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"O Brasll nao tem um arcabouco de garantia’

Rosana Hessel

S&o Paulo - O presidente da Federacao Brasileira de
Bancos (Febraban), Isaac Sidney, reconhece que os
juros praticados pelas instituicdes financeiras do pais
sao altos, mas atribui a problemas estruturais, como
tributacdo e inadimpléncia elevadas, realidade que ndo
se vé em praticamente nenhum outro pais do mundo.

No caso do rotativo do cartédo de crédito, com custos
anuais de 447%, Sidney destacou que o problema
podera ser resolvido com mudancgas na regulagcdo. Um
grupo de trabalho criado neste governo, com
integrantes da Febraban, do Banco Central e do
Ministério da Fazenda, discute medidas para tentar
"gradualmente” reduzir o volume de parcelamentos
sem juros - que tém os custos embutidos pelas lojas e
operadoras de cartdes no custo final do produto -, a
exemplo do que o governo vem tentando fazer com o
crédito consignado.

"Estamos aprofundando os diagndsticos e vendo quais
sdo as causas que fazem os juros do rotativo serem
elevados. N6s ja mapeamos um pouco esse
diagnodstico.

Na nossa interacdo, o governo esta sensibilizado com
0s nossos estudos. E ndo enxergamos que o governo
va fazer algum tabelamento de juros, porque esse é
um mercado muito diferente do consignado”, afirmou o
Isaac Sidney, em entrevista ao Correio, em Sao Paulo,
durante a abertura da feira Febraban Tech, o maior
evento de tecnologia da informacdo bancéria da
Ameérica Latina. "Eu diria que, este € um ano muito
convidativo para que a gente possa ter as conclusfes
do trabalho", afirmou.

Leia, a seguir, os principais trechos da entrevista.

Os bancos sdo muito criticados pelas altas taxas que
cobram.

O Banco Central, na ata do Copom, sinalizou que
pode comecar a reduzir os juros em agosto. Quando
vamos perceber uma possibilidade de queda real dos
juros?

De fato os bancos sao criticados pelos juros elevados.
Acho que essa critica deveria também ser dirigida a
outros atores, por exemplo, ao governo. Nao me refiro
ao governo do presidente Lula, mas aos governos em
geral; ao Congresso, porque ha muitas mudancas que
podem ser feitas para que possamos enderecar as

causas com dos juros elevados.

Eu dizia, na minha fala de abertura, que a economia
ndo aceita atalhos. Toda vez que vocé tenta corrigir
problemas da economia com atalhos, vocé atrai os
mesmos problemas. Vocé gera mais inflacdo, mais
desequilibrio fiscal e orcamentéario, aumenta os juros
estruturais da economia.

Isso vira um circulo vicioso. A gente precisa, entao,
buscar o caminho da racionalidade. Entre as causas
dos juros elevados, temos o alto custo da
inadimpléncia e a tributagdo. Essas duas varidveis
respondem por algo em torno de 50% dos custos da
intermediacao.

O Brasil € um dos poucos paises em que ha tributacéo
na intermediagéo financeira.

No mundo, isso sO existe em trés a cinco paises
relevantes na geografia global.

Como o IOF (Imposto sobre Operacdes Financeiras)?

Além do IOF que vocé mencionou, h4 dois tributos
federais sobre intermediacdo financeira: o PIS
(Programa de Integracdo Social) e a Cofins
(Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Social). Esses trés tributos juntos geram um custo da
ordem de 20% do actumulo fiscal que incide no spread
bancario.

Os chamados tributos indiretos nao incidem sobre a
rentabilidade ou o lucro dos bancos. Isso é custo na
veia para o consumidor.

O Congresso tem uma chance, que eu diria Unica, de
fazer com que, na reforma tributaria do consumo,
haja menos tributos indiretos na intermediagao
financeira. Basta fazer com que a intermediacéo
financeira ndo seja tributada, como acontece na
esmagadora maioria dos paises do mundo inteiro. Isso
nao é nenhum privilégio para bancos, ndo estamos
tratando de tributos corporativos que incidem sobre a
renda, sobre lucratividade e sobre a rentabilidade dos
bancos. Estamos falando de tributos indiretos.

E a inadimpléncia?

E o segundo problema. Nés somos, no mundo, um dos
paises que menos recuperam crédito. S6 ganhamos
da Turquia. Temos uma posicdo muito ruim. Além
disso, o pais demora muito tempo para recuperar uma
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garantia; em média, quatro anos. Um pais que tem
inadimpléncia elevada, tem custo de intermediacdo. E
se tem uma tributagcéo elevada sobre o crédito, tem
custo sobre os juros, que acabam ficando mais
elevados.

Mas um dos problemas da inadimpléncia elevada é
gue os juros cobrados pelos bancos sdo muito altos.
Quando comparamos, por exemplo, os custos do
cartdo de crédito daqui com os de outros paises, 0
Brasil é infinitamente mais caro...

Mas os juros do cartdo de crédito no Brasil ocorrem
porque o nosso modelo é completamente diferente. No
mundo inteiro, compras parceladas sem juros
representam 25% da carteira de crédito. No Brasil,
representam 75%. SO que esse parcelado sem juros
da carteira de cartdo de crédito no Brasil, de sem juros
nada tem. Isso porque os lojistas e varejistas vao
embutindo os juros no custo do produto. E eles fazem
isso com o risco dos bancos.

Se eu comprar um eletrodoméstico parcelado e néo
pago, a loja vai receber do banco o pagamento, mas o
banco vai ficar com a fatura em aberto e eu, como
consumidor, ja vou estar com o eletrodoméstico na
minha casa. E de quem é esse risco?

Dos bancos. Entdo, tanto os lojistas quanto as
empresas credenciadas para as maquininhas acabam
fazendo cortesia com o chapéu alheio. Ou seja, estao
se valendo do risco de crédito dos bancos. E, ai, para
compensar esse risco elevado dos bancos, 25%
daqueles que pagam juros, acabam pagando pelos
75% dos juros que ndo pagam.

O que deve ser feito, entdo?

No6s temos que enderecar uma das causas que é
tentar, ainda que gradualmente, reduzir o
parcelamento sem juros e criar algumas situacdes que
desestimulem as lojas e as credenciadoras a
parcelarem com o risco dos bancos. E, para isso, é
preciso mudancas na legislacdo e na regulacédo do
Banco Central e do Sistema Financeiro Nacional.

E como esta esse processo?

Temos um grupo de trabalho recém-criado, neste ano,
com participacdo do Ministério da Fazenda, do Banco
Central e da Febraban. Esse grupo tem cerca de 45
dias a dois meses. Estamos aprofundando os
diagndsticos e vendo quais sdo as causas que fazem
os juros do rotativo serem elevados. NoOs j& mapeamos
um pouco esse diagnoéstico. Na nossa interagdo, o
governo esta sensibilizado com os nossos estudos. E
nao enxergamos que o governo va fazer algum
tabelamento de juros, porque esse é um mercado

SEGURIDADE SOCIAL

muito diferente do consignado. Cerca de 40% de todo
0 consumo no Brasil se da por meio de compras por
cartdo de crédito. Isso representa algo como 20% do
PIB numa carteira de R$ 2,1 trilhdes.

O senhor estéa otimista?

Ja temos consciéncia e convicgcdo de que o governo
entende a complexidade dessa cadeia, que envolve
bancos emissores, as maquininhas das
credenciadoras, as bandeiras, os lojistas, o
consumidor, o Banco Central, a Fazenda. O
importante € que todos esses atores conversem e
encontrem a solugdo adequada. A minha expectativa é
positiva. Se tivermos tempo e racionalidade econémica
nesse debate, vamos encontrar uma solugdo para
baratear os juros do rotativo.

Tem alguma previsdo de prazo?

Eu diria que este ano é muito convidativo para que a
gente possa ter as conclus@es do trabalho.

Alguma estimativa de queda de custo de hoje de mais
de 400% ao ano?

A reducao vai depender daquilo que for possivel fazer.
Na verdade, para ser preciso, o Ultimo dado do Banco
Central, da nota de crédito de maio, o custo do rotativo
estava em 447% ao ano. Mas ninguém paga no Brasil
sem juros, porque a média que alguém fica no rotativo
do cartdo de crédito é de 18 dias por ano. Esse é um
patamar em que o Banco Central pega a taxa mensal
e anualiza. Mas ha uma regra do Banco Central que
determina que, no maximo, os clientes fiquem no
rotativo por 30 dias. Portanto, ndo ha como ficar todo o
ano nessa faixa. Mas é uma taxa anualizada e
proporcional muito elevada.

E impraticavel.

Nés nunca deixamos de reconhecer que 0s juros
bancarios no rotativo sao elevados. A questdo nao é
se sdo, mas por que sdo elevados.

E porque tem causas estruturais, como inadimpléncia,
como carga fiscal, como falta de informag&o, como
assimetria de informacao dos tomadores de crédito.
Ainda tem a falta de garantias.

O Brasil ndo tem um arcabouco legal de garantias.
Ndés ndo recuperamos os créditos. Se conseguirmos
enderecar isso, a gente tem um caminho.

» A jornalista viajou a convite da Febraban

"NOs somos um dos paises que menos recuperam
crédito. S6 ganhamos da Turquia. Temos uma posicao
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muito ruim. O pais demora, em média, quatro anos
para recuperar uma garantia"

"O Brasil € um dos poucos paises em que ha
tributacdo na intermediacéo financeira. No mundo, isso
sO existe em trés a cinco paises relevantes na
geografia global”

Site:
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2023/06/28/all.pdf
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Luladiz que juro do consignado "lesa os
pobres’

O presidente Luiz In&cio Lula da Silva (PT) afirmou
ontem que vai conversar com o ministro da Fazenda,
Fernando Haddad, sobre uma forma de reduzir as
taxas de juros cobradas em operacGes de crédito
consignado. Ele também indicou que pretende
conversar com lideres de bancos sobre o assunto.
Tratam-se de empréstimos cujas parcelas séo
descontadas nos contracheques de trabalhadores,
reduzindo o risco para a instituigdo financeira. Em sua
transmissdo ao vivo semanal nas redes sociais, Lula
disse que os juros altos estédo "lesando o povo pobre".

-O que me deixa indignado é o seguinte: o juro, o juro
(do)consignado, o crédito consignado, é dado para
guem tem emprego garantido, que é descontado no
salario, portanto ndo tem como perder, é 1,97%, o que
da quase 30% ao més (na verdade, esse percentual é
anual e s6 vale para aposentados e pensionistas do
INSS). Entdo, a minha pergunta é a seguinte: como é
que o cara que ganha R$ 2 mil, que pega R$ 1 mil no
crédito consignado, para pagar 30% ao més (ao ano),
e eu estou emprestando para os grandes a 10% ao
més (ao ano)? O deles também é caro, quero deixar
claro.

VAIVEM DO CONSIGNADO
Lula completou: -Mas isso € triplamente caro.

Entdo, isso aqui eu vou conversar com o Haddad, com
os presidentes dos bancos para saber como é que a
gente esta lesando o povo pobre nisso.

Sob o comando do ministro da Previdéncia, Carlos
Lupi, o Conselho Nacional da Previdéncia Social
(CNPS) chegou a aprovar uma reducgé&o no limite da
taxa de juros para os empréstimos consignados de
2,14% ao més para 1,70%. Porém, a medida néao
havia sido alinhada com o governo e com o setor
financeiro. Bancos publicos e privados chegaram a
suspender a concessdo de novos empréstimos nessas
linhas de crédito por dias, alegando que a taxa
reduzida ndo cobria o custo da operacéo.

O ministro da Previdéncia defendia uma taxa abaixo
de 1,90% ao més, enquanto os bancos privados
gueriam um teto de ao menos 1,99%. A decisao final
veio do proprio presidente Lula. O CNPS aprovou, no
fim de margo, a taxa de juros de, no maximo, 1,97%
para os aposentados e pensionistas. A alteragao

encerrou o impasse iniciado em 16 de marco, e as
operacfes foram retomadas nos bancos no dia 28 do
mesmo més.

As declara¢cdes foram dadas por Lula na terceira
edicdo de sua live semanal, batizada de "Conversa
com o presidente"”.

As transmiss@es sdo feitas do Palacio da Alvorada,
sua residéncia oficial, e transmitidas por seus perfis
nas redes sociais e pelo site da TV Brasil, canal estatal
de comunicacado. A TV Brasil diz que a transmisséo é
feita de acordo com contrato com a Secretaria de
Comunicacao (Secom) da Presidéncia da Republica.
O conteudo da live ndo é transmitido na grade de
programacdo aberta do canal de TV estatal.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Entenda o Impacto da decisao do STF sobre
0 terco de férias

Por Dimitrius Dantas e Pollyanna Brétas - Brasilia e Rio

Oministro do Supremo Tribunal Federal ( STF ) André
Mendonca suspendeu o andamento de todos os
processos sobre a tributacdo do chamado terco das
férias, o pagamento adicional de um terco do saléario
feito pelos empregadores aos trabalhadores no més
de descanso anual. A decisao, proferida ontem, néo
muda nada para os assalariados, mas atinge acdes
gue tém um impacto bilionario para empresas em todo
0 pais.

Em 2020, o Supremo determinou que as empresas
devem considerar no calculo da contribuicao
previdenciaria os valores referentes ao terco das
férias. Entretanto, os ministros, a época, néo
detalharam como seria a aplicacdo dessa regra,
particularmente a partir de quando deve valer.

Falta a chamada "modulacao dos efeitos", que vai
determinar, por exemplo, se as empresas deverdo
pagar as contribuicBes previdenciarias retroativas
sobre o terco de férias passadas dos empregados ou
se deverdo realizar as contribuicdes somente a partir
de agora.

A decisdo de ontem néo afeta o bolso do trabalhador,
mas das empresas. Dependendo da decisédo final do
Supremo sobre se os pagamentos deverdo ser
retroativos, o impacto serd nas contas dos
empregadores. E pode ser de R$ 80 bilhdes a R$ 100
bilhdes.

A decisao de Mendonca, entretanto, € um respiro para
as companhias atingidas pela decisdo de 2020. Com a
interrupcao dos processos na Justica e na Receita, as
empresas nao podem ser obrigadas por decisfes de
instancias inferiores, a pagar esses valores antes da
deciséo final do Supremo sobre a retroatividade.

Em todo o pais, decisbes em tribunais estdo aplicando
a tese da tributacdo do terco de férias, ja seguindo
decisao do Supremo. E muitas empresas tém recorrido
de autuacdes da Receita.

