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Reclamacao sobre auditores em conselhos de
empresas chegaao MP

Gabriel Shinohara, Beatriz Olivon e Jéssica Sant"Ana

A divisao entre auditores fiscais sobre a possibilidade
de integrarem conselhos de empresas publicas ou de
economia mista e receberem jetons (pagamentos)
para isso elevou a insatisfacdo da categoria,
considerada peca relevante na arrecadacao tributéria.

Esse novo capitulo se segue a previsdo abaixo do
esperado pelos auditores no Orcamento para 0s
pagamentos do bénus de eficiéncia, que motivou a
paralisacdo da categoria. Posteriormente, a
insatisfacdo aumentou ap6s o governo pedir no
Superior Tribunal de Justica (STJ) o funcionamento
paritario dos julgamentos administrativos.

A prética de integrar conselhos de empresas rendeu
guestionamento ao Ministério Publico Federal (MPF).
Um dos casos levados ao 6rgéo é do atual presidente
do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais
(Carf), Carlos Higino Ribeiro de Alencar, que também
é conselheiro no Serpro. A empresa de tecnologia tem
processos que tramitam na autarquia.

A primeira participacdo do presidente do Carf em
reunides do conselho fiscal do Serpro foi em maio. Ele
recebeu em outubro jeton de R$ 4,2 mil pelo trabalho
no conselho, mostra o Portal da Transparéncia.
Questionado, o Serpro ressaltou que o papel do
conselho fiscal é apenas de fiscalizacdo dos atos
administrativos e financeiros, "visando a aderéncia as
normas contdbeis e legais, e que nado tem
envolvimento com decisdes executivas".

O presidente do Carf foi procurado pela reportagem
por meio da assessoria de imprensa do Ministério da
Fazenda, que compreende o Conselho Administrativo.

A pasta, por sua vez, informou em nota que caso o
presidente do 6rgdo, na funcdo de conselheiro fiscal
do Serpro, se depare com matérias "que se relacionem
minimamente com o Conselho Administrativo de
Recursos Fiscais, se declarara impedido no caso
especifico".

A mesma denudncia sobre Higino feita ao MPF também
incluiu mais trés auditores que ocupam vagas nos
conselhos do Banco Do Nordeste Do Brasil, Empresa
Gestora de Ativos (Emgea) e a Ativos S.A.
Securitizadora de Créditos Financeiros.

O MPF confirma que recebeu a representacdo no dia
16 de janeiro. O caso esta em fase de analise
preliminar para definicdo dos proximos passos, 0 que
pode significar instauragéo de inquérito, arquivamento
ou outras medidas cabiveis.

Nao ha prazo para conclusao da avaliagédo inicial.

De acordo com uma fonte da categoria, a insatisfacdo
com os jetons se fortaleceu depois que o Sindifisco
Nacional se manifestou pela legalidade das
participa¢gBes de auditores fiscais em conselhos de
empresas publicas.

O sindicato, que é um dos representantes da
categoria, entende que ndo ha impedimento legal para
a participacéo de auditores fiscais nos conselhos de
empresas estatais, desde que observada a vedacgéo
ao conflito de interesses. "E importante que os
conselheiros dessas entidades atuem no sentido de
fazer com que sejam exemplares no cumprimento da
legislagdo brasileira, especialmente no cumprimento
da legislagéo tributéaria", informa em nota ao Valor.

A Receita Federal destaca que nao ha ilegalidade na
pratica.

"De acordo com as normas legais em vigor (Decretos
e a Lei das Estatais), todas as indicacfes para
conselhos de empresas sdo avaliadas pela Casa Civil
no que diz respeito a existéncia de conflitos de
interesse e de qualificacdo para a funcdo", diz o Fisco,
em nota.

Questionada pela reportagem sobre possivel conflito
de interesses, a Casa Civil negou. "O conflito de
interesse se manifesta, por exemplo, no
desenvolvimento de atividades em areas ou matérias
correlatas, o que ndo € o caso. Esses servidores
enquanto conselheiros de administragéo, indicados
pelo ministro, desempenham seu papel na
administracdo da empresa o que certamente ndo é
atividade em area ou matéria correlata com o seu
cargo no servico publico, tendo em vista que empresas
publicas e sociedades de economia mista néo
desenvolvem atividades de administracao tributaria e
aduaneira." Juliana Sakai, diretora-executiva da
Transparéncia Brasil, afirma que ndo ha nada
expresso em termos legais que impeca os servidores
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de ocuparem vagas em conselhos, mas pondera que 0
exercicio de um auditor demanda isonomia.

Eventualmente, pode nao ser possivel apurar se uma
pessoa pode estar em um caso de conflito de
interesse, diz. Ainda segundo a diretora, regras de
compliance e controle interno deveriam deixar mais
claro quando ha possivel conflito de competéncia.
Para Sakai € importante que transpareca que ha
independéncia e autonomia para o auditor.

De forma geral, a Lei de Conflitos de Interesse (Lei n°
12.813, de 2013) define algumas situacdes
conflituosas, como exercer atividade que implique a
prestacdo de servigcos ou a manutencéo de relacdo de
negoécio com pessoa fisica ou juridica que tenha
interesse em decisdo do agente publico ou de
colegiado do qual ele participe Guilherme France,
gerente do Centro de Conhecimento Anticorrup¢éo da
Transparéncia Internacional - Brasil, ressalta que, no
caso do presidente do Carf, ele poderia eventualmente
participar de julgamentos que envolvam estatais e tem
competéncias que podem, mesmo que indiretamente,
afetar as empresas, "como a edi¢cdo de atos
administrativos". France ressalta que € importante que
os auditores mantenham atualizados as declaracdes
de bens e interesses "que possibilitem o
monitoramento permanente das eventuais
circunstancias em que haja conflito entre seus
interesses privados e os interesses publicos
correspondentes aos 6rgaos em que atuam".

Procurada, a Emgea afirmou que, em conformidade
com a Lei no 13.303, de 2016, que rege as estatais,
nao ha impedimento legal a que auditores fiscais
integrem conselhos de empresas publicas e de
economia mista.

A Ativos informou que a nomeacdo dos membros de
seus conselhos ocorre s6 depois de processo de
verificagdo do atendimento dos critérios e auséncia de
vedacgOes, previstos na legislacdo vigente, no estatuto
social e normativos internos do Banco do Brasil e da
empresa.

O Banco do Nordeste afirmou que a indicagéo foi
analisada pelo Comité de Pessoas, Elegibilidade,
Sucessdo e Remuneracdo e todos os requisitos do
cargo foram preenchidos.

Insatisfacdo com jetons se fortaleceu apoés sindicato se
manifestar pela legalidade

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187776
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Entra no radar uma novareformada
Previdéncia (Editorial)

Acumulam-se os motivos de apreensdo com a
sustentabilidade da Previdéncia Social. Nos 12
meses terminados em novembro, o governo gastou R$
394,7 bilhdes com a previdéncia dos trabalhadores da
iniciativa privada, servidores publicos federais e
militares, inativos e pensionistas.

A despesa equivale a 3,95% do Produto Interno Bruto
(PIB).

A previsdo é que o rombo siga aumentando, em
consequéncia do envelhecimento da populacdo e de
regras especiais que permitem o pagamento de
contribuicdes menores para algumas categorias, como
os MEls, e maiores beneficios para outras, como os
militares e funcionarios publicos de Estados e
municipios, que escaparam das mudancas feitas na
reforma de 2019.

O detalhamento do Censo de 2022 pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) mostrou o
envelhecimento da populagdo. O niumero de pessoas
com 60 anos ou mais cresceu 4,5 vezes entre 1980 e
2022, e esse grupo ja representa 15,8% do total de
203,1 milhdes de habitantes no pais. Em 1980, era
equivalente a 6,1%. Por outro lado, a fatia da
populagdo de contribuintes em potencial da
Previdéncia, na faixa de 20 a 59 anos, cresceu pouco
mais de duas vezes, para 57,3%.

Do déficit total da Previdéncia, R$ 290,3 bilhdes no
acumulado em 12 meses até novembro, ou 73,5% do
total, estdo concentrados no Regime Geral da
Previdéncia Social (RGPS), que abrange os
trabalhadores do setor privado, cerca de 28 milhdes de
beneficiarios. Nesse grupo, as despesas aumentaram
8,5% em um ano. Mas, o déficit da Previdéncia dos
servidores publicos e dos militares e pensionistas é
mais preocupante por ser proporcionalmente maior em
relagdo ao niumero de beneficiarios. Com pouco mais
de 1 milhdo de beneficiarios, o déficit dos dois regimes
totalizou R$ 104,3 bilh6es nos 12 meses encerrados
em novembro, sendo R$ 54,7 bilhdes no caso dos
funcionarios publicos do Poder Executivo e R$ 49,6
bilhBes no dos militares inativos e pensionistas.

O proprio governo reconheceu que a reforma da
Previdéncia ndo iria trazer equilibrio, mas sim diminuir
a velocidade de crescimento do rombo e evitar uma
explosdo. Algumas medidas da reforma até levam

algum tempo para fazer efeito, como o alongamento
da idade para a aposentadoria. Fatores imponderaveis
podem interferir nos gastos. Tanto a pandemia quanto
a reducdo das filas de espera para a concesséo de
beneficios, que haviam aumentado no fim do governo
de Bolsonaro, aceleraram o0s gastos com a
Previdéncia em 2023. A recuperacdo do mercado de
trabalho, por outro lado, contrabalancou, com o
aumento das contribuigdes.

Mas a tendéncia é de aumento do déficit, que pode
superar os 10% em relagcdo ao PIB na segunda
metade do século, tornando inevitavel uma nova
reforma. Até porque alguns velhos problemas ficaram
fora da reforma de 2019, e, na tramitagdo, mais alguns
escaparam de uma solucdo. O Congresso excluiu das
novas regras os funcionéarios publicos estaduais e
municipais e os MEls, por exemplo. O trabalhador rural
e os militares também tém regras diferenciadas
especiais.

O especialista em previdéncia Rogério Nagamine
Constanzi prevé que o déficit atuarial dos MEls vai
chegar a R$ 1,4 trilhdo em até seis décadas, diante do
descompasso da contribuicdo ao INSS de 5% do
salario minimo, dos beneficios que usufruem e da
crescente expansédo da categoria. No setor privado, as
aliquotas progressivas de contribuicdo ao INSS variam
entre 7,5% e 14% do salario, o que significa uma
aliquota efetiva maxima de 11%. Além disso, ha a
contribuigdo patronal de 20%. O aumento do limite do
MEI em estudo pelo governo pode turbinar esses
gastos.

Constanzi leva em conta em suas projecdes o
contingente de 13,2 milhdes de MEIs constatado pelo
IBGE em 2021. A Receita Federal ja registra um
nimero maior, de 15,6 milh&es.

O especialista calcula que os MEIs representam cerca
de 10% dos contribuintes do RGPS, mas apenas 1%
da arrecadacéo.

Além de tudo, o programa nao resultou no aumento da
formalizacdo da economia como se esperava. A
aposentadoria rural é outro ponto que merece estudos.
O trabalhador rural pode se aposentar mais cedo que
0s demais segurados do INSS - com 55 anos no caso
das mulheres e 60 anos no dos homens, para 62 e 65,
respectivamente -, e ndo precisa contribuir para a
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Previdéncia. Basta ter no minimo 180 meses de
atividade rural comprovada.

Discrepancias mais complexas de se mudar séo as
regras para os funcionarios publicos pelo potencial de
presséo. A partir de 2013, o teto do beneficio dessa
categoria passou a ser igual ao do INSS. Mas quem
entrou no funcionalismo antes ndo tem esse teto, e
guem entrou até 2003 goza beneficio igual ao valor do
Ultimo salario. No caso dos militares, ha beneficios
generosos como a pensao vitalicia para filhas.

O governo Lula ressuscitou o aumento real do salario
minimo, levando em conta o PIB de dois anos
anteriores.

Mais da metade dos beneficios previdenciarios sao
corrigidos pelo minimo, assim como o BPC, auxilio
desemprego e outros. Em 10 anos, a um crescimento
de 2%, sdo mais R$ 550 bilh6es de gastos (Fabio
Giambiagi, Globo, 26-01). A Previdéncia apresentara
desequilibrios crescentes.

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187776
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Precatdrios comegam a ser pagos agora em
janeiro; veja como consultar se vocé tem
dinheiro areceber

SAO PAULO E BRASILIA - Parte dos mais de R$ 90
bilhGes pagos em precatérios pelo governo federal
comecou a ser distribuida aos tribunais regionais em
dezembro do ano passado. Segundo o Conselho da
Justica Federal (CJF), os valores devem estar
disponiveis para saques a partir de janeiro, seguindo o
cronograma de cada Tribunal Regional Federal (TRF).

No més passado, a Justica ja liberou R$ 27,7 bilhdes
para pagar aposentados e pensionistas do Instituto
Nacional do Seguro Social (INSS).

De acordo com o CJF, a lista de pagamento seguira a
ordem cronoldgica de apresentagdo dos precatorios e
os casos de preferéncia garantidos pela Constituicao.

Os precatorios sao dividas do governo com pessoas e
empresas cujo pagamento ja esta determinado pela
Justica em Ultima instancia. Esses valores estavam
represados devido a chamada PEC do Calote , que
pedalou o pagamento dessas dividas da Uniao
durante a gestdo do ex-presidente Jair Bolsonaro até
2026.

Em dezembro do ano passado, porém, o governo Lula
editou uma Medida Provisoria que abriu um crédito
extraordinario - fora do limite de despesas - de R$ 93,1
bilhdes para quitar esse estoque .

Para saber se os valores ja foram liberados, é preciso
consultar o andamento do processo nos sites dos
tribunais regionais federais. A pesquisa pode ser feita
pelo CPF, nome da parte ou nimero do processo.
Veja abaixo a lista de sites para consulta:

O CJF esclarece que os depositos nao serao feitos em
contas pessoais. Eles serdo transferidos para a Caixa
Econbmica Federal e para o Banco do Brasil. O
beneficiario precisa ir até uma agéncia, munido de
documentos pessoais, para fazer o saque. Uma
transferéncia via TED também é possivel desde que a
conta esteja indicada.

O CFJ alerta, ainda, para diferentes tipos de golpes
aplicados aos beneficiarios de precatorios. Por esse
motivo, destaca que a Justica ndo cobra taxas para o
pagamento dessas dividas e que deve-se ter atencdo

a mensagens recebidas por e-mail ou telefone. A
Justica Federal ndo entra em contato por meio de
links.

Site: https://www.terra.com.br/economia/precatorios-
comecam-a-ser-pagos-agora-em-janeiro-veja-como-
consultar-se-voce-tem-dinheiro-a-
receber,f3ae5ac19cbe9324cbb28fdd48f858e1060laau8.ht
ml
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Abertura de crédito extraordinario garante
pagamento de precatorios

LUIZ GUILHERME GERBELLI SAO PAULO BIANCA LIMA
BRASILIA | DANIELTOZZI MENDES e MARIANNA
GUALTER

A sistematica de pagamento dos precatérios
autorizada pelo Supremo Tribunal Federal - de
abertura de crédito extraordinario sem infringir as
regras fiscais - também valer4 para 2025 e 2026. Ou
seja, os valores que excederem o "subteto" das
dividas que havia sido criado no governo Bolsonaro
para esses dois anos também poderao ser pagos sem
serem computados no limite de gastos e na meta de
resultado primario (saldo entre receitas e despesas,
sem contar 0s juros).

