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Entidades querem aliquotas especificas para
acadela

 seminiriosfolha

‘Impactos dareforma t ributdria na Satde

Daesq. p/ dir, Gustavo Brigagao, Fernando Silveira Filho, Eduardo Cucolo (mediador), Giovanni Cerri e Rodrigo Octévio Orair durante o evento, em SP

Pedro Lovisi

O setor privado da saude apoia uma reforma
tributaria, mas defende uma aliquota diferente do IVA
(imposto sobre valor agregado) para cada elo da
cadeia.

A projecao é que essa nova taxa, discutida por
governo e parlamentares, seja de 25%.

Importantes nomes do setor destacam que a aliquota
unificada, como prop8e o Executivo, vai diminuir a
procura por servigcos privados de saude e,
consequentemente, lotar o ja saturado SUS (Sistema
Unico de Saude).

O tema foi discutido na segunda-feira (3), em um
semindrio organizado pela Folha sobre os impactos da
reforma tributaria na saude. O evento ocorreu no
Museu da Imagem e do Som, em S&o Paulo, e foi
mediado pelo jornalista Eduardo Cucolo.

A principal queixa do setor, segundo os participantes
do debate, é que uma eventual aliquota Unica de 25%
desencadearia, por exemplo, o0 aumento no valor de
uma consulta ou procedimento médico.

"Hoje, um médico que trabalha em consultério tem que
pagar INSS (Instituto Nacional do Seguro Social) fixo e
uma aliquota de 3,65% de PIS e Cofins. Com a
implementagédo do sistema, essa aliquota vai para
25%, em um setor onde os insumos s&o irrisorios",
afirmou Gustavo Brigagéo, advogado tributarista que
atua pontualmente em clientes do setor.

De acordo com a proposta do IVA, as empresas
poderdo abater suas despesas ao pagar o imposto.
Com isso, quanto menos insumos utilizados por
médicos, clinicas e hospitais, maior sera o tributo pago
por eles. Na pratica, porém, segundo o governo, ndo
havera diferenca nos valores liquidos pagos entre

guem consome Menos ou mais insumos, ja que 0s
Ultimos terdo pago mais impostos ao adquirirem os
produtos.

Para Fernando Silveira Filho, presidente executivo da
Abimed (Associacdo Brasileira da Indastria de
Tecnologia para Saude), é necessario zerar a aliquota
de todo o setor. "Muitas dessas empresas se
estabeleceram, ao longo dos ultimos 30 anos,
lastreadas por uma politica tributaria que incluiu
diversas isenc¢des, entdo esse aumento proposto
fechard muitas delas", disse.

Tanto ele quanto Brigagdo expuseram dados
tributarios de 2018 de paises da OCDE (Organizacao
para Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico). A
época, a grande maioria deles adotava regime
diferenciado para o setor ou o isentavam.

Outra pesquisa, com base em dados das consultoria
EY e PwC, apontou que, de 118 paises, 90 nédo
tributam o setor e 7 tem tarifa reduzida. Os numeros
foram levantados pela LCA Consultoria Econémica, a
pedido da Confederagdo Nacional da Saude.

Nesta quinta-feira (5) um grupo de nove entidades do
setor, incluindo a Abimed, entregou aos deputados um
manifesto que pede tratamento diferenciado na
reforma.

Ja Rodrigo Octavio Orair, diretor da Secretaria
Extraordinaria da Reforma Tributaria do Ministério da
Fazenda, acredita que a aliquota Unica implicara
melhor redistribuicdo de renda no pais. Ele faz parte
do grupo do governo que fornece dados tributarios ao
Executivo e ao Legislativo.

"As pesquisas de orgamento familiar mostram que os
mais pobres consomem para além de alimentos, como
itens de higiene pessoal e telefonia celular, que séo
supertributados. No fim das contas, quando pegamos
todas essas aliquotas diferenciadas que existem hoje
no Brasil e simulamos como ficaria a distribuicdo com
uma aliquota uniforme, a desigualdade do sistema é
reduzida", diz.

Ele destaca que a tributacdo atual do pais favorece os
mais ricos, principalmente devido aos encargos mais
baixos do setor de servigos, como os planos de saude.
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"A maior parte das 50 milhdes de pessoas que tém
plano de salde paga com muita dificuldade. E faz isso
porque 0 acesso ao setor publico é deficiente. Nao
podemos encarar as pessoas que tém plano de saude
como privilegiadas", afirma Giovanni Cerri, presidente
do Instituto Coalizdo Saude.

Na proposta para a criagéo do IVA, o governo estuda a
elaboragdo de uma ferramenta para restituir os
impostos pagos pelo consumidor final de baixa renda.
O cashback, como é chamado o dispositivo, seria
aplicado em despesas com saude, educacédo e
alimentacdo. Nesses casos, por exemplo, um paciente
de baixa renda pagaria pela consulta médica e depois
teria a parcela referente aos impostos devolvida pelo
governo.

N&o esta certo, porém, como essa devolucao seria
feita. Hoje, qualquer pessoa, independentemente da
renda, consegue deduzir, no Imposto de Renda, seus
gastos com despesas médicas e educacgdo -essa
altima com um limite de até R$ 3.561,50.

Cerri € descrente do modelo. "O cashback é algo
muito bonito na forma, mas vejo com extrema
desconfiangca que esse mecanismo funcione no Brasil,
onde coisas muito mais simples ndo dao certo".

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50238&maxTouch=08&_ga=2.220563162.334495528.16804
98398-
1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2



https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=50238&maxTouch=0&_ga=2.220563162.334495528.1680498398-1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=50238&maxTouch=0&_ga=2.220563162.334495528.1680498398-1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=50238&maxTouch=0&_ga=2.220563162.334495528.1680498398-1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=50238&maxTouch=0&_ga=2.220563162.334495528.1680498398-1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2

FOLHA DE S. PAULO / SP - SEMINARIOS FOLHA - pag.: A27. Qui, 6 de Abril de 2023

REFORMA TRIBUTARIA

Entenda o que muda para os contribuintes

Eduardo Cucolo

Cémara dos Deputados formou um grupo de trabalho
gue prevé apresentar uma nova proposta de reforma
tributaria no dia 16 de maio. Neste momento, esta em
discussdo a mudanca nos cinco principais tributos
sobre o consumo.

O novo texto tera como base duas PECs (propostas
de emenda a constituicdo) que tramitam no Congresso
desde 2019 e esta sendo discutido também junto ao
governo federal e representantes da sociedade.

*

EM QUE PE ESTA A REFORMA?

Um grupo de trabalho da Camara tenta unificar duas
propostas de emenda a Constituicdo (PEC 45 e PEC
110) e apresentar um texto em 16 de maio, que
podera ser votado diretamente na Camara, em dois
turnos, e depois no Senado

PRINCIPAIS MUDANGCAS PARA O CONTRIBUINTE
N&o havera diferenca na tributagdo de mercadorias e
servigos, que terdo, praticamente, a mesma aliquota

(excecbes estdo sendo negociadas)

Tendéncia de reducdo no tributo sobre bens e
aumento sobre servicos

Sera possivel saber qual o valor de todo o imposto
pago

Todo insumo tributado gera crédito para empresa que
comprou, o que elimina o imposto em cascata

CARGA TRIBUTARIA NAO MUDA Novas aliquotas
serdo calibradas para manter a carga tributaria sobre o
consumo

QUE TRIBUTOS SERAO

SUBSTITUIDOS?

Trés tributos federais (PIS, Cofins e IPI)

ICMS (estadual)

ISS (municipal)

Representam cerca de 40% da carga tributaria

nacional
QUE TRIBUTOS
SERAO CRIADOS?

Um IBS (imposto sobre bens e servigos) dividido entre
Unido, estados e municipios

Outra opcédo é o chamado IVA dual, que separa o
tributo federal do que sera cobrado por estados e
municipios Haveria uma CBS (contribuicdo sobre bens
e servicos) federal mais um IBS para estados e
municipios

Nos dois casos, ha previsdo de um imposto seletivo
federal (para fumo e bebidas, por exemplo)

QUAL SERA A ALIQUOTA?

A aliquota do IBS é estimada em 25% (percentual
médio que ja é pago hoje)

Dentro das subaliquotas, cada estado ou municipio
pode aumentar ou reduzir sua parcela, mas a
mudanca vale para todos os bens e servigos, ou seja,
nédo pode beneficiar um setor

O QUE SERA TRIBUTADO?

Todos os bens e servicos. sem diferenga quanto a
caracteristica do produto

ONDE SERA TRIBUTADO?

Segue o principio do destino, assim, o imposto é pago
por quem compra.

A arrecadacédo pertence ao local onde o produto é
consumido e ndo ao local onde é produzido

OUTROS PAISES SEGUEM ESSE MODELO?

O IVA é utilizado em quase 150 paises, incluindo a
maior parte da Europa e da América Latina

DIFERENCAS REGIONAIS Para evitar perda de

arrecadacao para estados e municipios, havera uma
transicdo de 50

anos (PEC 45) ou 20 anos (PEC 110) na divisdo da
receita para esses entes




FOLHA DE S. PAULO / SP - SEMINARIOS FOLHA - pag.: A27. Qui, 6 de Abril de 2023
REFORMA TRIBUTARIA

EXCECOES JA PREVISTAS
Simples Nacional Adeséo opcional ao novo sistema

Zona Franca de Manaus Havera regra especial para
manter o beneficio

Baixa renda Programas de devolucdo do imposto para
familias mais pobres

Compras governamentais ndo incidéncia dos novos
tributos

EXCECOES EM DISCUSSAO

Regimes diferenciados podem ser aplicados a imoéveis,
servigos financeiros, atividades agropecuarias, cesta
basica, gas de cozinha residencial, educacgéo, saude,
medicamentos, transporte coletivo, entre outros
setores

QUANDO ENTRA EM VIGOR?

A expectativa € aprovar as mudancas tributarias na
Constituicdo em 2023, sendo regulamentada pelo
Congresso em 2024.

No ano seguinte, haveria a substituicdo do P1S/Cofins
por uma contribuicdo federal. Ja em 2027, comegaria a
transicdo dos tributos estaduais e municipais (ICMS e
ISS) pelo IBS.

Por fim, nos cinco ou seis anos seguintes, ICMS e ISS
sdo reduzidos gradativamente, enquanto o IBS
aumenta

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50238&maxTouch=08&_ga=2.220563162.334495528.16804
98398-
1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2
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De onde vém Para onde vao
os tributos os tributos

Espessuras proporcionais
aos valores absolutos,
em R$ bilhdes

Principais v o

i tas ‘alores recebidos no ano

A de 2022 em RS bilhes
v

Valores aplicados no ano

IR Pessoa Fisica 2022, em R$ bilha'es

A maior fonte de recursos 7S A215% .

federais vem da tributagio IR Retido na fonte M Consumo (bens e servicos)

sobre renda, lucros e atd 35% . .
ganhos, feita por meio do B Propriedades B-n-.ﬂcmsl .
Imposto de Renda e da M Renda, lucro e ganho de capital 797,0 gg:sl;hnclirm

IR Pessoa Juridica
CSLL (pago por empresas, 15%e 25%

vai para a seguridade social) I Transagdes financeiras

¢sLL W Salarios e mao de obra

9% a 15%

Contribuigao Ativos civis
Previdenciaria 1743 o militares
11%
Contribuigéo 1622 Inativos e
Previdenciaria dos '“" pensionistas

servidores federais*
11%

Ha varias propostas de 1377 Saude

reforma para mudar os Cofins FEDERAL

tributos sobre consumo n———
(bens e servigos). O principal Total 88,1 Familiae
ponto é criar um IBS (Imposto Royalties de arrecadado: Auxilio Brasil
sobre Bens e Servicos), com a Fecursos naturais $ 2,31 trihdes

BPC

unificagao dos federais PIS,
Cofins e IPI, além do ICMS
(estadual) e do 1SS
(municipal). A drea econdmica

Beneficias
8 Se Pre;tla;éu

Dividendos Continuada)

do governo quer um IBS PIS/Pasep o Abono e
apenas com tributos federais 0,65%a 1,65% 1% Saguros
Desemprego
IPI D&Ficit primark Educagio,

0% a300% R$K3|; ihdes 594 Funde? d
Com o fim da CPMF, o IOF se
tornou o principal tributo sobre Imposto de Crédito
transagbes financeiras. Alguns importagio Repasses a estados, | 4572 47,0 extraordinario
empresarios e parlamentares DF e municipios para auxilio
propde criar um imposto tnico no 10F emergencial,
pais sobre movimentagoes OidBpeaz 08 yacinea gtes
financeiras. O governo prefere Outras despesas

i p 193,2

usar a CP como mais um tributo Outrasreceitas 170,2 B fedarals

Repasses federais

rrullhlu ‘
'1,5% do IR e da 1Pl Valores aplicados no ano
2021, em Ribilhevzs
Parte dos impostos federais, ICMS
principalmente do IR, é repassada 4%a 35% Despesa
para os estados, que tém como 1 com pessoal
principal tributo préprio 0 ICMS, ESTADUAL (ativos e inativos)

seguido pelo IPVA. Simbolo da
guerra fiscal, 0 ICMS € considerado

o tributo mais complexo. IPVA Total i
Governadores avaliam criar um IBS 2 arrecadado: Invastimantos
(Imposto sobre Bens e Servigas) R$814,3 bilhGes
apenas unindo ICMS e ISS ITCMD
até 8%
Outras despesas
Taxas estaduais
Repasses estaduais
Oiitigs municipios
25 1 1CMS e
24,0 S0 dalPvA
Despesa
38 '?vz com pessoal
L . 8 (ativos e inativos)
0s municipios também recebem
parte do Imposto de Renda, além de IP'!‘H
uma parcela do|1CMS edo IPVA, %
i i0é Total arrecadado: N
vindo dos estados. A arrecadagao é —_— Re 1757 blindes Investimentos
reforcada pelo ISS e pelo IPTU
até 5% L
Outros
Outras despesas
*A receita total para o regime praprio daUnido conta
com outras fontes de financiamento.**Ototal das
receitas nao é igual ao total de gastos, pois pode
haver deficit ou superavit nas contas; também ha Fontes: Secretaria do Tesouro Nacional, Confaz, Receita Federal do Brasil, Senado Federal/Siga Brasil, Instituicdo Fiscal Independente, Impostémetro, Portal
diferengas r ede datas depen da da Transparéncia, CCIF (Centra de Cidadania Fiscal), IBPT e Confederagdo Macional de Municipios. Dados das receitas em 2022 para governos federal e
fonte dos dadas; ***Na maloria dos municipios estaduais. Para municipios, estimativa feita pelo Impostémetro, Dados para despesas em 2022 para o governa federal e em 2021 para estados e municipios
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Adiar reformas estrutural's custa crescimento
- SOLANGE SROUR

Ajustes fiscais implicam escolhas complexas diante da
possibilidade de constrangimentos econdmicos e
politicos. Além da definicdo do seu tamanho e ritmo,
as autoridades a cargo do processo se deparam com
duas questdes: qual é a combinagdo mais efetiva entre
aumentos de impostos e cortes de despesas a fim de
alcancar uma reducdo ou estabilizacdo da relacéo
divida/PIB, e qual é o custo em termos de perdas de
produto e emprego associadas ao ajuste fiscal?

As linhas gerais do novo arcabouco fiscal deixam clara
a escolha por um ajuste que limita os gastos de forma
gradual e é dependente do aumento da carga
tributaria. O ajuste é de cerca de 2% do PIB em trés
anos, sendo que para estabilizar a divida faz-se
necessario algo perto de 3,5% do PIB. Embora o novo
arcabouco estabeleca que o crescimento das
despesas esteja limitado a 70% da receita liquida e a
uma expansao real de 2,5%, os superavits primarios
necessarios para estabilizar a relacédo divida/PIB no
médio prazo demandam crescimento de receitas
acima dos niveis indicados pela sua correlagdo com o
PIB.

