo nacional
de centros de distribuicdo - e precisara oferecer mao
de obra e também estrutura para quem chega ao
municipio. "E uma janela de oportunidade que Extrema
tem. Quando a reforma tributéaria ocorrer, talvez eles
ndo sejam tao atraentes do ponto de vista fiscal, entdo
€ 0 momento de investir para a cidade crescer e se
tornar desejada mesmo depois do fim dos incentivos",
avalia.

REFORMA TRIBUTARIA

Noticias Relacionadas:

PORTAL TERRA

Extrema vive boom, vira berco do e-commerce e enfrenta déficit
habitacional

PORTAL UOL

Extrema vive boom, vira berco do e-commerce e enfrenta déficit
habitacional

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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A redencao dos Juros sobre o Capital Proprio
- OPINIAO JURIDICA

Luiz Gustavo A. S. Bichara e Murillo Allevato sdo sécios
do Bichara Advogados

Veja a matéria no site de origem:

http://www.valor.com.br/virador/?valor_pro=1#/edition/
187289

Site:
http://www.valor.com.br/virador/?valor_pro=1#/edition/18
7289
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Eleico pbe a provaindependénciado BC

ROSANA HESSEL

A independéncia do Banco Central (BC), conquistada
com a sancédo da Lei Complementar n® 179, de 24 de
fevereiro de 2021, sera finalmente testada na proxima
reunido do Comité de Politica Monetéaria (Copom), que
ocorre nas proximas terca e quarta-feira. As apostas
do mercado variam entre 0,50 e 0,75 ponto percentual
de alta na taxa basica de juros (Selic), atualmente em
13,25% ao ano, mas analistas avaliam que o mais
aguardado da reunido serd o comunicado do
colegiado. Nele, o BC devera dizer se vai interromper
0 processo de elevacao da taxa ou seguir o fluxo de
alta nos juros internacionais, promovido pelos bancos
centrais com o objetivo de combater a inflag&o global,
gue ndo da sinais de trégua.

Para a maioria dos especialistas ouvidos pelo Correio,
0 argumento de que o BC brasileiro iniciou o ciclo de
aperto monetario mais cedo, em marco de 2021,
guando a Selic estava no piso histérico de 2% anuais,
nao sera suficiente para justificar a interrupcao da alta
dos juros em um cenario em que o cambio segue
pressionado, devido as incertezas na politica e a
expectativa de piora da inflagcdo e do cenério fiscal em
2023. Eles ressaltam que nao adianta olhar para a
inflacdo de 2022 porque, mesmo com a perspectiva
de queda pontual devido a reducao dos tributos sobre
combustiveis, o indice de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA) continuara acima do teto da meta, de
5%, neste ano, e de 4,75%, no ano que vem. Ao
mesmo tempo, afirmam que a principal consequéncia
da continuidade do aperto monetario € uma soé:
recessao, que pode acontecer entre o fim deste ano e
0 comeco de 2023.

Atuacdo criticada

Pela primeira vez, as elei¢des terdo um BC autbnomo,
mas ndo se sabe até que ponto ele exercera essa
independéncia. Nos pleitos anteriores, a atuacdo do
BC sempre foi criticada - principalmente pelo ministro
da Economia, Paulo Guedes - por interromper os
ciclos de aperto monetario durante as campanhas
politicas. Mas analistas reconhecem que néo sera facil
para o Copom se explicar caso resolva parar com o
aumento da Selic em meio a campanha eleitoral, que
comeca oficialmente no préximo dia 16.

Se quiser dar um sinal de que é realmente autdnomo,
0 BC podera jogar contra o presidente Jair Bolsonaro
(PL) na corrida eleitoral. Juros mais altos significam
crédito mais caro e menos impulso na economia. Nao

a toa, o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) de
2023 projetado pelo mercado, abaixo de 0,50%, n&o
para de encolher diante da perspectiva de que 0s juros
devem continuar elevados e acima de dois digitos até
dezembro do ano que vem. Para piorar, o Executivo
nédo ajuda o trabalho do BC no combate a inflagéo,
porque esta tomando medidas que aumentam
despesas e pioram o quadro fiscal - apesar do
discurso das autoridades de que o processo de
consolidacdo esta em curso.

Na visdo de especialistas, os riscos fiscais
aumentaram com medidas recentes do governo, como
0 pacote de R$ 41,2 bilhdes aprovado com a PEC
Kamikaze, denominagdo dada pelo ministro Paulo
Guedes. Esse pacote de beneficios, que comegam a
ser pagos nesta semana, deve ajudar e armar uma
série de "bombas fiscais" no préximo ano, porque as
benesses dificilmente serdo suspensas.

O principal problema que devera ser considerado na
reuniao do Copom é a desancoragem das
expectativas de inflagdo. Apesar de a tendéncia dé
desaceleracao dos indices nos proximos meses, o BC
caminha para o fracasso na politica monetaria por trés
anos consecutivos. No ultimo boletim Focus, a
mediana das estimativas do mercado coletadas pelo
Banco Central para o IPCA - que mede a inflag&o
oficial - passou de 5,20% para 5,30% em 2023, acima
do teto da meta, de 4,75%.

Estados Unidos

Os Estados Unidos entraram em recessao técnica com
gueda no PIB por dois trimestres seguidos neste ano.
Esse fato pode até deixar o Banco Central em uma
posicdo menos desconfortavel, reconhecem os
analistas, o que poderia ajudar no argumento de
interromper a alta da Selic a partir de setembro. "Com
os EUA em recesséo técnica, fica mais facil para o BC
vender a estratégia de estabilidade na politica
monetaria a partir da reunido de agosto. Mas o
mercado ndo compra muito isso, porque a mediana
das projecdes continua subindo e esta acima do teto,
mesmo com a Selic no fim do ano em 13,75%. Por
isso, o mercado acha que ficar com os juros parados
nesse patamar ndo sera suficiente", destaca Roberto
Padovani, economista-chefe do Banco BV.
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Aperto forte

Os juros bdsicos estao subindo desde margo de 2021 e estao proximos dos patamares de 2016 ainda nao
hd um consenso do mercado de que o Banco Central vai interromper o ciclo no Copom desta semana

HISTORICO COPOM 13,75*
Taxa Selic — Em % ao ano 13,25

4,50 45

25 5 9o 2,00 2,00 2,00 2,00

Dez Fev Mar Mai Jun Ago Set Out Dez Jan Mar Mai Jun Ago Set Out Dez Fev Mar Mai Jun Ago
2019 2020 2021 2022

*previsdo de analistas do mercado ouvidos pelo Correio e mediana das estimativas do boletim Focus para a Selic no fim do ano.