Segundo a Associacado Brasileira da Advocacia
Tributaria (Abat), autora do pedido de suspensao no
STF, a situacao atual, com sentencas contraditérias no
pais, poderia levar a uma diferenca de aplicacédo da
decisdo para cada empresa, ferindo o principio de

isonomia entre os negacios.

"Alguns contribuintes possuem decisfes judiciais
favoraveis transitadas em julgado enquanto outros
estdo sendo cobrados administrativa e judicialmente”,
diz a Abat na ac¢éo.

Em sua decisdo, Mendonga concordou com a entidade
e suspendeu a tramitacdo de todos os processos
"potencialmente atingidos pela possivel modulacao de
efeitos a ser feita pelo plenario presencial”.

Michelle Pimenta Dezidério, advogada trabalhista do
escritério Chediak Advogados, explica que o processo
soO afeta o valor devido a Unido como contribuicéo
previdenciaria das empresas sobre o terco de férias, e
ndo ha repercussao direta para trabalhadores. Ndo ha
risco de reducdo ou desconto no pagamento do
beneficio recebido por empregados.

- O que estd em discussao é a incidéncia do INSS
patronal, € a cota da empresa que esta sendo
discutida. E como houve decis6es absolutamente
divergentes, gerou-se uma insegurancga juridica muito
grande para as empresas - ela diz.

Segundo a Abat, o impacto estimado entre R$ 80
bilhdes e R$ 100 bilhdes para as empresas leva em
consideracao no célculo a possibilidade de a cobranga
retroagir cinco anos. De acordo com a advogada Nina
Pencak, dirigente da entidade, consta no STF a
tramitacdo de pelo menos de 22.634 ag6es judiciais
sobre o tema.

A indefinicdo gerou autuacfes e multas aplicadas pela
Receita Federal sobre empresas que ndo recolheram
contribuicdo previdenciaria sobre o terco de férias,
gerando uma enxurrada de ac¢des judiciais
guestionando as cobrangas.

A decisdo de Mendoncga soa como um alivio para as
empresas que foram alvo do Fisco porque suspende
também as sanc¢fes administrativas.

- E um alivio momentaneo, pois evita que as decisdes
desfavoraveis aos contribuintes transitem em julgado
enquanto o STF néo decidir acerca da modulacéo - diz
Nina.

Segundo tributaristas, praticamente nenhuma empresa
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recolhia o tributo até 2020. Isso porque, em 2014, o
Superior Tribunal de Justica (STJ) havia firmado
posicdo contra a cobrangca em um julgamento
repetitivo, que envolve juizes e desembargadores.

Em 2020, o STF mudou o entendimento, mas néo fez
a modulacdo. Os processos judiciais e administrativos
para recolher o retroativo de cinco anos (de 2015 a
2020) ficaram em aberto.

- Da data do julgamento do STF, em 2020, para frente
ndo h& o que fazer. Mas antes, procedendo de acordo
com a decisdo do STJ, o assunto estava pacificado.
As empresas nado faziam recolhimento. E foram
surpreendidas com autuacdo administrativa com
multa, que acrescenta 75% do valor devido, fora a
atualizacdo pela Selic (13,75% ao ano). Por isso, a
modulacdo é extremamente necesséria - diz Chede
Suaiden, socio da area previdenciaria do Bichara
Advogados.

Luiz Alfredo Bianconi, do Bianconi Advocacia e
Consultoria Juridica, reforgca a importancia da
modulacdo para eliminar a inseguranca juridica:

- Varias empresas, inclusive amparadas por acédo
judicial, ndo faziam mais o recolhimento do INSS
sobre tal verba, por esta ter o carater indenizatério,
conforme decidido pelo STJ em 2014. O pedido de
modulacdo, se aceito pelo STF, impediria essas
cobrancas retroativas, cabendo a Receita exigir
somente os valores posteriores a agosto de 2020.

Site:
https://oglobo.globo.com/economia/noticia/2023/06/ente
nda-o-impacto-da-decisao-do-stf-sobre-o-terco-de-
ferias.ghtml
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REFORMA TRIBUTARIA

Reforma tributaria é chance Unica, dizem
presidentes de Bradesco e |tall

Lucas Bombana

Presidentes de bancos defenderam nesta terca-feira
(27) a reforma tributéria, classificada por eles como
uma "oportunidade Unica" para o Brasil.

Presidente do Bradesco, Octavio de Lazari Junior
afirmou que o pais tem condi¢des de entrar no radar
do capital financeiro global, se conseguir avancar com
medidas importantes como a reforma tributéria, o
arcabouco fiscal e a reducédo dos juros.

"A reforma tributéaria esta no forno e talvez seja a
melhor oportunidade dos dltimos 20,30 anos que a
gente tem de fazer uma reforma tributaria que ajuste
0 custo das empresas brasileiras para gerir esse
tributario que é extremamente elevado e que esta no
custo Brasil", afirmou durante o evento FebrabanTech,
organizado pela federacdo dos bancos, em S&o Paulo.

O evento, que acontece no Transamerica Expo
Center, na zona sul da capital paulista, até esta quinta
(29), gerou congestionamento na regido pela manha.
H& uma roda-gigante disponivel para os participantes
gue quiserem ter uma visdo ampliada da regido. A
expectativa dos organizado -res é que 30 mil pessoas
circulem nos trés dias do evento.

Lazari Junior acrescentou que ha um grande volume
de capital disponivel nos mercados globais e que o
pais precisa ajustar algumas coisas que "ainda nédo
estdo muito bem ajustadas" para competir por esses
recursos.

"Reforma tributéria, arcabouco fiscal, reducédo da
taxa de juros, tudo isso vai ser fundamental para que a
gente esteja definitivamente nesse mapa de
investimentos", afirmou o executivo.

"Temos oportunidade muito grande de atrair
investimentos estrangeiros, o mundo esta olhando
guais sado as oportunidades de investimento, porque
tem muito capital para alocar", acrescentou. "E o Brasil
se destaca como um dos principais destinos, mas
ainda precisa ajustar coisas. E uma oportunidade que
talvez demore mais 20 anos para aparecer de novo."

Presidente do Itau, Milton Maluhy Filho endossou o
discurso do concorrente e também defendeu a
aprovacao da reforma tributaria no Congresso. "O

pais esta passando por uma oportunidade Unica, e a
gente tem que aproveitar essa oportunidade. Essas
janelas ndo aparecem todos os dias", afirmou.

O executivo qualificou a reforma tributaria como
"superimportante” e pontuou que o pais esta as
vésperas de uma votacdo sobre o tema na Camara.
"Temos que ter visdo coletiva de pais, ndo de cada
setor", defendeu ao tratar da reforma tributaria.

Em video gravado para o evento, o vice-presidente
Geraldo Alckmin (PSB) afirmou que o setor financeiro
tem ajudado o governo nas discussdes de pautas
importantes no campo econdmico, referentes ao novo
arcabouco fiscal e a reforma tributaria.

"O setor financeiro tem sido um grande parceiro para
difundirmos na sociedade brasileira a importancia do
novo regime fiscal e de uma reforma tributéaria que
estimule a producdo e desonere completamente o
investimento e também desonere completamente as
exportacdes do nosso pais”, afirmou Alckmin.

O vice-presidente lembrou ainda que recentemente o
BNDES se filiou a Febraban, uma aproximacédo que,
segundo ele, permitird que governo e iniciativa privada
concebam uma politica de crédito equilibrada e
consistente com as necessidades de consumo e
investimento no Brasil.

Também durante a abertura do evento, o presidente
da Febraban, Isaac Sidney, fez uma defesa do papel
dos bancos na economia brasileira e de sua
importancia na area social. E tratou rapidamente do
nivel dos juros no pais.

"Jurossdo consequéncia de problemas da economia”,
afirmou, em um discurso que vem sendo adotado pela
Febraban ao tratar das taxas cobradas de familias e
empresas. "Investimentos ndo dialogam com
incertezas", acrescentou.

De acordo com Isaac, o pais precisa "urgentemente
baratear custo do crédito". "Precisamos atacar as
causas dos custos da intermediacéo financeira", disse.

Em sua fala, Lazari também tratou rapidamente dos
juros. Segundo ele, o pais esta "quase" na reducao da
taxa de juros.
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Sidney também fez criticas as fintechs, que tém
ganhado espaco nos ultimos anos.

"Somos, por vezes, qualificados pela concorréncia
recém-chegada como institui¢cdes tradicionais, os
bencgdes, geralmente acompanhado de um tom de
demérito, quase acusatério. Aqui cabe uma reflexao, o
tom jocoso da concorréncia revela algo que aqueles
gue nos criticam nao tém: eles ndo tém histdria. Nos
temos uma bela historia”, afirmou o presidente da
Febraban.

"Nao é depreciativo ter historia, presenca fisica em
todos os estados do pais e estar no dia a dia de
milhdes de empresas e pessoas."”

O presidente da Febraban afirmou também que os
bancos seguirdo sendo protagonistas na frente de
melhores praticas de sustentabilidade e politicas
verdes.

"H& poucas semanas, depois de mais de um ano de
conversas com toda a inddstria bancaria, com o setor
de carnes, ONGs e varios d6rgdos do governo,
anunciamos a autorregulardo para cadeia de carnes
na regido da Amazédnia Legal e Maranhao", afirmou
Sidney.

Presidente do Itad, Milton Maluhy Filho afirmou que a
intencdo do banco é contribuir para a transicdo dos
clientes para a adogdo de praticas mais sustentaveis
em suas operacfes. "A gente quer ser o banco da
transicdo, apoiar 0s nossos clientes nesse processo",
disse o executivo.

Ele acrescentou que o Ital aprovou no ano passado
um projeto que prevé a concessao de créditos da
ordem de R$400 bilh6es em projetos de clientes que
promovam praticas sustentaveis até 2025. Até aqui,
R$ 300 bilhdes ja foram liberados. A expectativa é que
0 montante previsto seja revisado conforme as metas
forem alcancadas, disse.

Presidente do BTG Pactuai, Robertou Sallouti afirmou
gue o banco prepara a estruturacdo de um fundo
voltado ao reflorestamento no valor de US$ 1 bilhao.
Cerca da metade do valor j& estd reservada por
grandes investidores internacionais e governos,
incluindo o dos Estados Unidos.

Presidente da Caixa, Maria Rita Serrano disse que a
sustentabilidade ocupa um papel de destaque dentro
do plano estratégico do banco para os proximos anos.

Com Reuters

Reforma tributéria, arcabouco fiscal, reducéo da taxa
de juros, tudo isso vai ser fundamental para que a

REFORMA TRIBUTARIA

gente esteja definitivamente nesse mapa de
investimentos

Octavio de Lazari Junior presidente do Bradesco

O pais esta passando pruma oportunidade Unica, e a
gente tem que aproveitar essa oportunidade.

Essas janelas ndo aparecem todos os dias
Milton Maluhy Filho presidente do Itad

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50321&anchor=6479423&maxTouch=08&_ga=2.57706282.
1421635523.1687143802-

1980247189.1672582619& _mather=757bf67604fe4aa8&pd
=c4lad65ad6a9bd33b68488944567aale
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Lira veta mudanca no Simples pedida por
governadores

MARIANA CARNEIRO ADRIANA FERNANDES BRASILIA

O presidente da Camara, Arthur Lira (PP-AL), vetou o
pedido dos governadores de assumirem a
administracdo do Simples Nacional e disse a eles que
tentativas de mexer no regime especial de tributacao
podem ameacar a viabilidade da reforma tributéaria.

O recado foi dado diretamente aos lideres estaduais
em reunido a portas fechadas na ultima quinta-feira.
Naquele mesmo dia, a noite, o relator da reforma,
Aguinaldo Ribeiro (PPPB), admitiria que ndo havia
espaco para avancgar nessa frente.

"E 0 mesmo que dar um tiro na testa da reforma.
Esquecam isso, ndo tem nem possibilidade de a gente
tratar desse assunto porque € um tema muito
sensivel", disse Lira, aos governadores.

"Essa inovacdo a gente ja descarta por aqui." Na
semana passada, secretarios estaduais de Fazenda
haviam deliberado, por maioria, que a administracéo
do Simples deveria ficar a cargo do conselho
federativo a ser criado pela reforma - e que gerenciara
o Imposto sobre Bens e Servicos (IBS), novo imposto
gue unificard o ICMS (estadual) e 0 ISS (municipal).

Dada a relevancia do Simples - sdo quase 22 milhdes
de empresas no regime, e, em alguns Estados, elas
representam quase a totalidade dos CNPJs -, os
secretarios dizem que € preciso dar uma "gestdo mais
técnica" ao modelo, assumindo, inclusive, a
responsabilidade de definir os limites de
enquadramento.

TETO. Hoje, os tetos sdo atualizados pelo Congresso
e, por isso, calibrados ao sabor da politica.

O dultimo reajuste ocorreu em 2018, quando o limite
subiu de R$ 3,6 milhdes para R$ 4,8 milhdes de
receita bruta por ano. Mas ha um projeto de lei que
propde dobrar esse valor.

Para os secretarios estaduais de Fazenda, essas
atualizacdes tém impacto na arrecadacao de todos os
entes da federacdo, pois empresas de maior porte
passam a entrar no regime simplificado e a recolher
menos tributos.

Por isso, eles entendem que essas decisdes devem

ser tomadas a luz da andlise fiscal.

O assunto foi levado a reunido com Lira pelo
presidente do Comsefaz (Conselho dos Secretarios de
Fazenda), Carlos Eduardo Xavier, que enumerou
pedidos dos Estados na reforma, alguns deles ainda
em aberto, e que serdo objeto de negociagcdo nesta
semana.

Na conversa, Lira e Ribeiro, que também participava
da reunido, ouviram que a maioria dos Estados prefere
uma transicdo mais curta na mudanca da arrecadacgéo
do local de produg&o para o destino do consumo, em
vez dos 50 anos previstos por Ribeiro - 26 anos, com a
fixac8o de um seguro contra perdas de arrecadacédo. E
também uma férmula para a divisdo do Fundo de
Desenvolvimento Regional (FDR) - que vai compensar
Estados e municipios pelo fim dos incentivos - que
leve em considera¢do o "PIB invertido", ou seja, que
regides mais pobres recebam mais.