Nossa carga tributaria gira em torno de 32% do PIB
(segundo o Monitor Fiscal do FMI), bem acima da
média de 27% dos paises emergentes. Ao longo de
muitos anos, aumentamos a carga como forma de
contrabalancar parte da forte expansdo dos gastos (a
outra parte resultou em crescimento da divida),
prejudicando o ambiente de negécios, desestimulando
0 investimento e comprometendo o crescimento
potencial. Do lado dos gastos, as comparacdes
internacionais (dados do Banco Mundial e da OCDE)
mostram que gastamos muito, mas gastamos mal
(principalmente com educagédo e beneficios sociais).

Sem uma revisao profunda dos gastos, sera dificil
cumprir seu limite maximo de crescimento proposto.
As indicacdes -compromissos com reajustes reais do
salario minimo e da remuneracgéo dos servidores nos
préximos anos, uma vez que a reforma administrativa
esta fora de cena- vao no sentido oposto. Ja as
despesas com educacao e salde passardo a crescer
a mesma taxa da receita corrente liquida (regra
anterior a do teto de gastos). Como se ndo bastasse,
termos 92% dos gastos obrigatdrios e alta rigidez
orcamentaria, a vinculacdo do crescimento das
despesas totais a uma propor¢do da receita resultara
em elevacao de gastos obrigatérios e discricionarios

nos momentos de bonanca, que dificiilmente serdo
reduzidos quando precisarem crescer respeitando o
limite inferior proposto (crescimento real de 0,6%).

Ha ampla evidéncia empirica apontando que ajustes
baseados na reducdo da despesa sdo os que tém
menos chances de serem revertidos e tém maior
probabilidade de promoverem uma reducéo
permanente da relagdo divida/PIB. Além disso, estao
associados a menores desaceleracées do que aqueles
baseados em aumentos de impostos. Em alguns
casos, tornam-se até mesmo expansionistas quando
incluem politicas pro-crescimento, como a
liberalizacdo do mercado de trabalho e a abertura
comercial, a partir de uma forte reacdo positiva do
investimento privado.

A literatura econdmica aponta também que a escolha
gradualista pode ser bem-sucedida a depender de sua
base de sustentacédo politica e da credibilidade do
governo em apontar medidas para que o ajuste seja
finalizado ao longo do tempo. Governos recém-eleitos
sdo mais propensos a sustentar essa estratégia,
porém a comunicagdo deve ser transparente e deve
haver forte participacdo da sociedade. O debate
publico é fundamental para se encontrar o equilibrio
certo na combinacao de politicas e superar os ventos
contrarios que podem atrasar o ajuste necessario.

Sob esse aspecto, dada a agenda da reforma
tributaria posta como prioridade pelo atual governo -
visando melhorar a eficiéncia do nosso sistema e
trazer ganhos de produtividade-, parece ser
contraproducente antecipar medidas arrecadatorias
gue poderiam ser mais bem desenhadas dentro da
prépria reforma. Nem todo "jabuti", como a tributacdo
diferenciada de fundos fechados, pode ser visto como
uma medida que meramente "fecha brechas". Muitos
desses fundos possuem ativos iliquidos, sao
instrumentos de investimento na economia real e
devem pagar impostos, mas de uma forma mais
escalonada.

Ja a tributacdo sobre a importagcdo de bens de
consumo deveria estar inserida na reforma do IVA,
assim como o impasse sobre os beneficios fiscais
concedidos pelos Estados as empresas comporem ou
ndo a base de calculo do IRPJ e CSLL. Espera-se que
a tributacdo dos dividendos seja debatida de forma
profunda com a sociedade, diante de seus relevantes
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impactos na organizacdo das empresas, nao vista
como mero “"jabuti".

O teto de gastos deu transparéncia ao imenso desafio
fiscal do pais: discutir como alocar recursos de forma
eficiente respeitando uma restricdo orcamentaria. O
novo arcabouco flexibiliza tal restricdo através do
aumento da carga tributaria que pode permitir o
adiamento de reformas essenciais para um maior
crescimento e a geracdo de empregos. Mais cedo ou
mais tarde a reforma dos gastos tera de fazer parte
desse novo arcabouco.

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50238&maxTouch=08&_ga=2.220563162.334495528.16804
98398-
1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2
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O agro eaagregacao de valor - CELSO
MING

CELSO MING

Nesta semana, em debate sobre a reforma tributaria,
o presidente da Federacdo das Industrias do Estado
de S&o Paulo ( Fiesp), Josué Gomes da Silva, criticou
0 agronegécio por ndo se dispor "a agregar valor as
commodities e, assim, preferir exportar produto in
natura".

Essa afirmacdo contém uma imprecisao e leva ao
risco de criar distor¢des.

Em principio, quanto mais elaborado um produto,
maior tende a ser o beneficio para a economia, porque
aumenta a atividade, gera empregos, aumenta a renda
e contribui para o0 aumento da receita tributaria.

Mas, em determinados setores ndo vale a pena para o
produtor de primarios tentar agregar mais valor. N&o
ha nenhum interesse da Vale, por exemplo, em
verticalizar suas atividades e passar a produzir aco.
Ela tem de se concentrar nos seus negdcios com
minério de ferro e, quando possivel, de pelotas, que é
um produto com mais agregacao.

Mas, antes, € preciso admitir que agricultura e
mineracéo sdo setores que ja agregam enorme valor.
Uma saca de sementes de soja de 60 quilos, por
exemplo, produz, em média, 74 sacas de soja. O
minério debaixo da terra ndo vale nada. Ao tira-lo de l1a
a agregacdao de valor é imensa.

Se é para multiplicar valor adicional ao produto do
agronegocio, € quase sempre a industria que tem de
comparecer para a tarefa, e ndo o produtor primario.
No setor de Josué Gomes, por exemplo, que é o téxtil
(Grupo Coteminas), ndo faz sentido o produtor de
algoddo enveredar para atividades de fiacdo, para a
tecelagem ou para a confecgéo. Estes sédo ramos que
exigem capital, tecnologia e conhecimentos
especificos.

N&o é a toa que a economia global progrediu quando
comecou a se organizar na divisdo do trabalho.

Outra coisa é pretender que a politica econdmica, por
meio de taxacdo ou de estimulos crediticios, passe a
exigir mais agregacao de valor a mercadorias brutas.
Os Estados Unidos, por exemplo, continuam sendo o
maior exportador mundial de alimentos in natura, e, no

entanto, contam com forte indudstria de transformacao,
sem que para isso exista um esquema fiscal ou
crediticios especiais.

No Brasil, muitas vezes quem prega incorporacao
indiscriminada de valor ao produto primario é porque
acha, equivocadamente, que fortes exportacfes de
commodities achatam a cotacao do délar (em moeda
nacional) e, assim, tiram competitividade do produto
industrial (doenc¢a holandesa). S&o os que defendem a
taxacdo das exportacGes de matérias-primas, ndo para
garantir oferta interna, mas para aumentar a
arrecadacéo ou para reforcar defesas artificiais da
inddstria.

Site: http://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Desinformacoes tributarias (Artigo)

Everardo Maciel Consultor tributario, foi secretario da
Receita Federal (1995-2002)

E indiscutivel que o sistema tributario brasileiro tem
muitos problemas, agravados, alias, por
incompreensiveis decis6es judiciais e pela mora
legislativa em relagéo a leis complementares, previstas
na Constituicdo de 1988 e jamais editadas.

Esse quadro propicia a construcdo de falacias, saltos
I6gicos e desinformacfes de todos os géneros.

Aponta-se, como evidéncia da complexidade do
sistema tributario, a existéncia de aliquotas distintas
de IPI para produtos de perfumaria. Se isso fosse um
problema era algo que seria resolvido com um
modesto decreto.

Outra evidéncia, inclusive utilizada em peca veiculada
na internet, € o caso dos sapatos Crocs. Afirma-se que
mudancas na classificacdo desses sapatos resultou
em autuagles fiscais. Erro palmar.

A questéo nédo era tributaria.

Tratava-se da aplicacdo pela Camara de Comércio
Exterior (Camex) de direitos antidumping em
importagdes de calgado da China. Além disso, a
classificagdo ja tinha gerado controvérsias no a&mbito
internacional, tendo demandado deliberacédo
especifica na Organizacdo Mundial de Aduanas, em
Bruxelas.

A pesquisa Doing Business, do Banco Mundial, é
recorrentemente citada para justificar projetos de
reforma tributéria, sob a inverossimil alegacédo de
gue o pagamento de impostos no Brasil exigia mais
de 2 mil horas anuais.

Afora ser matéria relacionada com o burocratismo e
nao com a hatureza dos tributos, cerca de 97% dos
contribuintes sdo optantes do Simples e do lucro
presumido que cumprem suas obrigacdes com muita
facilidade, gracas a simplicidade dos regimes e aos
eficientes aplicativos disponiveis.

De resto, a pesquisa foi "descontinuada" pelo banco,
em 2021, em virtude de fraudes e inconsisténcias
detectadas por auditoria independente.

Fala-se, também, em aumentar a arrecadacao
mediante revogacado de beneficios fiscais.

Essa pretenséo, contudo, encerra varias armadilhas:
nao € claro o conceito de rendncia fiscal, que muitas
vezes inclui situacfes que decorrem de preceito
constitucional de observéancia obrigatoria, como a
tributacdo das micro e pequenas empresas; a extingdo
de um beneficio fiscal pode implicar o encerramento
do negécio beneficiado, sem proveito para a
arrecadacao; o Codigo Tributario Nacional veda o
cancelamento de beneficio dado por prazo certo e sob
condicdes.

Vence esse torneio de desinformacdes o anuncio de
que uma reforma tributaria, cujo escopo a rigor se
desconhece, promovera um crescimento de 10% no
PIB brasileiro, em 15 anos. Ha, também, quem
acredite em duendes.

Everardo Maciel, Consultor tributario, foi secretario da
Receita Federal (1995-2002)

Site: http://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Regras novas, velhos riscos (Artigo)

Breno Lemos, professor de Financas e Macroeconomia,
foi superintendente da Secretaria Municipal de
Planejamento e Financas de Curitiba.
breno.pascualote@gmail.

A proposta de arcabouco fiscal divulgada na quinta-
feira passada apresentou um conjunto de regras que
teriam como foco uma meta de resultado primério, o
qual poderia flutuar em torno de uma banda. Partindo
de -0,5% do PIB em 2023, a cada ano, o centro da
meta fiscal seria ampliado em 0,5 ponto percentual até
atingir um superavit priméario de 1% do PIB em 2026.
Uma banda de flutuacéo seria ajustada para mais ou
menos 0,25 p.p., com vistas a evitar um cenario de
contingenciamento das despesas publicas sempre que
houvesse frustracdo de receitas. Segundo a proposta,
o teto de gastos assumiria papel de coadjuvante e
poderia oscilar dentro de uma outra banda cujo
intervalo de crescimento real iria de 0,6% até 2,5% ao
ano. Dentro desta faixa, a variacdo da despesa
poderia ser igual ou menor a 70% da variacdo da
receita primaria total.

Ademais, se o resultado primario ficasse abaixo do
intervalo inferior da banda de flutuacéo, seria aplicada
uma penali-zacdo em termos da possibilidade de
crescimento da despesa primaria em que, para o
exercicio subsequente, passaria a ser igual ou menor
do que 50% da variacao da receita primaria total. Ja
caso o resultado ficasse acima daquele intervalo, seria
possivel utilizar o excesso de arrecadacéo
correspondente para incremento nos investimentos
publicos no préximo exercicio. Por fim, estipular-se-ia
um piso para o investimento publico, que deveria, pelo
menos, permanecer constante em termos reais ao
longo do tempo.

Todo este conjunto de regras teria como efeito Gltimo
estabilizar a trajetéria da divida bruta ao redor de
75,8% do PIB em 2026. Este valor poderia cair até
73,6% do PIB caso houvesse um fechamento de 2
pontos percentuais na curva a termo da taxa de juros.

Neste contexto, realizamos algumas estimativas a

partir do Relatério de Projecdes Fiscais do Tesouro
Nacional publicado em dezembro. Os dados de 2023
foram atualizados de acordo com o Relatério de
Avaliacdo de Receitas e Despesas Primarias do 1o
Bimestre de 2023. A série do PIB a precos correntes
também foi atualizada a partir do valor publicado pelo
IBGE relativo a 2022.

Dentre os pardmetros macroe- conémicos utilizados
nas projecdes do Tesouro Nacional, merecem
destaque o crescimento médio real do PIB de 2,3% ao
ano entre 2023 e 2026, a convergéncia da inflac&o
para 3% ao ano ja a partir de 2024, e a reducéo da
taxa Selic média anual de 12,8%, em 2023, para 7,8%,
em 2026.

Isto posto, o esforgo fiscal a ser empreendido entre
2023 e 2026 para que se chegue ao centro da meta
fiscal correspondente a cada ano, ja considerando os
dispositivos do novo arcabouco, seria da ordem de R$
470 bilhdes. Para ilustrar a magnitude de tal sacrificio,
o valor mencionado representa 89% das projecdes de
despesas com o Bolsa Familia no mesmo periodo, ou
ainda, 87% do imposto de renda retido na fonte
proveniente dos rendimentos do trabalho.

Esforco fiscal para que se chegue ao centro da meta
entre 2023 e 2026 seria da ordem de R$470 bilh6es
Também é importante observar que, ao comparar a
evolucdo da despesa primaria decorrente da proposta
com aquela constante nas Projec6es do Tesouro,
haveria a possibilidade de aumento nos gastos
publicos da ordem de R$ 104 bilhdes entre 2024 e
2026. Chegamos a esta conclusédo ao verificar qual
dispositivo da regra proposta limitaria a despesa
primaria em nossas estimativas. Em 2024, por
exemplo, prevaleceria o limite de 0,6% de crescimento
real das despesas, enquanto que, para 2025 e 2026, o
de 70% de variacéo da receita primaria total.

Para além da analise quantitativa, durante a
apresentacdo da proposta, percebeu-se uma énfase
na necessidade de efetivacdo da premissa de
fechamento da curva de juros para que a estabilizacdo
fiscal fosse alcancada, o que poderia sinalizar uma
ideia de responsabilizacdo da conducgéo da politica
monetaria para com o resultado da politica fiscal. Mais
do que isto, como o alvo da regra fiscal se deslocaria
do controle de despesas - o teto de gastos -, para uma
meta de su-peravit primario, estaria implicito um
aumento do risco associado a sua execucao, pois
seria dado novamente papel de protago-nismo ao
aumento de arrecada- ¢&o. Tal risco reflete o fato de o
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gestor publico, enquanto orde-nador de despesas, ter
mais controle sobre evolugdo dos gastos publicos do
gue sobre a arrecadacédo dos tributos lancados.

Aqui, o ponto de preocupacgdo com o viés dado a
arrecadacao vai além da natural oposigdo de grupos
de interesse mais afetados e de parcela da sociedade
gue tem relutado em aceitar nova rodada de aumento
da carga tributaria. Posta a necessidade de ampliagédo
da arrecadacao, esta poderia inclusive se tornar
objetivo velado nas tra-tativas acerca da reforma
tributaria que se avizinha.