HISTORICO DE METAS DE INFLACAO
Dados em % ao ano

w— Piso Meta Teto IPCA
10,67
10,06
6,00
5,75 5,50 5,25
4/5 431 4,5{
3/3—71735 P 375
00 - R —
250 2,50 .25 2% L.
2. 5 7 4

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

*Mediana da previsdo do mercado no (ltimo boletim Focus, do BC, DE 22/07

RS 33,9 bilhées ' R$ 7,1 trilhdo . 0,49%

impacto de cada ponto percentuala - total da divida pablica bruta em 3 mediana das previsoes do mercado
mais na divida pablica bruta . maio, 0 equivalentea79,2% do PIB :  para o PIB de 2023, em grande parte,
: - devido ao freio dos juros altos na
atividade

Fonte: Banco Central
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Quadro fiscal Impoe desafio

O ex-diretor do Banco Central José Julio Senna, chefe
do Centro de Estudos Monetarios do Instituto
Brasileiro de Economia da Fundacao Getulio Vargas
(FGV Ibre), ndo acredita que as eleicbes devam
influenciar as decisdbes do BC ao longo deste
semestre. "O compromisso do BC com o combate a
inflagdo € legitimo e ele da todos os sinais de que néo
ha espaco para se curvar a pressdes politicas. Além
disso, agora, ele tem essa prerrogativa em lei, o que
reforca a hipotese de que nao havera interferéncia",
afirma.

Senna reconhece que sera dificil para o BC
interromper o atual ciclo de alta dos juros, com um
cenario internacional incerto, a perspectiva de
recessdo global e o ambiente doméstico instavel, que
tem pressionado o cambio.

E, diante da piora no quadro fiscal, com o governo
adotando medidas expansionistas, o trabalho do BC
estd cada vez mais desafiador. "Vemos as decisfes de
politica fiscal do Executivo na contramao do controle
da inflagdo. A reducéo artificial do IPCA, neste ano,
devido a diminuigdo temporaria de tributos sobre
combustiveis, visa plantar inflagdo mais alta no ano
que vem. E o periodo de tempo com que o BC se
preocupa é 2023 e 2024. Logo, tanto o ambiente
externo quanto o doméstico ndo ajudam no trabalho
do BC. E, por isso, temos duvida se o Copom tera
éxito em manter a inflagcdo na meta", resume Senna.

Estrategista-chefe da Wealth High Governance
(WHG), Tony Volpon considera que a boa reagéo do
mercado em relagdo a nova alta dos juros dos Estados
Unidos, na ultima quarta-feira, foi um alento para o BC
brasileiro. "Mas, o que o mercado da, o mercado tira. A
questdo fiscal segue indefinida e, de um lado, ninguém
sabe muito bem o que o eventual novo governo fara
com os gastos e, do lado da receita, ninguém sabe
qguanto dessa melhora recente vai durar"”, explica.

O ex-diretor do BC reconhece que, com a autoridade
monetéria independente, devido ao historico das
eleicBes anteriores, "a pausa eleitoral, do ponto de
vista estritamente de politica monetaria, nédo é
adequada".

"O BC ndo vai ter mais desculpa da falta de
independéncia para interromper o ciclo de alta dos
juros. Mas vemos que muitos bancos centrais, com
tradicdo mais longa de independéncia, tipo Fed
(Federal Reserve, o banco central dos EUA), tendem a
fazer isso também", destaca. Para Volpon, o que mais

preocupa €é a divergéncia das projecdes do mercado
com as do Banco Central. "O BC estd mais otimista
nas previsdes e, assim, levanta a divida se esse
otimismo ndo esta influenciado por uma vontade de
parar na proxima reunido do Copom", pontua.

O economista Luiz Gonzaga Belluzzo, professor da
Universidade Estadual de Campinas (Unicamp),
também nédo acredita que o BC devera interromper o
ciclo de alta dos juros durante a campanha eleitoral.
"O que esta parecendo é que o ciclo de aperto
monetario ndo deve parar e talvez tenhamos uma
recessdo em 2023, que ja esta contratada, porque o
mundo estd em desaceleracdo e o Brasil ndo seréa
excecado", explica. (RH)
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Troca de marcha (Editorial)

Surpresas e intervengdes do governo devem fazer a
economia crescer muito mais em 2022 do que se
previa no fim do ano passado. As perspectivas para
2023 pioraram bastante, porém. No meio desse
caminho, disputa-se a eleicdo mais tensa desde a
redemocratizacéo.

N&o faz muito tempo, imaginava-se que a atividade
econOmica estaria em declinio a esta altura. O
progndéstico mais comum, no momento, é que nao
deve haver até outubro mudanca a ponto de alterar as
percepcdes do eleitorado.

Em abril, as projec6es de economistas privados
compiladas pelo Banco Central apontavam
crescimento de apenas 0,5% neste ano. As previsfes
mais recentes convergem para uma alta de 2%.

Parte da revisdo se deve a estimulos transitorios e
gastos publicos extraordinarios. Aumentou o valor do
Auxilio Brasil, houve grandes reducdes de impostos e
0 saque extra das contas do FGTS, por exemplo.

Houve também imprevistos. O niumero de pessoas
empregadas cresceu muito além do projetado. A taxa
de desemprego cai rapidamente e deve ficar perto de
8% no fim do ano, o melhor resultado desde 2014.

A média do valor real dos salarios, porém, ainda é a
menor da década, e a soma dos rendimentos do
trabalho € a mesma de 2019. O surto inflacionario, que
ora arrefece, explica em parte a contencdo dos
salarios e 0 mal-estar econémico persistente, apesar
de haver mais gente com trabalho.

A receita do governo federal é outro indicio de que
algo mais se movimenta na economia. Nos Ultimos 12
meses, cresceu quase 24% em termos reais. A alta
dos precos das commodities explica boa parte do
influxo excepcional de recursos.

A receita bruta equivalia em junho a 23,9% do PIB,
apenas um pouco menor do que a verificada em
alguns meses de 2010 e 2011 -quase um recorde em
25 anos.

Mas commodities estdo longe de explicar o bom
resultado das empresas, a0 menos 0 expresso no
pagamento de impostos e no nivel moderado, mas
persistente, de confianca empresarial.

Até dezembro, a inflagcdo deve recuar das
proximidades de 12% para pouco mais de 7% ao ano,

gracas a intervencao artificial do governo. Assim,
espera-se que a taxa basica de juros, a Selic, encerre
este ano em 13,75% ou 14%, mas permanega na casa
dos 11% até fins de 2023.

A incerteza politica e fiscal, o peso dos juros e a
desaceleracdo da economia mundial devem estabilizar
o ritmo da atividade e fazé-la arrefecer no ultimo
trimestre.

A eleicdo presidencial ocorrera nesse momento morno
da atividade. Quanto a politica, o jogo da economia e
dos estelionatos eleitorais parece quase todo jogado.
O debate a fazer sera de interpretagdes do que se
passou e vis@es de futuro.