Noticias Relacionadas:

PORTAL UOL
Lira veta mudanca no Simples pedida por governadores

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Estados dizem que querem salvaguardar
COMErcio

Dias antes do encontro do presidente da Cémara,
Arthur Lira, e do relator da reforma tributaria,
Aguinaldo Ribeiro, com o representante do Comsefaz,
Carlos Eduardo Xavier, governadores do Centro-Oeste
e do Espirito Santo disseram a Ribeiro que mexer no
Simples era também uma forma de criar salvaguardas
ao comércio local. A proposta é estipular que
empresas do regime simplificado ndo podem gerar e
usufruir de créditos em operacgdes interestaduais,
restringindo o beneficio a operagdes internas.

O intuito, segundo o governador do Mato Grosso,
Mauro Mendes (Unido Brasil), € evitar que grandes
varejistas do comércio eletrdnico, que servem como
pontos de venda online, engulam o varejo local.

Até agora, Ribeiro limitou-se a prometer que o Simples
terd o mesmo tratamento diferenciado concedido a
Zona Franca.

Tributaristas dizem que a proposta de Ribeiro ndo
prevé que as empresas do Simples vao usufruir do
beneficio da "ndo cumulatividade plena", que é o
espirito da reforma tributaria, e delega a deciséo
para legislacdo complementar.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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"Estou pronto paravotar areforma na 12
semana de julho"

Relator da reforma tributaria, o deputado Aguinaldo
Ribeiro (PP-PB) destaca que a Unido aceitar, pela
primeira vez, aportar recursos proprios para financiar
investimentos e convalidar os incentivos fiscais dados
pelos Estados é um marco histérico para aprovacao da
reforma tributaria e descarta adiar a votacédo. "Quem
estabelece data é o presidente da Camara. Ele
marcou para a primeira semana de julho, o texto ja
esta sendo debatido e estou pronto para votar na
préoxima semana", disse, em entrevista exclusiva ao
Valor nessa terca-feira.

Mesmo que ainda ndo exista acordo em torno do valor
do fundo de desenvolvimento regional, com uma
disputa para que fique entre R$ 40 bilhGes e R$ 75
bilh6es, Ribeiro ressalta que o gesto do governo
federal levou os governadores a aceitarem, também
de forma inédita, que a unificacdo do ICMS e uma
legislacdo Unica federal de fato ocorram.

Na legislatura anterior, ele lembra, foi justamente esse
0 ponto que travou de vez a proposta.

O outro entrave que existe sdo resisténcias no setor
agropecuario, parcialmente resolvidas com aliquotas
reduzidas e um regime especial para os produtores
com faturamento de até R$ 2 milhdes por ano, e dos
empresarios de servigcos, que continuam em grande
parte insatisfeitos. Para Ribeiro, esses
descontentamentos ser&o resolvidos com os
mecanismos j& incluidos no substitutivo de quinta-feira
e com mais informacdo. O setor de servigos,
argumenta, ndo sabe hoje quanto paga de impostos,
gue se acumulam dentro da cadeia produtiva e, por
isso, faz a avaliacdo incorreta de que pagara mais. "O
sistema hoje é injusto inclusive com esses setores
porque eles se equivocam também no calculo." Ele
rebate que a criacdo de trés aliquotas diferentes, com
valores distintos para produtos de higiene e da cesta
béasica em relacdo aos demais bens, por exemplo, va
tornar o sistema tdo complicado quanto o atual. "O que
o torna complexo hoje é que cada Estado tem
aliquotas proprias para uma infinidade de produtos e
ha cumulatividade dentro da cadeia produtiva. Isso vai
acabar", diz.

Cita, ainda, que a reforma cria a possibilidade de
desonerar completamente o transporte publico
coletivo. "Vamos reduzir a tarifa de 6nibus para quem
pega todo dia", afirma. Veja, a seguir, os principais

pontos da entrevista: Valor: Qual o calendério agora?

Aguinaldo Ribeiro: Trabalhamos dentro do calendario
gue o presidente [da Camara] Arthur Lira fixou, que é
[votar] na primeira semana de julho. Estamos ouvindo
entes federados e setores.

Vamos ouvir, refletir e fazer a discusséao politica. Ja
tenho conversado com os lideres dos partidos para
aprofundar essa construgcdo de termos um texto que
tenha a chancela da politica, os votos para aprovar.
N&o ouvi ainda nenhum argumento que fosse
consistente para adiar. Estamos no processo normal
de tramitacdo de uma matéria como essas, fazendo os
ultimos ajustes, os ultimos acordos. Tratativas que véo
seguir até o dia da votacao.

Valor: Quais pontos foram alvos de mais pedidos de
ajuste?

Ribeiro: Conceitualmente o texto foi muito bem
recebido porque esta estruturado num conceito que
defende um pais mais competitivo, mais produtivo e
mais justo. Ha preocupacdes especificas de um setor
determinado, preocupac8es com um eventual efeito,
as vezes por falta de compreenséao do que é a propria
proposta. Essa dificuldade de pensar na légica do
novo sistema faz com que algumas pessoas se
preocupem muito com o IVA [Imposto sobre Valor
Adicionado].

Vivemos um regime complexo ha 50 anos e romper
com essa ideia é um desafio como sociedade.

O fato de iniciar a reforma pelo consumo nos
possibilitara mudar a logica distorcida entre renda,
patrimdnio e consumo que existe s6 no Brasil.

Valor: O setor de servigos tem dito que perdera com a
reforma.

Ribeiro: N&o é perder. Esse é o velho pensamento.
Quem esta pensando assim esta pensando com a
cabeca de hoje. Estamos propondo um novo modelo
para o pais. No IVA ndo ha aliquota para setor, ndo
funciona assim. Se fosse assim, a gente estaria
fazendo a mesma coisa que ja temos. Se a demanda
de todos os setores é manter o que cada um paga
hoje, entdo é o sistema que a gente ja tem, que é
injusto inclusive com esses setores porque eles se
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equivocam no calculo. Nao consideram que pagam
impostos embutidos dentro do pre¢os e que, com 0
IVA, haverd clareza e sistema de créditos. O setor de
servicos é muito amplo. Por exemplo, 90% dessas
empresas estdo no Simples e terdo a opc¢do de
continuar no Simples ou migrar para o novo sistema,
dependendo da conveniéncia delas. Existe
preocupacdo muito exacerbada [sobre aumento de
carga tributaria] ou equivoco na avaliagdo desses
impactos.

Quando temos a oportunidade de explicar como se faz
a conta, a pessoa comecga a raciocinar. [...] Mas
estamos abertos para que se tragam as
preocupacdes, com dados concretos, para que
possamos checar a informacédo e ver se existe de fato
alguma distorcdo ou n&o.

Valor: A Confederacgao Nacional do Comércio divulgou
estudo em que diz que havera aumento da carga
tributaria para os servicos.

Ribeiro: Aquele € um material que ndo da para
comentar. E uma opinido com trés ilustracdes que traz
um impacto, mas nao diz como é que se deu esse
impacto. Se cada um olhar para si, vamos contribuir
para que o pais continue a ser como €, sem conseguir
crescer. Estamos discutindo esse modelo ha muitos
anos, que foi testado em varios paises. Ndo é uma
aventura que vamos trilhar.

Valor: O senhor mesmo admite que o ICMS era para
ser simples e ndo cumulativo, mas que foi distorcido.

O que garante que isso ndo ocorrera de novo pos-
reforma?

Ribeiro: No texto que apresentamos ha
obrigatoriedade dos dois impostos [o IVA federal e 0
subnacional] funcionarem da mesma forma. Como
estamos amarrando no texto constitucional?

O que vale para um vale para o outro, inclusive as
reducdes, os tratamentos e as imunidades, para que
nao se tenha distorcdo depois e também se evite
aumento de carga. Um sistema simples de se pagar
também contribui para aumentar a arrecadacao,
diminuir a sonegacdo e melhorar a formalizacdo da
economia. Ha potencial arrecadatério muito maior, o
que possibilita que seja possivel reduzir a aliquota
depois, que é o desejo de todos.

Valor: Ha reclamacfes de que a trava contra alta da
carga nao é efetiva.

Como se calculara a aliquota?

Ribeiro: A conta da carga tributaria sera feita

REFORMA TRIBUTARIA

efetivamente, no momento da aprovacgéo da prépria lei
complementar. N&o irfamos inovar e colocar aliquotas
na Constituicdo. O célculo tem uma regra técnica.
Basicamente, ela refletira aquilo que pagamos hoje na
aliquota atual sobre o consumo equivalente a soma
desses impostos.

Valor: Um dos grandes impasses é quanto a Unido vai
aportar nos fundos regionais. Os Estados querem R$
75 bilh6es, mas o ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, fala em R$ 40 bilhGes. Como resolver?

Ribeiro: Quanto sobra do Orcamento federal para
investimento?

[S&o R$ 70 bilhdes em 2023].
Entdo o valor que ele quer é expressivo.

Pode ter negociagdo, mas a reforma ja trouxe grandes
avancos federativos. Que governo toparia bancar
também a convalidacdo dos beneficios fiscais dos
Estados? Com isso, ndo vamos romper contratos e
nem causar inseguranca juridica. A Unido bancar é
dizer: "olha, vocés precisam acreditar no pais". Muita
gente ainda ndo tem a dimensdo do que esse gesto
significou.

E sdo R$ 40 bilh6es em valores de hoje, mas que
serdo corrigidos pela inflacdo, e parte ja comecara a
ser paga agora, em 2025, antes mesmo da unificacdo
do ICMS.

Valor: O fundo pode ser gasto com investimento, mas
também permite ao Estado conceder incentivo
tributario para atrair empresas.

E uma nova forma de guerra fiscal?

Ribeiro: Mas o Estado tera um limite anual e trara mais
qualidade de investimentos. As vezes, vocé traz
empresa, mas 0 emprego € muito caro para o Estado
e isso hoje néo fica muito claro para a sociedade. Esse
modelo vai qualificar a politica, o incentivo vai constar
do Orcamento e a populacdo vai poder questionar.
Podera fazer a conta de quanto estou pagando para
cada emprego gerado e se vale a pena o incentivo.

Valor: Havera uma reunido entre governadores e
Unido para definir o valor dos fundos regionais?

Ribeiro: Vai ter muita conversa nos proximos dias. Me
animei muito com governadores com quem falei
depois da reunido da semana passada, que foi muito
boa. Ha disposicao de realmente ter uma federacéao
cooperativa que vise um novo Brasil. Ndo da para
pensar s6 como Estado, como prefeitura. Se o pais
nao cresce, ninguém cresce. Temos compromisso
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politico com os governadores, patrocinado pelo
presidente Arthur Lira. Ainda nédo tive uma posicao do
Comsefaz, nem dos governadores. Vamos aguardar
para que tenhamos o correto enderegamento,
respeitando o maximo de consenso possivel.

Valor: O parecer prevé trés aliquotas para o IVA, com
valores distintos, por exemplo, para os produtos da
cesta basica, que hoje sdo mais de 1,3 mil. O sistema
ficara mais complexo do que o desejado?

Ribeiro: Uma coisa era o cenério ideal. Eu defendia
um IVA Unico e ndo houve as condi¢6es politicas,
entdo sera um IVA dual.

Hoje a cesta basica € isenta no ambito federal, mas no
estadual ndo é e tem aliquotas que variam de Estado
para Estado e sobre cada item. E uma confuséo.
Fizemos uma média nacional, com base em estudos, e
com a aliquota reduzida em 50% tenho conviccao
absoluta de que ndo teremos oneracdo. Uns Estados
cobram mais sobre determinados produtos, outros
cobram menos.

Entdo podem pegar algum produto e, numa narrativa
de desinformacéo, calculo inconsistente ou mal-
intencionado, lamentavelmente tentar criar um fato de
gue "vai dobrar, triplicar" o imposto, quando na
verdade ndo é isso. Tem que fazer a conta pela média.
E tem também o periodo de transicdo, que mitigara
qgualquer problema em relagéo a isso.

Valor: Ha preocupacéo de que o texto diz que "podera”
haver reducdo de 50% na aliquota para educacao,
saude, cesta basica, entre outros, mas que esta no
campo do "pode" e ndo do "terdo".

Ribeiro: E debate que tive [ontem] de manh& com os

consultores e que continuamos porque é aquela
histéria da técnica legislativa.

Estamos estudando como encontrar a melhor forma de
ser claro, respeitando a técnica legislativa, mas ja me
posicionei com muita clareza quando apresentei o
relatdrio. Qual era o sentido de colocar os setores no
texto se ndo fosse para atendé-los?

Valor: O senhor falou que fez as alteracbes com base
nos estudos. O secretario especial da reforma
tributaria, Bernard Appy, prometeu em margo que
apresentaria o impacto por setor, mas nunca mostrou
os dados. Néo faltou isso?

Ribeiro: Ai vou pedir vénia para que vocé procure o
Appy, que é quem falou. A gente recebeu estudos de
inimeros setores, confrontei com dados da academia
e da Receita e fizemos a discussao com base nisso.
Houve muita discussdo com a sociedade, tudo de

REFORMA TRIBUTARIA

forma muito transparente, cobramos metodologia
assinada.

Alguns setores foram convencidos.

O desafio é que as vezes eu pedia informacédo que
ninguém tem, por conta da complexidade.

Valor: Houve reunido na segunda- feira do Instituto
Pensar Agro (IPA), que financia a bancada ruralista, e
ainda ha resisténcias. Querem, por exemplo, aliquota
reduzida em 80% para a cesta basica.

Ribeiro: Estou tratando com os deputados, o Pedro
Lupion, com o Sérgio Souza, com o Arnaldo Jardim e
com o proprio presidente Arthur, que estéo falando em
nome do setor agropecuario. Fizemos reunido e tudo
gue nos pediram foi levado em consideragéo.

Pode ter algum ponto aqui ou acola [nao incluido], mas
pactuamos para que se possa caminhar com
tranquilidade. Pode ter ajuste redacional, algo precisar
ser tratado com mais clareza.

Valor: H& pressao contra a taxacao de jatinhos e
embarcacdes? Ha empresarios do agro reclamando
gue ha veiculos em nome préprio, mas usados para 0s
negaocios...

Ribeiro: Acho que ndo é o objetivo da frente [ruralista].
Foram muito claros para mim: a frente quer defender o
produtor. Ndo € o rico do agro. O texto faz essa
ressalva, o avido certificado para pulverizar o
defensivo agricola e o barco do pescador ndo seréo
taxados.

Mas nao vi questionamentos a taxacao [em geral], [a
isencao] é algo dificil de defender.

Valor: Os prefeitos de capitais ainda estéo resistentes?

Ribeiro: A Confederacdo Nacional dos Municipios tem
papel hoje fundamental pra que a gente possa
avancar. Atendemos aos pedidos deles [como
correcao do IPTU por ato do Executivo]. E mesmo a
Frente Nacional dos Prefeitos, onde ainda ha alguma
resisténcia, teve demandas atendidas.