Um ultimo tema que deveria ser olhado com cuidado
neste debate é o mecanismo de punicdo empregado
nos casos de descumprimento das metas fiscais. Ao
transferir tal punicao para o exercicio subsequente, re-
duziria as chances de perpetuacdo do arcabouco
sugerido ao longo do ciclo politico, seja porque daria
mais tempo para que se articule algum tipo de waiver
com os outros poderes, seja porque, em anos
eleitorais, apds eventual troca de governo, abriria
espaco para a proliferacdo de medidas que tivessem o
objetivo de substituir ou alterar a regra fiscal em vigor.

O sucesso de uma regra tem muito a ver com a sua
simplicidade, aplicabilidade e exequibili-dade. Em que
pese, em termos de alinhamento de expectativas, a
prépria existéncia de uma regra em si seja positiva, e
gue, como foi apresentado, a flexibilidade que permeia
a proposta favore-ceria sua aplicacdo, deve-se
ressaltar que ndo se observa ganhos quanto a sua
simplicidade, uma vez que tornaria mais complexa a
trajetéria das despesas primarias, nem tampouco no
gue diz respeito a sua exequibilidade, pois devotaria a
elementos cujo controle da politica fiscal € limitado o
sucesso para o atingimen-to das metas definidas.

Logo, esta é a direcao para a qual o debate deve
evoluir a fim de se consolidar proposta que permita ao
governo eleito cumprir sua agenda sem trazer a tona
os velhos riscos que ameacam os pilares da
estabilidade fiscal.

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187513
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Estrangeiro mostra otimismo com Brasi|
apos arcabouco fiscal

DIVULGAGAD

|
Carranza, da Allianz: ha espaco para investimentos no cambio e nos juros

Victor Rezende, Arthur Cagliari, Gabriel Roca e Augusto
Decker De Séao Paulo

O arcabouco fiscal proposto pelo governo na semana
passada trouxe novamente ao foco um viés mais
otimista do investidor estrangeiro em rela¢éo ao Brasil,
0 que ja se refletiu no comportamento dos ativos
domésticos.

Desde que o plano elaborado pelo Ministério da
Fazenda foi revelado, no dltimo dia 30, houve uma
reducao relevante de posic6es compradas em dolar
contra o real - ou seja, que apostam na apreciacdo da
moeda americana -; 0s nao residentes aportaram R$
3,12 bilhdes no mercado secundario de acgdes, de
acordo com a B3; e, na renda fixa, a busca por titulos
prefixados de longo prazo ajudou a derrubar os juros
nos ultimos dias.

"Tenho a tendéncia de acreditar que o governo esta
mostrando os sinais corretos, de entender as
dinamicas e as preocupacfes que ha entre os
investidores internacionais", afirma Carlos Carranza,
gestor de mercados emergentes da Allianz Global
Investors. Embora ressalte que a tramitacdo da
proposta sera importante na visédo dos estrangeiros,
ele nota que, até o momento, "a mensagem foi bem
recebida e isso ficou claro nos ativos".

Nos ultimos dias, os movimentos de apreciacdo do

real e de queda dos juros futuros tém sido relevantes.

Ontem, durante o pregao, o délar chegou a cair a R$
5,01, enquanto as taxas futuras de longo prazo
abandonaram a casa dos 13%. Cabe notar que um
sentimento mais positivo em relacdo aos ativos
brasileiros surgiu mesmo antes da apresentacgéo oficial
do texto, ja& que o mercado chegou a antecipar a
apresentacdo de uma proposta fiscal razoavel.

"O fortalecimento da moeda é um sinal de que o
mercado esta enxergando um plano econémico de
longo prazo sustentavel”, diz Carranza.

"Se houver a continuidade de politicas econdmicas
sustentaveis ao longo do governo, sera o caso de uma
grande valorizacdo das acdes", aposta o gestor. "O
desenho da proposta foi bom, sem duavidas.

Agora o debate deve ser acompanhado no dia a dia
para saber como o plano sera executado." Carranza
aponta que a Allianz esta otimista em relagao ao Brasil
e vé espaco para investimentos no cAmbio e nos juros.
"Nossos investimentos tém visdes construtivas para o
pais, para o real, para os titulos.

Achamos que o governo tera éxito na execugéo do
plano, o que levard o Brasil a ser um ambiente bom
para investimentos." Um movimento que chamou a
atencdo dos agentes nos ultimos dias, inclusive, foi o
desmonte nas posi¢c6es compradas em délar de
investidores estrangeiros.

De acordo com dados da B3 sobre as posi¢cfes em
dolar futuro, cupom cambial (DDI) e délar mini, os ndo
residentes reduziram posi¢cdo comprada (que aposta
na alta do dolar) em US$ 5,532 bilhbes entre quinta-
feira, quando a proposta de arcabouco fiscal foi
revelada, e terca-feira.

"Os mercados globais estdo um pouco mais tranquilos
no geral, com 0s juros longos americanos caindo e um
ambiente mais calmo no setor bancario. Isso ajuda
qgualquer mercado de risco, inclusive o real. Além
disso, o juro é alto e esta mais elevado que em outros
mercados emergentes.

Além disso, o risco de cauda esta diminuindo e isso
ajuda a moeda, porque é mais fluxo entrando no
mercado local", afirma o estrategista e economista
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para América Latina da Emso Asset Management, Bret
Rosen.

"Acredito que os investidores podem ter suas opiniées
sobre o contetdo [do arcabougo fiscal], mas um fato é
que ele tira um pouco das ddvidas que estavam no
cenario.

O investidor estrangeiro agora tem, pelo menos, uma
apresentacao sobre o assunto", diz.

Rosen, inclusive, lembra que, trés meses atras, o
mercado ainda tinha muitas ddvidas sobre a direcdo
da politica econdmica no Brasil. "Em novembro e
dezembro, os juros estavam muito altos e havia
comentarios de que o Brasil poderia entrar em uma
"aventura fiscal" e que a divida poderia explodir. De
uma forma geral, o mercado retira do preco essa
cauda de "aventura fiscal".

Talvez a divida/PIB suba, mas se o arcabouco vier do
jeito que foi apresentado, ndo ira explodir. Isso
tranquiliza um pouco a perspectiva do estrangeiro”,
afirma.

Carranza, da Allianz, acredita que, neste momento, o
ambiente é positivo para que o cambio volte a testar
niveis abaixo de R$ 5 por délar. "A nossa visdo é
bastante construtiva para que o real continue a se
apreciar daqui em diante. Até agora, os sinais do
governo foram bem-recebidos pelo mercado”, nota.
"Mas ha um risco. Os investidores estédo
acompanhando de perto as decisBes do novo governo.
Isso pode trazer sentimentos bons ou ruins", alerta o
gestor.

E o que aponta, também, Rosen, da Emso. "Quando
pensamos nos préximos seis a 12 meses,
acompanhamos varias discussdes.

A primeira é essa do arcabougo fiscal, mas logo
depois vamos ter uma discussdo sobre as metas de
inflagdo e precisamos saber, ainda, quem o governo
ird indicar para as duas vagas na diretoria do Banco
Central", observa o estrategista.

"Ja temos um assunto parcialmente resolvido. O
arcabouco vai entrar agora no processo politico e
talvez seja um pouco diluido, mas deve sair parecido
com a apresentacao original. Em relacdo a meta de
inflagdo ainda ndo sabemos e talvez possa haver
alguma mudanca. Também nao sabemos quem o
governo ira escolher para a diretoria do BC", afirma.

Ele, porém, d4 énfase a melhora na comunicacgao
entre o Ministério da Fazenda e o mercado - e entre a
Fazenda e o Banco Central. "Isso ja ajuda a reduzir
um pouco a incerteza e da algum apoio aos ativos
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brasileiros. A Fazenda esta tentando se comunicar
com o mercado estrangeiro e isso € positivo." Ao se
atentar aos detalhes da proposta de marco fiscal do
governo, o estrategista-chefe de investimentos na
América Latina da BlackRock, Axel Christensen,
destaca as reacdes bastante distintas entre as classes
de ativos.

"Por um lado, a notavel valorizacdo do real e a
reducdo dos juros de longo prazo parecem ter
recebido positivamente um plano fiscal que visa
manter certa estabilidade das contas publicas,
amenizando as preocupacdes com gastos
insustentaveis do novo governo. Os precos das acoes,
por outro lado, seguiram outro caminho", aponta.

De fato, a possibilidade de aumento da carga tributaria
pesou na bolsa e, ontem, o Ibovespa voltou a operar
na casa dos 100 mil pontos.

"Embora inicialmente as ac¢des tenham participado do
“rali de alivio" impulsionado pelo anincio do marco
fiscal, rapidamente elas mudaram de rumo a medida
gue os investidores comecaram a digerir o impacto
das consequéncias de uma eventual reforma
tributaria que o governo planeja anunciar”, afirma
Christensen, que opta por uma abordagem seletiva no
mercado aciondrio doméstico.

Em "live" mensal da Itall Asset Management ontem a
noite, o gestor Luiz Ribeiro avaliou que, diante da
reducéo dos riscos associados a um descontrole da
divida, faz sentido o investidor estrangeiro ampliar as
apostas no Brasil.

"A percepcao do estrangeiro é a de que a gente
reduziu muito o risco de um descontrole da relacéo
divida/PIB. Vocé tem um plano agora que nao tinha
antes. Dado que vocé ndo tem esse risco de explosdo
da relacdo divida/PIB, vale a pena colocar algum
dinheiro no Brasil. Isso explica um pouco o
"fechamento” [queda] da curva de juros e muito do que
aconteceu com a moeda. Depois do anuncio, essa
reacdo faz todo sentido”, afirma Ribeiro, que é gestor
da familia de fundos Itad Asgard.

Para o universo das ag¢8es, porém, o cenario é misto,
na visdo de Ribeiro. "As a¢des tém, no seu "valuation",
dois grandes componentes.

O primeiro é a taxa de desconto que vocé usa. Ter um
plano é bom, ja que reduz a incerteza. Por outro lado,
esse plano, por ser focado muito na receita, acaba
afetando um pouco a perspectiva de crescimento do
PIB e das receitas das empresas no médio e longo
prazo. Entdo as a¢des ndo tiveram uma reacao t&o
positiva como vimos nos juros e na moeda”, afirma.
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Vale notar que, desde que o arcabouco fiscal foi
revelado, os estrangeiros aportaram R$ 3,21 bilhdes
no mercado secundario de agdes, o0 que reverteu a
tendéncia negativa do grupo - até o dia 29, marco
acumulava saque de R$ 4,6 bilhGes. Com os aportes
nos ultimos dois dias do més, o saldo mensal terminou
negativo em R$ 2,38 bilhdes.

Noticias Relacionadas:

VALOR ONLINE
Estrangeiro mostra otimismo com Brasil apds arcabouco fiscal

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187513
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Ajuste relevante
Estrangeiro reduz posicao comprada em délar contra o real (em US$)
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Fundos registram novos sagues no trimestre

CLAUDIO BELLI/VALOR

Flora, do BTG: se houver fluxo externo, investidor local volta paraabolsa

Adriana Cotias De Sao Paulo

O setor de fundos de investimentos fechou o primeiro
trimestre de 2023 com mais uma onda de resgates,
com saidas acumuladas de R$ 63,7 bilhdes nas
carteiras liquidas, segundo dados da Anbima até 30 de
marco. Praticamente todas as classes registravam
saques, com uma entrada apenas residual, de R$ 89,3
milhdes, na renda fixa.

Multimercados (-R$ 34,8 bilhdes) e fundos de acdes (-
R$ 23,5 bilhdes) lideravam o fluxo negativo. No bloco
dos estruturados, houve ingressos de R$ 3,6 bilhdes.
O patriménio liquido da indUstria somava entdo R$ 7,6
trilhdes.

No ano passado, a categoria ja tinha perdido impulso,
com resgates liquidos de quase R$ 163 bilhdes, para
um total de R$ 7,4 trilh6es. A desidratacdo do
segmento veio na sequéncia de dois anos de altas da
Selic, que saiu de 2% para 13,75% ao ano. E com a
inflacdo e os juros elevados, parte do dinheiro esta
sendo direcionada para recompor a renda das
familias. Sinal disso é que a caderneta de poupanca
acumula saidas de R$ 57,6 bilhdes. O Tesouro Direto
registrava vendas de apenas R$ 1 bilhdo em titulos
publicos no primeiro bimestre.

Quem tem capacidade de guardar dinheiro tem
privilegiado titulos bancérios, com compras liquidas de
R$ 28,4 bilh6es em Certificados de Depositos
Bancérios (CDB) no ano até 17 de margo - S6 no més

a captacdo era de R$ 48,7 bilhdes. Os papéis isentos
de imposto de renda para a pessoa fisica, caso de
letras de crédito e certificados imobiliario e do
agronegécio (LCl e LCA, CRI e CRA), também viram o
estoque engordar entre janeiro e fevereiro, Ultimo dado
disponivel.

A desvalorizacao nas cotas de fundos de crédito, apés
a recuperacdo judicial da Americanas e outras
renegociacGes de divida, deixou sequelas para o
segmento, que acabou perdendo apelo. Também
houve um freio nas compras diretas de papéis
corporativos, em meio ao inicio da atualizacao dos
precos dos titulos a valor de mercado a partir de
janeiro.

"O que a gente tem visto, de maneira geral, € que a
renda fixa continua tendo a maior representatividade,
com o fluxo indo para CDB e letras, que sdo musica
para o investidor", diz Arley Junior, estrategista de
investimentos do Santander. "O principal carro chefe
tem sido a aplicacdo em ativos de emissédo propria,
com taxas interessantes. Com o nivel de juros atual, é
um combo excepcional para o cliente aplicar." Se trés
anos atras o investidor tinha que buscar risco para
ganhar além dos minguados 2% ao ano da Selic,
agora ele consegue 1% ao més sem precisar se expor
as classes mais volateis, continua o executivo. "E, na
grande maioria dos casos, sdo opc¢des de alta liquidez.
A incerteza pesa muito, o investidor prefere tomar uma
decisdo para alternativas de maior risco quando tiver
mais clareza em relacdo ao cenario." Num cenério de
taxas de juros elevadas, o incentivo para fazer
alocacdes mais arriscadas diminui progressivamente,
diz Rogério Calabria, superintendente de produtos de
investimento e previdéncia do Itall Unibanco. "Na
cabeca do investidor, essas alternativas tém sido
preteridas para alocar em instrumentos mais seguros,
ou mais previsiveis", diz.

Na rede do Itau isso se traduz em captacdo elevada
em CDBs, tanto de recursos resgatados dos fundos
guanto do dinheiro novo.

O executivo afirma que isso € perceptivel até na
previdéncia, com pedidos de portabilidade de planos
em fundos mais volateis para aqueles percebidos
como de menor risco. "No agregado, o dinheiro nédo
esta indo embora, hd uma troca grande de
instrumentos." Ele lista o Tesouro Direto, CDB pés e
prefixado e letras financeiras de todos os tipos como o
destino. Na rede, o Itat tem vendido CDB a 100% do
CDI, entédo "tem muito cliente encostando o recurso na
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modalidade".

Calabria observa que o investidor tem evitado a
compra direta de papéis corporativos, como
debéntures, CRI e CRA, dando preferéncia aos
bancarios, que tém garantia do Fundo Garantidor de
Créditos (FGC). Nos fundos de renda fixa com divida,
ha carteiras captando e outras com resgates, mas
menores do que se viu no pos- Americanas. Ele
considera que é provavel que o investidor que nao via
as oscilagcBes desses titulos tenha ficado mais
ressabiado com a marcacdo a mercado, dando
preferéncia aos papéis emitidos pelos bancos que néo
sofrem esse efeito.