Site:
https://acervo.folha.com.br/digital/leitor.do?numero=499
90
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Ministro do STF autoriza Sao Paulo e Piaui a
compensar perdas comteto do ICMS

Ricardo Della Coletta

O ministro Alexandre de Moraes, do STF (Supremo
Tribunal Federal), autorizou os governos de Séo Paulo
e Piaui a compensar perdas do ICMS da gasolina,
energia elétrica e comunicacdes por meio de
descontos nas parcelas das dividas dos estados com
a Unido.

As decisdes liminares se somam a autorizacdes
semelhantes j4 concedidas ao Maranhao e Alagoas.
Os estados alegam perdas de arrecadacdo com a
sancao da lei que fixa um teto de 17% ou 18% para as
aliguotas de ICMS que incidem sobre itens que
passaram a ser considerados essenciais.

O argumento dos estados é que a lei que criou o teto
do imposto estadual inclui um gatilho que permite aos
estados abater dividas com a Unido, caso as medidas
levem a uma queda maior que 5% na arrecadacao
total com o ICMS.

"Conforme estudos da Secretaria da Fazenda e
Planejamento, estima-se que o estado de S&o Paulo
deixara de arrecadar, no exercicio de 2022, o valor de
R$ 3,2 bilhdes, relativo ao ICMS incidente sobre
gasolina, energia elétrica e comunicacdes", disse o
governo paulista, na acao inicial.

No caso paulista, a determinacdo de Moraes
estabelece que o governo estadual podera efetuar "ja
a partir do préximo més de agosto, a compensacéao
imediata das parcelas vincendas do contrato de
dividas do Estado de S&o Paulo com a Uniéo,
administradas pela Secretaria do Tesouro Nacional,
com as perdas do ICMS incidente sobre gasolina,
energia elétrica e comunicacgfes, no que excederem a
5%, calculadas més a més com base no mesmo
periodo do ano anterior, com corre¢cdo monetaria."

Também impede a Unido de inserir o estado de Sao
Paulo em qualquer cadastro de adimpléncia pelo néo
pagamento de servicos da divida em razdo da
compensacao; bem como "constranger o estado de
Séo Paulo em tramites de operacfes de Crédito e
Convénios e na sua classificacao de rating (risco de
crédito) em ambito federal, como consequéncia da
compensacao ora requerida".

O secretario de Fazenda de S&o Paulo, Felipe Salto,

disse que a decisdo de Moraes "restaura o equilibrio
federativo minimo". "Com a liminar, Sdo Paulo, que
tem as contas em ordem, serd compensado com
reducdo do pagamento de juros e parcelas da divida
com a Unido. Nada mais justo.”

A sangéo do teto do ICMS para combustiveis e outros
itens ocorreu em 23 de junho.

A mudanca faz parte da ofensiva do Palacio do
Planalto para reduzir o preco da gasolina e do diesel a
poucos meses das elei¢cdes.

Bolsonaro esta em segundo lugar nas pesquisas de
intencdo de voto, atras do ex-presidente Luiz Inacio
Lula da Silva (PT).

O projeto foi alvo de intensa disputa entre estados e
municipios, que alertaram para a perda de receitas, e
o governo federal, que, com apoio do Congresso, usou
0 momento de alta na arrecadacgdo para alegar cofres
cheios nos estados e espago para o corte de tributos.

Site:
https://acervo.folha.com.br/digital/leitor.do?numero=499
90&anchor=6460439&pd=e26f5d24ca6fba095e060e89938
1c8c8
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Pacote eleitoral do governo deve manter
Selic elevada

Thomas Wu, economista-chefe da Itau Asset, na sede da
gestoraem Sao Paulo  zanone Fraissat - 26.jul 2022/Folhapress

Lucas Bombana

As medidas do governo para aumentar os gastos
sociais as vésperas das elei¢cdes tendem a colocar
uma pressdo adicional sobre a inflagcdo, em um
cenario no qual o processo de alta dos precos em
escala global também tem influenciado a dinamica
inflacionaria local.

Nesse cenario, economistas avaliam que os reflexos
das politicas adotadas pelo governo Bolsonaro na
inflagdo de médio prazo devem forcar o BC (Banco
Central) a ter de ser ainda mais agressivo na
conducao da politica monetéaria.

Desde margo de 2021, a autoridade monetéria ja
elevou a taxa Selic da minima histérica de 2% ao ano
para os atuais 13,25%. E, no boletim Focus, a
estimativa mediana dos economistas indica mais uma
alta de 0,50 ponto percentual no encontro dos dias 2 e
3 de agosto, com a taxa basica de juros em 13,75%
em dezembro de 2022, recuando para 10,75% até o
final de 2023.

No entanto, a politica fiscal expansionista, bem como
as duvidas que pairam acerca da conducdo da
economia a partir de 2023, faz com que um ndamero
cada vez maior de agentes econdmicos passe a
apostar que o BC tenha de ser ainda mais duro no
processo de ajuste nos juros.

Seja com mais aumentos do que o previsto pelo
consenso de mercado na Selic, seja com a
manutencdo da taxa em patamares elevados por mais
tempo do que o esperado.

Economista-chefe da Ital Asset, Thomas Wu projeta
gue a taxa Selic ira alcancar os 13,75% ao final do
atual ciclo de alta dos juros. Mas, diferentemente dos
pares, avalia que dificilmente a autoridade monetaria
tera espaco para promover alguma reducao da Selic
em 2023.

Wu afirma que o aumento dos gastos pelo governo
para ajudar as classes menos favorecidas faz sentido,
tendo em vista os choques de precos no Brasil e no
exterior, e a pressdo causada em itens basicos de
consumo, como alimentacéo e energia. "Varios paises
estdo fazendo alguma politica fiscal que protege os
mais vulneraveis", diz.

A medida, contudo, faz com que a inflacdo esperada
a frente seja mais alta, o que deve impedir que o BC
dé inicio ao processo de afrouxamento da politica
monetaria a partir do ano que vem, afirma o
economista-chefe da Ital Asset.

Ele projeta o IPCA (indice Nacional de Pregos ao
Consumidor Amplo) em 7,7% para 2022, e em 5,5%
para 2023 -ambas as projecdes estdo bem acima da
meta de inflacdo a ser perseguida pelo BC, de 3,5% e
3,25%, respectivamente. "Dificilmente o BC vai ter
espaco para corte de juros em 2023."

Na segunda-feira (25), o Citi revisou, de 9,50% para
10,50%, a estimativa para a taxa Selic no final de
2023. Ja para 2022, a projecao foi mantida em
13,75%.

Embora iniciativas recentes de reducédo de impostos
estejam reduzindo o0s pre¢cos no curto prazo, as
perspectivas de médio prazo para a inflagdo se
deterioraram ainda mais, ja que as medidas de alivio
sdo apenas temporarias, aponta o Citi em relatério.

"Ainflagdo persistente, os estimulos fiscais adicionais
e uma atividade mais forte indicam uma taxa Selic de
dois digitos por mais tempo", diz o banco americano.