A época do julgamento, em novembro de 2023, o
ministro relator do caso, Luiz Fux, ndo aceitou o
pedido da Advocacia- Geral da Unido (AGU) para que
parte dos precatérios também fosse classificada como
despesa financeira (sem impactar o resultado primario
das contas publicas).

Mas, na pratica, a decisdo - de permitir o uso de
crédito extraordinario até 2026 - da tempo para
governo e Congresso discutirem esse ponto, que foi
motivo de grande controvérsia desde que o Ministério
da Fazenda apresentou uma proposta para alterar
definitivamente a forma como esses pagamentos séo
computados.

Pela proposta da equipe econdmica, o valor principal
da divida seria tratado como uma despesa primaria e
entraria na lista de gastos submetidos ao teto de
gastos. Ja o que fosse referente ao pagamento de
juros seria segregado e tratado como despesa
financeira.

"VITORIA DE PIRRO". Embora o estimulo via
pagamento de precatérios nao seja capaz de mudar
inteiramente o quadro de desaceleracdo da economia
esperado para este ano, toda ajuda € bem-vinda para
0 governo, que monitora de perto os nimeros do PIB.

O ritmo da atividade brasileira € uma das grandes
preocupacfes da equipe econdmica em 2024, ano de
disputa eleitoral nos municipios - considerada
fundamental pelo PT para fortalecer a legenda para o
pleito presidencial de 2026.

No ano passado, o desempenho da economia

brasileira surpreendeu os analistas, mas os ultimos
nameros disponiveis confirmam que o Pais terminou
2023 em desaceleracdo. No terceiro trimestre do ano
passado, a variacdo foi de apenas 0,1% na
comparac¢do com o trimestre anterior, ante um salto de
1% no segundo trimestre. A questdo € que, segundo
analistas, o resultado foi impulsionado pelo bom
desempenho do primeiro semestre, diante de dados
excepcionais do agronegdcio - que ndo devem se
repetir em 2024, quando o setor enfrenta quebra de
safra, pre¢co mais baixo das commodities e custo
elevado de producéo.

De fato, o estimulo via precatdrios, segundo 0s
economistas, ndo deve representar uma guinada
nesse cenario de desaceleracéo.

"E um impacto de crescimento com bases muito
frageis", afirma Sergio Vale, economista- chefe da MB
Associados.

Nas contas da MB, o PIB deve crescer 1,7% neste
ano, e o estimulo via precatérios pode significar um
estimulo entre 0,2 e 0,3 ponto porcentual - 0 que
levaria a alta para 2%. "Tem um movimento de queda
de juros, do Desenrola (programa do governo federal
de renegociacédo de dividas) e dos precatorios. Tudo
isso pode formar um combo de ajuda em termos de
inadimpléncia para a populacdo que pode ser
interessante”, diz Vale.

Mas, segundo ele, trata-se de "uma vitéria de Pirro".

"Tem toda a discussao de piora fiscal que a gente viu
no ultimo ano, com aumento do déficit.

Quando a gente coloca o custo final disso la na frente,
€ mais juros por causa desse déficit elevado”, diz Vale.

Mercado vé impacto em déficit do governo em
dezembro

Os gastos da Unido com precatdrios devem puxar o
saldo negativo esperado para as contas do governo
central em dezembro, apontam economistas ouvidos
pelo Proje¢cBes Broadcast.

A mediana projetada pelo mercado é de R$ 116,70
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bilhdes, ap6s saldo negativo de R$ 39,389 bilhdes em
novembro.

Se o namero se confirmar, sera o maior déficit da série
histérica para 0 més em termos nominais, superando o
resultado negativo de dezembro de 2016 (-R$ 62,446
bilhdes).

Os dados oficiais, referentes as contas de Tesouro
Nacional, Banco Central e Previdéncia Social, serdo
divulgados hoje pelo secretario do Tesouro, Rogério
Ceron.

Na avaliacdo do economista Christian Meduna, do
banco BV, o resultado previsto para 0 més mostra uma
deterioracdo em relacdo a dezembro do ano passado,
mesmo descontados os efeitos do pagamento de
precatorios, que segundo ele devem somar pouco
mais de R$ 93,0 bilh6es no més. Ja a XP diz que,
além do efeito preponderante dos precatorios, o
resultado priméario do més devera ser afetado pelas
transferéncias da Unido para Estados relacionadas a
compensacao pela perda de arrecadag¢do com ICMS.

Como consultar !
Pagamentos de dividas comegcam neste més
Recursos

Parte dos mais de R$ 90 bilhGes pagos em precatoérios
pela Unido comecgou a ser distribuida aos Tribunais
Regionais em dezembro passado.

Segundo o Conselho da Justica Federal, os valores
devem estar disponiveis para saques a partir de
janeiro. No més passado, a Justica ja liberou R$ 27,7
bilhdes para pagar aposentados e pensionistas do
Instituto Nacional do Seguro Social (INSS)

Critério

A lista de pagamento seguird a ordem cronologica de
apresentacdo dos precatdorios e os casos de
preferéncia garantidos pela Constituicdo. Para saber
se os valores ja foram liberados, é preciso consultar o
andamento do processo nos sites dos Tribunais
Regionais federais. A pesquisa pode ser feita pelo
CPF, nome da parte ou nimero do processo | Atencéo
a golpes A Justica ndo cobra taxas para o pagamento
dessas dividas, e é preciso ter atencdo a mensagens
recebidas por e-mail ou telefone. A Justica Federal
nao entra em contato por meio de links

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo/
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Precatorios devem estimular consumo e
alavancar o PIB

E N Dinheiro circulando __ B1 e B2

O pagamento de precatérios, determinado pelo
governo federal no fim do ano passado, deve dar
estimulo extra a atividade econémica, fazendo com
gue o Produto Interno Bruto (PIB) tenha desempenho
melhor do que o esperado. Em dezembro, o governo
abriu crédito extraordinario de R$ 93,1 bilh6es para
quitar essas dividas cujo pagamento ja esta
determinado pela Justica. Desse montante, R$ 46
bilhGes devem ficar com pessoas fisicas - R$ 27,7
bilh6es foram depositados para aposentados e
pensionistas do INSS. Isso, na opinido de analistas,
tende a impulsionar o consumo das familias nos
primeiros meses do ano. Projecdes estimam impacto
de até 0,3 ponto porcentual no PIB, o que sinalizaria
um crescimento da economia mais préximo de 2%,
ante previséo inicial de 1,6%. O estimulo, no entanto,
nao é capaz de mudar o quadro de desaceleracao
esperado para 2024.

"E um impacto de crescimento (do Produto Interno
Bruto) com bases muito frageis" Sergio Vale,
economista-chefe da MB Associados

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Precatorio deve dar empurrao ao PIB

LUIZ GUILHERME GERBELLI SAO PAULO BIANCA LIMA
BRASILIA

Os bilhées que o GOVERNO liberou para
PAGAMENTO em precatoérios no fim de 2023, para
encerrar o calote dado pela gestdo do ex-presidente
Jair Bolsonaro, devem representar um félego adicional
a atividade econ6mica neste ano, fazendo com que o
Brasil cres¢a mais do que o esperado.

O estimulo via PAGAMENTO de dividas judiciais da
Unido tem capacidade de turbinar o CONSUMO das
familias e ampliar o crescimento do PIB entre 0,2 e 0,3
ponto porcentual, de acordo com economistas ouvidos
pelo Estadao.

Esse impulso ainda ndo provocou uma revisdo das
PROJECOES de bancos e consultorias, mas, se
confirmado, deve ajudar a sinalizar um crescimento
mais proximo de 2% - ante uma previsédo de 1,6%,
segundo o Boletim Focus, mas ainda longe dos 3%
esperados para 2023.

Os precatérios sédo dividas do GOVERNO com
pessoas e EMPRESA cujo PAGAMENTO ja esta
determinado pela Justica em uGltima instancia. Esses
valores estavam represados devido a "PEC do Calote",
gue "pedalou" o PAGAMENTO dessas dividas da
Unido no GOVERNO Bolsonaro até 2026.

Em dezembro passado, o GOVERNO Lula editou
medida provisoria que abriu um CREDITO
extraordinario (fora do limite de despesas) de R$ 93,1
bilhGes para quitar esse estoque. Desse montante, R$
27,7 bilh6es foram depositados a aposentados e
pensionistas do INSS.

Na leitura dos analistas, esses montantes bilionéarios,
ainda que pontuais, tendem a beneficiar o CONSUMO
das familias nos primeiros meses do ano.

O economista Gabriel Leal de Barros, sécio da Ryo
Asset e ex-diretor da Instituicdo FISCAL Independente
(IF1), destaca que cerca de R$ 46 bilhdes devem ser
destinados a pessoas fisicas. "Prevemos um impacto
de 0,24 (ponto porcentual) no PIB considerando esses
R$ 46 bilhdes", afirma Barros. "No caso do que vai
para as EMPRESA, é mais dificil de saber o que vai
ser feito. Pode ficar no caixa, abater divida e,
eventualmente, até recompor liquidez." A previsdo do
Ital é bastante parecida. Os bilhGes dos precatérios
podem melhorar o resultado do PIB de 2024 em 0,2
ponto porcentual. Se todo o montante que foi pago em

precatorio virasse CONSUMO, o impacto seria ainda
maior - de até 0,5 ponto. "Mas dizer que tudo vai virar
CONSUMO pode ser um certo exagero", diz Julia
Gottlieb, economista do banco.

Ela cita alguns atenuantes: primeiro, a incidéncia de
Imposto de Renda sobre o valor pago a pessoas
fisicas. Segundo, o fato de parte dos precatorios ja ter
sido negociada no mercado secundario - ou seja, esse
dinheiro ja pode ter chegado ao bolso consumidor.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo/
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O papd central da Uniao no combate ao
crime organizado (Artigo)

Maria Silvia Marques e Joana Monteiro

Maria Silvia Bastos Marques , doutora em economia,
foi presidente do Goldman Sachs, BNDES, Empresa
Olimpica Municipal, Icatu Seguros, CSN e secretéria
de Fazenda da cidade do Rio de Janeiro.

Joana Monteiro é economista e coordenadora do
Centro de Ciéncia Aplicada a Seguranca da FGV.

De acordo com pesquisas nacionais recentes, o
aumento da sensacéo de inseguranca e a escalada da
criminalidade sdo os principais motivos de
preocupacédo dos brasileiros. Nas Ultimas décadas, as
duas maiores facc¢des criminosas do Brasil, PCC e CV,
ultrapassaram as fronteiras de seus Estados e do pais,
associaram-se a outras faccdes, inclusive
internacionais, e ampliaram sua atuacdo muito além
do trafico de drogas e de armas. Simultaneamente,
assistimos ao crescimento das milicias, dominando
territérios e subjugando moradores, no Estado do Rio
de Janeiro, mas também em outros Estados da
federacdo.

Em 2023, o Relatério Mundial sobre Drogas, do
Escritério das NacBes Unidas sobre Drogas e Crime,
apresentou, pela primeira vez, um capitulo sobre o
trafico de drogas e crimes ambientais na Amazonia.
De acordo com o documento, o narcotrafico tem
utilizado as rotas de escoamento das drogas para
explorar outras atividades ilegais, como as de extracao
de madeira, mineracéo e trafico de animais silvestres.

Além do significativo impacto ambiental, os povos
indigenas e outras minorias, tém sido cada vez mais
expostos a violéncia por parte de traficantes e grupos
armados, em especial os defensores do meio
ambiente.

O estudo "Cartografias da Violéncia na Amazo6nia",
divulgado pelo Férum Brasileiro de Seguranca Publica
em novembro de 2023, mostra niUmeros alarmantes.

Pelo menos 22 fac¢des do crime organizado, inclusive
nao brasileiras, estdo presentes em todos os Estados
da Amazoénia legal, sujeitando cerca de um terco de
seus habitantes a viverem em areas conflagradas e
subjugados a situacfes de violéncia extrema.

N&o por acaso, ainda de acordo com o mesmo

documento, em 2022, a taxa média de mortes
violentas intencionais na regido foi de 33,8 por 100 mil
habitantes, 45% superior a média nacional, de 23,3
mortes. Os povos indigenas e ribeirinhos tém sido
especialmente afetados e, como subgrupo, as
mulheres. Em outubro de 2023, o Instituto Igarapé
reportou que, em 10 anos, houve 765 ataques contra
mulheres que denunciaram atividades ilegais na
regido, tendo 36 liderancas femininas sido
assassinadas nesse periodo.

Além do brutal impacto sobre a qualidade de vida,
também o crescimento econdmico do pais é afetado
pela criminalidade e violéncia, que desestimulam
investimentos, aumentam os custos das empresas,
distorcem a alocacdo de recursos e reduzem a
produtividade.

Segundo estudo do FMI de dezembro de 2023, se a
criminalidade na América Latina caisse para o nivel da
média mundial, o crescimento médio anual da regido
aumentaria em 0,5 ponto de percentagem, cerca de
1/3 do crescimento médio verificado no periodo
2017/19.

O que temos visto, em termos de reacdo do Estado
brasileiro a essa situacao inaceitavel, que penaliza o
desenvolvimento do pais e sujeita os cidadaos,
especialmente os de menor poder aquisitivo, a um
cotidiano de perigo e violéncia? Como ficam temas
basilares, como Estado de Direito, Democracia e
Protecdo ao Meio Ambiente, nesse contexto em que o
crime organizado representa uma ameaca permanente
a segurancga publica?

Infelizmente, nas décadas recentes, a cada explosao
de situacOes de violéncia, seja em presidios, episédios
de destruicao de patriménio publico, confrontos entre
faccdes ou milicias e outras, a resposta das
autoridades estaduais e federal tem sido o anuncio de
planos de curta duracdo, quase sempre com a
participacdo das Forcas Armadas. Planos que até
podem ter gerado algum impacto positivo no curto
prazo, mas que foram incapazes de evitar a expanséo
da atuacao das milicias e das fac¢Bes criminosas.

Combater o crime organizado, que ndo esta mais
restrito as fronteiras dos Estados nem as do pais, é
hoje 0 mais complexo e urgente desafio de seguranca
publica do Brasil. Nunca houve, até 0 momento, uma
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politica publica nacional de prevengé@o e combate ao
crime organizado, estruturada nos trés niveis de
governo, e de longo prazo, a semelhanca, por
exemplo, do Programa Nacional de Imunizacgdes,
coordenado, desde 1973, pelo Ministério da Salde e

com acdes compartilhadas por Estados e municipios.

Pelo contrario, a narrativa que foi construida ao longo
das ultimas décadas, recorrentemente repetida pela
midia, especialistas, governo federal e até mesmo
pelos governadores, € que seguranga publica é
responsabilidade constitucional exclusiva dos Estados,
gue contam apenas com a episédica "ajuda" do
governo federal, nos momentos de crise aguda.

Ora, o artigo 144 da Constituicdo Federal diz que
seguranca publica é dever do Estado, de forma similar
ao que a Carta regra nas areas de saude e educacao.

Claro que os Estados sao responsaveis pelo
policiamento de seus territérios, pois as policias civis e
militares sdo comandadas pelos governadores. No
entanto, cabe a Policia Federal, entre outras
responsabilidades, prevenir e reprimir o contrabando e
trafico ilegal de drogas e de armas e exercer as
funcdes de policia maritima, aérea e de fronteiras.
Todos, temas cruciais para o combate ao crime
organizado e que sédo de responsabilidade federal.