Na base do varejo, o comportamento do poupador
segue o ritmo de saques do mercado, sendo
impactado pelas necessidades do dia a dia. "O fluxo
de entrada realmente sofre pela menor disponibilidade
para investimento e também pela prépria dinamica do
mercado financeiro, com muitas op¢c6es melhores que
a poupanca, mesmo para o investidor iniciante." Com
taxas nominais de quase 14% e reais na casa dos 6%,
a renda fixa por si s6 ja cumpre o papel de trazer
retornos satisfatérios, embora haja oportunidades de
turbinar os ganhos em bolsa, diz Philipe Biolchini,
executivo-chefe de investimentos da Bradesco Asset.

"No fluxo de fundos da Anbima h& um resgate
continuo em fundos de agdes e multimercados, e
pelas nossas conversas e pesquisa de participagdo de
mercado, o grau de pessimismo é elevado"”, afirma.

"A alocacdo baixa em risco faz sentido, mas causa
depressao e reprecificacdo dos ativos de maior risco,
mas o retorno [potencial] comeca a chamar a
atencdo." Com foco em carteiras de menor
volatilidade, a Bradesco Asset conseguiu manejar o
crédito nos fundos e atrair dinheiro novo no primeiro
trimestre, diz o executivo.

"A gente ndo tinha aqueles ativos que sofreram muita
volatilidade e isso manteve nossos produtos
competitivos. Houve reprecificacdo, com fundos DI
pouco abaixo do CDI, mas a rentabilidade nominal ja é
relevante." Superado o episédio da remarcacao de
titulos de divida de maneira geral, na esteira de casos
como Americanas e renegocia¢cdes de Light e outros
nomes, Biolchini diz que ja tem fundo de renda fixa
com liquidez diaria rendendo quase 1,2% ao més,
convidativo para qualquer perfil, mas penoso para a
atividade. "Espero que acabe logo para a economia
entrar numa trajetoria mais sustentavel, mas neste
momento é dificil combater isso", afirma. "S6 para
guem tem visdo de mercado de longo prazo e
convicgdo para ativos de risco, quem tem paciéncia e
desprendimento € que vai fazer sentido." O executivo
diz ver o investidor se animar com aplicacbes em

REFORMA TRIBUTARIA

bolsas internacionais, por um efeito retrovisor que
comeca a se formar, dada a performance recente.

"Faz parte da carteira balanceada ter o investimento
externo mesmo quando a precificacdo ndo é tdo
interessante, porque tem ativos que ndo se consegue
replicar no Brasil. Mas a atracdo do CDI é grande, é
dificil contestar." Essa inclinagdo para olhar para fora
também é percebida no Itad, diz Calabria. Ele afirma
que o cliente esta efetivamente fechando o cambio e
mandando recursos para o exterior, talvez com a
mesma leitura de que as aplicagées em dolar podem
ser um porto seguro.

Nas plataformas de investimentos, a migracdo de
recursos de fundos considerados de maior risco para
titulos bancarios se repete, caso do BTG Pactual.
Segundo Marcelo Flora, o s6cio responsavel por
canais digitais, a preferéncia tem sido as letras e
certificados de crédito, bem como a Letra Imobiliaria
Garantida (LIG). O executivo diz ndo ver uma aversao
relevante a ativos de crédito corporativo e que boas
emissBes tém encontrado seus compradores, agora
com taxas mais convidativas. "O investidor esta mais
cauteloso em relacdo a qualidade desses créditos",
diz.

Embora o mercado tenha reagido positivamente ao
anuncio do arcabouco fiscal pretendido pelo ministro
da Fazenda, Fernando Haddad, a efetiva melhora e
impacto no fluxo de investimentos ocorrera apenas
quando a Selic comecar a cair. "Em principio, ndo tem
muita alteracdo de cenario enquanto os juros estao
nesse patamar”, diz Flora.

Ele diz que o quadro mais promissor - para a
economia e para um banco de investimentos - € ter
taxas nem tdo baixas como foi ver a Selic a 2%, 3%,
porgue isso "acaba virando alegria de curto prazo",
nem tdo altos como nos niveis atuais, porque 0s
planos sdo postergados. "O melhor ambiente para nos
e para o desenvolvimento do pais, com investimentos
em infraestrutura, seria a 7%, 8,5%, desde que
relativamente estavel por um periodo razoavel.

O Brasil ainda ndo experimentou isso", afirma Flora.

Para o executivo, o recente ingresso de recursos
estrangeiros para as ac¢Oes brasileiras, e a
consequente valorizagéo do real, demonstra a boa
vontade do capital externo com qualquer melhora de
fundamentos. "Se houver percepcao de que o fluxo de
entrada segue, o investidor local volta para a bolsa. Os
ativos estao baratos, ha boas oportunidades, mas néao
tem jeito, a Selic precisa cair. A 13,75%, o CDI voltou
a ser um maratonista incansavel." Dentro do BTG néo
ha recomendacéo agressiva para ativos estrangeiros,
porque nao é hora de abrir mao do "retorno fantastico
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do CDI". E se o real se valorizar, o investidor perde
dinheiro duas vezes, pondera Flora. "Com o caAmbio a
R$ 5, eventualmente abaixo, vai comecgar a cocar a
mao para mandar dinheiro para fora." Na base de
investidores da XP nédo parece ainda haver sinais de
reversdo da tendéncia de tirar risco das carteiras, diz
Rodrigo Sgavioli, chefe de alocagéo e fundos.

Embora a procura por titulos de crédito e de fundos
com esses papéis tenha se normalizado, o receio de
uma crise mais aguda no exterior, com 0s problemas
em bancos americanos e no Credit Suisse, faz o
cliente procurar papéis considerados mais seguros, 0s
de emissao bancaria, LIG e titulos publicos de maneira
geral.

"Nao da para enxergar perspectivas de curto prazo
mais positiva para as classes de maior risco, mas se
houver um arcabouco fiscal crivel, a reforma
tributaria e, minimamente, a percepcédo melhor de
risco Brasil e enxergar que os juros podem cair, ndo
na marra, mas por motivos mais técnicos, vamos ver a
chave virar para as classes de maior risco." Ele diz
que este é um 6timo momento para deixar a reserva
de emergéncia mais gorda, para aproveitar as
oportunidades que podem se abrir adiante. Nos
momentos de estresse, a receita € comprar barato.
"Nao é desfavoravel ficar no "CDIz&o", s6 ndo pode
imaginar que vai ficar la e sua vida vai ser boa para
sempre.”

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187513
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Para onde vai o dinheiro?
Fluxo dos investimentos
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Governo avaliaretomar projeto travado no
Senado para fazer mudancas no |mposto de
Renda

Brasilia

Camila Costa, do R7, em Brasilia

A ministra do Planejamento e Or¢camento, Simone
Tebet , afirmou que o governo tem como alternativa
aproveitar o Projeto de Lei 2337/2021 para retomar a
discusséo sobre a reforma do Imposto de Renda (IR).
A proposta esta travada no Senado desde 2021,
aguardando a indicacdo de quem sera o relator na
Comisséo de Assuntos Econdmicos.

A ampliacdo da faixa de isencdo do IR é uma das
promessas de campanha do presidente Luiz Inacio
Lula da Silva (PT) , que defendeu ampliar a faixa de
isencdo para quem ganha até R$ 5 mil por més, mas o
projeto de lei citado pela ministra estende essa faixa
somente até R$ 2,5 mil.

De autoria do Poder Executivo, o PL 2337 altera varias
regras do IR. O texto foi aprovado na Camara, mas
ainda nao foi analisado pelo Senado. A proposta era
parte da reforma tributéria , e uma das mudancas era
a faixa de isencdo do IR, que passaria de R$ 1.903,98
para R$ 2,5 mil mensais.

Durante reunido do grupo de trabalho da Reforma
Tributéaria nesta terca-feira (4), na Camara dos
Deputados, Tebet foi questionada sobre o assunto e
disse que "nada impede que o texto passe por
alteracbes". Neste caso, a proposta voltaria para a
Camara.

Lider do PT na Camara, o deputado Reginaldo Lopes
(MG) afirmou até o momento néo existe impedimentos
para que a proposta seja retomada no Senado, mas
defendeu que seja encerrado primeiramento o debate
referente as novas regras fiscais.

Nosso alinhamento politico é de ter como estratégia,
primeiro, o consumo. Depois, a renda. Quando chegar
nessa segunda etapa, ok, e légico que o caminho
pode ser em aproveitar a proposta.

deputado federal Reginaldo Lopes (PT-MG), lider do
PT na Camara dos Deputados

O PL 2337 tem pontos polémicos, que fizeram com
gue o o proprio relator, senador Angélo Coronel (PSD-
BA), dissesse que manteria a proposta na gaveta. Um
dos motivos é a tributagdo de lucros e dividendos
distribuidos por empresas a pessoas fisicas ou
juridicas. A reportagem do R7 procurou o senador,
mas nao teve retorno até a Ultima atualizacao desta
reportagem.

A tabela do IR néo é atualizada desde 2015. Hoje s0
estdo livres do imposto quem recebe até R$ 1.903,98
por més.

No segundo semestre de 2022, quando o Governo
Federal enviou o projeto da Lei Orgcamentaria Anual
(PLOA) de 2023 ao Congresso Nacional s em a
previsdo de corrigir a tabela do Imposto de Renda , a
expectativa do Executivo ja era negociar a reforma do
imposto com o Congresso por meio de propostas em
andamento no Legislativo, entre elas o PL 2337.

PL 4.452/2021: determina que, a partir de 2023,
sempre que a inflacdo acumulada superar 10%,
devem ser corrigidos pelo IPCA néo sé as faixas de
renda, mas também os limites de dedugao do imposto;

PL 2.988/2019: divide as faixas de renda em salarios
minimos . Quem recebe até quatro minimos mensais
ficaria isento do imposto a partir do ano seguinte. O
texto também prevé o reajuste da tabela de acordo
com o IPCA; e

PLP 125/2019: estabelece que a Lei de Diretrizes
Orcamentarias contenha a previsédo de atualizacdo da
tabela progressiva mensal do Imposto de Renda pela
variagdo acumulada no ano anterior do IPCA.

Site: http://noticias.r7.com/brasilia/governo-avalia-
retomar-projeto-travado-no-senado-para-fazer-
mudancas-no-imposto-de-renda-06042023
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A novaregrafiscal e aarmadilha dosjuros
(Artigo)

Luiz Carlos Lemos Junior, Doutor em administragéo, é
professor e pro-reitor de Planejamento e Administracao
na Universidade Presbiteriana Mackenzie

Muito se tem falado sobre endividamento do setor
publico e desequilibrio fiscal. E preciso lembrar,
porém, que o atual desequilibrio das contas publicas
se deve, em par te, a rigidez do teto de gastos que, ao
estabelecer o congelamento de despesas primarias
para um periodo de 20 anos, tornou impossivel manter
0 padrdo das atividades e programas existentes. Ou
seja, 0 cobertor ficou curto.

Embora relevantes, as despesas primarias ndo devem
ser a Unica preocupacdo do arcabouco fiscal. E
preciso colocar uma lupa nos chamados servi¢cos da
Divida Publica Mobiliaria Federal interna (DPMFi) -os
juros pagos pelo governo ao sistema financeiro
nacional E nesse detalhe que reside um certo perigo.

Além de potencial para aumentar a divida, os juros
fazem crescer a necessidade de cortes em outros
tipos de gasto publico, sempre com o objetivo de
preservar a capacidade de liquidagdo dos titulos
emitidos pelo governo na captacdo de recursos.

Ao analisarmos o perfil do estoque médio mensal da
DPMFi nas ultimas duas décadas, constataremos
significativas alteragées na composicdo da divida em
dois momentos. Em 2003, os titulos emitidos com
remuneragédo baseada na taxa Selic representavam,
em média, 67% do total da DPMFi, enquanto titulos
remunerados por juros prefixados ou indices de precos
compunham menos de 20% desse total. Naquele ano,
iniciou-se um processo de revisdo do modelo de
endividamento.

Nos anos de 2014 e 2015, a composicdo da divida
publica apresentava uma mudanca consideravel, com
os titulos remunerados pela Selic atingindo seu menor
patamar: 20% e 22%, respectivamente. Nesse
periodo, os titulos remunerados por juros prefixados
ou por indices de precos representavam, juntos, quase
80% do total da divida.

E a partir de 2016 (sim, mesmo ano em que € criado o
teto de gastos) que o volume de titulos remunerados
por Selic retoma uma trajetéria de aumento, chegando
a 28% do total da DPMFi. No encerramento de 2022, a
divida passou a ter uma composicdo média em torno

de 40% dos titulos com remuneragdo por Selic, ao
custo estratosférico de 13,75% ao ano.
Aparentemente, a decisdo de congelar despesas
primarias tinha o objetivo de preparar caminho para
essa reversdo do modelo de endividamento.

O fato de utilizarmos a Selic como instrumento
classico de controle inflacionario e, ao mesmo tempo,
como referéncia para remunerar 0s juros provenientes
da divida publica nos coloca em uma indiscutivel
armadilha. Mesmo mantendo as despesas primarias
sob controle, uma composi¢cdo de financiamento
majoritariamente remunerada pela Selic acarretara
maior necessidade de arrecadacao e liquidez que, se
ndo alcancadas, terminardo por retro-alimentar a
expansdo da divida e comprimir ainda mais as
despesas primarias. Infelizmente, esse € um modelo
de endividamento desarticulado e cruel demais para
um pais com tantas mazelas.

O novo arcaboucgo precisara aperfeicoar mecanismos
de contencéo do crescimento da divida, por si proprio.
E necessario detalhar se a totalidade do superavit
priméario gerado nos tempos de bonanga arrecadatéria
sera exclusivamente destinada ao reforco de
investimentos ou se parte dela podera abater a divida.

Seja pelo impacto no endividamento, no
desenvolvimento econdémico ou no equilibrio fiscal, o
modelo de precificagdo da Selic utilizado pelo Copom,
também, ndo pode mais prescindir do estabelecimento
de limites macroeconémicos a sua flutuagdo como
forma de mitigar erros e excessos na calibragem.

Por fim, para nos tirar desse terrivel fosso de areia
movedica e consolidar o tdo sonhado equilibrio fiscal,
necessitaremos avancar em discuss@es que,
adicionalmente, apontem parametros: a composigao
do financiamento publico, a flutuagdo da taxa Selic e a
destinacdo do superavit primério (investimento versus
divida).

De resto, a proposta de arcabouco fiscal apresentada
€ coerente e bem-vinda, justamente para desfazer os
entraves impostos pelo falido teto de gastos ao
desenvolvimento econémico do pais e a capacidade
do Estado enquanto promotor de justica social.

[...] O novo arcabougo precisara aperfeigcoar
mecanismos de contenc¢do do crescimento da divida,
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por si proprio. E necessario detalhar se a totalidade do
superavit primario gerado nos tempos de bonanga
arrecadatéria sera exclusivamente destinada ao
reforco de investimentos ou se parte dela podera
abater a divida

Luiz Carlos Lemos Janior, Doutor em administragéo, €
professor e prd-reitor de Planejamento e
Administragdo na Universidade Presbhiteriana
Mackenzie

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50238
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RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Bolsonaro diz gue so soube de joias em
2022; gabinete agiu por retirada antes

Ex-presidente Jair Bolsonaro deixa a sede da Policia Federal, em Brasilia, apés prestar depoimento

WESLLEY GALZO ADRIANA FERNANDES BRASILIA

O ex-presidente Jair Bolsonaro afirmou ontem a
Policia Federal que soube das joias com diamantes
destinadas pela Arabia Saudita a ex-primeira-dama
Michelle apenas em 2022, um ano depois da
apreensao do estojo pela Receita Federal. Bolsonaro
alegou ainda que s6 houve intervencdo de seus
auxiliares para se evitar um suposto "vexame
diplomatico" do Brasil com o regime saudita.