Ainda segundo os economistas do Citi, a continua
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deterioracdo das condi¢cdes econdmicas globais tende
a manter o real na recente trajetoria de desvalorizacéo
frente ao ddlar. O Citi projeta a taxa de cambio em R$
5,42 no final do ano -a moeda encerrou a sesséo
nesta sexta-feira (29) negociada a R$ 5,17.

A apreciagdo do ddlar, por sua vez, tende a inflar uma
inflagdo que ja se encontra em patamares bastante
elevados no Brasil, uma vez que, com a moeda
americana mais cara, 0s produtos que o pais importa
dos Estados Unidos automaticamente também sobem
de preco.

Santander e Credit Suisse projetam Selic em 14,25%
ao ano

Em 14 de julho, um dia depois de a Camara ter
aprovado a PEC dos Beneficios, o Santander
aumentou, de 13,50% para 14,25%, a projegdo para a
taxa Selic no final de 2022, e de 10,50% para 12%, em
dezembro de 2023.

Segundo o banco, o aumento nas expectativas de
inflacdo para o proximo ano desde a Ultima decisao
do Copom (Comité de Politica Monetéria), junto a uma
deterioracdo no balanco de riscos, com 0sS novos
impulsos fiscais, foram os principais motivadores que
levaram a revisdo. Numeros considerados fortes de
emprego também foram citados entre os motivos para
0 ajuste.

"Estes fatores geram risco importante para o cenario
de desaceleracdo da atividade econémica antecipado
pelo BC para o segundo semestre de 2022 -0 que
entendemos como condi¢do estritamente necessaria
para a rapida desinflagédo projetada pelos modelos da
autoridade", disse o Santander em relatorio assinado
pela economista-chefe do banco, colunista da Folha e
ex-secretaria do Tesouro, Ana Paula Vescovi.

Ainda de acordo com a avaliagcdo do banco espanhol,
0 BC deve evitar um pico ainda mais acentuado dos
juros no ciclo atual, mas mantendo as taxas mais altas
por mais tempo.

"Ainda assim, identificamos a necessidade de um
aperto adicional na taxa Selic para que o BC possa
trazer a inflagdo para mais perto do centro da meta
em 2023."

Também na esteira da aprovacao da PEC, o Credit
Suisse revisou no dia 13 de julho, de 13,75% para
14,25%, a projecdo para a taxa Selic no final deste
ano. Para 2023, a estimativa também subiu, de
10,75% para 11,25%.

Ainflagdo elevada e disseminada em diversos setores
da economia e as estimativas crescentes para o IPCA

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

no ano que vem foram citados pelo Credit Suisse entre
0S motivos que embasaram as revisoes.

No boletim Focus de 22 de julho, a projecédo para a
inflagdo, embora tenha recuado de 7,30% para 7,20%
para 2022, subiu, pela 162 semana seguida, de 5,20%
para 5,30% para 2023.

A deterioracdo do quadro fiscal e um desempenho
melhor do que o esperado para a economia neste ano
também contribuiram para a visdo do Credit Suisse
guanto a necessidade de um aperto mais agressivo
pelo BC.

Economistas avaliam que, embora as medidas fiscais
gue beneficiam a populacéo de baixa renda, se por um
lado, impulsionam o crescimento econémico em 2022,
por outro, escondem uma herang¢a maldita para 2023,
gue deve ser marcado por um crescimento abaixo do
previsto inicialmente pelo mercado, com mais inflagdo
e juros.

"Interromper o ciclo de aperto neste ponto seria
altamente arriscado, dado que as expectativas de
inflacdo estéo significativamente desancoradas, o que
pode comprometer a credibilidade da politica
monetaria e aumentar o custo da reducao da inflagao,
e pelo fato de que os bancos centrais ao redor do
mundo estdo tentando reafirmar sua credibilidade e
compromisso com o objetivo de manter a inflagdo
baixa, o0 que aumenta o risco de uma taxa de cambio
doméstica ainda mais depreciada”, apontou o Credit
Suisse no relatdrio assinado pelos economistas
Solange Srour (colunista da Folha), Lucas Vilela e
Rafael Castilho.

Economista-chefe da gestora Tenax Capital, Débora
Nogueira também revisou em 13 de julho, de 13,75%
para 14%, a projegcdo para a taxa Selic no final de
2022.

Segundo ela, os dados mais recentes de atividade e
inflagdo sugerem que o quadro em setembro ainda
serd de descolamento importante dos pregos para
2023 em relacdo a meta, exigindo alguma acéo
adicional do BC.

Ja em outubro, o peso de 2024 para o horizonte da
politica monetaria ganhara espago, enquanto também
sera maior o peso da contragdo da atividade
econdmica em 2023, viabilizando, dessa forma, a
interrupgdo no ciclo de alta dos juros, afirma a
especialista.

"Esses 0,25 ponto percentual adicionais da Selic em
setembro terdo impacto reduzido na inflagdo, mas
trazem um simbolismo importante em um momento em
gue a ancoragem das expectativas € o objetiva”, diz a
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economista-chefe da Tenax.

Site:
https://acervo.folha.com.br/digital/leitor.do?numero=499

90&anchor=6460439&pd=e26f5d24ca6fba095e060e89938
1c8c8
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O bumerangue fiscal (Editorial)

O Maranhéo deu a largada para uma reagdo mais do
gue esperada dos governadores contra a perda de
receitas imposta a forca pelo presidente Jair
Bolsonaro. O Estado foi o primeiro a pedir ao Supremo
Tribunal Federal (STF) para suspender o pagamento
de dividas garantidas pela Uni&o. Ao analisar o caso, 0
ministro Alexandre de Moraes concordou com 0s
argumentos do Estado e considerou que as leis que
impuseram um teto para o Imposto sobre Circulacéo
de Mercadorias e Servigos (ICMS) de combustiveis e
mudaram a base de calculo do tributo devem acarretar
"um profundo desequilibrio na conta dos entes da
federacdo". Com um pedido semelhante, Alagoas
também obteve uma liminar, e é questao de tempo
para que outros Estados também apelem ao Supremo.
E a cronica de um desastre anunciado, que
certamente vai custar muito caro para o Pais.

O aumento da arrecadacédo dos Estados néo é algo
estrutural - esta relacionado a efeitos temporarios,
caso do aumento dos precgos do petroleo e derivados
em razdo da guerra na Ucrénia.

Qualquer presidente responsavel e dotado de
articulagdo politica veria nesse contexto uma
oportunidade para liderar esfor¢cos pela aprovacéo de
uma ampla reforma para simplificar e unificar
impostos, eliminar regimes especiais e garantir uma
tributacdo progressiva com vistas a impulsionar o
crescimento econdmico. Por 6bvio, as negociacoes
sao dificeis, mas é mais facil chegar a um acordo
guando as partes envolvidas estdo com o caixa cheio.
O governo federal, no entanto, fez exatamente o
contrario. Usou os combustiveis como pretexto para
iniciar uma campanha difamatdria contra os
governadores, jogou Camara e Senado contra os
Estados e optou pela chantagem publica.
Encurralados pela disputa eleitoral, os governadores
ndo quiseram correr o risco de serem vistos como
inimigos. De forma irresponsavel, decidiram se
antecipar e arcar com as perdas. Agora que a conta
comecou a chegar, recorreram ao socorro do STF.