Adicionalmente, érgéos federais, como o Coaf e a
Receita Federal, também detém competéncias
essenciais para o combate as organizacfes
criminosas.

Isso sem mencionar aspectos operacionais, como a
sistematizacdo e compartilhamento de informacdes,
acordos internacionais para identificar lavagem de
dinheiro, incentivos para a adocdo de melhores
praticas nacionais e internacionais no sistema prisional
e nas policias, iniciativas que ndo sdo factiveis sem a
lideranca e coordenacdo do governo federal.

E urgente a construgdo de uma politica nacional de
combate e prevengdo ao crime organizado, de longo
prazo. Essa politica deve definir, de forma clara, as
responsabilidades e atribuicbes de cada ente da
federacdo e organizar a agdo publica nesse tema téo
sensivel para a nacao, elaborando um desenho
institucional que facilite a colaboracéo entre 6rgéos
federais, estaduais, municipais e o sistema de Justica.

Cabe ao governo federal assumir a responsabilidade,
como funcdo de Estado, da coordenacdo dessa
politica publica, que precisa ser desdobrada em planos
de acdo com metas, métricas para avaliacdo e
cronogramas.

Precisamos responder a pergunta: onde o Brasil

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

deseja estar, em termos de controle do crime
organizado, daqui a 3, 5 e 10 anos. Precisamos evitar,
a qualquer custo, autoridades publicas, instituicdes e
sociedade civil, o ponto de n&o retorno.

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187776
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Carf derruba | RRF sobre rendimentos de
fundo

Beatriz Olivon De Brasilia

O Conselho Administrativo de Recursos Fiscais
(Carf) cancelou uma cobranca de Imposto de Renda
Retido na Fonte (IRRF) sobre rendimentos remetidos a
cotistas estrangeiros de Fundo de Investimento em
Participacbes (FIP). A decisdo, unanime, é da 12
Turma da 32 Camara da 12 Secao. Cabe recurso.

Hé regra para isencado de IRRF.

Porém, no caso, a Receita Federal considerou que
havia planejamento tributario abusivo por ndo terem
sido identificados os beneficiarios finais (pessoas
fisicas) dos valores resgatados.

Na autuacdo, a fiscalizacdo cobra IRRF, a aliquota de
35%, sobre pagamentos realizados pela Dynamo V.C.
Administradora de Recursos a cotistas residentes e
domiciliados no exterior. S&o referentes a resgate de
cotas decorrente da liquidacao do fundo.

Para o contribuinte, deveria ser aplicado o artigo 3° da
Lei n® 11.312, de 2006. O dispositivo prevé a reducéo
de aliquota do IRRF a zero sobre os rendimentos de
aplicac6es em Fundo de Investimento em
Participacdes pagos a beneficiario residente ou
domiciliado no exterior. O dispositivo exige, para o
beneficio, alguns requisitos - entre eles, o beneficiario
ndo estar em paraiso fiscal.

Se ndo cumpridos, aplica-se normalmente aliquota de
15%.

No caso, porém, a Receita aplicou outra lei, a de n°
8.981, de 1995, e cobrou a aliquota de 35%, prevista
para casos em que se realiza pagamento a
beneficiario ndo identificado.

O 6rgao exigiu que o administrador do fundo
informasse toda a cadeia da estrutura societéria de
cada um desses cotistas estrangeiros para se chegar
a identificac@o das pessoas fisicas beneficiarias finais
dos pagamentos.

As informacdes, porém, nao foram fornecidas.
No julgamento, os conselheiros levaram em

consideracao que o artigo 61 da Lei n° 8.981, de 1995,
nao exige a identificacdo do beneficiario final e seria

uma norma geral. J& o artigo 3° da Lei n°® 11.312, de
2006, seria uma norma especial, aplicavel em
situacdes especificas de pagamento de rendimentos
de fundos de investimento em participacfes a cotistas
residentes ou domiciliados no exterior.

Para os conselheiros, a Lei n® 9.613, de 1998, e
instrucées da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)
e do Banco Central, citadas pela Receita na autuacao,
sdo normas relacionadas a ilicitos contra o sistema
financeiro nacional.

Portanto, ndo serviriam de justificativa para a
aplicacdo da aliquota de 35% (processo n°
10872.720029/2018-33).

Segundo o tributarista Caio Malpighi, do VBSO
Advogados, esse tipo de autuacdo € despropositada.

"Sabemos que os FIPs sempre foram foco de
fiscalizacdo da Receita. Geralmente, o 6rgdo tenta
desconstituir planejamentos patrimoniais e tributarios
gue se valem dos FIPs, diante dos beneficios
tributarios que esse tipo de estrutura possui”, diz.

A Receita, acrescenta ele, tentou burlar um beneficio
fiscal resguardado por lei. "Essa fiscalizag&@o por parte
da Receita é o tipo de comportamento que afasta
estrangeiros que querem investir no Brasil. E um
repelente de capital estrangeiro." O advogado destaca
que a Lei n° 14.754, de 2023, traz alteracBes nas
regras gerais de tributacdo de rendimentos de fundos
de investimento no Brasil e, ainda assim, resguardou
expressamente os cotistas estrangeiros de FIPs no
pais, deixando-os de fora da nova regra de tributagdo
periddica. "Certamente, a finalidade do legislador foi
dar continuidade a politica fiscal de incentivo ao
investimento estrangeiro no Brasil", afirma.

Fernando Colucci, s6cio do Machado Meyer
Advogados, diz que a autuagdo confirma que, de fato,
as autoridades fiscais ndo estdo se dando por
satisfeitas em analisar simplesmente o primeiro nivel
de investidores e querem analisar a cadeia inteira. O
advogado explica que, até a alteracao recente, havia
um "teste dos 40%" - nenhum investidor estrangeiro
poderia ter mais de 40% das cotas. Muitas vezes,
explica, a fiscalizac@o desconsidera o primeiro nivel de
investidores no exterior para saber se sdo mesmo
pessoas nao relacionadas e verificar se foi cumprido o
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limite de 40%.

No caso, como a gestora do fundo ndo apresentou
informacgdes sobre os beneficiarios finais, a Receita
Federal decidiu ser mais rigorosa e adotar a regra do
pagamento para casos de nao identificagcdo. Mas no
julgamento, afirma o advogado, levou- se em
consideracdo que ndo havia fundamento para a
aplicacdo da aliquota maior, de 35%.

Em nota, a Dynamo informa que estava confiante do
resultado e que ndo recebeu outras autuacdes
similares. "Buscamos agir sempre de acordo com as
normas vigentes", diz. A Procuradoria- Geral da
Fazenda Nacional (PGFN) nao deu retorno até o
fechamento da edicgéo.

"Os FIPs sempre foram foco de fiscalizagdo da
Receita Federal" Caio Malpighi

Site: https://valor.globo.com/virador#/edition/187776
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Contribuintes conseguem no Judiciario
afastar tributacao de beneficios fiscais

Marcela Villar De Sao Paulo

Os contribuintes tém conseguido na Justica afastar a
tributacdo sobre beneficios fiscais de ICMS. Pelo
menos seis liminares foram concedidas nos Estados
de S&o Paulo, Rio Grande do Sul e Parand e no
Distrito Federal. Beneficiam empresas como Renner e
Laticinios Catupiry, além de dois sindicatos
empresariais.

Os processos, com impacto bilionario, questionam a
aplicacdo da Lei das Subvencdes (Lei n° 14.789/2023).
A norma alterou as regras de tributacdo de incentivos
fiscais para investimentos concedidos por Estados. A
taxacdo desses beneficios € uma das principais
medidas do ministro da Fazenda, Fernando Haddad,
para cumprir a meta fiscal e zerar o déficit em 2024.
Segundo estimativa do Ministério, deve gerar um
retorno de R$ 35 bilhBes para os cofres publicos
somente neste ano.

Na pratica, as liminares beneficiam mais de 220
empresas, ja que duas delas foram concedidas em
mandados de seguranca coletivos - ou seja, valem
para todos os associados dos sindicatos.

O Sindiatacadista do Distrito Federal, um dos
beneficiados, representa mais de 190 contribuintes.

O outro, o Sindicato Nacional da IndUstria de Produtos
para Defesa Vegetal (Sindiveg), 27.

As decisbes impedem a cobranca tanto do Imposto de
Renda (IRPJ) e CSLL quanto do PIS e da Cofins.
Todos os pedidos seguem a mesma tese: haveria
ofensa ao pacto federativo.

A argumentacao das empresas € de que o0 governo
federal ndo pode tributar um incentivo dado pelo
Estado, voltado para atrair empresas e fomentar a
competitividade.

Em algumas ac¢des, discute-se ainda o conceito de
renda e faturamento.

Segundo os contribuintes, os beneficios fiscais
representam reducao de custo e nao incremento de
receita. "O beneficio ndo gera um acréscimo
patrimonial e é preciso respeitar a imunidade
reciproca.

Se o Estado esta cedendo, ndo pode a Uniéo tributar a
receita do Estado", afirma o advogado Leandro Aleixo,
sécio-fundador do escritério AleixoMaia.

A banca, diz o advogado, tem mais de 500 acdes
judiciais sobre o tema, ajuizadas desde a edicdo da
Lei Complementar n° 160/2017. A norma promoveu
mudancas no artigo 30 da Lei n°® 12.973, de 2014.

Antes dessa alteracdo havia uma separagdo entre
subvencéo de investimento e subvencdo de custeio.

O texto anterior dizia que, no caso de subvencéo de
investimento, a Unido ndo poderia tributar.

Depois, com a mudancga, passou a constar no artigo
30 da lei que "incentivos e beneficios fiscais ou
financeiro-fiscais concedidos pelos Estados e pelo
Distrito Federal sdo considerados subvencdes para
investimento".

Os contribuintes entenderam que deixou de existir
diferenca entre os beneficios de ICMS e, por esse
motivo, nada mais poderia ser tributado. A Receita
Federal, porém, manteve o entendimento de que so
nao poderia tributar incentivo como estimulo a
ampliacdo do empreendimento econdémico.

A maioria das ac¢des ajuizadas agora trata de crédito
presumido, por haver, segundo advogados, forte
precedente no Superior Tribunal de Justica (STJ)
contra a tributagcdo desse tipo de beneficio fiscal
(EREsp 1.517.492/PR). A discussdo estd nos
processos, por exemplo, da Laticinios Catupiry e da
Renner.

Segundo a Catupiry, "ndo pode a Unido retirar, por via
obliqua, o beneficio fiscal concedido pelos Estados da
Federacao, no exercicio de sua competéncia, em clara
afronta ao principio do pacto federativo e a
uniformidade da tributacdo federal" (processo n°
5038077-98.2023.4.03.6100).

O argumento foi aceito pela juiza Regilena Emy Fukui
Bolognesi, da 112 Vara Civel Federal de Sao Paulo.

Ela usa precedentes da 12 Se¢éo do STJ e das turmas
de direito publico para dar provimento a liminar. Ndo
cita, porém, julgamento de abril do ano passado, em
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recurso repetitivo.

Naquela data, os ministros decidiram que a tese de
isencao do crédito presumido nao se aplicaria aos
outros tipos de beneficios fiscais - como reducao de
base de célculo, reducédo de aliquota e diferimento
(Tema 1182).

Fundamentou de forma semelhante o juiz Marcelo
Guerra Martins, da 132 Vara Civel Federal de Séo
Paulo, ao conceder liminar ao Sindiveg. No caso,
tratou sobre todos os tipos de beneficio fiscal, ndo so
sobre crédito presumido.

Para ele, a Lei n® 14.789/2023 nao afeta a tese dos
contribuintes.

"Por forga do principio federativo, os incentivos fiscais
e financeiros concedidos pelos Estados no &mbito do
ICMS n&o podem ser tributados pela Uniéo,
independentemente do nome que ostentarem
(isengdes, diferimentos, créditos presumidos,
outorgados, reduc8es de base de calculo, entre
outros)"”, afirma o juiz (processo n° 5012462-
09.2023.4.03.6100).

Para o advogado Fabio Calcini, do Brasil, Saloméo e
Matthes Advocacia, que assessora o Sindiveg, a
deciséo reforga que a nova lei vigente, encabecada
pela Fazenda, ndo muda a esséncia do debate. "O
entendimento foi amplo, na linha do nosso pedido, que
todo incentivo, independentemente se é de custeio ou
investimento e de outra condicdo, ndo deve ser
tributado”, diz.

De acordo com o tributarista Gustavo Vita Pedrosa, do
Ogawa, Lazzerotti e Baraldi Advogados, as liminares
em favor das empresas reforcam que a Lei n®
14.789/2023 néo é suficiente para impor a tributacéo,
diante dos fortes precedentes nos tribunais superiores.
"A alteracdo deveria vir de cima. Ou seja, se 0 governo
federal quer tributar os incentivos fiscais concedidos
pelos Estados, especialmente o crédito presumido,
deveria alterar a Constituicdo Federal", afirma.

Denis Araki e Marcus Furlan, sécios do LBMF
Advogados, entraram com a¢des separadas para uma
mesma empresa do setor téxtil. Uma discutia o IRPJ e
CSLL e outra PIS e Cofins. Na primeira, a liminar foi
deferida (processo n° 5037507-15.2023.4.03.6100). J&a
na segunda, foi negada (processo n® 5037611-
07.2023.4.03.6100).

O juiz Luis Gustavo Bragalda Neves, da 22 Vara Civel
Federal de S&o Paulo, entendeu ndo haver urgéncia e
determinou a suspensao do processo até que o
Supremo Tribunal Federal (STF) se posicione sobre a
tributacdo do crédito presumido (Tema 843). Os

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

advogados dizem que véo recorrer da decisdo. "Néo é
porque existe um leading case no STF que o juiz ndo
pode conceder uma liminar", afirma Araki.

Em nota, o Sindiatacadista-DF diz que a acdo movida
foca no crédito presumido por ser o beneficio adotado
pelo setor e haver precedentes favoraveis do STJ. O
impacto financeiro estimado da demanda, acrescenta,
"considerando que o setor atacadista arrecadou cerca
de R$ 3 bilhdes ao Distrito Federal no ano de 2023, é
em torno de R$ 1,2 bilhdo ao ano" (processo n°
1001314-41.2024.4.01.3400).

A Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN),
também em nota, informa que as receitas das
subvenc¢fes "sempre integraram a receita bruta da
empresa e estiveram sujeitas a tributacdo”. E que, em
alguns casos, foram excluidas da base de célculo dos
tributos federais. A crescenta que a Lei n°
12.973/2014ealei n° 14.789/2023, "ao definirem
conceitos relevantes para a aplicacdo do beneficio
federal e estabelecerem a forma de sua concesséo,
nao incorreram em qualquer ilegalidade, raz&o pela
gual a Unido Federal entende que se consagrara
vencedora nas ac¢fGes que tratam do tema".

Procuradas, Laticinios Catupiry e Renner ndo deram
retorno até o fechamento da edi¢cdo. O Sindiveg
preferiu ndo se manifestar.

"Se o Estado esta cedendo, ndo pode a Unido tributar
a receita do Estado" Leandro Aleixo

Site: https://valor.globo.com/virador#/edition/187776
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STF retoma trabalhos sem pautas atritantes

O Supremo Tribunal Federal realiza, na proxima
quinta-feira, a cerimdnia de abertura dos trabalhos de
2024, seguida da primeira sesséo de julgamentos da
Corte do ano judiciario. A pauta de temas a serem
enfrentados pelo STF em fevereiro traz casos de
ampla repercussdo, mas sem atritos com outros
Poderes.