A versao, porém, choca-se com documentos oficiais
de seu préprio governo. Como mostrou o Estadéo,
foram ao menos oito tentativas para retirar as joias do
cofre da Receita no Aeroporto de Guarulhos, na
Grande S&o Paulo, onde estavam retidas desde
outubro de 2021. Trés das investidas ocorreram ainda
naquele ano - uma delas partiu do gabinete da
Presidéncia da Republica.

O caso foi revelado pelo Estaddo. O estojo apreendido
em Cumbica e reservado a Michelle continha colar,
anel, par de brincos e relégio em ouro branco e
diamantes da marca suica Chopard, avaliado em R$
16,5 milh8es. Ao todo, foram trés kits que vieram a
publico - dois deles com relégio, caneta, tergo islamico
e abotoaduras destinados a Bolsonaro. Os bens
somam mais de R$ 18 milhdes.

O ex-presidente depds on- tem por trés horas na sede
da PF, em Brasilia. Ele foi convocado para dar sua
versao sobre o recebimento dos presentes milionarios.
Bolsonaro voltou ao Pais na quinta-feira passada,
ap6s uma temporada de trés meses na Fldrida.

Em Sao Paulo, a corporacao ouviu também o ex-
ajudante de ordens da Presidéncia da Republica,
tenente-coronel Mauro Cid. O militar foi o responsavel
por montar uma operac¢ao, nos ultimos dias do

governo Bolsonaro, para tentar recuperar as joias que
foram trazidas para a entdo primeira-dama.

No depoimento, Bolsonaro afirmou que pediu a
auxiliares para obter informacfes sobre as joias
apreendidas para evitar o suposto "vexame
diplomatico". De acordo com ele, o constrangimento
poderia ocorrer porque as pecas tinham sido dadas
como presente pela Arabia Saudita e poderiam ir a
leildo. Os bens foram retidos porque ndo foram
declarados a Receita, e 0 6rgdo cobrava, para a
liberacdo, o pagamento de tributos de importacéo.

"Vexame diplomatico" Auxiliares tentaram reaver joias
para evitar "vexame diplomatico" com regime saudita,
disse Bolsonaro VIAGENS. Dois dos estojos dados
pela Arabia Saudita chegaram ao Pais pelas maos de
integrantes da comitiva do entdo ministro de Minas e
Energia Bento Albuquerque, apos viagem oficial ao
pais do Oriente Médio em 2021.

A caixa para Michelle que estava na mochila de um
assessor de Bento foi flagrada por fiscais da Receita;
outra, com presentes para Bolsonaro, passou sem ser
notada. Logo apos a apreensdo, ainda em outubro
daquele ano, o gabinete de Bolsonaro enviou um oficio
ao ministério de Bento. Nele, cobra a necessidade de
destinacdo das joias para o acervo pessoal ou da
Presidéncia. Até o Itamaraty foi acionado para tentar
liberar as joias naquele ano.

Desde que o caso foi noticiado pela primeira vez no
inicio de marco pelo Estaddo, Bolsonaro evitou admitir
que usou a estrutura do seu governo para se apropriar
das joias. Quando ainda estava nos Estados Unidos,
reclamou que estava sendo acusado por um presente
gue nem tinha chegado a ele. Na época, se referia
apenas a caixa para Michelle.

Diferentemente do que relatou ontem a PF, o ex-
presidente chegou a declarar que ficara sabendo do
colar apreendido de Michelle pela imprensa.

Documento revelado pelo Estadao e incluido no
inquérito pela Policia Federal como indicio de
envolvimento direto do ex-presidente aponta na
diregdo contraria. Nos ultimos dias do governo, um
avido da Forga Aérea Brasileira levou o primeiro-
sargento da Marinha Jairo Moreira da Silva até
Guarulhos para resgatar as joias.
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Ja o terceiro estojo, que inclui um relégio da marca
Rolex, fora recebido pelo proprio Bolsonaro em 2019,
guando visitou Riad. Os kits masculinos foram
devolvidos por Bolsonaro ao poder publico apés ordem
do Tribunal de Contas da Uniéo (TCU).

SEGURANCA. A Policia Militar do Distrito Federal
preparou um esquema especial de seguranca para o
depoimento de Bolsonaro. Ontem, a area ao redor da
sede da PF foi isolada.

Havia a expectativa de que apoiadores de Bolsonaro
se manifestassem, mas somente um homem vestido
com a camiseta da selecdo brasileira de futebol
apareceu no local.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Perdas provaveis da Uniao recuam 18%

Guilherme Pimenta e Beatriz Olivon De Brasilia

Depois de bater recorde no fim de 2021, o risco fiscal
da Unido no Poder Judiciario caiu 18% no ano
passado, segundo o Balanco Geral da Unido (BGU),
publicado pelo Tesouro Nacional. Nesse periodo, os
processos com perda provavel para o governo federal
cairam de R$ 1 trilh@o, no fim de 2021, para R$ 818
bilhdes em 31 de dezembro de 2022.

A queda é explicada, principalmente, devido a uma
revisdo no risco de perda com ac¢des administradas
pela Receita. A principal delas trata dos impactos da
exclusdo do ICMS da base de célculo do PIS e da
Cofins - decisdo tomada pelo Supremo Tribunal
Federal (STF) em 2017. Em um ano, somente para
esta acdo, a Unido reduziu o potencial de perda de R$
533 bilhdes para R$ 236 bilhdes.

A época, o processo julgado pelo Supremo foi
classificado como "tese do século" devido ao impacto
fiscal tanto para o governo federal, que deixaria de
arrecadar cifras bilionarias, quanto para as empresas,
gue passaram a pagar menos impostos.

De acordo com o Tesouro, para o calculo da nova
estimativa, adotou-se como critério o periodo de cinco
anos como uma proxy para o direito ao crédito
tributario pelo contribuinte. Segundo o 6rgéo, é
estimado que o direito do contribuinte perante a Unido
seja de R$ 434,3 bilhGes. A partir desse numero,
foram descontados os valores ja utilizados no
Judiciario entre 2019 a 2022, de aproximadamente R$
197,4 bilh&es, o que levou a reducao do risco fiscal
geral para esta acao - a maior responsavel por ter
elevado os riscos fiscais pela primeira vez a R$ 1
trilhdo em 2021.

Apesar da queda expressiva em relacdo aos impactos
da "tese do século" nos cofres publicos, hd uma acgéo
desconhecida apresentada no balan¢o: a Unido
passou a considerar um risco provavel de perda de R$
95 hilhdes em relacdo ao processo denominado
“Intervencé@o do Estado no dominio econémico", no
qgual se discute uma indenizacao requerida pela entédo
companhia Viacdo Aérea Sao Paulo (Vasp) contra o
governo federal (ver reportagem abaixo).

O Tesouro Nacional também aponta para um risco de
perda de R$ 120 bilhdes com o julgamento da
"Revisdo da Vida Toda". Em 2022, o STF permitiu que
0s segurados do Instituto Nacional do Seguro Social
possam usar toda a sua vida contributiva para calcular

o beneficio previdenciario, ndo apenas os salarios
ap6s julho de 1994 (como é atualmente).

Os processos judiciais sdo classificados pelo Tesouro
em duas categorias: perda provavel e possivel.

Eles se referem tanto para casos com potencial para
resultar em pagamentos diretos pela Unido, os
precatorios, quanto processos nos quais 0 governo
nao tera despesas diretas em caso de perda, mas que
terdo impacto na arrecadacéo.

O BGU também aponta para uma queda nas acoes
judiciais administradas pela Advocacia-Geral da Uni&do
(AGU), que passaram de um risco de R$ 307 bilhdes
para R$ 284 bilhdes em um ano.

Nesta rubrica, foi retirado do célculo, por exemplo: a
acado que tratava da omissédo do governo em relacédo a
implementacéo de um programa de renda minima, que
foi superada com o robustecimento do programa Bolsa
Familia.

Também foi excluido o litigio entre a Unido e o
municipio de Sao Paulo a respeito do Campo de Marte
- no ano passado, o Tesouro firmou um acordo com a
prefeitura paulistana.

Em entrevista ao Valor, Sara Mendes Carcara,
procuradora-chefe do Laboratério de Jurimetria e
Inovacgéo Juridica da Procuradoria- Geral da Fazenda
Nacional (PGFN), confirmou que a queda no valor
registrado no balan¢co deve-se ao julgamento de
exclusdo do ICMS na base do PIS e da Cofins.

O BGU traz numeros relativos a perdas que ja séo
concretas, diferentemente do Anexo de Riscos Fiscais
(da Lei de Diretrizes Orgamentarias) que trata de
perdas provaveis e possiveis, que ndo aconteceram
ainda, explicou Sara.

A maior parte do valor referente a exclusdo do ICMS
da base do PIS e da Cofins foi "devolvida" aos
contribuintes por meio de compensacéo, ela explicou.

"Temos o horizonte de a "tese do século" terminar um
dia, porque esta sendo descontado do balango",
destacou Manoel Tavares de Menezes Netto, assessor
especial da PGFN.

O advogado tributarista Breno Vasconcelos, que é
professor do Insper, destaca que a Unidao também
deveria publicar as notas técnicas que baseiam suas
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reestimativas de impactos fiscais de determinadas
acdes "como medida de promocédo da transparéncia
ativa da Uniao".

Site:
https:/ivalor.globo.com/virador/#/edition/187513?page=1
&section=1
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Risco fiscal da Uniao no Judiciario
Processos de perda provavel apresentam queda de 18% em um ano

B Valor total (em R$ bilhdes)
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Fonte: Tesouro Nacional - Balango Geral da Unido
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|bovespa hoje: Entrevistade Haddad a TV é
destague em véspera de feriado

Gerente de Research e Economia do PagBank
PagSeguro

Esta € a versdo online da newsletter Por Dentro da
Bolsa enviada hoje (6). Quer receber antes o boletim e
diretamente no seu email? Clique aqui . Os assinantes
UOL ainda podem receber dez newsletters exclusivas
toda semana.

No Brasil, as aten¢cdes se voltam para entrevista do
ministro da Fazenda, Fernando Haddad, na
BandNews, as 10h. Investidores aguardam
comentéarios de Haddad depois que o presidente do
Banco Central, Roberto Campos Neto, elogiou a nova
regra fiscal proposta pelo governo.

Os indices futuros americanos operam em baixa na
véspera do feriado. Os investidores estéo a espera do
payroll, que serd divulgado nesta sexta-feira. Além
disso, os mercados ficardo de olho nos j4 aguardados
numeros de pedidos de auxilio desemprego.

Hoje, as 11h, havera pronunciamento do presidente do
Federal Reserve (banco central norte-americano) de
St Louis, James Bullard. Ele falarad sobre a politica
monetaria dos EUA apdés os cortes da Opep+ na
producdo mundial de petréleo.

Na Asia, mercados fecharam majoritariamente em
baixa. As Bolsas repercutiram o sentimento negativo
vindo dos EUA. Do lado dos indicadores econémicos,
o PMI de servigos da China mostrou mais um més de
aceleracdo, o quarto seguido.

Do lado das commodities, os precos do petréleo
operam com baixa. Dados econdmicos fracos nos
EUA levantam preocupac¢des sobre uma possivel
reducéo da demanda. O minério de ferro seguiu o
mesmo caminho e fechou mais um pregdo em queda.

Empresas

PRIO (PRIO3): iniciou a producdo do po¢co N5P2 no
Cmpo de Frade, com producéo inicial estabilizada de
aproximadamente 11 mil barris de 6leo por dia,
superior as previs@es iniciais, informou a petrolifera
nesta noite de quarta-feira. Com isso, o Campo de
Frade superou a marca de 50 mil barris de éleo por dia
e PRIO superou a marca de 90 mil barris de 6leo por
dia.

Odontoprev (ODPV3): aprovou a distribuicdo de
dividendos no valor de R$ 0,217196275 por acao.
Fardo jus aos dividendos os detentores de acdes de
emissdo da empresa em 20 de abril de 2023.

Gol (GOLL4): anunciou seus numeros prévios de
trafego do més de marco de 2023 em comparacgao
com o mesmo periodo de 2022. A demanda total
(RPK) da Gol aumentou em 17,2% e a taxa de
ocupacao foi 82,3%. J& a oferta total (ASK) da GOL
aumentou em 13,3%. O total de assentos cresceu em
20,3% e o numero de decolagens evoluiu 20,7%.

kkkkkhkkkkk

Veja como foi o fechamento de délar, euro e Bolsa na
qguarta (5):

Ddlar: -0,66% R$ 5,049

Euro: -1,11%, R$ 5,507

B3 (Ibovespa): -0,88%, 100.977,85 pontos

*kkkhkkkkkhk

NA NEWSLETTER UOL INVESTIMENTOS

A newsletter UOL Investimentos fala sobre ativos em
renda fixa atrelados a inflagdo - uma boa alternativa
neste momento de juros altos. Entenda por que o
cenario é favoravel e veja opcGes de investimentos.
Para se cadastrar e receber a newsletter semanal,
cliqgue aqui .

Tem alguma divida ou sugestéo sobre investimentos?
Mande sua pergunta para

uoleconomiafinancas@uol.com.br

Quem é a Amaro, startup de roupas em recuperagao
por divida milionaria. Leia mais

INSS, comércio, bancos: veja o que abre e fecha na
Sexta-Feira Santa. Leia mais

Dono do Ray-Ban: bilionario mais jovem da Forbes é
herdeiro de 18 anos. Leia mais

Lula exonera trés ex-ministros de Bolsonaro do
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Conselho de Itaipu. Leia mais

As opinides emitidas neste texto sdo de
responsabilidade exclusiva da equipe de Research do
PagBank e elaboradas por analistas certificados. O
PagBank PagSeguro e a Reda¢do do UOL néo tém
nenhuma responsabilidade por tais opiniées. A Unica
intengdo é fornecer informagdes sobre o mercado e
produtos financeiros, baseadas em dados de
conhecimento publico, conforme fontes devidamente
indicadas, de modo que nao representam nenhum
compromisso e/ou recomendacdo de negdcios por
parte do UOL. As informag@es fornecidas por terceiros
e/ou profissionais convidados ndo expressam a
opinido do UOL, nem de quaisquer empresas de seu
grupo, ndo se responsabilizando o UOL pela sua
veracidade ou exatiddo. Os produtos de investimentos
mencionados neste material podem néo ser
adequados para todos os perfis de investidores que,
antes de qualquer decisdo, deverdo preencher o
questionario de suitability para a identificagdo do seu
perfil de investidor e da compatibilidade do produto de
investimento escolhido. As informacdes aqui
veiculadas ndo devem ser consideradas como a Unica
fonte para o processo decisorio do investidor, sendo
recomendavel que este busque orientacédo
independente e leia atentamente os materiais técnicos
relativos a cada produto. As projecOes e precos
apresentados estdo sujeitos a variacbes e podem
impactar os portfolios de investimento, causando
perdas aos investidores. A rentabilidade obtida no
passado ndo representa garantia de resultados
futuros. Este contetdo ndo deve ser reproduzido no
todo ou em parte, redistribuido ou transmitido para
qualquer outra pessoa sem o0 consentimento prévio do
UOL.