Sao varias as consequéncias desse improviso
tributario generalizado. Para comecgar, suas
consequéncias séo definitivas: tanto a imposicdo do
teto de 17% quanto a mudanca na base de incidéncia
do ICMS continuardo a vigorar mesmo que 0S precos
do petréleo eventualmente despenquem de uma hora
para outra. Muitos Estados que iriam encerrar 0 ano
com as contas no azul ja projetam um déficit, e
investimentos em salde e educacédo, que fazem
diferenca na vida da populagcdo mais carente, terdo de

ser reduzidos.

Os municipios, que historicamente tém contas mais
ordenadas, podem em breve se tornar uma nova fonte
de problemas financeiros, ja que uma parte da
arrecadacéo de ICMS fica com os prefeitos. Apos anos
de negociacao para aderir a planos de recuperacgéo
fiscal, os Estados mais endividados, como Rio de
Janeiro, Rio Grande do Sul, Goias e Minas Gerais,
dificilmente conseguirdo atingir uma trajetdria de
equilibrio das contas publicas no médio prazo. O fato
de que os acordos foram fechados considerando
receitas que ndo mais se realizardo abre margem para
gue as contrapartidas com as quais eles haviam se
comprometido tampouco sejam cumpridas, como o
veto a reajustes de servidores, a aprovacdo de
reformas e a privatizacdo de estatais.

Ainda que sejam tratados como inimigos por
Bolsonaro, Estados e municipios sdo parte da
Federacdo. Sem autorizagdo para emitir divida, eles
ndo tém muitas alternativas para arrecadar receitas a
ndo ser a cobranca de impostos - como vinham
fazendo por meio do ICMS sobre bens essenciais - ou
com empréstimos em instituicées financeiras publicas
e multilaterais.

Essas operacdes, no entanto, precisam do aval do
Tesouro Nacional, e, em caso de calote, quem herda a
conta é a Unido. E o que deve ocorrer se todos os
Estados que apelarem ao STF tiverem sucesso em
seus pleitos. E, portanto, um despropdsito que
Bolsonaro tenha atuado para corroer as financas de
Estados e municipios quando sabe (ou deveria saber)
que o custo dessa politica recair4 sobre o préprio
governo federal. O desastre fiscal dos entes
federativos é, em (ltima instancia, a ruina do Pais.

Site: http://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Com risco fiscal, custo dadivida publica
pode subir R$ 63 bi

ANNA CAROLINA PAPP ADRIANA FERNANDES
BRASILIA

O custo da divida publica vai aumentar em pelo menos
mais R$ 63 bilh6es em 2023 com a elevacao dos juros
incidentes sobre a divida devido & maior desconfian¢a
na politica fiscal brasileira desde maio.

Para calcular o aumento do custo da divida com o
fendmeno chamado de "desancoragem fiscal", o
economista Braulio Borges, da LCA Consultoria,
utilizou a diferenca, nas projecbes de consenso da
pesquisa Focus do Banco Central (BC), entre os juros
nominais projetados no comego de maio, de 6,8% em
2023, e 0 mais recente de 7,4%.

Segundo ele, o governo federal tem enfatizado o
movimento de melhora das contas publicas no curto
prazo e a reducdo da divida publica, o que deve ser
comemorado, mas Borges pondera que, no longo
prazo, nao € isso que os investidores projetam. Até
outubro de 2021, o mercado esperava que a divida
bruta em 2030 seria menor do que no final de 2022,
denotando uma trajetéria de convergéncia do
endividamento, mas o quadro mudou.

"Com a famigerada PEC dos Precatorios, o mercado
passou a enxergar uma relacéo entre divida e PIB em
2030 maior do que no final de 2022", diz Borges,
destacando que a percepcado de sustentabilidade fiscal
tem a ver com o nivel e com a dindmica da divida. E
esse quadro vem piorando diante dos desafios para
2023.

CUSTO MAIS ELEVADO.

Nesse cenério, o Tesouro Nacional pode se ver
obrigado a utilizar uma parte do colchdo de liquidez
(reserva no caixa que permite ao governo nao vender
os titulos nos leildes em momentos de volatilidade) na
segunda metade de 2022, diante das dificuldades de
colocacéo de titulos em mercado.

Caso isso ocorra, a recomposi¢cdo desse colchdo em
2023 exigiria emissdo de divida em montante superior
a necessidade total de financiamento.

"A complacéncia (do mercado) continua, mas diminuiu
bastante quando olhamos para os custos de rolagem
da divida.

No ano passado, o governo conseguia se financiar
com juro de um digito nominal, e agora néao. Esse nivel
de desancoragem é algo que ndo viamos desde o final
de 2015", diz.

O economista da LCA chama também atencéo para a
forte desoneracgdo de tributos num momento em que
ndo se sabe ao certo quanto do aumento da
arrecadacdo é de fato estrutural e ndo apenas
decorrente de efeito de curto prazo, com a alta da
inflacdo e dos precos de commodities.

Borges publicou um estudo sobre as receitas brutas
federais ligadas ao setor extrativo mineral que aponta
uma reducao de cerca de R$ 60 bilhdes de
arrecadagéo de 2022 para 2023, sobretudo com a
esperada reducédo do preco do petréleo no mercado
internacional.

Na sua avaliacdo, nesse caso ndo se trata de "culpa"
do governo, mas é um elemento que ndo pode ser
ignorado para avaliar o quadro fiscal de 2023.

Diante da elevada volatilidade desse tipo de receita
ligada ao petroleo e do quadro fiscal ainda fragil
levando em conta o tamanho da divida, seria prudente
ndo "queimar" boa parte do ganho inesperado da
arrecadacdo com desoneracBes permanentes de
tributos.

MUDANCA ESTRUTURAL.

Entre os técnicos do governo, a visao é diferente.
Apesar da preocupacdo com a desoneragdo, ha uma
avaliagdo de que parte da melhora da arrecadacéo é
estrutural.

Um novo estudo foi encomendado para a Secretaria
de Politica Econ6mica para apontar as razdes para
isso.

Integrantes da equipe econdmica também apontam
gue é consistente a melhora das contas publicas,
mesmo com os gastos de R$ 41,2 bilh6es com a PEC
Kamikaze e as desoneragdes.

O colchéao de liquidez esta mais robusto com repasses
do lucro do Banco Central e outras medidas. O
governo tem caixa até maio, sem fazer novos leilGes,
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para pagar os vencimentos dos titulos.