Na primeira sesséo de deliberacdo, o Supremo deve
retomar uma discusséo iniciada em 2023, sobre o
regime de separacdo de bens para casamentos de
pessoas com mais de 70 anos. Outro tema que deve
ser enfrentado com prioridade pela Corte é o recurso
do INSS sobre a chamada "revisdo de vida toda".

O colegiado inicia os trabalhos de 2024 ainda com 10
ministros. O ainda ministro da Justica Flavio Dino -
indicado para suceder a ministra aposentada Rosa
Weber - s6 assumird a 112 cadeira na Corte em 22 de
fevereiro.

Outros temas que serdo enfrentados pelo STF no
proximo més estao ligados a liberdade religiosa - a
possibilidade de se afastar a proibicdo de aderecos
para fotos de documentos civis - e a chamada pauta
verde - que trata de um plano de combate a
desmatamento e queimadas na Amazdnia e no
Pantanal.

A validade de provas nos processos criminais também
sera debatida pelo colegiado. Os ministros devem
analisar dois recursos: um que trata de provas obtidas
mediante revista intima de visitantes de presidios; e
outro sobre a pericia de celular encontrado no local do
crime.

Em paralelo as deliberagdes no plenario fisico, o STF
ainda realiza as sessfes de julgamento virtuais, dando
prioridade as ac8Ges de denunciados pelos atos
golpistas de 8 de janeiro de 2023.
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toda

ACAO JUDICIAL O Supremo Tribunal Federal devera
retomar no préximo dia 12 o tema 1102, que trata da
Revisdo da Vida Toda, beneficio que possibilita ao
segurado do INSS usar toda a sua vida contributiva
para o calculo do valor, e ndo apenas os salarios apos
julho de 1994. A expectativa entre os aposentados é
enorme. Dois institutos que os representam - o
Instituto Brasileiro de Direito Previdenciario (IBDP) e o
Instituto de Estudos Previdenciarios (IEPREV)-
participam do processo como amicus curiae.

Site:
https://impresso.correio24horas.com.br/html5/reader/pro
duction/default.aspx?pubname=&pubid=11ae599c-2d02-
4148-a861-8c13dfla8642

SEGURIDADE SOCIAL

STF marcadiaparajulgar 'revisao davida
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Revisao davidatoda volta para julgamento
na quinta (1°) (inss)

O STF (Supremo Tribunal Federal) retoma, na quinta-
feira (1°), o julgamento da chamada revisdo da vida
toda , que possibilita ao segurado do INSS (Instituto
Nacional do Seguro Social) usar todas as suas
contribui¢cdes previdenciarias para o calculo de
beneficio, ndo apenas as feitas apés julho de 1994.

Os institutos cientifico-juridicos que participam do
processo como "amicus curiae" , IBDP (Instituto
Brasileiro de Direito Previdenciario) e leprev (Instituto
de Estudos Previdenciarios), defendem que a decisédo
inicial seja cumprida em sua integralidade.

Para Diego Cherulli, diretor do IBDP, eventual deciséo
gue casse o direito aos atrasados (valores retroativos)
serd um precedente de enorme prejuizo aos
segurados do INSS.

A reviséo foi aprovada em dezembro de 2022, em
julgamento presencial. Porém, apos o reconhecimento,
a AGU (Advocacia-Geral da Unido), que representa o
INSS na Justiga, entrou com recurso para limitar os
efeitos da deciséo e o alcance do pagamento.

Dentre os pedidos feitos estdo o de que a correcdo
passe a valer s6 apés a publicacédo do acérdao do
STF, em 13 de abril de 2023, que nao seja possivel
abertura de acéo rescisoéria para pagar valores a quem
ja perdeu o caso na Justica e que seja declarada a
nulidade do julgamento.

O ministro Alexandre de Moraes aceitou em partes 0s
chamados embargos e determinou que 0S processos
sobre o tema figuem parados, até que esses
esclarecimentos adicionais sejam julgados.

A ministra Rosa Weber foi contraria e modulou o
pagamento dos atrasados. Para ela, quem entrou com
a acdo até 26 de junho de 2019 -data em que o caso
comecou a ser julgado no STJ (Superior Tribunal de
Justica) - tem direito aos atrasados referentes aos
cinco anos anteriores ao inicio do processo, ou seja, a
partir de 17 de dezembro de 2019.

O ministro Cristiano Zanin , no entanto, trouxe uma
reviravolta para o caso, atendendo pedido especifico
da AGU. Ele propds retorno do processo ao STJ
(Superior Tribunal de Justica). Para ele, houve
omisséo no voto de Ricardo Lewandowski, a quem ele
sucede, ao ndo observar o que diz o artigo 97 da

Constitui¢éo.

Receba no seu email o que de mais importante
acontece na economia; aberta para ndo assinantes.

Carregando...

O artigo determina que, para uma lei ser julgada
inconstitucional, é preciso haver maioria absoluta na
corte julgadora, o que néo teria ocorrido no julgamento
no STJ em 2019. O posicionamento foi seguido pelo
presidente da corte, Luis Roberto Barroso , e por Dias
Toffoli .

Antes do recesso do Judiciario, Moraes apresentou
pedido de destaque para que o julgamento ocorra em
plenério fisico. Na retomada, os ministros poderao
mudar seus votos. Apenas o de Rosa Weber ndo
podera ser alterado, pois ela ja esta aposentada.

A corte ainda comecara o ano de 2024 com nova
composicao, ao incluir o ex-ministro da Justica, Flavio
Dino, como um de seus integrantes, o que pode trazer
reviravoltas e mais espera em processos ja em
andamento, porque novos ministros costumam pedir
vista -tempo maior- para analisar temas complexos.

A reviséo é aguardada por aposentados e pensionistas
h& 20 anos. O advogado Jodo Badari, do leprev, diz
gque a tentativa de anular o julgamento fere o
regimento interno do STF, por nao ter havido qualquer
omissdo no voto de Lewandowski. "Seu voto seguiu
integralmente o do relator, que se manifestou pela
impossibilidade de retorno dos autos para o STJ. E
nitido que ndo houve omissédo, e o INSS busca
rediscutir e diminuir a decisdo do colegiado."

Segundo o IBDP, reduzir o periodo dos atrasados sob
a justificativa de que o INSS n&o poderia ter agido de
forma diferente, pois estava seguindo a lei, ratifica os
excessos de interpretacdo restritiva da legislacéo
feitos pelo INSS, que restringem direitos e o tornam o
maior litigante do pais.

"Essa discussdo esta trazendo a tona sensiveis
guestdes acerca da administracdo da previdéncia
publica brasileira e também sobre a cultura da falsa
economia com protelacéo de direitos fundamentais. E
preciso repensar o sistema", diz Cherulli, em nota.
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A revisdo da vida toda é uma correcao limitada, que
ndo beneficia qualquer aposentado, mas apenas
aqueles que recebiam salarios maiores antes de julho
de 1994.

Além disso, parte dos beneficiados que nao foram a
Justica no prazo ja pode ter perdido o direito.

Para quem nao entrou na Justi¢a, a correcao sé pode
ser solicitada em até dez anos, contados a partir do
més seguinte ao primeiro pagamento do beneficio.

Se 0 pagamento da primeira aposentadoria foi feito em
novembro de 2014, por exemplo, o prazo para pedir
uma revisdo de célculo se encerra em dezembro de
2024 .

Outro ponto a se observar é que o beneficio precisa
ter sido concedido com base nas regras da lei 9.876,
de novembro de 1999. Os pagamentos feitos a
Previdéncia em outras moedas antes do real sdo
considerados apenas na contagem do tempo total de
contribui¢cBes, ou seja, os valores ndo entram no
célculo da média salarial, que € a base do beneficio.

O aposentado precisa se encaixar nos seguintes
requisitos:

Entrou no mercado formal de trabalho (com carteira
assinada ou contribuindo de forma individual) antes de
julho de 1994

Realizou parte consideravel das suas contribui¢des
mais altas ao INSS até julho de 1994 e, depois,
concentrou recolhimentos sobre valores mais baixos

Recebeu o primeiro pagamento da aposentadoria ha
menos de dez anos (prazo maximo para exercer o
direito a revisao do beneficio)

Aposentou-se antes do inicio da ultima reforma da
Previdéncia, em novembro de 2019

Teve o beneficio concedido com base nas regras da
lei 9.876, de 1999

Pela regra, os aposentados tém direito aos atrasados
de cinco anos anteriores a data em que fizeram o
pedido de revisdo ao INSS ou na Justica. Quem ja
esta com acao judicial tem direito a atrasados dos
cinco anos anteriores mais o periodo de espera até
receber o beneficio com reajuste.

Ou seja, quem entrou com ac¢do ha mais tempo
consegue um periodo maior de retroativos.

Assinantes podem liberar 5 acessos por dia para
conteudos da Folha
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Assinantes podem liberar 5 acessos por dia para
conteudos da Folha

Assinantes podem liberar 5 acessos por dia para
conteudos da Folha

Recurso exclusivo para assinantes
assine ou faga login
Leia tudo sobre o tema e siga:

Vocé ja conhece as vantagens de ser assinante da
Folha?

Além de ter acesso a reportagens e colunas, vocé
conta com newsletters exclusivas ( conhega aqui ).

Também pode baixar nosso aplicativo gratuito na
Apple Store ou na Google Play para receber alertas
das principais noticias do dia.

A sua assinatura nos ajuda a fazer um jornalismo
independente e de qualidade. Obrigado!

Mais de 180 reportagens e analises publicadas a cada
dia. Um time com mais de 200 colunistas e blogueiros.
Um jornalismo profissional que fiscaliza o poder
publico, veicula noticias proveitosas e inspiradoras, faz
contraponto a intolerancia das redes sociais e traga
uma linha clara entre verdade e mentira. Quanto custa
ajudar a produzir esse contetido?

Site:
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2024/01/revisao-
da-vida-toda-volta-para-julgamento-na-quinta-1o.shtml
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No campo, um déficit maior da previdéncia

VINICIUS NEDER vinicius.neder@oglobo.com.br

Um ajuste nas regras da aposentadoria dos
trabalhadores rurais, que ficaram de fora da Reforma
da Previdéncia de 2019, proporcionaria, em 30 anos,
uma economia de R$ 900 bilhGes aos cofres federais.

A mudanca mais importante seria a equiparacao da
idade minima de aposentadoria, hoje menor para
guem trabalha no campo, propde um estudo publicado
pela Fundacédo Getulio Vargas (FGV) sobre a
necessidade de novas alteracdes na Previdéncia para
reequilibrar o sistema de aposentadorias e pensdes.

A economia seria obtida no futuro, sem mexer com as
regras para quem ja recebe o beneficio.

Hoje, 99% dos trabalhadores rurais recebem um
salario minimo, segundo o Ministério da Previdéncia
Social.

De 2013 a 2022, o rombo acumulado na
aposentadoria rural € de R$ 1,1 trilh@o, em valores
nominais. Mudar esse sistema é um dos ajustes
necessarios em novas reformas, segundo o
economista Fabio Giambiagi, pesquisador associado
do Instituto Brasileiro de Economia (FGV lbre) e
especialista em contas publicas, um dos autores do
artigo.

Mesmo com os efeitos iniciais da emenda a
Constituicao de 2019, o INSS, 6rgao federal
responsavel pela Previdéncia do setor privado, gastou
0 equivalente a cerca de 8% do PIB em
aposentadorias e pensdes em 2022, ante uma
despesa pouco acima de 3% do PIB, no inicio dos
anos 1990. o

Sem novas reformas, esse gasto aumentara. E ainda
serd impulsionado pelos reajustes do salario minimo,
indexador de boa parte dos beneficios pagos pelo
INSS, lembra Giambiagi, que é colunista do GLOBO.

O economista destaca quatro pontos que deveriam ser
ajustados nos préximos anos -ele publicara na FGV
uma série de artigos tratando de cada um deles; a
aposentadoria rural foi o primeiro. Os outros sdo a
diferenca de idade minima entre homens e mulheres;
a idade minima geral para se aposentar, que precisara
ser aumentada conforme o0 avango da expectativa de
vida; e as regras do BPC, que permitem aos
trabalhadores mais pobres receber um salario minimo
mesmo sem contribuir.

O primeiro artigo da série cita as regras para 0s
microempreendedores individuais (MEI) e a
Previdéncia publica dos governos estaduais e
prefeituras como temas a serem enfrentados, mas,
para Giambiagi, o foco dos ajustes deveria ser
naqueles quatro pontos, por seu peso no gasto global.

-O INSS s06 cresce com o passar dos anos - diz
Giambiagi.

- A reforma (da Previdéncia) dos militares tem que
continuar, mas se isso entrar no meio € a melhor
forma para que nada seja feito. E, se pegarmos a
tendéncia, a despesa total com funcionalismo, entre
ativos e inativos, incluindo militares, era 5,1% do PIB,
em 1995, e é 3,3% hoje. No é esse ofoco principal da
despesa.

O problema é que o crescimento vegetativo dos gastos
com a Previdéncia impora desequilibrios no
Orcamento nos proximos anos, ressalta o economista.
O novo arcabouco fiscal, aprovado em 2023 pelo
Congresso, limita o crescimento do gasto agregado.

Isso significa que a Previdéncia ganhara participacao
no Orgamento em detrimento de outras areas.

A Previdéncia rural merece destaque, avalia
Giambiagi, porque as regras estdo desatualizadas -
foram definidas na Constituicdo de 1988 - e porque o
déficit € grande. O economista assina o artigo com os
pesquisadores Rogério Nagamine e Otavio Sidone.

ROMBO DE R$ 154 BILHOES Em 2022, o setor rural
do INSS teve uma receita de cerca de R$ 9 bilhdes e
uma despesa de R$ 163 bilhdes - um déficit de R$ 154
bilhdes ou 1,53% do PIB. Na aposentadoria urbana, o
rombo é menor, de 1,07% do PIB. Isso acontece
porque na Previdéncia dos trabalhadores urbanos, as
receitas com contribuicbes de empregados e
empregadores cobrem 83% das despesas com
beneficios. No segmento dos trabalhadores rurais,
representaram s6 6% dos gastos.

A aposentadoria rural tem regras préprias. A
contribuicdo pode ser feita anualmente e se da sobre o
valor da producdo comercializada. Exportadores néo
pagam contribuicdo.

E ha diferenca na idade minima para se aposentar.

Quem trabalha na cidade precisa ter ao menos 65
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anos (homens) e 62 anos (mulheres). Quem trabalha
no campo precisa ter ao menos 60 anos (homens) e
55 anos (mulheres).

A proposta do artigo € equiparar ao maximo as regras,
reduzindo gradualmente a diferenca de idade minima
para quem ja esta trabalhando e eliminando- a para os
entrantes no mercado de trabalho. Nas contas dos
pesquisadores, nos primeiros dez anos, 0s ajustes
permitiriam economizar R$ 62,8 bilhdes, chegando a
R$ 900 bilhdes em 30 anos.

A aposentadoria rural foi ampliada na Constituicdo de
1988. A justificativa é que o trabalho no campo é mais
penoso e, portanto, quem trabalha nessas condi¢des
deveria ter o direito de se aposentar antes. Além disso,
as condicdes de vida mais precarias também levariam
a populacao rural a viver menos.