Site: https://feconomia.uol.com.br/colunas/pagbank-
investimentos/2023/04/06/entrevista-de-haddad-no-
brasil-payroll-nos-eua-e-mais-destaques-do-dia.htm

32


https://economia.uol.com.br/colunas/pagbank-investimentos/2023/04/06/entrevista-de-haddad-no-brasil-payroll-nos-eua-e-mais-destaques-do-dia.htm
https://economia.uol.com.br/colunas/pagbank-investimentos/2023/04/06/entrevista-de-haddad-no-brasil-payroll-nos-eua-e-mais-destaques-do-dia.htm
https://economia.uol.com.br/colunas/pagbank-investimentos/2023/04/06/entrevista-de-haddad-no-brasil-payroll-nos-eua-e-mais-destaques-do-dia.htm

CORREIO BRAZILIENSE / DF - ECONOMIA - pag.: A07. Qui, 6 de Abril de 2023

SERVIDOR PUBLICO

Inadimpléncia cresce e aflige 70,5 milhoes

Raphael Pati*

O segundo més do ano voltou a registrar um aumento
de pessoas com o nome negativado no Brasil. De
acordo com o levantamento Mapa da Inadimpléncia e
Renegociacdo de Dividas da Serasa, o0 pais registrou
433 mil novos inadimplentes em fevereiro deste ano.
Com o resultado, o servico estima que ja sdo 70,5
milhGes de brasileiros nessa situagcdo em todo o
territério nacional.

O cartdo de crédito continua sendo a modalidade com
0 maior numero de negativados, com 31,6% das
dividas. Seguem na lista as contas basicas, com uma
parcela de 21,7% do total, além do varejo, com 11,2%.
Na comparacédo com fevereiro de 2022, as contas com
bancos e cartbes tiveram aumento de 3%, enquanto
gue o0s outros dois segmentos apresentaram queda.

Com 52,69% da populacao adulta negativada, o Rio
de Janeiro é o estado mais inadimplente do pais. Em
fevereiro do ano passado, os fluminenses estavam na
terceira colocacdo. Completam o top 3 de estados
mais endividados, o Amazonas, com 52,67%; e o
Amapa, com 52,41%. O Distrito Federal, que ha um
ano era o segundo colocado, hoje aparece na quarta
colocacédo, com 51%.

Segundo o economista Luiz Rabi, da Serasa Experian,
um dos indicadores que contribuem para o
crescimento da inadimpléncia nas regifes do pais é o
alto desemprego. "Alguns estados que possuem
grandes centros urbanos, como Sao Paulo, Rio de
Janeiro e o Distrito Federal, também figuram nas
primeiras posi¢cdes do ranking, devido a falta de
oportunidade e recolocacdo no mercado de trabalho",
avalia.

Se for somado, o valor de todas as dividas dos
brasileiros adultos ultrapassou a quantia de R$ 326
bilhdes em fevereiro, 0 que representa um crescimento
de 24% na comparagcdo com o mesmo més do ano
anterior (R$ 263 bilhdes). No levantamento mais
recente, o valor médio das dividas de cada negativado
passou a ser de R$ 4.631,78. No Distrito Federal, em
Santa Catarina e em S&o Paulo, o valor médio
alcancou R$ 7.071,26, R$ 6.489,30 e R$ 5.343,33,
respectivamente - os trés maiores valores da série.

"Ainflacdo e os juros altos sdo os principais fatores
gue explicam o atual cenério, além da sazonalidade
desfavoravel de fevereiro, que vem acompanhado de
despesas tipicas de inicio de ano, como IPVA, IPTU,

reajuste das mensalidades e outros", aponta Luiz Rabi.
Abono salarial

Mais 1,4 milhdo de trabalhadores poderdo sacar o
abono salarial de 2021 a partir deste més. A lista de
novos beneficiados esta disponivel desde ontem.

Quem nasceu de janeiro a junho ou tem o digito final
do Pasep de 0 a 3 recebera em 17 de abril. Para os
demais trabalhadores, o abono salarial seré liberado
conforme o calendario original.

Mais informacdes podem ser acessadas no site do
Ministério do Trabalho e Previdéncia.

O abono salarial, no valor de até um salario minimo, é
pago aos trabalhadores inscritos no Programa de
Integracdo Social (PIS) ou no Programa de Formacgéao
do Patrimbnio do Servidor Publico (Pasep) h& pelo
menos cinco anos. Recebe o abono agora quem
trabalhou formalmente por pelo menos 30 dias em
2021, com remuneragdo mensal média de até dois
salarios minimos.

Para servidores publicos, militares e empregados de
estatais, inscritos no Pasep, a liberag&o ocorre pelo
Banco do Brasil, nas mesmas datas do PIS. Nos dois
casos, no PIS e no Pasep, o dinheiro estara disponivel
até 28 de dezembro. Apds esse prazo, 0S recursos
voltam para o caixa do governo.

Em nota, o Ministério do Trabalho informou que
reprocessou 2,7 milhdes de vinculos que tiveram
divergéncia nas informacdes prestadas pelos
empregadores e identificou 1.383.694 milh&o de
trabalhadores aptos a receber o beneficio no terceiro
lotem pago este més. O valor total do
reprocessamento chegou a R$ 1.411.319.401,00, a
serem pagos a partir do proximo dia 17.

O trabalhador podera tirar davidas nos canais de
atendimento do Ministério do Trabalho e Emprego, nas
unidades das Superintendéncias Regionais do
Trabalho ou pelo e-mail: trabalho.uf@ economia.gov.br
(substituindo os digitos uf pela sigla do estado de
domicilio do trabalhador). (Com Agéncia Brasil)
*Estagiario sob a superviséo de Carlos Alexandre de
Souza

Site:
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2023/04/06/all.pdf
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Endividados

Veja o ranking das unidades federativas com maior taxa de inadimpléncia em fevereiro de 2023

0 Rio de Janeiro — 52,69%
9 Amazonas — 52,67%

€) Amaps —52,41%

o Distrito Federal — 51,00%
9 Mato Grosso — 50,43%

o Mato Grosso do Sul — 47,83%
o Roraima — 47,52%

0 Tocantins — 45,49%

0 Acre — 45,07%

‘D Sdo Paulo — 44,87%

Crescimento dos inadimplentes

Em milhdes de pessoas
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Més 2022 2023

Jan 64,81 70,09

Fev 65,17 70,53

Mar 65,69

Abr 66,13

Mali 66,58

Jun 66,82

Jul 67,63

Ago 67,98

Set 68,39 .
Out 69,06 §
Nov 69,83 %
Dez 69,43 %

Fonte: Serasa
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Arcabouco nao garante queda de juro, afirma
Campos Neto

Eduardo Cucolo

O novo arcabouco fiscal apresentado pelo governo
Lula para substituir o teto de gastos elimina o risco de
gue a divida publica possa seguir uma trajetéria mais
explosiva, segundo o presidente do Banco Central,
Roberto Campos Neto.

As regras apresentadas ndo garantem, no entanto,
uma queda imediata da taxa basica de juros, a Selic,
gue esta atualmente em 13,75% ao ano.

"N&o existe relacdo mecanica entre o fiscal e taxa de
juros na forma como é colocada. O importante para a
gente é atuar dentro do sistema de metas. Nés temos
uma meta de inflacdo e olhamos as expectativas. O
mais importante € como as medidas que estdo sendo
anunciadas afetam o canal das expectativas", disse
Campos Neto nesta quarta-feira (5) durante evento do
Bradesco BBI.

"E importante reconhecer o grande esforco que o
ministro [Fernando] Haddad e o governo tém feito. O
qgue foi anunciado até agora elimina o risco de cauda,
para aqueles que achavam que a divida poderia ter
uma trajetéria mais explosiva", afirmou.

O presidente do BC disse que ha uma certa ansiedade
dos agentes econémicos em relacdo a necessidade de
aumento de receitas para garantir resultados positivos
nas contas publicas e reduzir a divida, e que é
necessario observar como vai tramitar no Congresso.

Ele também vé uma ansiedade em relacdo a despesa
obrigatdria, mas disse considerar injusto que se cobre
do governo cortes relevantes nesses gastos -que
incluem Previdéncia, funcionalismo e seguro
desemprego, por exemplo.

"Acho que isso deveria ser cobrado com alguma
parcimdnia, porque, fazendo uma analise mais
profunda do passado, é bastante dificil cortar despesa
obrigatéria, principalmente quando a gente pensa em
cortes estruturais. A gente teve alguns cortes
conjunturais, mas que acabaram retornando."

Campos Neto disse que a avaliacdo sobre o
arcabouco é "superpositiva". "E importante dizer que,
para aqueles que tinham esse risco precificado, de
gue poderia ter uma trajetdria de divida mais

descoordenada, acho que isso foi eliminado.”

Ele afirmou também que ndo vé um cenario de crise
de crédito, mas uma desaceleracdo desse mercado
em linha com uma taxa de juros mais alta, como
ocorre em outros paises neste momento. Disse ainda
gue numeros recentes mostram uma atividade
econdémica um pouco melhor do que nos meses
anteriores e que o cenario hoje é de desaceleracao da
economia, mas ndo uma "desaceleracdo dramatica".

Campos Neto também rebateu afirmacdes que ele
considera equivocadas, como a de que a inflagdo hoje
esta relacionada a problemas de oferta e ndo de
demanda e que as manifestagcdes do Copom (Comité
de Politica Monetaria) apés a decisdo mais recente de
ndo mexer nos juros foi politica e ndo técnica.

"A tentativa de politizar um processo que é totalmente
técnico é uma coisa que deixa os funcionarios da casa
e os diretores, de uma forma geral, bem preocupados.
Quando a gente escuta comentarios de isso é uma
decisao politica. Nao tem nada na decisdo que é
politica. E sempre técnico."

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50238&maxTouch=08&_ga=2.220563162.334495528.16804
98398-
1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2
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Regrafiscal de Haddad lembra tentativa de
fazer pacto com diabo

Catia Seabra

Critico da proposta de déficit primério zero para o ano
gue vem, o deputado federal Lindbergh Farias (PT-RJ)
compara a proposta de novo arcabouco fiscal
apresentada pelo ministro Fernando Haddad
(Fazenda) a tentativa de pacto demoniaco descrita ha
obra-prima de Guimardes Rosa, "Grande Sertdo:
Veredas".

O petista afirma que o anuncio do arcabouco gerou no
governo uma expectativa de reducao das taxas de
juros projetadas pelo mercado neste ano que ndo se
concretizou.

"Eu me lembro do "Grande Sertdo: Veredas", em que
Riobaldo tenta vender a alma ao diabo e o diabo nem
responde. E mais ou menos o que esta acontecendo
com o arcabouco.”

Na opinido de Lindbergh, a proposta de Haddad para
conter gastos desconsidera o atual cenario de baixo
crescimento do pais -visto como desastroso pelo
deputado.

"Vocé conhece esse Congresso Nacional. Se aumenta
desemprego, se tem esse cenario de estagnacao,
consequentemente vai ter queda de popularidade e
crise politica", afirma.

Ele diz que vai discutir alteragdes via emendas no
projeto do governo e que, se puder, vai falar com Lula
sobre o tema. "Talvez esteja havendo uma
subestimacgédo da gravidade do cenario econdmico.
Algumas pessoas podem estar achando que essa
coisa nao esta tdo ruim. Para mim é muito ruim."

Por que expor ressalvas a regra fiscal agora? A
grande forga do Lula é muito ancorada no que foram
seus governos. Houve crescimento econémico,
geracdo de emprego, distribuicdo de renda. Estamos
muito preocupados com a desaceleracdo da
economia. Bolsonaro deixou uma armadilha. Entregou
uma economia ladeira abaixo. E claro que isso é
agravado pela politica monetaria do [presidente do
Banco Central] Roberto Campos Neto. E a maior taxa
de juros do mundo. Esta quebrando empresas. Foram
103 casos de recuperagéo judicial s6 em fevereiro.

Mas, para integrantes da esquerda, o arcabouco é
melhor que o teto. Sim. Mas insuficiente. O boletim
Focus trouxe nova estimativa de crescimento do PIB.
A previsdo deles [mercado] para o PIB é 0,9% este
ano e 1,48% no outro ano. Politicamente é desastroso
para a gente. Vocé conhece esse Congresso Nacional.
Se aumenta desemprego, se tem esse cenario de
estaghacdo, consequentemente, vai ter queda de
popularidade e crise politica.

Como o PT pode atuar? Colocar agenda do
crescimento e da geracdo de empregos como
prioridade. J& ndo temos a politica monetaria. Em um
momento como este, qualquer politica fiscal que
signifique restricdo de investimentos e gastos sociais
pode aprofundar a crise e derrubar mais a economia.
Juntar o aperto monetario a um aperto fiscal € uma
tempestade perfeita. A gente quer contribuir, ajudar a
melhorar. Saiu essa proposta do governo. Vamos ver
quando chegar escrita. E tentar fazer alteracdes,
emendas, para melhorar o projeto e para atenuar
riscos de cometer um erro de fazer ajuste fiscal no
cenario de desaceleracao econémica.

Mas a proposta prevé crescimento continuo de gastos.
Pode néo ser real. Essa coisa do déficit primério zero
no préoximo ano, achamos um equivoco. Vou tentar
influenciar no debate aqui no Parlamento e
internamente no PT. O Haddad fala em aumentar
receitas em R$ 150 bilhdes. Mas sdo muitas variaveis.
Se a economia desacelera muito, fica dificil aumentar
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a receita. Muitas dessas propostas tém que passar
pelo Congresso. A gente sabe como funcionam os
lobbies na hora de acabar isenc¢des. Caso ele ndo
consiga ter essa arrecadacéo, ao se comprometer com
esse déficit, o que é que vai ter que acontecer? Corte
de gastos, programas sociais.

O déficit € primeiro ponto? Rever a meta de déficit
priméario zero é fundamental. Essa discussédo do
arcabouco, o que se achava? Se apresentarmos
arcabouc¢o, poderemos gerar uma situacdo no
mercado em relagdo a juros e tudo mais. O boletim
Focus, que mede a opinido do mercado, saiu hoje. E
um absurdo total: [previsdo é que o BC vai] manter a
taxa de 13,75% até o final do ano. Eu me lembro do
"Grande Sertdo: Veredas", de Guimarées Rosa, em
gue Riobaldo tenta vender a alma ao diabo e o diabo
nem responde. E mais ou menos o que esta
acontecendo com arcabouco. O arcabouco entra e 0
diabo nem respondeu. O mercado manteve o0s
mesmos 13,75% [de previsdo]. Minha preocupacao é
com o sucesso do governo do Lula.

Isso foi debatido com o presidente. Lula esta
equivocado? N&o chegou na bancada. O PT néo se
reuniu para discutir esse tema. Vai ter muito debate no
Congresso. Vai ter lider de partidos aliados que vai
querer emendar por um lado. E natural que o PT
também apresente sugestfes e emendas. Queremos
melhorar o projeto do governo.

Por exemplo, quais seriam essas emendas? A punigéo
tem que ser revista. Digamos que a economia
desacelere muito e a gente nédo atinja a meta no
proximo ano, por exemplo, do déficit priméario zero com
a banda de 0,25 para cima e 0,25 para baixo. Se néo
atingir a meta é porque a economia esta muito fraca.
Justifica vocé reduzir mais as despesas de 2025, em
vez de 70% para 50% das receitas apenas?

E a banda? Acho que essa banda de 0,6% a 2,5%
poderia ser mais flexivel. Se a gente tiver uma
recessao e a economia cair trés pontos, a gente so vai
aumentar a despesa em 0,6%. E uma ag&o anticiclica
muito timida. Por outro lado, se as receitas
aumentarem muito, como foram no periodo do
governo Lula 1 e 2 ali, se vocé limita s6 a 2,5%,
estamos fazendo uma trava muito grande.

Quando falou em pacto do diabo. Nesse caso, é o
mercado de Roberto Campos Neto. A gente
apresentou o arcabougo e eles nem se moveram.
Mantiveram a projecdo de juros.