Um dos pontos ressaltados por técnicos do governo &
gue o aumento de gastos esta sendo compensado
com alta de receitas, mesmo que conjuntural, como é
0 caso das receitas de dividendos de estatais e do
BNDES. O governo pediu para as estatais que ndo o
fazem para transferir o pagamento de dividendos
trimestralmente.

A medida pode antecipar para 2022 o repasse dos
dividendos que seria feito s6 no ano que vem. Pode
ser mais uma medida a esvaziar o "tanque" das contas
publicas em 2023.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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'FATURA' PARA 2023

Cortes de impostos e aumentos de gastos devem ter um custo
de mais de R$ 300 bilhdes para as contas do governo no ano que vem

EM BILHOES DE REAIS

TOTAL

306,4

*ESTIMATIVA DE 10%. 0 REAJUSTE ESTA EM ESTUDO PELO GOVERNO, MAS AINDA NAQ FOI DEFINIDO

REA-
 JUSTE
TETO PARA | SALARIAL
, D0
DESO- | FUNCIO-
NERAOAO NALIS-
PRECATORIOS DO IPI MO*
44,0 27,4 25,0

FONTE: BRAULIO BORGES/FGV | INFOGRAFICO: ESTADAD
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Conjuntura economica derruba setores que
bombaram na pandemia

Mulher observa produtos durante a Black Friday 2021; setor de

65 boom da pandemia  osnovesraapes

Thiago Bethdnico

Nos Ultimos dois anos, o isolamento social fez com
gue certos setores econdmicos registrassem
crescimento acima da média. Produtos para casa,
eletrodomésticos e insumos para reformas sao
exemplos de itens que tiveram um desempenho
excepcional, e que agora vivem uma espécie de
ressaca pos-pandémica.

Com a reducédo das medidas de distanciamento, o
perfil de consumo passou por transformacoes,
ajudando a frear a boa performance dos segmentos
gue bombaram durante a quarentena. Mas a mudanca
de habitos ndo é a Unica explicacao.

Em tempos de inflacdo alta e perda de poder
aquisitivo, o consumidor também precisou
reconsiderar os produtos que cabem no bolso. Ja do
lado dos fabricantes, a elevada taxa de juros, o ddlar
caro e 0 cenario internacional encareceram a
producdo -formando uma conjuntura econémica
desfavoravel aos negocios.

Um relatorio recente sobre o mercado de
eletroeletrbnicos ajuda a entender esse contexto. De
janeiro a maio de 2022, o setor registrou uma queda
de 19% nas vendas ao varejo em relagdo ao mesmo
periodo do ano passado.

Nos cinco primeiros meses deste ano foram
comercializados 31,49 milhGes de unidades, ante 39
milhdes em 2021. Fazendo uma média de todas as
linhas de produtos o recuo é ainda maior: 24%.

Segundo a Eletros (Associacdo Nacional dos
Fabricantes de Produtos Eletroeletrénicos), o setor

teve resultados surpreendentes durante a pandemia -
exceto nos primeiros meses.

O isolamento social fez com que os consumidores
investissem em novos produtos para a casa, como
lava-loucas, aspirador de po, fritadeiras tipo air fryer,
além de televisdes e produtos de linha branca (que
inclui refrigeradores, fogdes e maquinas de lavar).

"As pessoas transformaram o ambiente do lar em um
ambiente de escola, de lazer, de trabalho. Todos
precisaram organizar a casa para suprir essas outras
areas e necessidades", diz Jorge Nascimento,
presidente executivo da Eletros.

Ha cerca de um ano, porém, o desempenho mudou de
trajetoria. O setor de ar-condicionados, por exemplo,
teve vendas 36% menores nos primeiros cinco meses
de 2022 na comparagdo com o mesmo periodo do ano
passado. No caso dos televisores, a queda foi de 19%.

De acordo com Nascimento, os resultados estdo
diretamente vinculados a perda de poder de compra
da populacgéo.

Nos ultimos 12 meses, a inflagdo medida pelo IBGE
(Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica) atingiu
11,89%. Desde setembro de 2021, o nivel acumulado
esta em dois digitos, ou seja, acima de 10%.

Setembro, alias, € 0 més em que o0 setor percebeu a
virada de performance. "Foi quando comecamos a
notar uma queda, e logo numa época que é de
sazonalidade nossa. O segundo semestre costuma ser
melhor, porque tem pagamento de 13° salario, Black
Friday, Natal. Tudo isso ajuda a aquecer o mercado",
afirma Nascimento.

Além da alta dos precos, também entram na equacéo:
0 aumento na taxa de juros -que inibe a busca por
crédito-; o ddlar em patamar elevado; e o alto custo
dos insumos e do frete internacional. Com a
flexibilizacdo das medidas sanitarias, o mercado de
eletrdnicos também passou a disputar parte da renda
das familias com servicos e turismo.

"O setor de eletroeletronicos € um setor de bens de
consumo. Entdo, se a economia vai bem,
imediatamente mostramos um resultado positivo.
Quando a economia vai mal, somos 0s primeiros a
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sentir a queda”, diz.

Outro segmento que vem caindo em relagao a
bonanca da pandemia é o de méveis. Nos primeiros
meses de 2021, o mercado vivia um dos momentos de
maior aquecimento de sua historia.

A logica é semelhante ao que ocorreu com 0sS
eletroeletrénicos. Com o isolamento social, as pessoas
comecgaram a comprar mais produtos para a casa, seja
por uma questdo de conforto ou por necessidade -
como equipar a casa para o home office, por exemplo.

Além disso, o auxilio emergencial permitiu uma injecao
de recursos na economia que alavancou os nuUmeros
do setor.

No entanto, um relatério recente da Abimével
(Associagdo Brasileira das Indistrias do Mobiliario)
indica uma perda de félego. Nos primeiros cinco
meses de 2022, a producdo de mdveis registrou queda
de 21,8% em relacdo ao mesmo periodo do ano
passado.

Em maio, o consumo interno aparente -quantidade de
pecas disponiveis no mercado- esta 22,6% menor do
gue em 2021 e, no comércio varejista, as vendas
tiveram uma queda de 9,7% nos Ultimos 12 meses.

Assim como a compra de mdveis recuou, 0 mercado
de reformas também passa por um esfriamento. Em
abril de 2021, reportagem da Folha mostrou que os
juros baixos e a inseguranca provocada pela
pandemia vinham impulsionando as obras de melhoria
nos imoveis, como forma de investimento.

Naquela época, a Selic estava em 2,75% ao ano,
cenario bem diferente dos atuais 13,25%.

A mudancga de conjuntura se reflete nos resultados do
setor de insumos. A venda de cimento, por exemplo,
teve queda de 2,7% no primeiro semestre de 2022 em
relacdo ao mesmo periodo do ano passado.

Segundo o Snic (Sindicato Nacional da Industria do
Cimento), o més de junho atingiu 5,2 milh8es de
toneladas comercializadas, uma perda de 5,3%
comparado a 2021.