A gente vai levar pro cidaddo reducéo da tarifa de
transporte publico, vai zerar [o IVA do setor]. Isso tera
impacto direto para quem pega 6nibus todo dia.

Valor: O cashback dos impostos visava substituir a
desoneracao da cesta basica, mas a desoneragédo
serd mantida e o cashback sera uma alternativa de
politica distributiva.

Ribeiro: Ndo houve consenso nem no grupo de
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trabalho sobre como deve funcionar o cashback, quais
os moldes. Entdo vamos criar o conceito na
Constituicdo e deixar a discussdo para a
regulamentacdo por lei complementar.

"Tenho conversado comospartidos paratermosum
textocoma chancelada politica"

Site:
https:/ivalor.globo.com/virador/#/edition/187587?page=1
&section=1
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Reginaldo Lopes acredita em aprovacao por
mais de 400 votos

Apesar das criticas de alguns setores da economia, 0
coordenador do grupo de trabalho que discute a
reforma tributaria na Camara, deputado Reginaldo
Lopes (PTMG), afirmou nessa terca-feira que sera
possivel construir 0 apoio necessario para aprovar a
proposta de emenda a Constituicdo (PEC) com mais
de 400 votos. Ele admitiu, contudo, que a votacéo
pode ser na segunda semana de julho. O presidente
da Céamara, Arthur Lira (PP-AL), quer votar a reforma
na primeira semana do més.

"Eu acho que a gente vai construir na préxima
semana, no mais tardar na outra, o conjunto de votos
necessarios para aprovacao da reforma tributaria",
afirmou Lopes durante audiéncia para discutir os
impactos do texto na industria, no comércio e nos
servigos. "Vamos aprovar essa reforma no primeiro e
no segundo turno com mais de 400 votos", completou.

Ele disse que os consensos estdo sendo construidos
porque ha um alinhamento da Camara, do Senado e
do Executivo, além da disposicdo em ouvir todos os
setores.

Contudo, na audiéncia publica, o setor de servigos
voltou a mostrar preocupacdo com eventual majoragéo
de carga.

"Se a gente estivesse falando de um IVA de 10%,
12%, mas a gente esta ventilando um IVA de 25%,
entdo teremos um tributo elevado”, afirmou Gilberto
Alvarenga, consultor tributario da Confederacéo
Nacional do Comércio (CNC). "Temos uma grande
preocupacdo do impacto disso [da aliquota] nas
empresas prestadoras de servico. As empresas
podem ter aumento significativo da carga tributaria.

E nossos associados ndo veem a possibilidade de
repassar [esse aumento] para o consumidor”,
completou.

Ja o secretario extraordinario da reforma tributéaria do
Ministério da Fazenda, Bernard Appy, afirmou que
"ndo faz sentido" manter as cargas efetivas dos
impostos que incidem sobre o consumo préximas do
nivel atual, porque existem distor¢des tributarias que
precisam ser eliminadas.

Appy voltou a dizer que o setor de servigos ndo vai ser
prejudicado.

"Como a reforma tributaria aumenta a renda das
familias, o setor de prestacdo de servicos para familias
€ 0 que mais se beneficia do efeito da reforma”, disse.

Ele criticou uma pesquisa da CNC que calcula que, se
aprovado o texto apresentado pelo deputado
Aguinaldo Ribeiro (PPPB), a carga tributaria no setor
de servigos pode crescer até 170%.

Segundo Appy, esse tipo de andlise "gera ma
informacgédo”, porque o estudo da a impresséo que o
custo final para o consumidor pode "explodir", o que
nao é verdade, na sua avaliacdo. "Quando a pessoa
esta vendo [a pesquisa], acha que o pre¢o do produto
vai mais que dobrar, triplicar. Como vai acontecer isso
com uma aliquota [do IVA] estimada em 25% por
fora?", questionou.

Também durante a audiéncia, Mario Sérgio Telles,
gerente executivo de Economia da Confederacéo
Nacional da Industria (CNI), avaliou que o texto da
reforma "resolve os problemas da economia
brasileira". Entre os principais pontos positivos, ele
destacou a reducdo da cumulatividade.

Por fim, Telles ressaltou ser importante haver uma
"moderacdo" nas excecfes ao pagamento do futuro
Imposto sobre Valor Agregado (IVA), para ndo haver
uma majoracgdo da aliquota padrdo. Essa aliquota seréa
calculada depois e fixada em lei complementar.

"O setor de prestagdo de servicos é o que mais se
beneficia" Bernard Appy

Site:
https://valor.globo.com/virador/#/edition/187587?page=1
&section=1
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Reforma Tributaria: coordenador admite que
debate pode se estender até 14 de julho

Por Victoria Abel - Brasilia

O coordenador da Reforma Tributaria na Camara dos
Deputados , Reginaldo Lopes (PT-MG), ja considera a
possibilidade do debate em torno da proposta se
estender até o dia 14 de julho. A previsao inicial do
presidente da Camara, Arthur Lira (PP-AL), era votar a
proposta na semana que vem, mas setores
empresariais, governadores e prefeitos tém
apresentado resisténcias ao substitutivo ja publicado.

- Vamos ampliar o didlogo. A ideia é iniciarmos o
debate na semana que vem. Acho que vamos
conseguir votar na semana do dia 4 a 7, ou na semana
do dia 11 ao dia 13. Temos até o dia 13 e 14 para
votar, trabalhamos com a hipétese de votar na préxima
semana, mas depende do debate.

Reginaldo ressaltou que é fundamental votar a reforma
na Camara antes do recesso, para garantir uma
isonomia no tempo de analise entre Camara e
Senado.

- A Camara teve o0 primeiro semestre de 2023,
gueremos dar ao Senado o segundo semestre de
2023.

Em resposta a setores, como servigos, que temem um
aumento da carga tributaria, Reginaldo Lopes disse
que o texto da proposta tem amarras que garantem a
manutencdo, ou queda das aliquotas.

- O primeiro compromisso é ndo aumentar a carga
tributaria. Colocamos no substitutivo que qualquer
aumento da arrecadacao vai incidir na reducao da
aliqguota sobre o consumo. Se aumentar a
arrecadacéo, imediatamente vamos reduzir o valor do
imposto padrdo. A segunda garantia € que nés
estamos constitucionalizando a obrigatoriedade do
governo enviar a reforma sobre renda e patriménio. O
aumento da arrecadacao de renda de patrimdnio tera
a reducao do imposto sobre folha de pagamento como
contrapartida.

Site:
https://oglobo.globo.com/economia/noticia/2023/06/refor
ma-tributaria-coordenador-admite-que-debate-pode-se-
estender-ate-14-de-julho.ghtml
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Préviado |PCA fica perto de zero com
alilmentos e gasolina

Vitor da Costa

O IPCA-15 desacelerou com forca e ficou perto de
zero em junho. A inflacédo foi de 0,04%, bem abaixo
da taxa de maio (0,51%), efeito da queda dos precos
dos combustiveis e dos alimentos. Em 12 meses, 0
indice acumula alta de 3,4%, também menor que nos
12 meses encerrados em maio, abrindo espaco para a
gueda dos juros no segundo semestre, afirmam
especialistas.

Entre os grupos, Transportes foi 0 que mais puxou o
IPCA- 15 para baixo. Houve recuo de 0,55%. Além da
gasolina (-3,4%), que teve o preco reduzido pela
Petrobras em meados do més, os demais
combustiveis também ficaram mais baratos: 6leo
diesel (-8,29%), etanol (-4,89%) e gas veicular (-
2,16%).

O preco do automovel novo caiu 0,84%. O governo
lancou um novo programa de incentivo ao carro
popular este més, que tém levado a descontos de R$
2 mil a R$ 8 mil por unidade.

O grupo Alimentacado e Bebidas também teve deflacéo
em junho (-0,51%), ap6s alta de 0,94% no més
anterior. A alimentacdo no domicilio saiu de uma alta
de 1,02% em maio para -0,81% em junho, influenciada
pelos recuos nos precos do 6leo de soja, leite longa
vida e carnes.

Ja energia elétrica residencial e planos de saude
pressionaram o indice para cima, com avanco de
1,45% e 0,38%.

O coordenador dos indices de Precos do FGV lbre,
Andre Braz, esperava uma queda maior nos pre¢os
dos carros: -O que veio mais timido foram os
automoveis novos, que apresentaram queda pequena
ante a reducao de impostos.

Para o indice de cheio de junho, a expectativa é que o
IPCA registre deflacdo, com quedas maiores dos
precos de automdveis. Braz calcula que a deflacdo
possa chegar na casa de 0,25%. O efeito da queda
dos precos de veiculo deve aparecer em junho e julho.

A sécia e economista-chefe da Armor Capital, Andrea
Damico, avalia que as altas mais intensas ocorreram
em itens de aluguel e condominio, o0 que néo altera a

tendéncia de desinflacao.

-Vai seguir a trajetéria de desinflagéo e isso é o mais
importante para o Banco Central.

O que € o fiel da balanca sado os nucleos (que excluem
as maiores e menores variagfes de pregos), que vém
caindo.

Na avaliagcdo do economista da XP Alexandre Maluf, o
resultado do IPCA-15 refor¢ca a perspectiva de que
desinflacao no Brasil a partir de agora sera lenta.

O economista-sénior do Inter, André Cordeiro, afirma a
inflagdo no setor de servigos ainda recomenda
cautela. Ele cita o caso das passagens aéreas, que
aumentaram 10,7% - H& preocupacdo com setor de
servigos, mas ele é mais rigido e menos sensivel a
politica monetaria.

3,4% oi a queda no preco da gasolina entre maio e
junho Pebrobras reduziu o preco do combustivel na
refinaria em 4,66% no dltimo dia 15

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Umareformabanguela- FABIO ALVES

FABIO ALVES

Apés a apresentacdo do substitutivo da PEC da
reforma tributaria pelo relator na Camara dos
Deputados, Aguinaldo Ribeiro (PP-PB), até mesmo os
analistas mais animados disseram ter um otimismo
cauteloso sobre 0 seu impacto positivo ha economia e
nos precos dos ativos.

Diante da ofensiva de governadores e do lobby de
diversos setores afetados pela reforma, as concessdes
ao texto vém se avolumando a tal ponto que ha um
risco concreto de o otimismo cauteloso dar lugar a um
ceticismo de que a proposta de mudanca na
legislacao tributaria deixara realmente para tras a
estrutura esquizofrénica da cobranca de impostos no
Brasil.

E verdade que, conceitualmente, se o Congresso
somente conseguisse como avanco a simplificacao do
atual sistema tributario, haveria um ganho inegavel de
produtividade, uma vez que as empresas e outros
contribuintes gastam muito tempo tentando ficar em
dias com o Fisco. Sem falar na reducdo das disputas
bilionarias com a Receita Federal.

Seja qual for a reforma aprovada neste ano, incertezas
sobre o sistema tributario ndo vao desaparecer, pois
s6 em 2024 ou em 2025 uma lei complementar ira
detalhar o texto constitucional, fixando, por exemplo,
0s porcentuais das aliquotas que serdo praticadas em
cada setor da economia. Também incomodam os dois
periodos de transicao para o novo sistema tributario,
um para o fim dos cinco tributos (de oito anos) e outro
para a distribuicdo da arrecadacédo (de 50 anos).

O que preocupa é que, mais uma vez, a hegociacao
politica entre os atores envolvidos parece caminhar
para incluir mais regimes especiais, niveis de aliquotas
e isencdes, 0 que podera resultar em um texto final
frustrante por ndo ser tdo enxuto e simples. Sem falar
no dificil acordo com os governadores sobre o valor
dos dois fundos que serdo criados para compensar as
perdas com a reforma.

Na Camara, os deputados poderdo até ignorar os
pleitos dos governadores e pensar no eleitorado como
um todo, inclusive quanto aos interesses corporativos
para isencoes.

Mas o Senado serd bem mais sensivel as demandas
estaduais por autonomia na gestdo da receita
tributaria. Se sair da Camara um texto mais parecido

com a proposta original que comecou a tramitar no
Congresso, agradando ao mercado financeiro, ha
duvidas se ele passaria intacto pelo Senado.

O presidente da Camara, Arthur Lira, quer votar o
texto antes do recesso parlamentar em julho. Parece
um prazo bastante audacioso. Todavia, quanto mais
demorar a votar, mais forte ficardo os lobbies e mais
fraco um consenso para uma reforma bem-sucedida.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Acertar o passo para o futuro - ZEINA
LATIF

ZEINA LATIF

H& uma combinacao de dois fatores no horizonte que
aumentam a urgéncia de reduzir o custo da folha nas
empresas: a reforma tributaria de criacdo do imposto
sobre o valor adicionado (IVA) -passo fundamental
para destravar o crescimento sustentado -e o
inevitavel avanco no uso de tecnologias modernas.

As novas tecnologias tendem a reduzir a oferta de
vagas em atividades operacionais e repetitivas, que
sdo mais facilmente substituidas por maquinas. A
automacao e a robotizacdo, ha décadas, ja vinham
reduzindo o trabalho de "chao de fabrica", enquanto as
tecnologias digitais passaram a afetar bastante o setor
de servigos. O uso de inteligéncia artificial € mais um
passo nessa direcao.

Os individuos com menor capital humano sdo os mais
afetados. E as consequéncias sociais sdo 6bvias,
especialmente considerando que grande parcela da
nossa forca de trabalho esta em ocupac¢des de baixa
gualificacao.

O IVA também podera impactar o mercado de
trabalho. Ele tem como caracteristica tributar o valor
gerado em cada etapa do ciclo de producdo de um
bem ou servi¢co, de modo a eliminar a dupla tributacéo
ou cumulatividade de impostos. Para isso, o sistema
gera créditos tributarios sobre todo tipo de insumo
utilizado na producgéo de um bem ou servico -inclusive
itens como conta de consumo de energia, servicos de
manutencdo e aquisicdo de maquinas. Ao final,
significa tributar o fruto do trabalho, seja de
funcionarios ou proprietarios do negdcio.

Como resultado, é provavel que empresas optem por
substituir pessoas por maquinas ou simplesmente
oferecam servicos ao estilo "faca vocé mesmo", para
reduzir os precos finais ao consumidor e, assim, elevar
a competitividade do seu produto - 0 que seria
facilitado pelo uso de tecnologias modernas.

Exemplos seriam a reducao do nimero de atendentes
em restaurantes ou de caixas de supermercado.