Mas isso ndo € porque ainda néo foi detalhado? Tem o
cenario internacional. Veja a Ultima ata do Copom.
Esses caras estdo endurecendo muito. Uma tese que
€ classica na esquerda é a seguinte: no momento que

ECONOMIA

a economia esté crescendo, vocé faz superavit. No
momento que a economia desacelera, o investimento
tem um multiplicador muito grande. Estamos
amarrando as maos do nosso proprio governo para no
momento desaceleracdo, a gente ndo ter o Unico
instrumento disponivel. Porque tem um outro
instrumento que é a politica de juros, monetaria. Mas
eles nao vao dar colher de cha para a gente.

A sinalizagdo do BC é essa, clara? Sinalizacao clara.
Temos um presidente do Banco Central indicado pelo
Bolsonaro. Tem a discussdo sobre autonomia.
Campos Neto é o maior inimigo do sucesso do
governo Lula. Ele estad jogando economia la embaixo.
Essas quebradeiras da empresas é gente que pegou
empréstimo a 2% e estd em 13,75%. Acho que o
governo devia pensar em atitudes mais duras como no
Conselho Monetéario Nacional, que pode pedir a troca.
Se noés errarmos na dosagem desse arcabougo, vai
virar uma politica monetaria restritiva ao crescimento
com uma politica fiscal também restritiva. Ai € um
cendrio que infelizmente vejo dois anos de muita crise.
Isso ndo é justo com a propria histéria do Lula.

O sr. fala na primeira pessoa do plural? Fala com
outros petistas que dividem a mesma preocupagdo?
Muita gente preocupada. Todo mundo querendo
ajudar. A gente quer que dé certo. A gente quer que
Haddad dé certo. Por isso que a gente quer melhorar
essa regra fiscal.

Mas nao é s6 o Haddad. O Lula aprovou essa
proposta. E uma proposta do Haddad. E uma proposta
do Lula. Se eu tiver oportunidade de falar com o Lula,
vou falar dos riscos desse cendrio. Talvez esteja
havendo uma subestimacao da gravidade do cenario
econdmico. Algumas pessoas podem estar achando
que nao estd essa coisa tao ruim. Para mim é muito
ruim.

Mas o préprio Lula falou que esta mais otimista do que
o mercado. O Lula sempre foi um otimista. Ele tem que
falar isso. Mas ele tem que entender 0s riscos
embutidos nesse cenario. Temos enfrentamento,
polarizagéo na sociedade com a extrema-direita. Isso
aqui é importante para o sucesso do governo Lula,
mas [também] para a democracia. Ndo podemos
aceitar que o mercado imponha um cenario de
estagnacdo. Isso é devastador. Vivi aquele ano 2015
de forma muito intensa.

A economia pesou para o afastamento de Dilma. Ali a
gente viu o desemprego crescendo em 2015. Aquilo foi
o0 combustivel para todo o processo depois contra a
presidenta Dilma. Entdo eu acho que a gente ndo
pode aceitar esse cenario que estdo querendo nos
impor. Eu dormiria. Durmo, mas acho que o Lula tem
gue pensar em duas coisas: crescimento e geracao de

37



- ___________________________________________— "
FOLHA DE S. PAULO / SP - MERCADO - pag.: A22. Qui, 6 de Abril de 2023
ECONOMIA

empregos. A gente esta se auto impondo regras fiscais
muito rigidas. Para ganhar a confianca de quem, de
Campos Neto, desse mercado ai?

Isso o surpreendeu com Haddad? Dizia-se que a
escolha de Haddad seria a garantia de que Lula seria
ouvido sobre politica fiscal. Isso o surpreendeu
negativamente? Acho que sim, porque estdo
vendendo um discurso que o Lula estd comprando. E
um discurso que é o seguinte: "vamos fazer tudo isso
pelo lado da receita". Até ai tudo bem. Ok. E se nao
der certo? Ao se comprometer com déficit primario
zero, vamos ter que cortar no meio da crise.

Por estar contando com uma arrecadacao que nédo se
sabe se vai concretizar? Acho que na cabeca do Lula
estd muito isso: "é pela receita; ndo vou cortar
despesa”. Mas o projeto, essa meta de déficit primario
zero, impde isso. Porque se vocé ndo conseguir a
receita, vai ter que cortar. Se ndo corta, no outro ano,
de 2025, s6 vai poder gastar 50%. Isso é trabalhar
com cenario incerto. E prometer muito. Isso pode
custar um preco muito alto.

Lindbergh Farias (PT-RJ), 53 anos

Deputado federal pelo Rio de Janeiro. Ja foi vereador
do Rio, prefeito de Nova Iguacu (RJ) e senador pelo
estado do Rio de Janeiro. Também foi candidato
derrotado ao governo do Rio e a reelei¢cdo ao Senado.

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50238&maxTouch=08&_ga=2.220563162.334495528.16804
98398-
1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2
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Quem critica arcabouco busca holofote, diz
secretario do Tesouro

Idiana Tomazelli Nathalia Garcia Fabio Pupo

O secretario do Tesouro Nacional, Rogério Ceron,
afirma que a regra fiscal proposta pelo governo de Luiz
Inacio Lula da Silva (PT) para substituir o teto de
gastos tem tido uma boa recepcao entre os agentes
econdmicos e que criticas ao desenho partem de
pessoas que querem aparecer.

"Gente querendo holofote para criticar o arcabouco e o
governo ndo falta porque isso da ibope, da espaco na
midia para especialistas falarem e terem sua foto
estampada como uma mensagem critica", disse
Ceron, em entrevista a Folha.

Segundo ele, ndo ha ninguém, porém, criticando o
desenho proposto pela Fazenda. Os questionamentos
sdo sobre "a intensidade, o parametro ou as vezes até
uma questao ideolégica."

Embora o processo de ajuste induzido pelo arcabouco
seja gradual, com perspectiva de estabilizar a divida
publica em 2026, o secretéario diz que o desenho tem
potencial para tirar o fiscal de vez da lista de
problemas do pais.

"Uma discussao € o modelo, que é para ser perene.
Se ele for perene, nés resolvemos o problema fiscal do
Brasil. E tdo simples quanto isso", afirma.

A regra prevé que a alta real da despesa, acima da
inflacdo, serd equivalente a 70% da variacdo das
receitas -assegurados um piso de 0,6% e um teto de
2,5% de crescimento real dos gastos ao ano.

Havera também uma meta de resultado primario. A
promessa € que a arrecadagdo supere o gasto em 1%
do PIB ja em 2026, o que despertou davidas sobre a
capacidade do governo de obter receitas extras para
atingir esse objetivo.

Ceron argumenta também que a discussao recente
sobre a viabilidade de incrementar as receitas néo
esta levando em conta a regra fiscal: "Se a receita ndo
vier, a despesa cresce menos. Se ele [incremento] ndo
for bem-sucedido ou se néo estiver proximo do que
falamos que é possivel, talvez a divida nédo se
estabilize até 2026, mas ndo € um grande problema se
estabilizar em 2028 ou 2030".

Nesta semana, o ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, anunciou medidas para elevar a arrecadacéo
em até R$ 113 bilhdes.

Para Ceron, a cifra ndo é um namero magico que
precise ser necessariamente alcancado, mas uma
variavel que pode definir a intensidade do processo de
ajuste: quanto mais ela crescer, mais rapidamente se
equilibram as contas.

Também na avaliacao dele, o novo arcaboucgo vai
conciliar interesses da sociedade sem abrir margem
para exagero ou gastanca.

Segundo Ceron, a regra é suficiente para acomodar
guestBes caras ao PT e outros atores de esquerda,
como politica de valorizagéo de salario minimo, piso
de educacdo de saude, aumento de investimento
publico e Bolsa Familia.

Mas também atende "minimamente ao outro lado da
sociedade, os investidores internos e externos que
movimentam a economia".

"[A proposta] atende a todos os sonhos?
Provavelmente ndo, mas consegue ir na direcao
correta de fazer essa reparag¢do social com
responsabilidade fiscal."

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50238&maxTouch=08&_ga=2.220563162.334495528.16804
98398-
1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2
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Comeércio globa desaceleraem 2023, diz
OMC

Ivan Finotti

O crescimento do comércio global e do PIB mundial
em 2023 devera ser abaixo da média dos Ultimos 13
anos, alertou a Organizagcdo Mundial do Comércio
(OMC) nesta quarta (5), em Genebra, na Suica.

A previsao para este ano é de crescimento de apenas
1,7% do volume de comércio de bens entre paises,
gue nao inclui servicos. O mesmo estudo estima que o
PIB global aumentara 2,4% neste ano.

Mesmo assim, a previsdo é maior do que a estimativa
feita em outubro, quando o nimero era de apenas 1%
para 2023. Os economistas da OMC atribuiram essa
melhoria ao relaxamento, apés trés anos, das medidas
de Covid-19 na China, o que esta impactando o
comércio ndo apenas no pais, mas globalmente.

As novas marcas, no entanto, ficam abaixo da média
desde 2010. Segundo esses calculos, o crescimento
do comércio tem sido de 2,6% ao ano, e do PIB, de
2,7%.

Efeitos da guerra na Ucrénia, inflacédo
persistentemente alta, politica monetaria mais restritiva
e incerteza do mercado financeiro sdo algumas, mas
nao as Unicas, razdes da previsao pessimista para
2023.

"Os efeitos prolongados do Covid-19 e as crescentes
tensbes geopoliticas foram os principais fatores que
impactaram o comércio e a producdo em 2022 e
provavelmente sera o caso em 2023 também", afirmou
0 economista-chefe da OMC, Ralph Ossa.

"O aumento das taxas de juros nas economias
avancadas também revelaram fraqueza nos sistemas
bancéarios, que pode levar a uma instabilidade
financeira mais ampla se nao for controlada. Governos
e reguladores precisam estar alertas para esses e
outros riscos financeiros nos proximos meses", disse
Ossa.

Para o diretor-geral da OMC, Ngozi Okonjo-lweala, "o
comércio continua a ser uma forca de resiliéncia na
economia global, mas permanecera sob presséo de
fatores externos em 2023. Isso torna ainda mais
importante para os governos evitar a fragmentacéo do
comeércio e abster-se de introduzir obstaculos ao

comércio".

"Investir na cooperagdo multilateral no comércio, como
0os membros da OMC fizeram em nossa 12°
Conferéncia Ministerial, em junho passado, reforgaria
0 crescimento econbmico e os padrfes de vida das
pessoas no longo prazo", completou o diretor-geral.

As novas marcas deixam a economia mundial em
situacdo pior do que no ano passado, quando o
comércio cresceu 2,7%. Por outro lado, as previsbes
da OMC para 2022 n&o se concretizaram. A agéncia
esperava um crescimento de 3,5%, mas "um declinio
mais acentuado do que o esperado no quarto trimestre
atrapalhou o crescimento do ano".

Nada que se compare a 2021, em que, ap0s um ano
de retracdo pandémica em 2020, o comércio deu um
salto de incriveis 9,4%. E, para 2024, a OMC parece
estar otimista: prevé um crescimento de 3,2% no
comércio e de 2,6% no PIB.

Brasil crescera menos que América Latina, afirma
Banco Mundial

O Brasil deve manter uma taxa de crescimento abaixo
da média da América Latina, que ja é considerada
baixa, assim como em anos anteriores, segundo novo
relatério do Banco Mundial divulgado nesta semana. A
instituico projeta que em 2023 o PIB do pais crescera
0,8% em relacdo ao ano anterior. O indice é proximo
do que o mercado prevé, de 0,9%, segundo o mais
recente boletim Focus do Banco Central, e abaixo da
estimativa do Ipea (Instituto de Pesquisa Econémica
Aplicada), de 1,4%.

A projegdo do Banco Mundial é de pouco mais que a
metade prevista para o crescimento da América
Latina, de 1,4% em 2023, a mais baixa taxa regional
no mundo. Nos dois anos seguintes, o crescimento
previsto é de 2,4% ao ano.

"Embora numerosos fatores globais possam explicar
as taxas modestas de crescimento em 2023, as
previsfes para o futuro apontam para 0 mesmo ritmo
mediocre das Ultimas duas décadas, que continua
insuficiente para reduzir a pobreza, promover a
inclusdo e aliviar as tensdes sociais", diz o banco.

Entre os maiores obstaculos, estdo os precos mais
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baixos das commodities, as altas taxas de juros nos
paises desenvolvidos e a instabilidade na recuperagéo
chinesa.

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50238&maxTouch=08&_ga=2.220563162.334495528.16804
98398-

1380897342.1635735907&_mather=5177e42f3b1821e2
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Balanco anual da Organiza¢io Mundial do Comércio

Volume de comércio mundial de bens e crescimento do PIB
Parcentagens anuals

M Crescimento do volume de comércio de mercadorias

W Crescimento real do PIB segundo taxas de cambio de mercado
B Crescimento médio do comércio 2010-2022

B Crescimento médio do PIB 2010-2022
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Ministro plangja mudanca na politica de
precos da Petrobras

| MARLLA SABINO, SOFIA AGUIAR, ANTONIO TEMOTEO
e LUCIANA COLLET/ BRASILIA

O ministro de Minas e Energia, Alexandre Silveira,
afirmou ontem que o governo deve atuar para mudar a
politica de precos da Petrobras, conhecida como precgo
de paridade de importacao (PPI), por estar atrelada ao
mercado internacional, e avancar na construcao de um
"preco de competitividade interna”. "O tal PPl é um
verdadeiro absurdo", disse ele, em entrevista a Globo-
News. Ele citou que célculos do Ministério de Minas e
Energia consideram que, se fossem aplicados os
precos de custos, no que a Petrobras é
autossuficiente, mais a rentabilidade, seria possivel
reduzir o preco do Oleo diesel em torno de R$ 0,22 a
R$ 0,25 por litro.

Mais tarde, o ministro negou que uma mudanc¢a na
politica de pregos da empresa afetaria a rentabilidade
da estatal.

Silveira reafirmou que a linha do governo Lula é clara
e que a Unido, acionista majoritaria da empresa, ira
discutir a mudanc¢a na formacdo dos custos dos
combustiveis. Segundo ele, o tema sera tratado com a
diretoria e o conselho de administracdo da empresa.

"N&do necessariamente (vai ter queda de
rentabilidade)", disse ao ser questionado. "O que
significava queda de rentabilidade na economia era a
politica comandada pelo ministro Paulo Guedes, que
confundia lucro operacional e distribuicdo de
dividendos com um completo desmonte da companhia.

Investidores de médio e longo prazos querem que o
controlador faca essa empresa cada vez mais forte."
Silveira afirmou que espera que a nova diretoria da
empresa jA comece os estudos para ver como pode
contribuir nas futuras discussfes sobre a politica de
preco. O ministro defende que 0s precos nao sejam
mais atrelados ao mercado internacional, e sim que
haja um preco "interno".

A Petrobras informou, por nota, que nédo recebeu
nenhuma proposta do Ministério de Minas e Energia
(MME) a respeito da alteracdo da politica de precos.
Na Bolsa, depois das declara¢cdes do ministro de que a
rentabilidade da empresa nao seria afetada, as acdes
da Petrobras fecharam em alta de 0,15% (ON) e
0,33% (PN).

ASSEMBLEIA.

Silveira citou que os indicados da Unido para o
conselho de administracdo serao submetidos a
assembleia- geral de acionistas do dia 27. "Com o
novo conselho definido, o governo federal vai discutir
com a Petrobras qual sera a melhor politica de pregos
para que a empresa cumpra sua funcgéo
constitucional”, disse, afirmando que é necessario
equilibrio entre desenvolvimento social e econdmico.

Segundo ele, o governo respeita a governanca da
Petrobras e sua natureza juridica, mas vai exigir que a
companhia "respeite o povo brasileiro" e cumpra sua
funcéo social.