De acordo com a entidade, o agravamento do
ambiente econ6mico -com inflag&o elevada e massa
salarial em patamares preocupantes- aliado ao preco
das commodities e a instabilidade geopolitica tém
impactado a economia como um todo.

"Diante desse cenario, a expectativa da industria do
cimento em assegurar os ganhos obtidos de 2019 a
2021 caminha para uma indesejavel frustragéo", diz

ECONOMIA

Paulo Camillo Penna, presidente do Snic.

Para os proximos meses, a perspectiva tampouco é
positiva. O setor espera um quadro econdmico e
politico ainda mais turbulento e ja estima uma queda
entre 1% e 2% em 2022.

Mercado de pets vé desaceleracdo apos crescer na
pandemia

Outro mercado que explodiu durante a pandemia foi o
de pets. Em 2021, o segmento ultrapassou a marca
dos R$ 51,7 bilhdes em faturamento pela primeira vez,
uma alta de 27% em relacdo ao ano anterior.

Embora os resultados de 2022 ndo estejam no
vermelho -como ocorre com eletroeletrénicos, méveis
e cimento- a taxa de crescimento comecou a recuar.

Segundo o Instituto Pet Brasil, o mercado deve ter alta
de 14% em 2022, com faturamento na casa dos R$ 59
bilhdes.

N&o fosse a conjuntura econdmica, o cenario poderia
ser ainda melhor. Uma pesquisa feita pelo C6 Bank
em parceria com o Ipec mostrou que a inflagcao
obrigou 44% dos brasileiros que tém pets a reduzir os
gastos com os animais de estimacéao.

Consumidores tiraram do carrinho itens como
brinquedos e sachés. Além disso, quase metade
(48%) trocou o tipo de racdo por op¢cBes mais baratas.

Cenario semelhante acontece com o mercado de
delivery. O canal j4 vinha crescendo nos Ultimos anos,
mas a crise sanitaria acelerou esse ritmo a um nivel
exponencial.

"Neste novo momento, € natural que o delivery néo
cresca na mesma velocidade, mas ndo percebemos
gue ha um retrocesso"”, afirma Fernando Blower,
diretor executivo da ANR (Associacdo Nacional de
Restaurantes)

Na visdo dele, a transformacao foi estrutural, isto é, o
consumidor mudou seus habitos e passou a usar mais
este canal -0 que tende a ser perene.

"E um momento positivo, uma vez que temos
conseguido recuperar faturamento e clientes, porém
de alerta e preocupacéo por conta da inflacdo dos
alimentos e da divida que ainda carregamos da crise",
diz.

Sucesso absoluto durante o periodo de confinamento,
as plantas para casa ja nao vivem mais aquele boom
do primeiro ano de pandemia, mas o mercado como
um todo segue forte.
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Segundo Renato Opitz, diretor da Ibraflor (Instituto
Brasileiro de Floricultura), o segmento de flores em
vasos e plantas em geral -como samambaias e
suculentas- teve um desempenho étimo nos Ultimos
dois anos, e agora comecou a esfriar.

"Ninguém parou de comprar plantas. As pessoas que
antes ndo tinham esse héabito, passaram a ter e
gostaram. [A queda] E mais uma questdo de
acomodacdo do mercado e de competicdo com outras
atividades -como turismo, gastronomia, teatro, cinema-
gue antes nao existia", diz.

Opitz também menciona a atual conjuntura econdmica,
em que a perda de poder aquisitivo provoca,
naturalmente, uma diminui¢do no consumo de flores e
plantas. "O cenario ndo esta péssimo, o problema
maior € o elevado custo de producgao", diz.

No entanto, observando o setor como um todo, a
situacdo parece ter chegado a um equilibrio. Isso
porque o mercado de flores de corte -que inclui
decoracbes para festas e casamentos- afundou
durante a crise sanitaria, mas retomou com forca apds
o relaxamento das restrigdes.

As festas que foram adiadas agora estdo se
acumulando, a ponto de haver dificuldade em suprir
toda a demanda.

A alta nesse segmento acaba compensando a menor
procura por plantas de casa. "Se colocarmos tudo na
balanca, o atual periodo é melhor do que antes da
pandemia", diz.

Site:
https://acervo.folha.com.br/digital/leitor.do?numero=499
90&anchor=6460439&pd=e26f5d24ca6fba095e060e89938
1c8c8
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Setores que bombaram na pandemia

come¢am a recuar
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Pagamento de dividendo elevado gera
criticas a estratégia da Petrobras

Nicola Pamplona

O anuncio de distribuicdo de dividendos recordes pela
Petrobras agradou o mercado, mas gerou
guestionamentos sobre a estratégia da empresa, que
reduziu investimentos e vem priorizando usar seu
caixa para remunerar 0s acionistas, entre eles o
governo.

Em teleconferéncia para detalhar o lucro de R$ 54,3
bilh6es no segundo semestre de 2022, a direcdo da
empresa defendeu que a distribuicdo de R$ 87,8
bilhdes em dividendos ndo prejudica a salde
financeira da companhia. E adiantou que novos
valores devem ser pagos este ano.

Com os dividendos do segundo trimestre, a Petrobras
tera distribuido R$ 136,3 bilhdes pelo desempenho no
primeiro semestre de 2022. Precisando de dinheiro
para bancar auxilios emergenciais e renancias fiscais,
o governo fica com quase R$ 40 bilhdes.

Os valores do segundo trimestre estédo
"significativamente acima das expectativas do
mercado”, nas palavras dos analistas Bruno Amorim,
Joéo Frizo e Guilherme Costa Martins, do banco
Goldman Sachs. As acdes da estatal reagiram forte
alta na Bolsa.

O analista Daniel Cobucci, do BB Investimentos,
porém, alerta para riscos dessa politica de prioridade a
remuneracdo aos acionistas gerar "implicacdes para o
crescimento e atuacao estratégica para o longo prazo".

Esse movimento, diz, ocorre em meio a um processo
de venda de ativos e reducdo do endividamento,

"elementos que permitiriam, em nossa opinido, um
posicionamento da companhia em investimentos
focados na diversificacdo das receitas em mercados
promissores e voltados para a transicdo energética.”

Essa visdo ja vem sendo levantada por sindicatos de
empregados da companhia e pelo Ineep (Instituto de
Estudos Estratégicos de Petroleo, Gas Natural e
Biocombustiveis), ligado & FUP (Federac&o Unica dos
Petroleiros).

E encontra eco no proprio conselho da estatal.
Membro independente do colegiado, o advogado
Francisco Petros diz que a estratégia da empresa nao
contempla uma visdo integrada que considere
necessidade de reducdo das emissdes, satisfacdo dos
usuarios de energia e reducéo do custo de energia.