Pesa o fato de os impostos sobre o consumo terem
grande importancia arrecadatéria em um pais com
Estado grande. Significa que a aliquota do IVA ser&a
acima daquela observada na experiéncia mundial -

possivelmente 25%, ante 19% na OCDE, bem como
no Chile e na Colédmbia. Como a proposta de reforma
ampliou muito a lista de produtos com tratamento
diferenciado por isen¢des e taxagéo reduzida, corre-se
0 sério risco de a aliquota ser superior ao imaginado.

E recomendavel, pois, conter o crescimento de gastos
publicos para, adiante, se reduzir a carga tributaria.
Além disso, sera necessario aliviar tempestivamente a
tributacdo sobre a folha, com foco nos salarios mais
baixos. E 0 que pretende o governo com as etapas
subsequentes de reforma tributéaria.

O Congresso, por sua vez, ird atrapalhar esse
caminho, caso renove a desoneracéo da folha para 17
setores. Trata-se de uma iniciativa de 2011, na gestdo
Dilma, de carater temporario, com o objetivo de
estimular o emprego, por meio da reducdo da
contribuicdo previdenciaria. Fosse uma medida
permanente, para todos os setores, e com fonte de
financiamento adequada, seria bem-vinda.

O governo Temer buscou, sem sucesso, eliminar essa
politica publica em 2017. Em 2018 foi feita a
reoneracdo da folha de 39 dos 56 setores até entdo
beneficiados, como compensacéo ao acordo com 0s
caminhoneiros, apos a grave paralisagéo.

Bolsonaro, por sua vez, renovou por mais dois anos a
desoneracédo dos 17 setores restantes, que valeria até
dezembro de 2021.

Isso apesar de evidéncias quanto a ineficacia da
medida para gerar empregos -como a pesquisa do
Ipea de 2018, além de outras tantas avaliando a
experiéncia mundial.

Insistindo no erro, tramita no Congresso um Projeto de
Lei que visa estender a desoneragéo até dezembro de
2027.

O atual desenho, com beneficio a poucos, é medida
equivocada, pois alimenta a complexidade do sistema
tributario e fere o principio de isonomia entre os
setores - por exemplo, por que a fabricacdo de
veiculos é elegivel, mas a de alimentos nao? Além
disso, por ser, em principio, uma iniciativa temporaria,
tende a perder sua eficacia - por que uma empresa vai
rever sua estrutura produtiva se o beneficio pode ser
eliminado em uma mudanca de governo?
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E importante frear iniciativas como essa que vai contra
a intencdo de reduzir a carga sobre a folha de forma
ampla e definitiva.

Melhor trabalhar para coisas que valem a pena, para
todos, e ndo para uns poucos e com uma fatura que
pesa sobre os demais.

Noticias Relacionadas:

O GLOBO - ON LINE - RJ
Acertar o passo para o futuro

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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V olkswagen suspende producao no Brasil de
todos os modelos

Apesar dos incentivos do governo para aumentar as (Do Autoesporte)

vendas de automdveis, a Volkswagen anunciou ontem

gue interrompeu temporariamente a produgédo em suas Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
fabricas no Brasil. As atividades nas unidades de Sao

José dos Pinhais (PR), Sao Bernardo do Campo e

Taubaté (SP) foram paralisadas por causa da

"estagnacdo do mercado”, segundo a marca alema.

Os dois turnos da fabrica de Sao José dos Pinhais
estdo suspensos.

O primeiro deles entrou em layoff e deve retomar em
até cinco meses. O outro foi interrompido na segunda-
feira e ficard parado até a préoxima sexta-feira. O
complexo produz o T-Cross e o Audi Q3.

Em Taubaté, os dois turnos responsaveis pela
producdo do Polo Track foram suspensos esta
semana. O complexo no interior paulista também
produzia a dupla Gol e Voyage, que foi descontinuada
no inicio de 2023. A fabrica de Sao Bernardo do
Campo entrara em regime de férias coletivas de dez
dias a partir de 10 de julho, quando a producao de
Virtus, Polo, Nivus e Saveiro sera interrompida. A
medida vale para os dois turnos.

Segundo a Volkswagen, as paralisacdes, layoffs e
férias coletivas foram acordadas com sindicatos e
funcionarios.

As paralisagdes da Volkswagen acontecem no
momento em que o0s incentivos do governo
aumentaram em 260% as visitas as concessionarias
no Brasil, segundo a Federagdo Nacional da
Distribuicdo de Veiculos Automotores (Fenabrave).

A Volkswagen pediu R$ 60 milh6es em descontos de
impostos ao governo para reduzir os precos de Polo,
Virtus e Saveiro. O Polo € um dos carros mais
vendidos este ano.

Na General Motors, foi aprovado layoff pelos
metallrgicos da unidade de S&do José dos Campos em
assembleia na tarde de ontem. A medida pode atingir
1.200 trabalhadores, com duracdo de até dez meses,
a partir de 3 de julho.

De acordo com a GM, o0 motivo é a queda na venda de
veiculos.
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Relacao sem ideologia com agro

Edla Lula

Ao anunciar, ontem, o Plano Safra 2023-2024 - para o
gual serdo disponibilizados R$ 364 bilhdes -, o
presidente Luiz Inécio Lula da Silva enfatizou que o
relacionamento entre o governo federal e o
agronegocio ndo sera pautado por questdes
ideoldgicas.

Segundo ele, apesar das diferencas no pensamento
politico em relacdo aos empresarios do setor - em sua
maioria apoiadores do ex-presidente Jair Bolsonaro -,
Lula afirmou que o interesse do pais estd acima de
qgualquer divergéncia.

"Se enganam aqueles que pensam que o governo
pensa ideologicamente quando vai tratar de um Plano
Safra. Se enganam o0s que pensam que 0 governo vai
fazer mais ou vai fazer menos porque tem problemas
ou ndo-problemas com o agronegdcio brasileiro. A
cabeca de um governo responsavel ndo tem a
pequenez de ficar insuflando o édio entre as pessoas”,
afirmou.

O presidente assegurou que, assim como ocorreu nos
governos anteriores do PT, a cada ano serd anunciado
um plano superior ao ano anterior. Para o do biénio
2023-2024, o montante de R$ 364 bilhdes representa
um aumento de 27%, em relacdo ao ano passado, no
volume de recursos para custeio, comercializacdo e
investimento para médios e grandes produtores rurais.

Ao elogiar a atuacdo do ministro da Agricultura, Carlos
Favaro, pelo processo de negociacao do plano, Lula
disse que "o governo nao é um clube de amigos".

E enfatizou: "Uma Unica coisa unifica todos nds: provar
a n6s mesmos e ao povo brasileiro que este pais pode
ser do tamanho que a gente queira que seja. Pode ser
pequeno se a gente pensar pequeno”, disse.

Os juros para custeio e comercializacdo serdo de 8%
ao ano para produtores inscritos no Programa
Nacional de Apoio ao Médio Produtor Rural (Pronamp)
e de 12% ao ano para os demais. Em relacdo aos
investimentos, as taxas de juros variam entre 7% e
12,5% ao ano, de acordo com o governo.

Ja Favaro ressaltou que o Plano Safra € um exemplo
do que diz o slogan "Uniao e Reconstrucédo" do atual
governo. "N&o interessa quem estava de um lado ou
guem estava do outro nas elei¢cdes. Agora, € hora de
governar para todos e de unirmos o Brasil", frisou.

O ministro voltou a condenar, com veeméncia, a
manutencdo da taxa basica de juros (Selic) em
13,75% ao ano. E disse que o presidente do Banco
Central (BC), Roberto Campos Neto, precisa explicar,
no Senado, a atual politica monetaria.

"Precisamos conhecer sua responsabilidade com o
Brasil.

Uma das metas do Banco Central € manter o controle
da inflac&o, o que tem sido alcancado com éxito. A
politica econémica esta progredindo bem, enviando
sinais cada vez mais fortes de que o controle da
inflacdo é permanente.

Qual é a justificativa para uma taxa de juros basica, a
Selic, em 13,75%7", indagou.

A indignagédo da Favaro tem como razédo a indefinigdo
relacionada ao total a ser destinado, pelo Tesouro
Nacional, para a equalizacdo das taxas de juros
cobradas no crédito rural. Até ontem a noite, os
técnicos do Ministério da Fazenda ainda faziam as
contas.

"O governo ndo consegue liberar um volume maior de
equalizacdo por causa dos custos, para o Tesouro, de
uma Selic de 13,75% ao ano", lamentou Favaro.

Site:
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2023/06/28/all.pdf
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|PCA-15 estavel em junho

Fernanda Strickland

Considerado uma prévia da inflac&o oficial, o indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo 15 (IPCA-
15) permaneceu praticamente estavel em junho, com
alta de 0,04%, ap0s ter subido 0,51% em maio. No
resultado acumulado em 12 meses, o indicador
chegou a 3,40% - resultado bastante préximo do
centro da meta de inflagcdo perseguida pelo Banco
Central em 2023, de 3,25%, com teto em 4,75%. Os
dados foram publicados, ontem, pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

O IPCA cheio, que mede a inflagdo oficial e serve de
referéncia para a politica de metas, sera divulgado no
inicio de julho.

A forte queda do IPCA-15 alimenta a expectativa de
um corte iminente da taxa basica de juros, a Selic,
como sugerido pelo Banco Central na ata da ultima
reunido do Comité de Politica Monetaria (Copom),
também divulgada ontem.

Segundo o especialista em crédito internacional
Luciano Bravo, o que esta causando a desaceleracéo
dos precos é a politica monetaria do Banco Central,
apesar de ser criticada pelo governo e por setores
empresariais.

"A politica de manter os juros altos para proteger a
economia de uma subida de inflagdo, como acontece
nos Estados Unidos e na Europa, é o que causa essa
desaceleracéo, porque obviamente afeta toda a cadeia
de consumo. E com o consumo sob controle, o
mercado ndo tem elevacdo de precos significativa",
disse.

De acordo com a andlise conjunta dos economistas do
PicPay, Igor Cadilhac e Marco A. Caruso, de modo
geral, a leitura qualitativa do indicador foi positiva. "E
verdade que os nucleos de inflagdo, que estdo sob
maior observancia do Copom, mostraram alguma piora
na ponta, mas insuficiente, na nossa leitura, para
descartar um corte da Selic em agosto", afirmaram.

"Qualitativamente falando, séo varias as sinalizacfes
de que a inflacdo apresentou uma boa composicéo:
variacdo historicamente baixa da média dos nucleos
(0,32%), que desconsideram do calculo itens com
maior volatilidade; a reducéo (de 64,31% para 50,68%)
do indice de disperséo, que mede a propor¢céo de itens
com variagcdo positiva no més; e precos livres
préximos de zero (0,07%)", observaram os

economistas do PicPay. Segundo eles, o proximo
grande evento, olhando para o longo prazo, sera a
definicdo da meta de inflagdo dos préximos anos pelo
Conselho Monetario Nacional (CMN), nesta quinta-
feira.

Desaceleragéo

Os dados do IBGE mostram que a maior variacéo
(0,96%) e o maior impacto de alta (0,14 ponto
percentual) no IPCA-15 vieram do grupo habitacdo. O
resultado é motivado pelo aumento das taxas de agua
e esgoto, bem como das tarifas de energia elétrica.

Dos nove grupos de produtos e servicos pesquisados,
seis tiveram alta em junho.

Entretanto, o que manteve o IPCA-15 estavel foi o
grupo de transportes (-0,55%), que, diante da queda
do preco dos combustiveis, puxou a variagao para
baixo. A gasolina, que teve uma reducéo de 3,40%, foi
0 subitem com o maior impacto individual no IPCA-15
de junho. Além dos transportes, outros dois grupos de
produtos registraram queda neste més: alimentacédo e
bebidas (-0,51%) e artigos de residéncia (-0,01%).

Site:
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2023/06/28/all.pdf
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Maioria no Copom VEé corte dos juros em
agosto se inflacao continuar a cair

Nathalia Garcia

A maioria do Copom (Comité de Politica Monetaria) do
Banco Central vé espaco para inicio de "processo
parcimonioso" de corte de juros em agosto se a
inflacdo continuar caindo, conforme ata publicada
nesta terca (27).

O colegiado, no entanto, diz que a reducdo da taxa
basica (Selic) exige confianca e que uma flexibilizacédo
prematura pode reacelerar a inflagéo.

Na sinalizacdo de quais serdo os préximos passos,
houve divergéncia no colegiado do BC. Para um grupo
minoritario mais cauteloso, ainda ha duvida sobre o
impacto do aperto monetario implementado. Na
avaliacdo desses membros, € necessario observar
uma melhora na percepcdo das expectativas de
inflacdo mais longas e acumular mais evidéncias de
gueda de precos.

Na quarta-feira (21), o Copom manteve, em decisdo
unanime, a Selic no patamar de 13,75% ao ano e
deixou seus préximos passos condicionados aos
dados, em comunicado classificado por analistas
como mais conservador.

A decisédo foi recebida negativamente pela equipe
econdmica, que interpretou o comunicado como um
boicote ao governo Luiz Inacio Lula da Silva (PT) em
meio a cobranca de corte de juros para estimular a
atividade econdmica.

Ja a ata desta terca foi vista de forma mais positiva
pelo ministro Fernando Haddad (Fazenda). Segundo
ele, ha um consenso em relacao a trajetéria da Selic.
"Ficou claro que nés estamos no caminho certo"”,
disse.

Para o titular da pasta econémica, a sinalizacao feita
pelo BC em reconhecimento aos efeitos dos juros e
levados e aos esforcos fiscais do governo "é o mais
importante".

Na ata desta terca, o Copom afirma que o Brasil se
encontra em um segundo estigio no processo de
desinflacdo, em que a velocidade da queda de precos
€ menor e que os nucleos de inflagdo (medida que
busca minimizar a influéncia de itens de maior
volatilidade) se reduzem também de forma mais lenta.

O BC pondera que, embora as expectativas de
inflacdo tenham apresentado "algum recuo”, elas
continuam distantes em relacdo as metas definidas
pelo CMN (Conselho Monetéario Nacional), "em parte
em funcdo do questionamento sobre uma possivel
alteracdo das metas de inflacdo futuras".

O colegiado, formado por Haddad, pela ministra do
Planejamento (Simone Tebet) e pelo presidente do BC
(Roberto Campos Neto), se reline nesta quinta (29)
em um encontro que pode mudar os rumos da politica
monetaria.