O artigo defende o ajuste nas regras porque o trabalho
no campo mudou. Com a urbanizacdo e a
mecaniza¢do das lavouras, especialmente entre os
grandes produtores, ha menos trabalhadores e menos
gente exposta a trabalhos pesados como antigamente.

A mudanca de composi¢cdo no mercado de trabalho,
com maior propor¢do de empregos na industria e nos
servigos, também inclui uma série de atividades
pesadas no meio urbano - por exemplo, na construgédo
civil.

Como o empregado de baixa renda da cidade paga a
Previdéncia quando tem trabalho formal, haveria uma
injustica ai, diz Nagamine: -Estamos permitindo
redistribuir renda de um pobre do setor urbano para
alguém que néo é pobre no setor rural e ainda pode
ter capacidade de trabalho. Uma mulher aos 55 anos,
em geral, vai ter capacidade de trabalho.

Do ponto de vista da demografia, tampouco haveria
motivos, hoje, para a diferenca de idade minima,
segundo os autores, pois as expectativas de vida ndo
sao diferentes. Enquanto isso, o envelhecimento da
populacdo torna os gastos com a Previdéncia
crescentes.

Segundo o artigo, em 2020, a soma das mulheres de
55 anos ou mais e de homens com 60 anos ou mais
representava 17,1% de todos os brasileiros.

Em 2060, as proje¢cBes indicam que essa proporcao
subira para 35,4%. Como as pessoas que estarao
nessa faixa etaria em 2060 estao entrando no
mercado de trabalho agora, seria importante fazer os
novos ajustes logo, sustentam.

POPULACAO MAIS POBRE Antdnio Marcio Buainain,
professor da Unicamp e especialista em economia
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agricola, destaca diferencas nos desequilibrios dos
sistemas de Previdéncia em paises da Europa, onde
os déficits sdo marcados pelo envelhecimento da
populacdo, e o rombo no Brasil. Por aqui, a
informalidade do mercado de trabalho sempre minou
as receitas com contribuicdes, enquanto as
desigualdades marcam a concessao de beneficios,
com aposentarias elevadas para poucos.

Buainain vé na aposentadoria rural um exemplo
dessas particularidades do caso brasileiro. Os
trabalhadores rurais ocupavam empregos informais ou
para a propria subsisténcia, na agricultura familiar. Por
isso, ndo contribuiram com o INSS. Para ele, a
ampliagdo dos direitos de aposentadoria para essas
pessoas foi um "avanco civilizatorio": - A populacao
rural era a mais pobre, inclusive, a mais sujeita a fome.
Essa populagéo rural contribuiu enormemente para o
pais, mas ndo contribuiu para a Previdéncia.

Por isso, Buainain vé como mais importantes ajustes
gue reduzam as desigualdades nos beneficios e
busquem novas fontes de financiamento, com outros
tributos, para além das contribui¢cdes sobre o salario,
oque deveria valer para o sistema como um todo. I1sso
porque as novas tecnologias tém tornado o emprego
do futuro mais informal e sazonal, tanto na cidade
guanto no campo, minando as tradicionais fontes de
receita da Previdéncia.

"O INSS s0 cresce com o passar dos anos.

A reforma (da Previdéncia) dos militares tem que
continuar, mas se isso entrar no meio € a melhor
forma para _que nada seja feito" Fabio Giambiagi,
pesquisador associado do FGV lbre

"A populagdo rural contribuiu enormemente para o
pais, mas ndo contribuiu para a P_revidéncia" Antonio
Marcio Buainain, professor da Unicamp

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Filado INSS cresce 33,15% em 2023

ANDERSON AIRES anderson.aires@zerohora.com.br

A fila de pessoas a espera de uma resposta na area
de seguridade social fechou o ano passado com alta
no Rio Grande do Sul. O total de beneficios pendentes
no Instituto Nacional do Seguro Social (INSS) cresceu
33,15% em 2023 no Estado. Olhando o periodo mais
alongado, de cinco anos, a elevacédo é de 44,16%. Os
dados sao do governo federal e foram obtidos por
meio de pedido via Lei de Acesso a Informacéo (LAI).

A pesquisa pega beneficios como aposentadorias,
pensdes e outros que nao foram detalhados pelo
governo. Mudanca na coleta de informacdes, reducéo
de servidores, dificuldade na digitalizacdo de
processos e problemas de infraestrutura ajudam a
explicar a fila ainda em patamar elevado, segundo
especialistas.

Por outro lado, mesmo com a alta no estoque, 0
levantamento do Executivo apresenta queda no tempo
médio de concessdo. A¢cbdes como flexibilizacdo em
atestados para auxilio-doenca e mutir6es ajudam a
explicar esse avanco, segundo o0 governo.

Em dezembro de 2023, o Estado anotou 59.669
beneficios pendentes no INSS - 14.857 a mais do que
0 montante observado no mesmo més de 2022. O total
do ano passado também é maior do que o0 anotado em
2019 (41.391).

O superintendente regional sul do INSS, Alberto
Carlos Freitas Alegre, atribui o aumento na fila a uma
mudanca na contagem dos dados. Segundo o
dirigente, em 2022, ndo entravam na lista anual os
pedidos de beneficios por incapacidade (auxilio-
doenca).

"Somente em 2022, esse tipo de demanda foi
responsavel pela entrada de 773.879 requerimentos, 0
gue elevaria o nimero total de beneficios pendentes
ano passado de 886.934 para 1.660.813", explicou
Freitas Alegre, usando dados do pais como exemplo,
em resposta por e-mail.

Contingente Jane Berwanger, advogada e diretora do
Instituto Brasileiro de Direito Previdenciéario (IBDP),
afirma que a manutencéo do patamar elevado da fila
ocorre em razéo da dificuldade de dar vaz&do aos
atendimentos. Existe um intervalo de tempo entre a
implementacdo das acdes do governo e o efeito a
pleno no escoamento das solicitacfes, segundo a
especialista.

Presidente da Comissdo de Seguridade Social da
Ordem dos Advogados do Brasil no Estado (OAB/ RS),
Tiago Kidricki afirma que as a¢des do governo para
enfrentai" a fila, como o sistema que dispensa a
pericia médica presencial, ajudaram a dar celeridade
as analises. No entanto, problemas no contingente e
no método de analise de pedidos ainda ancoram
avancgo mais robusto, diz ele: - Deveria aperfeigoar
isso. Eles acreditam muito na questdo da inteligéncia
artificial, no robd, mas essa ferramenta esta precaria
ainda. Tem a propria questao da falta de servidores.
Isso ainda € um problema sério para o INSS.

Nos primeiros dias do ano, o ministro da Previdéncia
Social, Carlos Lupi, disse que a fila do INSS "nunca
vai acabar”. O ministro acrescentou que, para 2024,
trabalha com a meta de reduzir o tempo de espera
para 30 dias.

Queda no tempo de concessao

Mesmo com a fila ainda alta, dados do INSS apontam
para queda no tempo médio de concessdo. Em janeiro
de 2023, a média de espera para resposta era de 77
dias no Rio Grande do Sul. Em dezembro, esse
intervalo caiu para 39 dias. No pais, a retracao foi
menos intensa, recuando de 69 para 50 dias.

O superintendente Regional Sul do INSS, Alberto
Carlos Freitas Alegre, cita a contratacdo de novos
servidores com atividade exclusiva para a analise de
requerimentos, gestdo de analise dos pedidos por
faixa, com foco especial nos antigos e mutirbes entre
0s pontos que explicam esse movimento. Além disso,
destaca o novo modelo de analise de atestados que
dispensa a pericia médica presencial, chamado de
Atestmed.

"Foi responsavel por um aumento de 26% na
concessdo de auxilio-doenca em 2023 em
comparagdo com o ano anterior", pontua.

Espera por resposta

Mesmo com a melhora do intervalo de espera para
concessao, algumas pessoas estdo distantes dessa
média. E o caso do empregado rural José Marcos
Graciano, morador de Jaguari, na Regido Central.
Com auxilio da esposa e de uma advogada, Graciano
entrou com pedido de aposentadoria por tempo de
contribuicdo em agosto de 2023. Desde entdo, néo
obteve resposta sobre o pleito junto ao INSS.
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Hoje, a rotina do casal ganhou novo habito. A esposa
de Graciano, a agricultora Adejane Gomes da Silva, 50
anos, atualiza diariamente o aplicativo do INSS na
esperanca de ver um retorno positivo sobre o pedido.
Além disso, de tempos em tempos procura a
advogada para informacdes. Enquanto ela falava com
ZH, o marido trabalhava no campo, em uma localidade
afastada? sem sinal de celular.

- E angustiante, porque sdo mais de 40 anos
trabalhando. Chega nos 60 e a pessoa quer a
aposentadoria. A vida de quem trabalha no campo néo
é facil - dize Adejane.

Hoje, uma filha mora com Gra-ciano e Adejane. Outros
dois filhos residem em iméveis na propriedade do
casal. Além de permitir o descanso do empregado
rural, a aposentadoria vai abrir espago para ele cuidai”
da saude em razédo de problemas na coluna.

Perfil

No Estado, a maior parte da fila entra no grupo
"Outros", que nao é especificado pelo INSS.

Na sequéncia, aposentadorias aparecem com 36,3%
dos beneficios pendentes.

A maior parte da fila (36.629) esta aguardando
resposta dentro do periodo de 45 dias. Outros 23.040
estdo na espera acima desse periodo de um més e
meio.

Segundo o superintendente regional sul do INSS, o
conceito de fila atualmente contempla todos os
requerimentos iniciais feitos pelo cidadéo, incluindo as
andalises administrativas, que sao processos
relacionados a aposentadorias, pensdes por morte e
salario-maternidade, entre outros, além das agendas
de pericia médica, atendimentos poOs-pericia e
beneficios por incapacidade.

Site: https://flipzh.clicrbs.com.br/jornal-
digital/pub/gruporbs/?numero=20240129
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INSS faz mutirao de pericias medicas

Durante todo este final de semana o Instituto Nacional
do Seguro Social (INSS), em Sergipe, estara
desenvolvendo um trabalho de mutirdo com foco na
realizagdo de avaliagdes sociais e pericias médicas.
Dados apresentados pelo Instituto, atualmente em
todo o pais o quadro de médicos da Pericia Médica
Federal é enxuto: sdo 3.327 profissionais, com 2.535
em atividade. Em contrapartida, a fila de pedidos é
grande: dados do governo mostram que em setembro
- Gltimo més com numeros disponiveis - mais de 635
mil segurados aguardavam pelo procedimento. O
mutirdo em Sergipe é apresentada, novamente, como
uma medida emergencial para minimizar o tempo de
espera.

Essa acdo esta em consonancia do que foi prometido
pelo ministro da Previdéncia Social, Carlos Lupi,
durante entrevista concedida para a Empresa Brasil de
Comunicagao (EBC), no dia 22 de novembro do ano
passado. De acordo com o Governo Federal, a
perspectiva é que este tempo de espera seja limitado
em até 30 dias seguidos; a perspectiva é que esta
meta seja atingida em todos os 26 estados - mais o
Distrito Federal -, até o0 més de dezembro deste ano.
Outra medida que devera ser adotada, segundo o
ministro Carlos Lupi, é a telemedicina para as pericias.

Mecanismo, segundo ele, que desde a pandemia, veio
para ficar.

Em nota, o INSS Sergipe informou que as atividades
ocorrerdo a partir das 7h na Agéncia da Previdéncia
Social Siqueira Campos, localizada na Rua
Florianopolis, 349, Bairro Siqueira Campos. O mutirao
contara com 90 vagas para avaliacao social (50 no
sébado e 40 no domingo) e 120 vagas para pericia
médica (70 no sabado e 50 no domingo), todos
mediante agendamento antecipado. "As pessoas que
se interessarem pelo atendimento neste final de
semana devem impreterivelmente agendar seu
atendimento por meio dos canais disponiveis, como o
site meu.inss.gov.br, o aplicativo MeulNSS ou a
central telefénica 135", comunicou.

N&o foi divulgado o volume de pessoas aguardando
por atendimento nas unidades em Sergipe.
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Caixa paganovo Bolsa Familiaa
beneficiarios com NIS defina 8

Publicado em 29/01/2024 - 06:45 Por
Agéncia Brasil - Brasilia

A Caixa Econbmica Federal paga nesta segunda-feira
(29) a parcela de janeiro do novo Bolsa Familia aos
beneficidrios com Numero de Inscricdo Social (NIS) de
final 8.

O valor minimo corresponde a R$ 600, mas com o
novo adicional o valor médio do beneficio sobe para
R$ 685,61. Segundo o Ministério do Desenvolvimento
e Assisténcia Social, neste més o programa de
transferéncia de renda do governo federal alcancara
21,12 milhGes de familias, com gasto de R$ 14,48
bilhdes.

Além do beneficio minimo, ha o pagamento de trés
adicionais. O Beneficio Variavel Familiar Nutriz paga
seis parcelas de R$ 50 a maes de bebés de até seis
meses de idade, para garantir a alimentacdo da
crianga. O Bolsa Familia também paga um acréscimo
de R$ 50 a familias com gestantes e filhos de 7 a 18
anos e outro, de R$ 150, a familias com criancas de
até 6 anos.

No modelo tradicional do Bolsa Familia, o pagamento
ocorre nos ultimos dez dias Uteis de cada més. O
beneficiario podera consultar informacgfes sobre as
datas de pagamento, o valor do beneficio e a
composicao das parcelas no aplicativo Caixa Tem,
usado para acompanhar as contas poupanca digitais
do banco.

A partir deste ano, os beneficiarios do Bolsa Familia
ndo tém mais o desconto do Seguro Defeso. A
mudanca foi estabelecida pela Lei 14.601/2023 , que
resgatou o Programa Bolsa Familia (PBF). O Seguro
Defeso é pago a pessoas que sobrevivem
exclusivamente da pesca artesanal e que nao podem
exercer a atividade durante o periodo da piracema
(reproducédo dos peixes).

Cadastro

Desde julho do ano passado, passa a valer a
integracdo dos dados do Bolsa Familia com o
Cadastro Nacional de Informacgdes Sociais (CNIS).
Com base no cruzamento de informagdes, 3,7 milhBes
de familias foram canceladas do programa em 2023
por terem renda acima das regras estabelecidas pelo

Bolsa Familia. O CNIS conta com mais de 80 hilhdes
de registros administrativos referentes a renda,
vinculos de emprego formal e beneficios
previdenciarios e assistenciais pagos pelo Instituto
Nacional do Seguro Social (INSS).

Em compensacdao, outras 2,85 milh6es de familias
foram incluidas no programa no ano passado. A
inclusao foi possivel por causa da politica de busca
ativa, baseada na reestruturacio do Sistema Unico de
Assisténcia Social (Suas) e que se concentra nas
pessoas mais vulneraveis que tém direito ao
complemento de renda, mas nao recebem o beneficio.

Regra de protecao

Cerca de 2,4 milhSes de familias estdo na regra de
prote¢éo em janeiro. Em vigor desde junho do ano
passado, essa regra permite que familias cujos
membros consigam emprego e melhorem a renda
recebam 50% do beneficio a que teriam direito por até
dois anos, desde que cada integrante receba o
equivalente a até meio salario minimo. Para essas
familias, o beneficio médio ficou em R$ 373,07.