"Consideradas as variaveis estratégicas, o pagamento
de dividendos no nivel atual caracteriza a empresa
"sem projeto"", afirma. "Afora os excessos do
controlador contra a governanca da Petrobras, mesmo
diante de um historico ja conhecido e penoso, agora
temos a utilizacdo dos dividendos como um meio de
ajuste fiscal".

A estratégia foi implantada na gestdo Roberto Castello
Branco, o primeiro presidente sob o governo
Bolsonaro, que acelerou venda de ativos, ampliou o
foco no pré-sal e aprovou a politica atual de
remuneracdo dos acionistas.

Retirou ainda a empresa de segmentos em que atuava
havia tempo, como biocombustiveis, e novos negécios
renovaveis, como geracao eolica, sob o argumento de
gue o caixa deve ser usado para investir no pré-sal.

Essa politica prevé a distribuicao de 60% da geracao
de caixa da companhia, descontados os gastos com
investimentos, a cada trimestre em que a divida bruta
estiver abaixo de US$ 65 bilh6es. Permite ainda a
distribuicdo de dividendos extraordinarios, como
ocorreu neste segundo trimestre.

Para a FUP, a estratégia "reduz a capacidade de
investimento da empresa e representa transferéncia
de renda do trabalhador brasileiro em meio a escalada
de reajustes dos combustiveis e da inflagao
provocadas pela equivocada politica de pregos".
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Nesta sexta-feira (29), o diretor de Financas da
companhia, Rodrigo Araudjo, defendeu que a
distribuicdo de dividendos é vista como "a melhor
alocacédo de capital da companhia" e que ndo impacta
na deciséo de investimentos.

"Todos os investimentos que se mostram rentaveis no
nosso cenario de pregos foram aprovados"”, afirmou
ele. "A companhia ndo deixa de fazer investimentos
para distribuir dividendos."

Site:
https://acervo.folha.com.br/digital/leitor.do?numero=499
90&anchor=6460439&pd=e26f5d24ca6fba095e060e89938
1c8c8
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Cenario externo dificil complica combate a
Inflacao no Brasll

Quando o céu do cenario internacional é de brigadeiro,
a economia brasileira por vezes patina, devido a
nossos idiossincraticos entraves ao crescimento.
Sobre esses nao discutiremos hoje. O assunto é o céu
revolto que caracteriza a economia mundial.

Sob uma perspectiva temporal mais longa, a economia
mundial tomou trés tabefes sonoros desde 2008.
Primeiro veio a grande crise financeira, resultado de
ma regulacdo no mundo desenvolvido quase que
inteiro; logo em seguida, tivemos a crise da divida na
Europa, que teve origem numa distor¢éo de incentivos
oriunda de uma unido monetaria mal-ajambrada,
implementada na virada do século. O mundo entdo
chegou a 2020 com endividamento estupidamente
elevado e politica monetaria esgotada. Ndo havia
espaco para choques, mas ai veio a Covid e depois a
invasédo da Ucrania.

A resposta ao susto da pan-demia foisemprecedentes.
La no caldeirdo do segundo trimestre de 2020, com
PIB desabando, a percepcao era de um cenério de fim
de mundo, de colapso total e irrestrito, de alta
probabilidade de uma reedicdo da Grande Depressédo
dos anos 1930.

Bancos centrais entraram fundo no modo heterodoxo,
adquirindo ativos privados pa ra estimular o crédito e
expandindo como possivel a quantidade de moeda. As
autoridades fiscais incrementaram seus gastos de
modo inédito.

Por conta desses estimulos e também da natureza do
cho -que adverso -uma pandemia ndo afeta de modo
relevante o potencial de crescimento da economia,
apesar de paralisa-la no curto prazo- ja a partir do fim
de 2020 a recuperacédo econdmica se deu a uma velo -
cidade ndo esperada.

Com a chegada das vacinas em 2021, o passo
dobrou, mas de modo geral, 0s governos seguiram em

modo de péanico, pisando em todos os pedais de
acelerador que encontravam pela frente. Resultado
dessa talha de calibragem: uma alta brutal da
inflacdo.

Esse cenario ja estava bastante claro no meio de
2021, ou seja, um ano atrds. Com a invasdo russa, 0s
precos de diversas commodities se elevaram ainda
mais, adicionando alcool a fogueira inflacionaria que ja
sozinha ganhava musculatura. Em suma, a letargia
dos bancos centrais, somada a insanidade de Putin,
fez com que a inflag&o global saltasse de um pouco
menos de 2% ali no meio de 2020 para perto de 9%
em meros dois anos.

Combater a inflagdo é quase sempre um processo
custoso, dificil. Justamente por isso atribuimos tanta
importancia em manté-la sob controle, enjaulada. Da
Ultima vez que a fera fugiu da jaula, no comecgo dos
anos 1980, os juros internacionais precisaram ir para
mais de 10% para que ela voltasse a um nivel mais
civilizado.

Mesmo que hoje a necessidade de ajuste seja menor,
o fato é que la atras a divida publica representava
meros 30% do PIB. Hoje ela é de 100%. Um juro mais
alto, ainda que nao tdo alto, vai dar dor de cabeca
para a politica fiscal.

Os mercados estdo se dando conta de que a inflac&o
assim arraigada ndo vai embora sem sacrificios. Essa
incerteza em si ja afeta investimentos e consumo,
antes mesmo que se ministre o remédio amargo do
juro alto. Para paises emergentes como o Brasil, as
consequéncias sdo menor crescimento interno e
desvalorizacdo cambial. Ou seja: atividade econ6mica
fraca e prosseguimento das pressoes inflacionarias. O
pior de doismundos

Site:
https://acervo.folha.com.br/digital/leitor.do?numero=499
90&anchor=6460412&pd=4ffb97e6bf6b5820d504fc97b9b
bcf03
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Bancos centrais vivem independéncia
limitada

Veja a matéria no site de origem:
https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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|nstabilidade politica cobra um preco alto

Veja a matéria no site de origem:
https://infoglobo.pressreader.com/o-globo

Noticias Relacionadas:

VALOR ECONOMICO - SP
Instabilidade politica cobra um preco alto

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo

33


https://infoglobo.pressreader.com/o-globo

O GLOBO /RJ - ECONOMIA - pag.: 19. Seg, 1 de Agosto de 2022
ECONOMIA

No horizonte, um 2023 ainda mais
desafiador
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Com dois anos de atraso, Censo iniclia coleta
de dados

Veja a matéria no site de origem:

https://www.valor.com.br/virador/?valor_pro=1#/edition/
1872897?page=1&section=1

Site:
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Expansao dos gastos publicos agrava efeitos
do cenario global no Brasl|

Céssia Almeida "0 Globo", do Rio
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Inflacao, juro alto e recessao testam aforca
das 'big techs

Daniela Braun
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Fim do ciclo de alta da Sdlic divide mercado:
juro pode alcancar 14%

Gabriel Roca e Victor Rezende De Sao Paulo
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