Atualmente, as metas sdo 3,25% neste ano e 3% em
2024 e 2025, com intervalos de tolerancia de 1,5 ponto
percentual para mais ou para menos.

O Copom voltou a dizer que o comportamento das
expectativas € um aspecto fundamental na dindmica
da inflac&o, visto que serve de guia para a definicdo
de reajustes de precos e salarios.

"Com a elevacdo de expectativas, ha uma maior
pressao para elevacdo de precos no periodo corrente
e o processo inflacionario é alimentado por essas
expectativas", diz.

Quanto ao fiscal, o colegiado do BC vé uma reduc¢éo
significativa da incerteza apés a apresentacao e a
tramitacao

do arcabouco fiscal No entanto, diz que permanecem
desafios para o cumprimento das metas estipuladas
para o resultado primario.

Nesse trecho, a autoridade monetaria faz um aceno ao
governo ao citar que a discussdo dos membros do
comité enfatizou "o comprometimento e a
apresentacdo de medidas para a consecucédo de tais
resultados".

O Copom, porém, repetiu o alerta de que a conjuntura
demanda "cautela e parcimbnia" e requer "paciéncia e
serenidade” na conducao da politica de juros.

"O comité unanimemente avalia que flexibilizacdes do
grau de aperto monetario exigem confianca na
trajetdria do processo de desinflagdo, uma vez que
flexibiliza¢cdes prematuras podem ensejar
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reaceleracBes do processo inflacionario e,
consequentemente, levar a uma reversdo do préprio
pro -cesso de relaxamento monetario"”, diz o BC no
documento.

A ata reafirma que os préximos movimentos
dependerdo da evolucdo da dindmica dos precos, das
expectativas de inflagdo, do indicador que mede a
diferenga entre o crescimento potencial da economia e
o efetivo (chamado de hiato do produto) e do balanco
de riscos.

Na andlise da atividade econdmica, a autoridade
monetéria diz que o conjunto de indicadores recentes
sugere um cenario de desaceleragdo gradual. Antevé
gue, passado o maior crescimento da agropecuaria no
primeiro trimestre, em razdo da sazonalidade da safra,
0 processo de moderacdo do crescimento em setores
como industria e servigos se aprofundara ao longo dos
trimestres seguintes.

"O mercado de trabalho, que surpreendeu
positivamente ao longo de 2022, tem apresentado
certa resiliéncia, com aumento liquido nos postos de
trabalho e relativa estabilidade na taxa de
desemprego. Observou-se, entretanto, reducdo na
taxa de participagéo."”

No encontro, o comité decidiu ainda elevar a
estimativa de taxa de juros real neutra -aquela que ndo
contrai nem estimula a economia- de 4% para 4,5% ao
ano.

Entre os fatores que justificam esse aumento, o0s
membros citam uma possivel elevacao das taxas de
juros neutras nas principais economias, a resiliéncia
na atividade brasileira coincidente a um processo lento
de desinflacéo.

Alberto Ramos, diretor do grupo de pesquisa
macroeconémica para América Latina do Goldman
Sachs, diz em relatdrio que a ata do Copom trouxe
uma perspectiva menos "hawkish" (menos dura).

Para ele, o Copom adotou um viés dependente de
dados mais neutro. Somado ao fato de que a maioria
dos conselheiros vé a possibilidade de um ponto de
inflexdo na reunido de agosto, isso sinalizou que, se o
ambiente de inflacdo e o balanco de os riscos
continuarem melhorando e a deciséo sobre metas de
inflagdo nesta semana ndo abalar o mercado, havera
uma reducado nos juros. Ele prevé um corte de 0,25
ponto percentual.

O chefe de pesquisa macroecon6mica da Kinitro
Capital, Jodo Savignon, também projeta um corte de
0,25 ponto em agosto. Para ele, o processo de queda
das expectativas de inflacdo, que deve se manter

ECONOMIA

apos a reuniao do CMN, e o baixo nivel da inflagao
corrente, que segue em desaceleracdo, reforcam o
cenario para queda nos juros até a proxima reuniao do
Copom.

Na avaliagdo do economista-chefe da XP, Caio
Megale, a ata mostra uma sinalizacdo do Copom de
gue sua estratégia esta aberta a um afrouxamento
gradual do juros nos proximos meses.

"Ao mesmo tempo, ao reforcar o risco de uma
flexibilizacdo prematura e ao elevar a taxa neutra de
juros, o Copom sinaliza que, sob as condi¢des atuais,
néo vislumbra um ciclo intenso de corte de juros."

Ja Sérgio Goldenstein, estrategista-chefe da Warren
Rena, diz que a sinalizagdo mais dura da ata foi
observada na mudanca da estimativa do comité para a
taxa de juros real neutra -um nivel de taxa que néo
pressiona e ndo desacelera a inflacdo- de 4,0% para
4,5% ao ano.

"A mudancga da estimativa se deu justamente num
momento em que o processo de desinflacdo parece
avancar de forma mais rapida, inclusive com
desaceleracao dos nicleos [que excluem precos de
alimentos e energia]. Aparentemente, a ala mais
conservadora do BC recorreu a esse expediente para
balizar uma postura mais parcimoniosa na conducéo
da politica monetéria."

Mauricio Oreng, superintendente de pesquisa
macroecondmica do Santander, escreveu um relatério
intitulado "Afiando a faca" -em referéncia ao esperado
corte da proxima reunido. Ele destaca que a ata deixa
transparecer divergéncias entre os membros do
Copom.

O banco revisou a projecdo para a Selic ao fim de
2023, de 12,5% para 12,25%. "Seguimos antevendo
um processo lento de flexibilizag¢ao [...], oque significa
gue a economia brasileira ainda pode ter que conviver
com juros de dois digitos ao longo de todo o proximo
ano", escreve.

Colaborou Marcelo Azevedo, de Sao Paulo

A continuacdo do processo desinflacionaria (...) pode
permitir (...) iniciar um processo parcimonioso de
inflexdo na proxima reunido

Copom, na ata da reunido da semana passada

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50321&anchor=6479423&maxTouch=08&_ga=2.57706282.
1421635523.1687143802-
1980247189.1672582619&_mather=757bf67604fe4aa8&pd
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Bolsa cal e ddlar sobe apds divulgacéo de ata
e dados de inflacao

Marcelo Azevedo

A Bolsa brasileira caiu e fechou abaixo dos 118 mil
pontos nesta terca (27), enquanto o délar subiu ante o
real, apds a divulgacao da ata da mais recente reunido
do Copom (Comité de Politica Monetaria) e dos dados
de inflagdo medidos pelo IPCA-15 referentes a junho.

Apesar de a ata ter reforcado as projecdes de corte na
Selic em agosto, o que beneficiaria empresas
brasileiras, a Bolsa foi afetada novamente por um
movimento de realizacdo de lucros.

Influenciou também o movimento a perspectiva de o
dolar ganhar forca ante o real num cenario de reducéo
de juros no Brasil, diante do encurtamento da distancia
entre as taxas de juros brasileira e americana.

Com isso, o Ibovespa encerrou a sessao em queda de
0,60%, a 117.522 pontos, e o do6 -lar subiu 0,62%,
para R$4,797.

A ata do Copom divulgada nesta terca mostrou que a
maioria dos integrantes do comité defende um corte de
juros ja em agosto, em sua préxima reunido, se a
inflagcdo continuar caindo. O colegiado afirma, porém,
gue a reducdo da Selic exige confianca e que uma
gueda de juros prematura pode reacelerar a inflacéo
do pais.

As apostas de uma reducédo de juros na proxima
reunido do comité, porém, foram mantidas e, agora,
reforcadas pela divulgacédo da ata nesta terca.

A XP manteve sua projecdo de um corte de 0,25 ponto
percentual em agosto, seguido de cortes de 0,50 ponto
nas proximas reunides, até a Selic chegar em 12,00%
no fim de 2023.

O chefe de pesquisa macroeconémica da Kinitro
Capital, Jodo Savignon, também projeta um corte de
0,25 ponto em agosto. Para ele, o processo de queda
das expectativas de inflacdo, que deve se manter
ap6és a reunidao do CMN (Conselho Monetéario
Nacional) nesta quinta (29), e o baixo nivel da inflagdo
corrente, que segue em desaceleracdo, reforcam o
cenario para queda nos juros até a préxima reunido do
Copom.

Com a indicacdo de corte de juros proximo, o ddlar

reverteu as perdas do inicio do dia e passou a subir
ante o real. A moeda brasileira tende a se beneficiar
de juros mais altos, que oferecem maiores retornos
para a renda fixa brasileira e, consequentemente,
atraem recursos para o pais.

O desempenho do real ante o délar também foi
impactado pelo cenério externo, sob temores de novas
altas de juros em economias desenvolvidas.

Na semana passada, o presidente do Fed (Federal
Reserve), Jerome Powell, disse que a batalha contra a
inflagdo ainda n&o acabou e sinalizou que a
autoridade monetaria pode realizar mais uma subida
nos juros neste ano. Além disso, o Banco da Inglaterra
aumentou as taxas do pais em 0,50 ponto percentual,
acima do esperado pelo mercado.

"As noticias do cendrio externo vém na contraméo. As
autoridades estdo preocupadas com a inflagdo nas
economias centrais, que justificariam a necessidade
de novas altas de juros na zona do euro e nos Estados
Unidos. Por isso, as moedas emergentes estao
sofrendo hoje [terca]", diz Cristiane Quartaroli,
economista do Banco Ourinvest.

Ela cita, ainda, que a moeda também pode estar
passando por uma corregdo apos as fortes quedas
registradas nas ultimas sess@es, que fizeram o ddlar
atingir seus menores valores em mais de um ano.

Boa parte do mercado acredita, porém, que, ainda que
0 Banco Central do Brasil comece o processo de
cortes da Se-lic no futuro préximo, os juros reais (que
descontam o IPCA) seguirdo favoraveis a atracdo de
investimentos, ainda mais num ambiente de queda da
inflacdo. Portanto, ainda ha espaco para queda da
moeda americana no Brasil.

Nos EUA, os principais indices acionarios se
recuperaram apos uma série de perdas recentes,
depois que dados econdmicos otimistas acalmaram
preocupacfes de investidores sobre uma recessédo
iminente desencadeada pelos aumentos dos juros. O
Dow Jones, o0 S P 500 e o Nasdaq tiveram alta de
0,63%, 1,15% e 1,65%, respectivamente.

Com Reuters

Site:
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Arminio Fraga Mexer na meta de inflacéo de
3% agora seriasuicida

Nathalia Garcia

O economista Arminio Fraga, ex-presidente do Banco
Central, vé uma eventual mudanca nas metas de
inflacdo na proxima reunido do CMN (Conselho
Monetario Nacional), nesta quinta--feira (29), como
"catastrdfica” e defende que o alvo de 3% se torne um
objetivo permanente a ser perseguido pela autoridade
monetaria em um horizonte aberto.

"O Brasil ainda estar caminhando em direcdo a meta,
apesar de ser com um certo sacrificio, é bastante
impressionante e ndo deve ser desperdicado. J& que
se fez esse esforgo, ao meu ver correto, mexer na
meta agora seria suicida", afirma a Folha.

Ele diz que os ganhos com a substituicdo do ano-
calendario (modelo atual, em que a verificacdo sobre o
cumprimento ou ndo da meta de inflacdo é feita ao fim
de dezembro) por uma meta continua (com um prazo
moével, desvinculada do ano fechado) seriam
modestos, significando apenas um alinhamento a
conducdo de politica monetaria ja feita atualmente
pelo Banco Central.

Na avaliacdo de Arminio, ndo seria uma grande perda
extinguir a carta aberta que precisa ser apresentada
pelo presidente do BC quando a inflacdo encerra o
ano fora do intervalo determinado. Na visdo do
economista, a autoridade monetéria ja presta conta de
sua atuacao diversas vezes ao longo do ano.

Em sua visdo, o alvo de 3% a partir de 2024 é
adequado? Estou torcendo muito para que o Conselho
Monetéario Nacional mantenha os 3% e ja declare que
essa € a meta para um horizonte aberto. Para 2024,
as expectativas em geral, mesmo a taxa de inflacdo
implicita nos titulos do Tesouro, vém convergindo
[para a meta]. O BC deixou muito claro que os
horizontes dele ja& migraram para 0 ano que vem e
podem justificar uma trajetéria talvez um pouco mais
longa [de convergéncia]. Nao vejo razéo para alterar
meta alguma.

Também seria negativa uma possivel alteracao no
intervalo de tolerancia? A funcdo do intervalo de
tolerdncia ndo é permitir um espaco discricionario nao
conectado com a dindmica da economia . A banda é

uma forma de sinalizar o quanto a sociedade tolera de
desvio da meta. O que esta por tras dessa afirmativa é
gue o BC a curto prazo tem que lidar frequentemente
com objetivos contraditorios.

Quando o choque é de oferta, ao mesmo tempo se
tem um aumento de precos e uma reducéo no nivel de
atividade [econdmica]. Nessas situacdes, é preciso
gue a sociedade de alguma maneira sinalize as suas
preferéncias, o que é muito subjetivo. Se ha um
estreitamento ou um alargamento da banda, o sinal
que esta sendo dado é "estamos dispostos a aceitar
alguma inflacdo no curto prazo para ndo penalizar
demais o nivel de atividade". Isso acontece em fungéo
das dificuldades que a economia tem em se ajustar
instantaneamente, pois existem contratos e
expectativas ja consolidadas.

E equivocada a percepcéo do presidente Lula e dos
membros do governo quando falam em mudanca de
meta de inflagdo para reduzir os juros? E uma iluséo,
porque nem a curto prazo é possivel conseguir isso.
As expectativas vém sendo domadas com grande
dificuldade em boa parte em funcéo da fragilidade das
contas publicas. Nesse periodo recente houve também
choques de ofertas relevantes, como a pandemia e a
briga entre Estados Unidos e China. O decorrente
reposicionamento de cadeias produtivas mundo afora
pressiona castos. E tem o lado da demanda também.
Acho que a partir dai o BC tem que fazer seus célculos
e agir. Para o ano que vem, as expectativas vém
convergindo, mas a politica deve seguir restritiva por
um bom tempo.

Penso que seria catastréfico mudar a meta de
inflacdo, pois traria uma enorme incerteza, seria uma
sinalizagdo muito ruim. O governo ja deu uma
sinalizagéo positiva, ainda que preliminar, na area
fiscal. Tudo indica que esse arcaboug¢o vai ser
aprovado. Espero que seja s0 o inicio de um ajuste,
que, ai sim, vai dar muito espaco para o Banco Central
trabalhar e quem sabe voltar ao que tivemos durante
0S momentos aureos do teto, com juros reais na ponta
longa da curva ja abaixo de 4%. Seria extraordinario
para o pais, mas requer coragem e sangue frio. Outro
tiro no pé seria expandirem demasia os empréstimos
dos bancos publicos, como foi feito no passado.