Auxilio Gas

Neste més ndo havera o pagamento do Auxilio Gas,
que beneficia familias inscritas no CadUnico. Como o
beneficio s6 é pago a cada dois meses, o pagamento
voltara em fevereiro.

S0 pode receber o Auxilio Gas quem esta incluido no
CadUnico e tenha pelo menos um membro da familia
gue receba o Beneficio de Prestagdo Continuada
(BPC). A lei que criou o programa definiu que a mulher
responsavel pela familia tera preferéncia, assim como
mulheres vitimas de violéncia doméstica.

Site:
https://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2024-
Ol/caixa-paga-novo-bolsa-familia-beneficiarios-com-nis-
de-final-8
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Aposentou? Invista em franquias para se
manter na ativa

Segundo dados da Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios Continua (PNADC) do IBGE, em 10 anos o
namero de pessoas com 60 anos ou mais passou de
11,3% para 14,7% da populagdo. Além disso, de
acordo com o INSS (Instituto Nacional do Seguro
Social), o0 nimero de aposentados e pensionistas é de
mais de 39 milhdes de brasileiros.

Para aqueles que apés a aposentadoria querem se
manter em atividade, o segmento de franchising € uma
boa alternativa pela seguranca, modelo de negocio
formatado e testado, além da forca deste mercado,
gue cresceu 11,4% no terceiro trimestre de 2023, de
acordo com dados da Associacdo Brasileira de
Franchising.

Abaixo, veja histérias de aposentados que investiram
no préprio negdcio apds encerrar sua trajetoria
profissional no ambiente corporativo.

5asec

ApOs anos trabalhando na indastria, Hidehiko
Hashimoto acreditou que teria certa dificuldade em se
realocar no mercado de trabalho depois que a
empresa onde atuava foi vendida. Logo, se aposentou
aos 57 anos e decidiu que era 0 momento de investir
em um negocio proprio.

Ao pesquisar franquias no mercado, optou pela 5asec
pelo segmento de atuacdo e a expertise da marca
francesa. Foi no ano 2000 que a operacao Bela Vista
Consolacéo, na capital de S&o Paulo, foi aberta pelo
engenheiro mecanico. Atualmente, o empreséario é
responsavel pela administragdo e financas e sua
companheira pela gestao operacional do negécio.

"Um conselho que dou para aqueles que séo
aposentados, mas ainda querem continuar na ativa é
se especializar na area de desejo e do negocio que
quer abrir. Dessa forma, terd mais experiéncia e
conhecimento para gerir a operacdo. Esta é uma dica
de quem ta ha 24 anos no mercado de franchising",
finaliza.

Agua Doce Sabores do Brasil
Para realizar um dos seus sonhos antigos, Sueli

Fragoso trabalhou por mais de 30 anos como
bancéria. A chegada da tdo sonhada aposentadoria

permitiu o investimento em um negdcio de alimentagéo
gue proporcionava a realizacdo de um objetivo antigo.

"Era moradora de Bauru, no interior de Sdo Paulo, e
frequentava assiduamente a Agua Doce da cidade. A
estrutura, pratos e bebidas de qualidade sempre me
chamaram a atencdo. Quando me aposentei, estudei
algumas alternativas e vi que era em uma franquia da
rede que iria realizar um dos meus sonhos. Como
atuei por cinco anos em um banco na cidade de
Lengodis Paulista, notei que muitos moradores se
deslocavam até Bauru para frequentar a unidade da
marca. Nao pensei duas vezes em investir em um
restaurante da franquia na cidade, para oferecer o que
ha de melhor na culinaria brasileira", comenta Sueli,
que junto com o marido José Eduardo administra a
operacdo desde 2007.

Calgados Bibi

De carteira assinada aos 14 anos e aposentada aos
50, Marilusa Pontini sempre atuou no Varejo. Apés a
aposentadoria, com experiéncia lidando com franquias
na empresa onde trabalhava, Pontini decidiu colocar
em pratica o desejo de ser dona do seu proprio
negocio.

Ao conhecer a Bibi e toda a experiéncia da marca no
mercado calgadista, a pés-graduada em diversos
cursos na area de negécios, vendas e marketing
investiu em uma operacao da rede na cidade de Vila
Velha, no Espirito Santo, em 2008, sendo a segunda
franqueada da marca. De acordo com a empresaria,
antes mesmo de pensar em fazer parte de empresa,
ela ja era cliente e buscava pelos calgados para seus
sobrinhos.

"A Bibi sempre esteve presente na minha vida e
guando viajava a trabalho, procurava por itens da
marca. Entdo, quando surgiu a oportunidade de
participar do projeto de franquia, ndo pensei duas
vezes antes de investir", comenta.

Mesmo aposentada, a empresaria se mantém na ativa
tanto na area profissional, quanto pessoal, praticando
atividade fisica regularmente e permanecendo
saudavel aos 70 anos.

Casa do Construtor
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Preservar a satde mental e manterem-se ativos. Estes
sdo dois dos motivos que levaram a executiva da area
financeira, Maria Luiza Silva e o quimico industrial da
area téxtil, Marcelo Gomes a empreenderem ap0s a
aposentadoria.

Na casa dos 60 anos, a vontade de ter um negocio
proprio vem desde a juventude, mas o sonho foi
adiado por véarios motivos. Hoje, donos de duas
unidades da Casa do Construtor, eles se veem
realizados e sem vontade de parar.

"Nao da para aposentar, vestir o pijama e pronto.
Temos muito a viver e muito que fazer ainda", conta
Maria Luiza.

Outro ponto que os levou a empreender foi 0 mercado
de trabalho que se mostra escasso para profissionais
na faixa etaria deles. "Se fossemos tentar trabalhar,
ndo conseguiriamos emprego. Isto porque, pela idade,
0 mundo corporativo ndo nos veria mais como méo de
obra atil", diz.

Apesar disso, ela acredita que empreender nesta
idade traz um risco maior. "Sempre digo a nossa filha
que é muito melhor empreender antes dos 30 ou 40.
Isto porque nesta idade, ndo se pode quebrar e
recomecar, ndo ha tempo para isso. E preciso pensar
muito antes de se tomar uma deciséo e ter os pés bem
firmes no ch&o", acrescenta.

Divino Fogéo

Aposentado desde 1997, Nilton Vidigal trabalhou por
anos em uma confeccédo, atividade em que encerrou
sua trajetdria profissional dentro do ambiente
corporativo. Para complementar a renda e néo ficar
ocioso, Nilton decidiu investir no segmento de
franquias, abrindo seu primeiro negdcio proprio no
setor de sorvetes no mesmo ano da aposentadoria.
ApOs seu ingresso, 0 empresario nao saiu mais do
ramo do franchising.

Ja em 2013, ele se tornou franqueado do Divino
Fogao, rede de Food Service, especializada em
culinaria da fazenda. Junto ao seu filho Ricardo
Vidigal, Nilton administra 80% do negdcio localizado
no Shopping Atrium, em Santo André, no ABC
paulista.

Além disso, os dois também s&o so6cios de outro
restaurante da marca, no Santana Parque Shopping,
na zona norte da capital paulista. Para Nilton, se
manter em atividade é essencial para corpo e mente
mesmo apés a aposentadoria.

"Estou no dia a dia do negécio, sempre atento as
demandas que a opera¢do necessita. Com isso, me
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mantenho ativo e em constante aprendizado mesmo
aos 77 anos", revela.

Peca Rara

Ana Leopoldina Nazéario Martins é aposentada desde
novembro de 2019. Trabalhou por 30 anos em um
banco e apesar de estar em plena forma, fisica e
mental, sentiu a necessidade de deixar um préximo
passo em sua vida. Com a ociosidade e a pandemia
seus projetos de viagens e passeios foram
cancelados. Isso também acelerou a vontade de ter
uma ocupacao formal novamente.

A aposentada ndo tinha intencdo de empreender em
qualquer outra atividade que ndo fosse o Peca Rara,
marca que acompanha desde a criacdo e se
identificou com a causa - economia circular, mercado
de second hand (segunda méo), uma paixdo que a
motivou a tomar a decisdo de investir a previdéncia,
adquirida ao longo dos anos de trabalho.

Para concretizar o projeto, buscou uma sécia, nem
tanto pelo capital, mas para ter com quem dividir as
preocupacdes e as conquistas - amiga de longa data,
Rosana Sanches Nakayama, dentista, odontopediatra
e aposentada do servigo publico, que se mantinha na
ativa em seu consultorio particular. A dupla colocou
em préatica a implantagcdo do Peca Rara Brechd
Dourados, cidade do Mato Grosso.

"Se ndo fosse uma franquia, acredito que seria muito
mais dificil, mas uma marca ja consolidada nos deu
grande seguranca”, afirma Ana Leopoldina. "A loja
esta em operacdo ha um ano e meio e ainda ha muito
0 que aprender, mas o apoio da franqueadora é
continuo, entendendo nossas dificuldades e nos
orientando na busca pelos melhores resultados.
Ganhamos em experiéncia, novas amizades e novos
desafios que nos motivam."

(*) HOMEWORK inspira transformag&o no mundo do
trabalho, nos negocios, na sociedade. E criagdo da
Compasso, agéncia de conteddo e conexao.

Site: https://www.terra.com.br/economia/aposentou-
invista-em-franquias-para-se-manter-na-
ativa,alcd901250d62fb6741b0d914731f9304x265r87.html
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REFORMA TRIBUTARIA

Apos reforma tributéria, conta de aguaval
subir

O setor de saneamento basico perdeu todas as
desoneracdes na reforma tributaria e comecgou o ano
em busca de alternativas para dirimir os impactos.
Com a mudanca, a aliquota - atualmente de 9,25% -
tende a subir para 27%, o valor cheio estimado, com
impactos sobre a conta de agua e esgoto e riscos para
0s investimentos.

Pela regra atual, em relacdo ao consumo, o setor paga
apenas tributos federas, PIS e Cofins. Esta isento do
ICMS estadual e do ISS municipal. O texto da reforma
gue implementa o IVA (Imposto sobre Valor Agregado)
dual prevé que o setor pagara ndo apenas o CBS
federal, mas também o IBS para estados e municipios
(dois tributos sobre bens e servigos).

"Como as empresas de saneamento sdo fornecedoras
para outras empresas, elas terdo crédito a compensar,
0 que reduz um pouco o impacto, mas com certeza
esse setor vai ter aumento de carga tributéria, e as
empresas estdo preocupadas", diz o advogado
Douglas Mota. "Para saber o valor exato precisamos
esperar os detalhes das leis complementares, uma
discusséo que pode se prolongar por 2024 e 2025." As
projecdes iniciais, porém, apontam que, ja
considerando os créditos, o imposto sobre os servicos
de agua e esgoto vai pelo menos dobrar e levar a um
aumento médio de 18% na tarifa, segundo a
Associacao e Sindicato Nacional das Concessionarias
Privadas de Servigos Publicos de Agua e Esgoto
(Abcon Sindcon) e a Associacdo Brasileira das
Empresas Estaduais de Saneamenton (Aesbe).

A velocidade e 0 montante desse repasse para a
tarifa, no entanto, sdo incertos, afirmam os
especialistas, e é isso que pode comprometer os
investimentos, que hoje estdo em expansao.

Aumento de carga tributaria € um custo adicional para
as empresas.

A lei de concesséo garante que esse tipo de despesa
pode ser repassada para o consumidor como
alternativa de reequilibrio dos contratos das
operadoras que assumiram a prestacdo do servico,
sejam publicas, sejam privadas.

Quanto menor for o reajuste e mais longo o prazo até
o reequilibrio do contrato, pior para os investimentos,
explicam especialistas.

Para cobrir a nova despesa tributaria, as empresas
tendem a usar justamente esse recurso.

No cenario mais critico, o de represamento total do
repasse, o investimento cairia até 40%, segundo
projegOes elaboradas pela consultoria GO Associados.

"A gente que tem experiéncia no setor sabe que néo
basta pedir o reequilibrio do contrato, porque, na
préatica, ndo séo feitos na velocidade que deveriam. Se
o prefeito precisar, segura mesmo um reajuste,
mesmo que afete o balanco e a capacidade de
investimento de uma empresa", afirma o advogado
Luis Felipe Valerim.

"Saneamento, por ser municipal, tem um risco
regulatdrio e politico maior que outros segmentos da
infraestrutura, que sao regidos por érgaos e regulagéo
federais, longe da esfera do poder local", diz.

Nesse aspecto federativo, também pesa a
pulverizacdo regulatoria.

Empresas de energia, telecomunica¢des e rodovias,
por exemplo, estdo na esfera federal e respondem
setorialmente a uma Unica agéncia reguladora, o que
facilita a avaliacdo e a aplicacdo das normas.

No caso do saneamento, existem 97 agéncias
reguladoras municipais com autonomia para fazer
suas analises.

Esperanga esta no congresso

O setor tenta sensibilizar congressistas e também o
governo para amenizar os impactos do aumento de
carga via adaptacfes na legislagdo complementar. Ja
houve um encontro com o secretario extraordinario da
Reforma Tributéaria, Bernard Appy, € 0 governo se
comprometeu a criar um grupo de trabalho para
estudar mitigacdes.

Na avaliacdo do presidente da Aesbe, Neuri Freitas, a
decisdo da Camara mostra que a maioria continua
ignorando a importancia do saneamento basico e,
guando o aumento da tarifa vier, deve ficar claro de
onde saiu. "A populagéo precisa ter consciéncia de
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gue agua e esgoto véo ficar mais caros por causa do
aumento na tributacdo decidido na Camara." O
Senado havia incluido saneamento no regime que
prevé aliquota menor, numa equiparagdo com a
saude, mas a proposicédo foi excluida do relatério final
na outra Casa.

Vale lembrar que o consumidor de baixa renda esta
protegido dos aumentos pela tarifa social.

Site:
https://edicaodigital.jornaldebrasilia.com.br/pub/jornalde
brasilia/
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| nvestimento Nos municipios cresce 28%,
mas queda de repasses af eta arrecadacao

Marta Watanabe

Os municipios brasileiros elevaram a arrecadacéao
prépria em 2023, mas sofreram com a queda de
repasses importantes da Unido e dos Estados. O
impacto dessa situacdo foi diferente conforme o
tamanho das cidades.

Houve aumento de receita corrente em municipios
mais populosos e perda nas cidades menores no
periodo de janeiro a outubro em relacdo aos mesmos
dez meses do ano anterior.

Os gastos correntes (relativos ao ano de 2023)
cresceram de forma homogénea. Os investimentos
dispararam, com aumento real (descontada a
inflacdo) de 28% no periodo. Os numeros sdo de
levantamento realizado pelo Valor nos dados
apresentados por 2.579 municipios ao Tesouro
Nacional. Foram consideradas receitas realizadas e
despesas liquidadas. O conjunto dessas cidades
representa cerca de 80% da populacdo brasileira,
cerca de 162 milhdes de pessoas.

O crescimento dos investimentos ganha destaque
diante da variacdo de receitas e despesas correntes,
cujos aumentos no periodo foram de 2,2% e 10% além
da inflacdo. Os investimentos dos 2.579 municipios
do levantamento atingiram R$ 53,1 bilhdes.

De janeiro a outubro de 2022 haviam somado R$ 41,5
bilhdes.

Segundo representantes de municipios e especialistas
em contas publicas, poupanca acumulada de periodos
anteriores, transferéncias de emendas parlamentares
e operacdes de crédito possibilitaram o aumento de
investimentos nessa magnitude face a desaceleracéo
de receitas.