Silveira disse que o objetivo é criar um "colchdo" de
amortecimento de crises internacionais que afetam o
preco dos combustiveis. Ele afirmou que a Petrobras
atuara para dar lucro, mas também para "melhorar a
vida de dona Maria e seu Joao".

O ministro defendeu a modernizacdo do parque de
refino, para que o Pais possa ser autossuficiente na
gasolina e no diesel.

"Queremos fortalecer a empresa, valorizar o contetdo
local, melhorar e modernizar nosso parque de refino,
para que o Brasil possa ter um preco interno dos
combustiveis." Na visdo do ministro, com
autossuficiéncia, a Petrobras poderia "atender o povo
brasileiro numa questao fundamental que é conter a
inflagdo". "E vamos conter isso, com responsabilidade
da politica de precos." O ministro também citou a
recente decisdo da Organizacdo dos Paises
Exportadores de Petroleo (Opep), de cortar a
producdo de petrdleo nos proximos meses. Ele
afirmou que o Brasil ndo pode ficar suscetivel ao
"cartel" da Opep.

"Essa intervencdo da Opep vem demonstrar, mais
uma vez, que precisamos ser autossuficientes na
producdo de petroleo”, disse.

Gas de cozinha
27% foi o sobreprego cobrado no GLP nos ultimos

guatro anos, em média, segundo o ministro, o que
teria gerado perdas de mais de R$ 7 bi a populacao
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Queda de Investimentos ameaca emergentes,
diz FMI

ALINE BRONZATI/ CORRESPONDENTE NOVA YORK

A realocacdo de investimentos estrangeiros diretos
(IED) como reflexo do aumento de tensfes
geopoliticas, com os paises priorizando nego6cios
dentro de casa ou com nacdes amigas, pode causar
grande impacto a paises emergentes e aqueles em
desenvolvimento, em um cenario ja desafiador com
juros elevados no mundo e délar forte.

Estudo do Fundo Monetério Internacional (FMI) alerta
para o impacto para a economia global, estimado em
cerca de 2% do Produto Interno Bruto (PIB) mundial
no longo prazo, considerando uma reducdo de 50%
nos fluxos de investimento.

Entre os paises mais afetados, o organismo cita
economias como Brasil, China e India.

Os emergentes e economias em desenvolvimento
tendem a sentir mais os efeitos de uma realocacao de
IED uma vez que os investimentos estrangeiros diretos
vém de nacdes desenvolvidas e que estdo mais
préximas umas das outras, explica o FMI em relatério
publicado ontem.

Site: http://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Campos Neto diz que proposta de arcabouco
é "superpositiva’

Selic. Campos Neto criticou o que chamou de “tentativas de politizar"” as decisdes do BC sobre juros: “Totalmente técnicas”

IVAN MARTINEZ-VARGAS E JOAO SORIMA NETO
economia@oglobo.com.br

O presidente do Banco Central (BC), Roberto Campos
Neto, afirmou ontem que a proposta de novo
arcabouco fiscal apresentado pelo governo federal é
"superpositiva" e elimina riscos de uma trajetéria
explosiva dos gastos.

Campos Neto voltou a dizer, porém, que eventuais
ruidos entre a politica fiscal e a monetaria afetam as
expectativas e defendeu que as decisdes da
autoridade monetaria ndo sao politicas, e sim
"totalmente técnicas". Ele discursou a uma plateia
formada por investidores durante evento em Séao
Paulo: -Nossa avaliagéo € superpositiva. E importante
reconhecer o grande esfor¢o que o ministro
(Fernando) Haddad (da Fazenda) e o governo tém
feito. O que foi anunciado até agora elimina o risco de
cauda para aqueles que achavam que a divida poderia
ter uma trajetéria mais explosiva.

O presidente do BC disse, no entanto, que existe "uma
certa ansiedade ainda em relagdao a parte das
receitas", em alusao ao necessario aumento de
arrecadacéo que a regra fiscal demandaria. Também
destacou que é preciso acompanhar como o texto "vai

tramitar no Congresso".

Campos Neto ressaltou que € preciso ter parcim6nia
em relacdo a cobrancas sobre o governo para a
realizacdo de cortes de despesas obrigatorias: -Tem
uma ansiedade em relagdo a despesa obrigatéria.
Acho as vezes até injusto, isso deveria ser cobrado

com alguma parciménia, porque, fazendo uma anélise
mais profunda do passado, € bastante dificil cortar
despesa obrigatéria, principalmente quando a gente
pensa em cortes estruturais. A gente teve alguns
cortes conjunturais que depois acabaram retornando.
O presidente do BC defendeu que é preciso "dar
credibilidade para o que o governo tem feito", mas
também disse que o ajuste com menor aumento de
receita é o mais desejavel: - Obviamente o livro-texto
vai te dizer que, se vocé fizer um ajuste com mais
corte de despesa e menos aumento de receita, o
aumento inflacionéario é diferente (menor).

JURO: PROBLEMA DE TODOS Sem mencionar
diretamente membros do governo, o presidente do
Banco Central criticou o que chamou de "tentativas de
politizar" as decisfes da autoridade monetaria sobre a
taxa bésica de juros, a Selic: -A tentativa de politizar
um processo que é totalmente técnico é uma coisa
que deixa os funcionarios da casa e os diretores, de
uma forma geral, bem preocupados. Quando a gente
escuta comentarios de que é uma decisédo politica...
tem milhares de pessoas que passam a noite rodando
modelos. Nao tem nada na decisao que seja politica, é
sempre técnica.

Mais tarde, em outro encontro em S&o Paulo, com
empresarios, o presidente do BC afirmou que o juro
elevado no Brasil tem vérias razfes e trata-se de um
problema de todos: governo, sociedade e Banco
Central. Ele afirmou que o crédito direcionado no pais,
incluindo o subsidiado, chega a 42%, enquanto o
segundo colocado tem apenas 20%, o que reduz a
poténcia da politica monetéaria.

- O problema dos juros é de todos, do BC, da
sociedade, do governo. A taxa de juro real é alta, mas
tenho 42% de crédito direcionado, ndo s6 do BNDES.
Se eu tiver mais crédito livre, a poténcia da politica
monetaria aumenta, e o juro é mais baixo. Se quiser
dar crédito subsidiado para todo mundo, a taxa seréa
mais alta. E o pais tem um problema estrutural para
cortar despesas. O BC é s0 parte da solugdo, mas tem
gue ter participacdo do Ministério da Fazenda, do
Congresso - afirmou, lembrando que a taxa de juro
real (descontada a inflagdo) é a mais baixa dos
ultimos 15 anos na comparacdo com outros paises
emergentes.
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Campos Neto ouviu reclamagfes de diferentes
setores, da construcado civil ao agronegocio, sobre
juros elevados e falta de crédito, cenario que
inviabiliza investimentos na producéo. Ele respondeu
gue nenhum BC quer juros altos, mas é preciso
observar o que é sustentavel em relagdo ao combate a
inflagdo: -O custo de combater a inflagdo é elevado,
mas o de ndo combater € mais alto ainda.

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

47


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

VALOR ECONOMICO / SP - BRASIL - pag.: A04. Qui, 6 de Abril de 2023

REFORMA TRIBUTARIA

Balanco econOmico tem "poucas entregas’

Anais Fernandes e Marsilea Gombata De Sao Paulo

O terceiro governo de Luiz Inécio Lula da Silva (PT)
chega aos cem dias com poucas entregas relevantes
no campo econdmico, apds esbarrar em questdes de
organizacdo e articulagdo politica. O ambiente
doméstico para a atividade requer arrumacéao,
enquanto o cendrio externo também é desafiador, mas
traz oportunidades, desde que o Brasil consiga "fazer
a licdo de casa" para atrair investimentos.

Essa é a avaliacao de professores da Fundagdo Dom
Cabral (FDC) apresentada ao Valor.

"Nesses primeiros cem dias, 0 governo entregou muito
pouco, basicamente aquilo que n&do dependia do
Congresso, mudancgas infralegais”, diz Bruno Carazza,
professor associado da FDC e colunista do Valor. Ele
cita como exemplos a revisdo de decretos do ex-
presidente Jair Bolsonaro e temas relacionados a
governanga e politicas publicas, como saude,
educacdo e meio ambiente. E a "reconstrucdo” do
slogan do governo ("Unido e Reconstrucdo"), observa.

"Reformas estruturais mais complexas acabam sendo
relegadas a um segundo plano ou diluidas no tempo,
com grande risco de seu potencial acabar perdendo
forca, por concessfes que o governo pode ter de
fazer", diz Carazza.

Ele pondera que ha "boa vontade" sobretudo do
ministro da Fazenda, Fernando Haddad, para aprovar
um novo arcabouco fiscal.

Por outro lado, diz sentir incébmodo ja que "Lula ndo
defende a reforma tributaria” em seus discursos.

"Virou "a reforma do Appy", afirma, em referéncia ao
secretario extraordinario do Ministério da Fazenda,
Bernard Appy. "Tem um lobby muito grande e forte
vindo dos setores empresariais, e 0 governo esta
perdendo o controle da narrativa. Acredito na
aprovacao ainda, mas o risco de ela se diluir esta cada
vez maior. Talvez, vire uma montanha parindo um
rato." A marca de cem dias de um governo e a ideia de
que é preciso demonstrar trabalho acelerado nesse
periodo, lembra Carazza, surgiu quando Franklin D.

Roosevelt assumiu a Presidéncia dos Estados Unidos
em 1933, ap0s a Grande Depressao, e adotou uma
série de medidas rapidas e ousadas para a
recuperacgdo econdmica do pais - o que deu origem ao
"New Deal".

"E uma data simbdlica, ndo tem nada cravado em
pedra que tem de fazer isso ou aquilo nos primeiros
cem dias. Mas é usado como referéncia para esse
inicio, em que o governo esta embalado pela eleicédo e
ha boa vontade do Congresso e da sociedade", diz
Carazza. E um momento, segundo ele, favoravel para
se apresentar ao Parlamento o plano de governo.
"Mas se a gente olhar a mensagem presidencial que
Lula encaminhou ao Congresso, ndo tem medidas
concretas." O "gog0" ja ajudaria, segundo Mauro
Sayar Ferreira, professor da UFMG e professor
convidado da FDC. "A sinalizagéo ja funciona como
politica econémica, como uma atitude que tem impacto
hoje na precificag@o de ativos e nas decisGes dos
agentes econémicos”, diz.

Apesar de os resultados concretos do governo na area
econbmica, até agora, serem "um pouco
decepcionantes", ndo chegam a surpreender, diz
Carazza. "Viemos de uma eleicdo muito disputada.

Lula chegou ao poder com uma base pequena. Ja era
esperado que ele teria dificuldades." O Congresso,
frisa Carazza, esta "parado". "N&o votou praticamente
nada de relevante nos primeiros trés meses do ano. O
governo ndo sabe ainda o tamanho da base
parlamentar que tem. Como nao teve votacao, essa
base néo foi testada e medida. O proprio governo esta
receoso desse processo", diz.

Paulo Vicente Alves, professor da FDC, vé um cenario
de "pato manco". "O governo ndo consegue aprovar
nada, esta perdido.

Até tem uma narrativa que acho correta, de se tornar
um pais de classe média, mas, na hora de conceber o
"como", ndo bate. E grave, se ja € "pato manco" antes
dos cem dias, daqui para frente dificilmente melhora",
diz. "Ja entrou com pouco capital politico e ndo gastou
nenhum ainda." Na sua avaliagdo, o governo "nao esta
entendendo que o mundo mudou, que 2023 nao é
2003", diz Alves, em referéncia ao primeiro mandato
de Lula, quando ele "nadava de bragada" com o
Congresso , 0 mundo crescia e a China trazia dinheiro
para o Brasil.

Em um modelo preditivo apresentado por Alves,
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apesar de o mundo caminhar, entre 2023 e 2026, para
0 auge da crise gestada nos anos anteriores - com a
batalha comercial entre Estados Unidos e China, a
pandemia de covid- 19, a guerra na Ucrania e inflagdo
e juros elevados -, o cenario pode ser positivo para
alguns paises.

"Por 30 anos, vimos um ambiente favoravel para a
economia global, com inflacdo e juros baixos.

Os investidores ignoraram os riscos e foram para a
Asia e o Leste Europeu em busca de custo baixo,
assumindo que ditaduras poderiam ser confiaveis. Mas
ditadores sao ditadores, e a covid-19, a guerra na
Ucrénia e a pressdo chinesa sobre seus vizinhos
mostram que o baixo risco ndo existe.

O ambiente pode ser muito favoravel para aqueles
governos que souberem aproveitar”, afirma.

O modelo de Alves indica também que o ambiente
externo ainda vai piorar antes de melhorar, e a crise e
recuperacdo subsequente devem ser marcadas por
rupturas tecnolégicas. Isso vai exigir crescimento ndo
sO pela expansdo do consumo, mas também pela
capacidade de incorporar tecnologias.

"Infelizmente, ndo vejo isso no governo atual. Vejo
expectativas de expansdo do consumo e base fiscal.

E um governo descasado da realidade", afirma Alves.

Carazza pondera haver "vantagens comparativas
muito significativas" para o Brasil entrar na disputa por
investimentos, como as fontes renovaveis de energia.
Por outro lado, diz, ha uma série de problemas, e o
pais precisa assegurar que colhera os frutos dessa
reconfiguracdo das cadeias globais com uma agenda
microecondmica "muito desafiadora".

"Precisamos regular esses mercados, o de carbono,
por exemplo; ter uma regulacdo mais eficiente para a
guestdo energética e de infraestrutura no geral,
investindo em concess@es e parcerias publicoprivadas
(PPPs); lidar com o problema grave e crénico de
capacitacdo da méo de obra", exemplifica.

O Brasil precisa fazer a "licdo de casa", diz Alves,
citando as reformas tributaria e administrativa.

"Estamos com uma baita oportunidade na mao, mas
tem de fazer o dever de casa para melhorar o
ambiente de negocios." O desafio, afirma Ferreira,
sera "o governo ter capacidade e vontade politica para
arbitrar as excec¢fes" e de ndo ceder aos pedidos que
estdo pipocando. "Toda hora vemos grupos pedindo
para serem tratados de forma diferente", diz.
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No ambito fiscal, Carazza observa que a situacéo de
desequilibrio afeta cambio, inflagdo e faz o pais
conviver com baixo crescimento.

Para Ferreira, o grande desafio macroeconémico esta
ligado a divida publica e a uma boa gestao do gasto.
"Em 2003, Lula fez um grande rearranjo para colocar
no Orgamento diversos setores do PIB, ou seja, foi
possivel ndo dividir bola ou ter de arbitrar conflito
distributivo.

Parece que ele quer fazer o mesmo agora, mas nés
nao temos recurso, hoje, para isso", afirma.

Também afetam o fiscal, mas passando por questfes
mais estruturais, discursos e comentarios continuos
preconizando a revisdo de "importantes avang¢os",
afirma Ferreira, citando discussdes a respeito de
privatiza¢c6es, do marco do saneamento, da taxa de
juros do BNDES (TLP) e da governanca de estatais.
"O governo esta muito mais intervencionista do que eu
imaginava. Eu ndo acreditava na intervencdo nesse
ritmo e velocidade.

Mas, na verdade, o governo e membros do PT, em
diversos momentos na campanha, falaram que fariam
vérias coisas", diz Ferreira.

"Do ponto de vista externo e interno, o cenario € muito
desafiador para o Brasil. E, quando olhamos a
conducao da politica do governo nesses primeiros trés
meses, vemos que ele ndo esta conseguindo atacar
essas questfes do modo adequado, desperdicando a
"lua de mel" que normalmente se tem com a opinido
publica e o Congresso", resume Carazza.

Site:
https://valor.globo.com/virador/#/edition/187513?page=1
&section=1
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