Quais outros prejuizos, além do aumento da incerteza,
traria a mudanca da meta? Manter a meta seria uma
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conquista relevante para um pais com a nossa
histéria. Sobretudo em um periodo em que a
responsabilidade fiscal foi abandonada, primeiro com a
prépria Lei de Responsabilidade Fiscal sendo
repetidas vezes desrespeitada, e depois com a
desmoralizacdo do teto. O Brasil ainda estar
caminhando em direcdo a meta, apesar de com um
certo sacrificio, & bastante impressionante e ndo deve
ser desperdicado. Ja que se fez esse esforgco, a meu
ver correto, mexer na meta agora seria suicida.

A discusséo sobre a substituicdo do ano-calendario
pela meta continua ganhou forca . Essa seria, na visédo
do sr., uma consolidacdo da pratica ja adotada pelo
BC hoje? Quais seriam os ganhos? Osganhos seriam
modestos. O ganho maiorviriade se firmaros3% como
meta permanente. Essa seria a grande vantagem. A
qguestdo da inflagcdo anual, na pratica, nunca teve
muita importancia. Nao ha BC que va no segundo
semestre jogar 0s juros para o0 céu para tentar chegar
na meta no mesmo ano. Desde que comegamos, a
meta anual tinha dois objetivos, o primeiro era sinalizar
uma trajetéria de queda, que deu bastante certo no
inicio. Depois, acidentes de percurso aconteceram.
Mas, como sistema, diria que deu certo. O Brasil
passou por inUmeros testes de estresse, mas o
sistema sobreviveu. Uma vez que esses
procedimentos se consolidaram, com pequenas
variantes a partir de cada administracdo, vem ficando
cada vez mais claro que o BC opera com o conceito
de horizonte de atuacédo da politica monetaria. Hoje,
por exemplo, o BC ja sinaliza que esta olhando para o
final do ano que vem.

Entéo, o ano-calendario simplesmente dispara a carta
do presidente do BC ao ministro da Fazenda
prestando contas. Nao tenho nada contra a carta, mas
também ndo acho que seja tdo essencial na medida
em que o BC presta conta a cada Copom com
bastante detalhe, depois quatro vezes por ano sai 0
relatorio de inflagcdo ainda mais detalhado, com
estudos, e ha também a presenca obrigatdria do
presidente do BC no Congresso. Eu ndo mexeria na
carta, mas a ideia de cartas frequentes nédo faz
sentido.

Em relagdo a prazo para verificagdo de cumprimento
da meta, o que o sr. considera ideal? Seria, por
exemplo, acompanhar o periodo de defasagem da
politica monetaria? O que o BC pode fazer através da
sua atuacao [com a ferramenta taxa de juros] é
contrair a demanda e assim ter algum impacto sobre
as expectativas. De concreto, é isso. O BC precisa
identificar se esta diante de questfes de oferta ou de
demanda, se elas séo temporarias ou permanentes e
qual a sua dimensao. Esse exercicio nédo é nada trivial.
O BC néo vai tratar as varias permutacfes da mesma
maneira. Se for um choque negativo de demanda, o
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BC tenta simplesmente compensar o choque
reduzindo os juros para aumentar a demanda e vice-
versa.

Quando a questdo passa para o lado da oferta, o
assunto fica mais complicado. A doutrina mais ou
menos aceita hoje em dia que o impacto nos precos
do choque de oferta deve ser acomodado, mas seus
efeitos secundérios ndo. Como o BC ndo tem certeza
do tipo de choque que se trata, ele ndo deve
acomodar plenamente o impacto do choque -para
cima ou para baixo. Mas deve, sim, acomodar em
parte e zelar para que as expectativas de inflagdo se
mantenham ancoradas. Ou seja, no jargdo, o BC
suaviza o impacto do choque e, portanto, as flutuacdes
da atividade.

N&o tem nada que diga que o BC tem que esperar 18
meses [tempo estimado para que a politica monetéria
atinja seus efeitos na economia]. E verdade que o
impacto da politica monetaria é rapido, mas nao é
pleno, um prazo que ninguém sabe ao certo. Usa-se
18 meses, mas pode ser outro. Acho que esse prazo
vem encolhendo dada a crescente velocidade de
reagdo das expectativas, dos mercados financeiros, e
também dos mercados de bens e servigos. Existe as
vezes uma percepcao errbnea que sempre se deve
trabalhar com 18 a 24 meses. A depender do ajuste
necessario, pode ser mais ou menos tempo. Ou seja,
nao € licenga para procrastinar.

O CMN deve determinar esse prazo de verificacdo ou
deixar a definicdo a cargo do BC? Deveria deixar na
mao do BC, que ja tem essa preocupagdo. O BC tem
gue ser cuidadoso e ndo prometer mais do que pode.
O BC néo vai fazer a economia crescer mais rapido.
Ela pode até se recuperar mais rapido, mas fazer
crescer de forma sustentada depende de mais
investimento, de mais produtividade, mais tecnologia,
mais ideias, uma reforma tributaria, uma reforma do
Estado, uma revolugdo na educagado, na salde
publica, no saneamento. O Brasil tem um espaco
enorme para crescer, totalmente mal aproveitado.

Se o0 modelo das cartas for mantido, a depender do
gue for desenhado, o uso excessivo do instrumento
pode levar a uma banalizagdo? Seria mais um
ingrediente [da prestacao de contas], mas o fato é que
0 BC tem um sistema muito formal, muito arrumado,
muito transparente. Acabar com a carta ndo seria uma
grande perda.

O Sr defende que haja uma revisdo do modelo de
metas de inflacdo de tempos em tempos? N&o vejo
razao. Talvez algum ajuste técnico.

O BC deixou muito claro que os horizontes dele ja
migraram para 0 ano que vem e podem justificar uma
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trajetéria talvez um pouco mais longa [de
convergéncial.

N&o vejo razado para alterar meta alguma O governo ja
deu uma sinalizagéo positiva, ainda que preliminar, na
area fiscal. Tudo indica que esse arcaboucgo vai ser
aprovado. Espero que seja sO o inicio de um ajuste,
que, ai sim, vai dar muito espago para o BC trabalhar
e quem sabe voltar ao que tivemos durante os
momentos aureos do teto, com juros reais na ponta
longa da curva ja abaixo de 4%

Existe as vezes uma percepcao errbnea que sempre
se deve trabalhar com 18 a 24 meses. A depender do
ajuste necessario, pode ser mais ou menos tempo. Ou
seja, ndo é licenca para procrastinar

O Brasil tem um espag¢o enorme para crescer,
totalmente mal aproveitado

Arminio fraga, 65 Economista pela PUC-Rio (Pontificia
Universidade Catélica do Rio de Janeiro) e doutor na
area pela Universidade de Princeton, é sécio fundador
da gestora Gavea Investimentos. Foi diretor-gerente
do Soros Fund Management, empresa de
investimentos do empresario George Soros (1993 a
1999), e presidente do Banco Central do Brasil (1999 a
2002). Fundou e preside os conselhos do leps
(Instituto de Estudos para Politicas de Saude) e do
IMDS (Instituto Mobilidade e Desenvolvimento Social).

Site:
https://acervo.folha.uol.com.br/digital/leitor.do?numero=
50321&anchor=6479423&maxTouch=08&_ga=2.57706282.
1421635523.1687143802-

1980247189.1672582619& mather=757bf67604fe4aa8&pd
=c4lad65ad6a9bd33b68488944567aale
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BC passa a bola ao governo. (Editorial)

A exemplo do que ja havia ocorrido em fevereiro,
qguando o Comité de Politica Monetaria (Copom) do
Banco Central (BC) também manteve a taxa basica de
juros em 13,75% ao ano, o tom da ata foi mais ameno
gue o apresentado no comunicado divulgado apés a
reunido. Mas, pela primeira vez em sete trimestres, a
autoridade monetéria abriu a possibilidade de comecar
a reduzir os juros.

Como esperado, na ata, a autoridade monetaria trouxe
uma leitura mais atual sobre os cenarios externo e
interno.

A despeito da persisténcia da inflacdo global, os
bancos centrais dos Estados Unidos e da Europa
permanecem determinados a perseguir suas metas.

No Brasil, a economia segue em desaceleracao
gradual; as expectativas para a inflacdo deste ano e
de 2024 recuaram, mas continuam acima das metas
tracadas para ambos os periodos.

Foram outros os trechos da ata que mais chamaram a
atencdo dos analistas.

O primeiro é o fato de que o BC elevou a estimativa de
taxa de juros real neutra de 4% para 4,5% ao ano - ou
seja, 0 nivel de juros que considera necessario para
estabilizar os precos ao longo do tempo. Isso significa
gue o custo do processo desinflacionario subiu.

Como o BC argumentou, esse aspecto ndo é
exclusividade do Brasil, mas é fato que as
caracteristicas inerentes a economia brasileira trazem
mais dificuldades e lentiddo para a contencédo da
inflac&o.

A ata também trouxe respostas aos que cobraram
explicacbes para a manutencdo da Selic em 13,75%
ao ano, como o0 governo, o setor produtivo e uma parte
do segmento financeiro. Mais do que justificativas
contundentes, o BC reconheceu haver, entre seus
proprios diretores, divergéncias sobre a melhor forma
de conduzir a inflagdo a meta a partir de agora.

Enquanto uma parte do Copom ainda esta cautelosa
em relacéo aos proximos passos, sobretudo em razéo
dos componentes mais volateis da inflagdo, a maioria
dos diretores manifestou confianga para comegar a
reduzir os juros com parciménia - trecho mais
importante da ata, segundo avaliou o ministro da
Fazenda, Fernando Haddad.

A prévia da inflagdo oficial, o IPCA- 15 de junho,
trouxe argumentos a favor das duas alas. O indice
subiu pouco, apenas 0,04%, e trés dos nove grupos de
produtos e servicos registraram deflacdo, entre os
quais Alimentacdo e Bebidas e Transportes, que tanto
comprometeram o orgamento dos consumidores nos
ultimos meses. Mas os servigos, de forma geral,
continuam muito resistentes, os nlcleos seguem
acima da meta e o preco das passagens aéreas, que
contribuiu significativamente para reduzir o indice
cheio em maio, voltou a subir, o que corrobora com um
cenéario de desaceleracéo mais lenta da inflag&o.

Se ainda ha incertezas sobre a conjuntura
inflacionaria, o que é certo € que o governo pode
colaborar muito nesse processo. Depois de receber
varios recados nada amistosos por parte do presidente
da Republica e de seus ministros, o BC usou a ata
para dividir com eles a responsabilidade por domar o
comportamento dos precos.

Na ata, a autoridade monetaria deixou claro que
"decisfes que induzam a reancoragem das
expectativas e que elevem a confianca nas metas de
inflacdo contribuiriam para um processo
desinflacionario mais célere e menos custoso,
permitindo flexibilizagdo monetéaria".

Em outro trecho do documento, o BC reconheceu o
recuo nas expectativas de inflacdo, mas ponderou
gue elas seguem desancoradas, "em parte em funcéo
do questionamento sobre uma possivel alteragcdo das
metas de inflacdo futuras".

Diferentemente do que o ministro Haddad declarou
(que o documento do BC é o reconhecimento de que o
Pais esta no caminho certo na area fiscal), sdo esses
os trechos mais importantes da ata. Neles, ha um
pedido ao governo para que ndo abuse da maioria que
tem no Conselho Monetario Nacional (CMN) para
alterar as metas e tolerar uma inflagdo mais alta no
futuro. O 6rgdo se relne amanhd para reavaliar os
objetivos de 2024 e 2025 e estabelecer o de 2026. A
decisdo do CMN pode definir a trajetéria dos juros
daqui para a frente. Espera-se que o governo tenha
sabedoria para fazer sua parte.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Banco Central da pista de que Selic pode
ficar laem cima por mais tempo

ADRIANA FERNANDES BRASILIA

O Banco Central abriu a porta para uma reducéo dos
juros em agosto, mas a ata divulgada ontem da dltima
reunidao do Comité de Politica Monetéaria (Copom)
subiu 0 chamado juro neutro da economia brasileira,
gue é aquele que ndo acelera nem desacelera a
inflacdo. Isso significa, na pratica, que o Banco
Central esta sinalizando juros altos por mais tempo
para colocar a inflacdo sob controle.

A mudanca nao passou despercebida pela area
econdmica do governo, que vé na alteracdo um dos
sinais mais importantes da ata, sem espaco para
interpretacdo diferente.

A outra novidade foi a divergéncia entre os diretores -
um grupo enxergando que o processo desinflacionario
em curso pode permitir a queda da taxa Selic em
agosto; outro, bem mais cauteloso. H4 quem aposte
gue o presidente do BC, Roberto Campos Neto, esteja
no primeiro grupo.

Na ata da reunido do Copom, o BC informou que a sua
estimativa para a taxa de juros real neutra subiu de
4,0% para 4,5% ao ano. O BC apontou trés principais
razdes para a subida: uma possivel elevacdo das
taxas de juros neutras nas principais economias do
mundo, a resiliéncia da atividade econdmica brasileira
e um processo desinflacionério lento no Brasil.

Ao Estadédo, o ex-diretor do BC Jose Julio Senna
avaliou que a informacédo da elevacao do juro neutro
foi muito importante.

Para ele, significa a necessidade de ainda mais
"parcimbnia e cautela". "Na medida em que acreditam
(os diretores do BC) que realmente subiu, ndo resta
alternativa a ndo ser reconhecer isso. A rigor, é algo
gue eles tém amadurecido lentamente”, diz o
economista.

Ele destaca a "resiliéncia na atividade econbmica,
diante de um forte aperto monetéario que ja dura sete
trimestres, e a lentidao do processo inflacionario”.

O que isso significa? Para a inflag&o ceder, o BC diz
gue é necessario esfriar mais a economia.

"Se a atividade e a inflagdo demoram a ceder, talvez

seja porque o (juro) neutro subiu, e o aperto tem sido
menos expressivo do que o imaginado" afirma. Senna
pontua que estimativas recentes do Fed (o banco
central americano) de Nova York ndo d&@o suporte a
tese de que o juro neutro subiu nos Estados Unidos,
mas aparentemente subiu na zona do Euro.