Gabriel Leal de Barros, economista e s6cio da Ryo
Asset, destaca que a poupanca foi possibilitada por
fatores conjunturais favoraveis a arrecadacao dos
municipios e também as transferéncias recebidas da
Unido, como inflacdo e choques que elevaram
cotacdes de commodities.

Esses fatores foram temporarios.

Seus efeitos praticamente se esgotaram

principalmente em 2021 e parte de 2022.

A questdo agora, segundo os especialistas, € como os
gastos vdo se comportar - especialmente os
investimentos. Este ano é o Ultimo de mandato dos
atuais prefeitos. Investimentos sédo uma maneira de
marcar a administracdo perante o leitor, principalmente
para os prefeitos que querem se reeleger ou fazer o
sucessor. Sem perspectiva de aumento das receitas,
muitos municipios podem comprometer suas contas
nos proximos anos com gastos sem lastros feitos
antes da eleigéo.

"Estados e municipios podem voltar a um quadro
semelhante ao de 2019, de antes da pandemia, com
dificuldade de receitas", diz o economista. Ele explica
que parte do investimento maior resultarda em elevagéo
futura das despesas correntes obrigatérias, o que
pode dificultar ainda mais o quadro fiscal de
municipios com a desaceleragcdo da economia.

Giovanna Victer, secretaria de Fazenda de Salvador,
comenta que houve no ano passado grande esforgo
na arrecadacdo propria dos municipios, mas as
receitas de transferéncias correntes foram
desfavoraveis.

O levantamento mostra: a arrecadacao prépria com
impostos, taxas e contribuicdes de melhoria avangou
7,6% reais de janeiro a outubro de 2023 contra igual
periodo de 2022. A alta foi menor nas maiores
cidades, com média de 5,6% nos municipios com mais
de 1 milhdo de habitantes, e maior nas pequenas -
17,1% de aumento em localidades com 10 mil a 20 mil
moradores.

O Imposto Sobre Servigos (ISS) cresceu 8,7% no
agregado desses municipios nos primeiros dez meses
de 2023. O ISS corresponde por quase metade da
receita prépria das prefeituras - em média 44,5%.

As transferéncias correntes totais aos municipios
cairam 0,7% em termos reais. Somente entre os
municipios com mais de 1 milhdo de habitantes houve
alta de 0,9%.

Entre os principais repasses obrigatérios aos
municipios, os recursos agregados do Fundo de
Participacdo dos Municipios (FPM), transferidos pela
Unido, cairam 0,9% em 2023 e os de ICMS, dos
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Estados, baixaram 5,7% reais.

A queda nas transferéncias do FPM atingiu todo o
espectro populacional.

As do ICMS, seis das oito faixas. A queda foi maior
nos municipios acima de 1 milhdo de habitantes:
13,7% reais.

"Salvador recebeu, no ano todo de 2023, R$ 60
milhdes a menos em repasse de ICMS do que em
2022", diz Victer. "O Estado da Bahia chegou a fazer
aumento da aliqguota modal do imposto, mas néo
percebemos ainda recupera¢do desses valores. N&o
esperdvamos que poderiamos ter uma queda nessa
transferéncia em termos nominais.

O que esta salvando os municipios sao as receitas
préprias, por meio de esforgo de arrecadagdo, mas
isso tem limites." Os dados mostram que na capital
baiana a arrecadacgao propria cresceu 7% reais de
janeiro a outubro, com alta de 6,1% no ISS e 3,9% no
IPTU ante o mesmo periodo de 2022. Nesses dois
tributos, diz Victer, a elevacdo de receitas veio de
esforco fiscal, e ndo de aumento nos tributos.

No IPTU houve medidas como atualizacdo de cadastro
e regularizacao fundiaria. A secretaria lembra que a
reforma tributaria deve permitir reforco na cobranca
do IPTU, ja que com a nova emenda o Poder
Executivo podera determinar a atualizacao da base de
calculo do IPTU, desde que siga critérios definidos em
lei municipal. A medida, diz ela, vai favorecer
principalmente cidades menores, nas quais ndo ha
ainda estrutura consolidada de cobranca do imposto.

"No médio prazo, as prefeituras precisarao reagir", diz
a secretaria.

Para ela, com a reforma tributaria e a entrada do
Imposto sobre Bens e Servicos (IBS), as prefeituras
vao perder muito da autonomia de que gozam hoje
com o ISS. O IBS comega a entrar em vigor em 2029.

Para este ano e o préximo, a atencao especial esta
voltada para os repasses de ICMS e FPM.

"A Unido tem um programa de ajuste fiscal cujo
sucesso depende do aumento de receitas, mas isso
ainda ndo aconteceu nos tributos que séo repassados
via FPM", diz Victer.

A receita corrente agregada (receita total recebida
durante o ano) dos municipios pesquisados somou R$
697,1 bilhdes de janeiro a outubro de 2023 e subiu
2,2% em termos reais sobre igual periodo de 2022. O
resultado variou conforme a faixa populacional.

REFORMA TRIBUTARIA

Cidades acima de 50 mil habitantes tiveram aumento
maior de receita, entre 2,2% e 3,7% no periodo.
Municipios com até 10 mil habitantes tiveram queda de
até 0,6%, na média por faixa. Esse grupo totaliza 783
cidades, cerca de 30% do levantamento.

O quadro reflete a situac@o heterogénea das cidades,
diz Ursula Dias Peres, professora de politicas publicas
da Escola de Artes, Ciéncias e Humanidades da USP.

"Os dados mostram uma queda muito importante no
repasse de ICMS, receita que em muitos municipios
pesa mais que o repasse federal do FPM", diz. "Isso
afeta a receita corrente dos municipios nos quais as
transferéncias correntes sdo dominantes, ainda que
tenha havido um repasse maior do IPVA estadual,
como reflexo do aumento de precos dos veiculos, e
também bom desempenho de IPTU e ISS." O repasse
de IPVA subiu 20% no agregado, com altas em todas
as faixas populacionais, que variaram de 19,3% a
23,7%.

"Os dados mostram uma queda muito importante no
repasse de ICMS" Ursula Dias Peres Os dados
mostram ainda a alta dependéncia de algumas
prefeituras em relacé@o a repasses de Unido e Estados.
Juntas, transferéncias de ICMS e FPM representam
em média 58,8% das receitas correntes totais na faixa
de até 5 mil habitantes e equivale a apenas 12,5% nas
cidades com mais de 1 milhdo de moradores. No
agregado dos municipios, a média é de 23,6%. O ISS,
que representa em média 24,3% da receita corrente
em cidades mais de 1 milh&o de habitantes e equivale
a 2,7% nas com até 5 mil moradores.

As despesas correntes aumentaram 10% no agregado
dos mesmos 2.579 municipios, com altas que variaram
de 7,3% a 10,8%, conforme a faixa populacional. O
gasto foi puxado pelas despesas de pessoal, que
cresceram 8,7% no agregado, também com aumentos
em todas os tamanhos de cidades.

A elevacdo da despesa de pessoal é resultado da
liberacdo de reajustes e contratacBes. Esses gastos
estavam restritos pela Lei Complementar 173/2020 até
o fim de 2021, diz Peres. "Desde 2022 houve, além da
pressdo dos servidores por reajustes, a elevacéo de
pisos na enfermagem e no magistério, o que ajudou a
pressionar gastos em saude e educacdo, areas que
também sdo atingidas por aumento no custeio, com
contratac6es de servigos de terceiros." "Ha muitos
municipios com saldos de caixa ainda, mas para a
maioria das prefeituras ha grande dependéncia das
transferéncias, e a situagcdo mais complicada ficara
mais clara com o cenario de incertezas a frente", diz
Peres.

"Quadro pode ficar parecido ao de 2019, com
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dificuldade de receitas" Gabriel Leal de Barros

"Os dados mostram uma queda muito importante no
repasse de ICMS" Ursula Dias Peres

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187776
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Apos taxacao de fundo exclusivo, aposta e
em cartelra administrada

Liane Thedim Do Rio

De olho no dinheiro que comeca a "se espalhar" no
mercado apés a taxacdo dos fundos fechados
exclusivos, bancos e gestoras estdo apostando no
nicho de carteiras administradas e ja registram
aumento significativo na procura.

Diante da recente sofisticacdo e ampliacao do
mercado de crédito privado, com diversos produtos
isentos de imposto de renda, o campo a explorar é
farto. O BTG Pactual registrou em 2023 aumento
acima de 50% no total sob gestdo em carteiras
administradas frente ao ano anterior. A XP néo revela
o percentual, mas diz que ja soma R$ 4,5 bilhées no
segmento.

Santander, Ital Asset e Portofino Multi Family Office
falam em crescimento significativo e planejam até
levar o produto ao varejo.

RogéRIO Freitas, chefe da XP Advisory, diz que, de
agosto para c4, a instituicdo identificou o potencial do
segmento e incrementou o produto.

E, segundo ele, o patrimbnio sob gestdo vem
apresentando crescimento constante de dois digitos.

A XP ampliou as opcbes de perfil e incluiu produtos
estruturados e alternativos, como Fiagros e fundos
imobiliaR10, para patriménios a partir de R$ 5 milhdes.

"Uma alocacdo em um FUNDO DE INVESTIMENTO
em participacfes em infraestrutura, por exemplo,
agora sai do veiculo exclusivo e vai compor a carteira
administrada." Ele avalia que exclusivos fechados
abaixo de R$ 15 milhdes podem migrar para a carteira,
ja que o custo de manutencao desses fundos é alto. "A
sofisticacdo e o amadurecimento do mercado
brasileiro aumentaram a necessidade de um time de
gestdo. Vamos voltar a ver o processo de "financial
deepening" [aprofundamento e aumento da oferta dos
servicos financeiros], apds dois anos de estabilizacéo."
No Santander, Gustavo Schwartzmann, executivo-
chefe de investimentos do private banking, diz que
estd havendo aumento na procura tanto pela carteira
administrada de isentos (certificados de recebiveis
imobilidaR10, os CRIs, do agronegdcio, os CRAs, e
debéntures de infraestrutura) quanto pela mista, que
inclui, por exemplo, acdes, MULTIMERCADO e renda

fixa, 0 que a torna, na pratica, muito parecida com os
fundos exclusivos.

De acordo com o executivo, metade da base dos
fundos exclusivos fechados esta buscando opcoes,
sendo que de 30% a 40% vao migrar para fundos de
previdéncia, renda variavel e crédito privado, e os 10%
restantes devem montar carteiras administradas na
pessoa fisica. "A maioria optou por pagar o imposto
antecipado de 8% e agora estuda otimizacao
tributaria”, afirma.

Patrimbnios a partir de R$ 2,5 milh6es podem ter
acesso as carteiras administradas do Santander, que
tem hoje R$ 400 bilhGes sob gestdo na divisdo de
fortunas.

Ele conta que, nos Ultimos seis meses, a procura vem
crescendo pelos produtos incentivados, mas ressalta
gue "ndo é porque é isento que nao tem risco" e que é
preciso tomar cuidado para néo fugir do perfil de risco.
"Temos uma curadoria rigorosa na sele¢do de
empresas com classificacdo de nivel AA para cima. A
ideia é a carteira ser diversificada, incluindo de 40 a 50
titulos isentos, com retorno de 1% acima da NTN-B,
cujo rendimento esta em IPCA mais 5,55%." Eduardo
Saraiva Torrescasana, responsavel pela area de
distribuicdo para clientes da area private e terceiros na
Itad Asset, diz que a gestora langou no segundo
semestre de 2023 as primeiras carteiras administradas
de debéntures incentivadas, mas, segundo ele, os
fundos exclusivos focados nesses papéis vém
crescendo numa velocidade maior. Isso porque, pela
legislacéo, eles ndo precisam ser 100% compostos por
papéis de infraestrutura.

Nos primeiros seis meses, ndo ha exigéncia de
alocacéo.

Depois, 33% podem estar em outros titulos e, ao fim
de dois anos, 15%. "E uma casca de debéntures
incentivadas, mas com um escopo maior, que nos da
mais capacidade de buscar retorno." Fayga
Czerniakowski Delbem, superintendente de crédito
privado da asset, explica que a gestora usa o tempo
de enquadramento para montar um "pipeline"
saudavel. "Somos a maior asset em crédito. Temos
mais de 300 emissores no portfélio e, por isso,
podemos ter mais seletividade. E os fundos também
podem compor a carteira administrada."” Na Ital Asset,
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as carteiras podem ser montadas para patriménios a
partir de R$ 15 milhdes, mas Torrescasana comenta
gue a gestora quer ampliar para R$ 5 milhGes e
"eventualmente atingir o varejo".

Ele comenta que investidores que tinham fundos
fechados estdo migrando com forga para os exclusivos
de debéntures incentivadas, além de previdéncia.
"Mas, se conseguirmos baixar o valor, teremos mais."
Hoje a gestora tem R$ 6 bilhdes e 22 mil cotistas em
fundos abertos de debéntures incentivadas, um
avanco de 130% frente a 2022, mais R$ 1 bilhdo do
fundo de infraestrutura listado na B3. E pode chegar a
R$ 10 bilhdes em 2024.

Ja no BTG, as carteiras administradas no varejo
entraram no foco em agosto, com a compra da
Magnetis, uma das primeiras empresas de tecnologia
financeira dedicada a investimentos no pais. Com R$
850 milhbes sob administracdo, a empresa esta em
processo de integracdo ao portfolio do banco, que esta
definindo o minimo para aplicar. A ideia é que fique
entre R$ 50 mil e R$ 100 mil, diz RogéRIO Karp, chefe
de B2C do BTG.

Luciano Juacaba, s6cio e gestor da BTG Pactual
Portfélio Solutions, explica que as carteiras
administradas comegaram no banco em 2017, a partir
de R$ 5 milhdes.

No ano passado, esse valor caiu para R$ 500 mil. "As
debéntures de infraestrutura eram menos liquidas e se
popularizaram bastante, mas ativos de crédito
precisam de acompanhamento muito préximo. Em
2023 conseguimos passar pelos problemas vistos no
mercado sem maiores sustos." Segundo ele, 0s
clientes de altissima renda vém optando por fundos
exclusivos de infraestrutura e carteiras administradas
de ativos isentos. E 0s néo isentos, como acdes e
FIDCs, ficam nos fundos exclusivos que ja existiam.
Os fundos de previdéncia completam o portfélio.

Juacaba né&o revela quanto tem em carteiras
administradas, apenas que o BTG tem hoje sob gestéo
em renda fixa isenta R$ 5 bilhdes na area de Portfolio
Solutions.

Na Magnetis, Karp vé potencial para a carteira avancar
a R$ 9 bilhdes nos proximos 12 meses.

Eduardo Castro, executivo-chefe de investimentos da
Portofino, diz que todos os seus clientes tém carteiras
administradas no cardapio do patriménio sob gestéo.
Ele frisa que o fundo exclusivo fechado continua com
vantagens, como a compensacéo de perdas e ganhos
entre os ativos que o compdem.

"A gente sempre combinou carteira com fundo

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

exclusivo. Ela agora estd chamando a atencao dos
bancos porque estdo sendo pressionados pelos
clientes. O custo da carteira € muito menor que o do
fundo exclusivo, que nao oferece mais o beneficio de
reinvestir o que iria para pagar impostos."