GASTOS EXTRAS.

No mercado, ha uma leitura de que a desaceleracao
ndo esta ocorrendo no ritmo esperado pelo BC.

Uma possivel explicagcdo € de que o governo resolveu
gastar mais. Tanto o governo Lula quanto o do ex-
presidente Jair Bolsonaro.

A reunido do Copom, na semana passada, foi
polémica. O BC manteve os juros em 13,75% ao ano,
mas no comunicado que é divulgado em seguida a
reunido ndo abriu as portas para a queda. Essa
interpretacdo serviu de estopim para aumentar a
gueda de braco do governo com Roberto Campos
Neto em torno do inicio do processo de queda de
juros.

Embora o embate tenha contornos politicos, a
discussdo que cerca a polémica sobre a politica
monetaria é se 0 BC ja colheu os efeitos que esperava
para conter a inflagdo ou se precisa persistir mais um
tempo com os juros em 13,75%.

Nesse caso, 0 risco que é apontado por integrantes do
governo é a desaceleragdo do crescimento e aumento
do desemprego.

O que esta em jogo, segundo auxiliares do presidente
Lula, é a reducao ainda mais acentuada da atividade
econdmica e, consequentemente, do mercado de
trabalho.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Prévia da inflacdo em junho fica em 0,04%,
diz IBGE

DANIELA AMORIM RIO

A queda nos precos dos combustiveis desacelerou a
prévia da inflac&o oficial do Pais em junho. O indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo 15 (IPCA-
15) saiu de uma elevacao de 0,51%, em maio, para
uma variacdo de 0,04% neste més - a menor taxa
mensal desde setembro de 2022, segundo os dados
divulgados ontem pelo IBGE. Considerando apenas 0s
meses de junho, o resultado foi 0 mais baixo desde
2020.

Como consequéncia, a taxa acumulada em 12 meses
desacelerou de 4,07% para 3,40% no periodo,
completando, assim, 13 meses seguidos de reducéo e
alcancando o menor patamar desde setembro de
2020.

"O resultado de junho reflete dois fatos pontuais. O
primeiro, e mais facilmente medido, é a reducao nos
precos da gasolina, diesel e gas de cozinha anunciada
pela Petrobras no més passado. O segundo é o
programa do carro popular, cuja medida proviséria foi
publicada no dia 6 de junho", afirmou Felipe Salles,
economista- chefe do C6 Bank, em comentério.

"Na nossa viséo, a inflacdo acumulada em 12 meses
atingird seu patamar minimo em junho, e voltara a
subir a partir de julho." O chamado indice de difusao,
gue mostra a proporcdo de itens pesquisados com
aumentos de precos, recuou de 64%, em maio, para
51% na medicado prévia de junho - "mostrando um
movimento mais disseminado de arrefecimento dos
precos”, disse Jodo Savignon, chefe de pesquisa
macroecondmica da gestora de recursos Kinitro
Capital.

A equipe econdmica do governo defende que a
reducdo da inflacao abre espaco para o Banco
Central cortar a taxa basica de juros, que esta hoje em
13,75%. A proxima reunido para a avaliacdo da Selic
estd marcada para o inicio de agosto.

VARIACOES.

Em junho, trés dos nove grupos de produtos e servigcos
gue integram o IPCA-15 registraram quedas de
precos: Transportes (-0,55%), Alimentacdo e bebidas
(-0,51%) e Artigos de residéncia (-0,01%).

O custo da alimentacao no domicilio recuou 0,81% em
junho.

As familias pagaram menos pelo 6leo de soja (-
8,95%), frutas (-4,39%), leite longa-vida (-1,44%) e
carnes (-1,13%).

Apés nova queda, as carnes ja acumulam uma
reducdo de precos de 4,56% no ano. Por outro lado,
houve altas em junho no caso do ovo de galinha
(2,04%) e do péo francés (0,72%). A alimentacéo fora
do domicilio também subiu: 0,29%.

Em transportes, os precos dos combustiveis cairam
3,75%. A gasolina recuou 3,40%, subitem de maior
alivio no IPCA-15 (-0,17 ponto porcentual).

Houve cortes também em 0leo diesel (-8,29%), etanol
(-4,89%) e gas veicular (-2,16%).

Variagdo

3,75% foi a queda média de precos dos combustiveis
pela prévia do IPCA

0,81% foi a reducdo do custo de alimentagdo no
domicilio, com destaque para o 6leo de soja (-8,95%)
e as frutas (-4,39%)
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Alta dainflacéo engoliu arenda e provocou
salto da inadimpléncia

Na avaliagcdo de especialistas, varios fatores
combinados contribuiram para a aceleracdo da
inadimpléncia no cartdo de crédito. Boanerges Ramos
Freire, presidente da Boanerges Cia, consultoria
especializada em servi¢os financeiros, destaca a
ressaca que houve por conta da pandemia e da alta da
taxa basica de juros (Selic) como motivos que levaram
ao aumento da inadimpléncia. "Nao foi tanto a
deterioracdo do emprego, mas da renda corroida pela
inflagcdo", observa o consultor.

Ja o economista-chefe da Serasa Experian, Luiz Rabi,
considera que o principal fator para o aumento da
inadimpléncia foi a disparada da inflacéo.

"Quando a inflacdo acumulada em 12 meses em
setembro de 2021 passou de 10%, e permaneceu
nesse patamar até setembro de 2022, o estrago foi
brutal na renda familiar", lembra ele.

O total de inadimplentes, ndo apenas no cartdo, saiu
de 62 milhdes, em setembro de 2021, para 71 milhdes
em maio deste ano. "Esse numero foi puxado
principalmente por bancos e cartdes", afirma.

LIQUIDEZ.

Outro fator que turbinou o crédito no cartao e,
consequentemente, levou a alta da inadimpléncia foi o
aumento da liquidez de recursos com a expansao dos
beneficios sociais por causa da pandemia, observa o
vice-presidente executivo da Associacdo Brasileira das
Empresas de Cartdo de Crédito e Servigos (Abecs),
Ricardo Vieira.

"Como houve um empocamento da liquidez, o sistema
como um todo ficou muito menos rigoroso na
concessao", diz.

De acordo com as regras do Banco Central, tudo o
gue ndo € pago no vencimento vai para o rotativo.
Apo6s um més, esse montante tem de ser parcelado
(como crédito pessoal). No rotativo, o calote bateu em
marco deste ano em 52,12% - é o patamar mais
elevado da série, que comecou em marco de 2011.
Em abril deste ano, a inadimpléncia recuou um pouco,
para 51,75%, apontam os dados do BC.

Ao sair do rotativo, apos 30 dias, os valores véo para
outra conta, cuja inadimpléncia estava em 8,65% em

abril. Nesse caso, é o maior resultado mensal desde
setembro de 2012 (8,67%) - e esta mais de dois
pontos acima do de abril de 2022 (6,3%).

"N&o pensamos em limitar o parcelado sem juros nem
em tabelar os juros do cartdo" Marcos Barbosa Pinto
Secretario de Reformas Econémicas do Ministério da
Fazenda

"Quando a inflacdo passou de 10%, o estrago na
renda foi brutal" Luiz Rabi Economista-chefe da
Serasa Experian
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CMN deve manter intacta governanca
monetaria (Editorial)

Areunido de amanha do Conselho Monetario Nacional
(CMN) -que reline os ministros da Fazenda, Fernando
Haddad, do Planejamento, Simone Tebet, e 0
presidente do Banco Central (BC), Roberto Campos
Neto -é aguardada com ansiedade no mercado
financeiro. Estd na pauta a discussdo das metas de
inflacdo de 2024, 2025 (ambas hoje em 3%) e 2026.
O presidente Luiz In4cio Lula da Silva ja declarou ser
favoravel a aumentar a meta, por acreditar que isso
aliviaria a necessidade de manter os juros altos para
debelar a inflagéo.

Lula ndo esta apenas errado. A pressao que faz sobre
o BC também prejudica seu objetivo. E até possivel
defender academicamente metas mais altas de
inflacdo, mas, neste momento, com a discussao
politicamente contaminada pelo proprio Lula, elas
realimentariam a expectativa inflacionaria dos agentes
financeiros, forcando o BC a praticar juros ainda
maiores para cumpri- las. A ata da ultima reunido do
Comité de Politica Monetaria (Copom) do BC é
didatica ao apontar o risco: "As expectativas de
inflag8o apresentaram algum recuo, mas seguem
desancoradas, em parte em funcdo do
guestionamento sobre uma possivel alteracdo das
metas de inflacdo futuras".

Felizmente, Haddad e Tebet parecem convencidos de
qgue ndo é o momento de rediscutir as metas. Depois
gue a ata deixou claro estar proximo o horizonte para
gueda dos juros, a expectativa para a reunido € outra.
Espera- se que o CMN mude apenas a regra de
avaliacdo. Em vez de estipular que o objetivo seja
atingido levando em conta a inflagcdo de janeiro a
dezembro, cogita-se adotar um prazo mais elastico.

Haveria uma meta ndo anual, mas continua. E o que
acontece noutros paises com sistema de metas
inflacionarias (de 36, 29 adotavam prazo superior a um
ano, em geral entre 18 meses e trés anos, constatou
estudo dos economistas Klaus Schmidt-Hebbel e
Martin Carrasco).

Haddad defende que também o Brasil alongue o
periodo para cumprimento da meta. De acordo com
ele, isso evitaria choques abruptos nas taxas de juros
e permitiria combater surtos inflacionarios com mais
suavidade. Caso o CMN decida estender o prazo,
porém, isso contribuiria para semear duvidas.

Ninguém sabe como a tal meta continua funcionaria
na pratica. Hoje o presidente do BC é obrigado a se
justificar, por meio de carta publica ao ministro da
Fazenda, caso a inflacdo anual fique fora do intervalo
de tolerancia. Qual seria o formato de prestacdo de
contas em caso de meta continua? Persistiria a carta
anual? Ou haveria carta sempre que a inflagdo no
periodo de 12 meses ficasse além ou aquém da meta?
Nada disso esta claro.

Em razdo disso, o CMN deveria ser cauteloso e
manter intacta a atual governanga monetaria. Evitaria,
assim, solavancos na percepcao positiva do mercado.
Se 0 governo quer mesmo a queda dos juros, o
principal objetivo da reunido de amanhé tem de ser
evitar deteriorar as expectativas. Mesmo mudancas
aceitaveis, como estender o prazo das metas, ndo
deveriam ser adotadas se houver risco de
realimentarem a inflagdo. Nos termos da ata do
Copom: "Flexibilizagbes do grau de aperto monetario
exigem confianga na trajetéria do processo de
desinflacdo, uma vez que flexibiliza¢c6es prematuras
podem ensejar reaceleracdes do processo
inflacionario e, consequentemente, levar a uma
reversdao do préoprio processo de relaxamento
monetario".
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Haddad destaca sinalizacao de risco fiscal
afastado

Jéssica Sant"Ana, Fabio Murakawa e Guilherme Pimenta
De Brasilia

O ministro da Fazenda, Fernando Haddad, afirmou
ontem que a sinalizacdo de que parte dos integrantes
do Comité de Politica Monetéaria (Copom) do Banco
Central (BC) quis sinalizar possivel queda da taxa
Selic em agosto mostra que a harmonizacgéo entre as
politicas fiscal e monetaria estd proxima.

"O Brasil esta com uma trajetéria fiscal sustentavel e,
portanto, a harmonizacdo da politica fiscal com a
monetéria, que é algo que eu defendo desde
dezembro, eu acredito que possa acontecer
brevemente", disse o ministro a jornalistas.

Haddad destacou que essa sinalizacdo mais clara de
gue o risco fiscal estaria afastado foi o trecho mais
importante da ata. Ele afirmou, ainda, que ha um
"consenso em relagdo a trajetdria proxima das taxas
de juros".

"Acho que ficou claro que n6s estamos no caminho
certo", disse.

Na semana passada, o ministro havia criticado o tom
do comunicado do Copom, interpretado pelo governo
e pelo mercado como mais duro. Ontem, a diferenca
entre os dois documentos foi alvo de queixas da
ministra do Planejamento e Orcamento, Simone Tebet.

"A impressao que eu tenho, j&A ndo é de agora, é a
terceira, € que o comunicado é feito por um érgdo e a
ata por outro. Porque vem um comunicado "hard" e a
ata é "soft".

N&o da para entender. Por que estressar o Brasil, criar
atritos desnecessarios?", questionou a ministra, apés o
lancamento do Plano Safra, no Palacio do Planalto.

Mais tarde, ela reforcou criticas ao participar de uma
plenaria sobre o Plano Plurianual (PPA).

"Quando [a Selic] foi a 13,75% no ano passado, a
inflacdo era de 10%. Hoje o juro real passa de 9%.

N&o é possivel que dentro de realidades téo distintas
continuariamos a discutir taxas de juros a partir do ano
gue vem numa hipétese de que a inflacdo tende a dar
uma ligeira acelerada no segundo semestre”, disse a

ministra.

Ex-senadora, Tebet defendeu que o presidente do
Banco Central, Roberto Campos Neto, fosse
convocado para dar explicacBes ao Congresso.

"Eu, me despindo por dois minutos da minha fungéo
de ministra e voltando ao momento em que fui
senadora, eu, num caso desse, convocaria o
presidente do BC", disse Tebet, que se destacou em
temas econdémicos no Senado durante seu mandato,
entre 2015 e 2022. "Mas nédo acredito que vai ser
necessario." Horas apés a declaracdo da ministra, a
Comissao de Assuntos Econémicos (CAE) do Senado
aprovou requerimentos para ouvir Campos Neto a
respeito da decisdo de manter a taxa Selic em
13,75%. Em abril, ele esteve no colegiado para falar
sobre o mesmo tema. Diferentemente de uma
convocagado, um convite pode ou néo ser atendido
pela autoridade.

Apresentaram requerimentos convidando o presidente
do BC os senadores Randolfe Rodrigues (sem partido-
AP), Ciro Nogueira (PP-PI), Plinio Valério (PSDB-AM)
e Rogério Marinho (PL-RN). Ao Valor, o presidente da
CAE, Vanderlan Cardoso (PSD-GO), disse que
Campos Neto sempre se colocou a disposi¢do da
comissdo e que acredita que a aprovacao do
arcabouco fiscal acelerard a queda dos juros. "Ele
demonstrou disposicdo de vir ao Senado quantas
vezes fossem necessérias", afirmou Vanderlan.

- "Quando [a Selic] foi a 13,75% no ano passado, a
inflagdo era de 10%" Simone Tebet
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