"Vamos voltar a ver o processo de "financial
deepening" apés dois anos de estabilizagdo" RogéRIO
Freitas

Site: https://valor.globo.com/virador#/edition/187776
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Mercado teme volatilidade e fiscal pior com
Trump

Gabriel Caldeira e Eduardo Magossi De S&o Paulo

A sustentabilidade da trajetéria fiscal dos Estados
Unidos e um aumento da volatilidade dos ativos
financeiros estédo entre as principais preocupacdes de
participantes do mercado em caso de vitoria do ex-
presidente Donald Trump na provavel disputa contra o
atual mandatario, Joe Biden, nas elei¢cdes
presidenciais americanas, marcadas para novembro.

Com a vitéria recente de Trump nas primarias de seu
partido em lowa e New Hampshire, o mercado comeca
a mapear potenciais riscos de um eventual segundo
mandato do republicano. Um dos pontos que mais
preocupam séo os cortes de impostos adotados por
Trump em seu primeiro mandato. Com o espaco fiscal
bem menor ap6s a aprovacédo de diversas pautas que
elevaram os gastos publicos nos EUA durante o
governo Biden, a diminuicdo da carga tributaria
poderia provocar uma deterioracdo fiscal ainda mais
aguda, com reflexos expressivos nos mercados.

"A situacdo fiscal de agora é mais preocupante do que
guando ele pegou em 2016. Se Trump quiser a ferro e
fogo reduzir impostos, isso pode deteriorar bastante o
cenario fiscal. [Trump] Pode até fazer algum ajuste do
lado do gasto, mas aquilo que j& esta aprovado é mais
dificil que ele reverta", diz a economista-chefe da
Armor Capital, Andrea Damico.

O risco mais imediato que vem a mente dos
investidores é a necessidade de que o Departamento
do Tesouro dos EUA tenha de aumentar ainda mais as
suas emissdes de Treasuries para arcar com o
aumento da divida publica.

Desde meados do ano passado, o governo Biden tem
enfrentado demanda menor do mercado pelos titulos
publicos, o que, junto da politica monetéria restritiva do
Federal Reserve (Fed), fez com que as taxas de juros
de longo prazo saltassem aos maiores niveis em mais
de uma década. Em alguns dias, a taxa da T-note de
dez anos, o principal referencial global para os
mercados financeiros, chegou a ficar acima de 5%.

"Alguns investidores soberanos reduziram suas
participacdes em Treasuries, 0 que exigir4 que o
Tesouro identifique novos investidores globais ou
conte com compradores nacionais", pondera o diretor
de renda fixa para as Américas da UBS Global Wealth

Management, Thomas McLoughin.

Na avaliagdo do gerente de portfolio de acdes globais
da Janus Henderson, Stephen Payne, embora um
déficit fiscal maior possa sustentar o crescimento
econdmico no curto prazo, a tendéncia é que a curva
de juros dos Treasuries ganhe inclinacao devido a
piora no endividamento, ou seja, as taxas de longo
prazo aumentariam a distadncia em relacdo aos juros
curtos.

De acordo com Clayton Allen, diretor para EUA do
Eurasia Group, Trump ndo s6 deve tentar estender os
cortes de impostos atualmente em vigor - e que
vencem em 2025 - como também pode adotar um
perfil gastador similar a Biden, embora o foco das
despesas deva mudar. "Trump tentara reverter
algumas das medidas de Biden, como alguns
programas de transi¢do de energia limpa. Mas retirar
alguns dos programas de Biden e expandir os gastos
em outras areas ndo diminuira o déficit", diz.

Nesse sentido, o estrategista global de juros e cAmbio
do banco australiano Macquarie, Thierry Wizman, diz
gue a resposta do mercado a um eventual novo corte
de impostos pode ndo ser imediatamente negativa, ja
gue os investidores costumam precificar uma melhora
do crescimento e da produtividade da economia com a
reducao dos encargos tributarios.

No entanto, o risco de que o apetite estrangeiro por
ativos americanos diminua ndo vem apenas da
guestdo fiscal, alerta.

Wizman diz ser esperado que um segundo governo de
Donald Trump seja ainda mais isolacionista em
relacdo a outras grandes economias globais, como
China e Europa.

Para ele, parte desse distanciamento poderia vir na
forma de tarifas comerciais, a exemplo do que foi
adotado em seu primeiro mandato e que ocasionou
uma guerra comercial sino-americana.

"N&o se trata apenas do déficit, mas também do status
do délar como moeda de reserva; se os EUA
continuardo como os "campedes da globalizacdo" e se
fortalecerdo as suas relagfes... Se Trump tomar o
caminho do isolamento, o ddélar e os Treasuries
perderao valor, ndo por causa da divida, mas porque
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0os mercados nao vao querer segurar tanto délar",
enfatiza o estrategista.

A retirada dos EUA enquanto principal lideranca global
também é um risco a medida que aumenta a
volatilidade das relagBes entre os paises e, por
consequéncia, dos mercados financeiros, diz Allen, da
Eurasia. A politica interna americana também se torna
mais instavel, o que pode afetar os ativos financeiros,
na visdo de Damico, da Armor.

"O primeiro risco é de muita volatilidade nos mercados.
Devemos nos lembrar de como foram os quatro anos
de Trump: perde-se muitos ritos. Ele governou pelo
Twitter", destaca a economista. O ex-presidente foi
muito ativo no antigo Twitter, atual X, durante os seus
anos de mandato, e por vezes surpreendia o mercado
com postagens, o que amplificou os ruidos na
dindmica dos ativos financeiros.

Vale lembrar, ainda, das tensdes entre Trump e o
presidente do Federal Reserve (Fed), Jerome Powell.

O chefe do banco central americano foi alvo de criticas
do republicano por elevar os juros ao longo de 2019,
mesmo tendo sido indicado ao cargo pelo préprio
Trump.

A eventual adocao de barreiras tarifarias contra China
e Europa ainda tem potencial de complicar a politica
monetaria do Fed, dizem os profissionais. Embora
esse risco seja marginal e o ciclo de corte de juros ndo
deva ser alterado, o banco central teria de colocar a
politica de comércio exterior de Trump como um fator
a ser considerado para as suas decisdes de juros.

"Em algum momento, o mercado de renda fixa ficaria
preocupado com as barreiras comerciais, sob a
premissa de que isso poderia adicionar alguns pontos-
base a inflagdo", diz Wizman, do Macquarie.

Para ele, no entanto, é provavel que uma eventual
politica protecionista de Trump venha junto de um
grande volume de reservas na China, o que seria
deflacionéario para a economia americana.

Ja em relacdo a abordagem de Trump sobre a Europa,
a presidente do Banco Central Europeu (BCE),
Christine Lagarde, tem afirmado que a volta do ex-
presidente a Casa Branca representa um risco a
economia da zona do euro. Payne, da Janus
Henderson, concorda com a banqueira central.

"Um retrocesso no apoio dos EUA a Ucrania poderia
aumentar as preocupac¢des com a seguranca na
Europa e reforgar ainda mais os gastos com defesa da
Uniéo Europeia (UE). Na UE, dado o crescente apoio
a partidos populistas, vale a pena ficar atento a

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

guaisquer rachaduras na coesdo do bloco, com
possiveis implicagdes para os rendimentos dos titulos
periféricos e para o euro”, diz o gerente da gestora
britanica.

De volta ao cenario americano, Damico, da Armor,
levanta a possibilidade de que o sucessor de Powell
no comando do Fed seja mais alinhado aos objetivos
econdmicos de Trump. O mandato do atual presidente
da autarquia termina em 15 de maio de 2026.

"N&o acho que Trump tiraria Powell antes disso, até
porque estamos em um momento de corte de juros.
Mas acho que ha o risco de que entre alguém com um
pensamento que priorize o crescimento ou que possa
demorar a elevar juros, ou eventualmente subir de
forma insuficiente", pondera.

Apos vitérias com ampla margem nas primarias do
Partido Republicano nos estados de lowa e New
Hampshire, além da desisténcia de seu entdo
adversario Ron DeSantis, o caminho parece aberto
para que Trump seja escolhido como candidato
republicano a enfrentar Biden no fim do ano. A vitéria
confortavel de Trump em lowa trouxe mal-estar ao
mercado e, junto de outros motivos, provocou um
aumento forte das taxas dos Treasuries de longo
prazo e uma depreciagdo significativa do peso
mexicano.

Ainda que o ex-presidente americano enfrente
problemas legais por conta de sua suposta
participacdo na invasao do Capitdlio, a sede do
Congresso dos Estados Unidos, em 6 de janeiro de
2021, é improvavel que isso o impeca de disputar as
eleicbes deste ano, observa Allen, da Eurasia.

"As questdes legais sdo significativas, mas, no
momento, a probabilidade de Trump receber a
candidatura é de 90%. Ele pode ser condenado, mas
isso ndo interferiria em sua candidatura presidencial.
Pode afetar o mandato, mas néo a eleigdo", avalia.

"Se Trump quiser a ferro e fogo reduzir impostos, isso
pode deteriorar bastante o cenario fiscal" Andrea
Damico

Site: https://valor.globo.com/virador#/edition/187776
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Prazo parainscricao no Simples Nacional
terminadia 31

O prazo para microempresas e empresas de pequeno
porte aderirem ao Simples Nacional termina no dia
préximo dia 31 de janeiro. O prazo para o envio do
arquivo inicial e dos arquivos complementares,
contendo o Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas
(CNPJ) com pendéncias, comegou a ser feito ainda
em dezembro de 2023.

Podem se inscrever no Regime Especial Unificado de
Arrecadacdo de Tributos e Contribuic6es devidos
pelas Microempresas e Empresas de Pequeno Porte
aquelas empresas com receita anual bruta de até R$
4,8 milhdes. O regime especial unifica, em uma Unica
guia de pagamento, o recolhimento de oito tributos
federais, estaduais e municipais, com aliquotas
diferenciadas, conforme o nivel de faturamento e o
setor de atuacdo da empresa.

Quem ja é optante pelo Simples Nacional ndo precisa
fazer nova opcao. A excecdo é para aqueles que
foram excluidos do sistema, por meio de comunicado
do optante ou de oficio. As empresas que escolhem o
regime tributario contam com uma cobrancga
simplificada de diversos impostos, feitos por uma guia
Unica mensal, o Documento de Arrecadacao do
Simples Nacional (DAS).

Site: https://oestadoce.com.br/digital/29-01-2024-
edicao24754/
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Cenario e positivo para deficit zero em 2024,
diz secretério

Guilherme Pimenta, Lu Aiko Otta e Estevao Taiar

Em um ano de uma série de desafios para as contas
publicas e desconfianga com o cumprimento do déficit
zero, o secretario do Tesouro Nacional, Rogério
Ceron, avaliou que o cenario neste momento é
favoravel para o governo atingir esse objetivo em
2024, sem necessidade de alterar a meta. "Uma meta
folgada é uma ndo meta." Segundo ele, o resultado
priméario de 2023, que sera divulgado hoje, ficou
proximo de um déficit de 1,2% a 1,3% do Produto
Interno Bruto (PIB).

"S&o sempre nimeros parciais ainda, mas o que a
gente tem observado em janeiro até o0 momento é um
bom desempenho da arrecadacdo, entdo estamos
confiantes porque nds engatamos um bom caminho
para a area fiscal", afirmou. "Estamos batalhando,
independentemente do que esta previsto ou ndo, para
cumprir a meta e ficar dentro da banda estabelecida.
Hoje, enxergamos que temos condi¢cbes de fato de
entregar isso." Apesar de assegurar reiteradas vezes
gue uma mudanca na meta nao esta nos planos,
Ceron disse que "ha uma compreenséo equivocada
em alguns agentes, achando que, se mudar a meta,
vai poder gastar mais". "Nao é verdade. O limite de
despesa esta dado", respondeu.

O secretario considera possivel manter, para 2025, um
superavit de 0,25% do PIB como meta fiscal, conforme
previsto na divulgacdo do arcabouco. A informacéo
estard no projeto de Lei de Diretrizes Orgamentérias
(LDO), que deve ser encaminhado ao Congresso
Nacional até o dia 15 de abril. "As metas séo
desafiadoras porque entendemos que tem que ser
assim para termos o melhor resultado possivel", disse.

As vésperas de retomada dos trabalhos no Legislativo,
guando o veto do presidente Luiz Inacio Lula da Silva
(PT) a R$ 5,6 bilhdes em emendas de comissao
promete ir para o centro dos debates, Ceron
expressou acreditar na capacidade de diadlogo entre o
Executivo e o Congresso. Se o veto cair, como vém
apontando alguns lideres partidarios, o governo esta
preparado a agir, informou.

Nesta terca-feira (30), a Fazenda anuncia o Plano
Anual de Financiamento (PAF) da divida de 2024.
Ceron afirmou esperar o crescimento da participacéo
de investidores estrangeiros na divida publica neste

ano. Falou também que a maior emissao da histéria de
titulos no mercado externo, ocorrida na semana
passada, demonstrou o grande apetite do mercado
para papéis brasileiros.

Assim, outras emissfes devem ocorrer neste ano.

Ele afirmou que a nova politica industrial, anunciada
na semana passada, ndo vai impactar a trajetoria fiscal
e reiterou que nao havera aportes do Tesouro ao
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES).

O secretario disse acreditar na capacidade de governo
e Congresso chegarem a entendimento sobre a
Medida Provisoria 1.202/23, que limita compensacdes
tributarias, extingue o programa emergencial para o
setor de eventos e retoma parcialmente a cobranca da
contribuicdo sobre a folha nos 17 setores mais
intensivos em méao de obra. O Congresso ameaga hado
aprovar o retorno da reoneracédo dos setores, ja que,
por duas vezes, decidiu que a desoneracdo deve ser
mantida até 2027.

O sistema de desoneracéo da folha permitiu que as
empresas de alguns setores intensivos em méo de
obra substituissem a contribuicdo de 20% sobre
salarios por uma aliquota de 1% a 4,5% sobre a
receita bruta. Segundo empresarios e sindicalistas,
esse modelo contribui para a geracdo de empregos,
pois reduz custos com contratagdes.

Estudo com dados do Cadastro Geral de Empregados
e Desempregados (Caged) mostra que, de 2018 a
2022, os setores que permaneceram com a folha
desonerada tiveram crescimento de empregos da
ordem de 15,5%, enquanto os que foram reonerados
cresceram apenas 6,8% no periodo.

A seguir os principais pontos da entrevista ao Valor:
Valor: Qual o balanco de 20237

A arrecadacao caiu menos do que o esperado.

Rogério Ceron: Do ponto de vista fiscal, foi um ano
positivo. O primeiro ano do governo e chegamos
préximo do que haviamos sinalizado que
perseguiriamos, apesar dos desafios e fatores
extraordinarios ao longo do ano, como os precatorios e
a compensacao aos Estados. O resultado se aproxima
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de uma forma satisfatéria do que nos tinhamos
mirado.

Valor: Primeiro houve uma perspectiva de 2023 fechar
com um déficit de R$ 50 bilhdes, antes até mesmo um
superavit. De qual numero o senhor esta falando?

Ceron: Estou falando do déficit de 1% do PIB, que ha
um bom tempo estavamos sinalizando. A projecéo
abaixo de 1% do PIB estava no dmbito da Medida
Proviséria da Subvencao, pois estavamos cogitando
envia-la em margo, e entdo poderiamos ter esse
resultado - menos de 1% do PIB.

Acabamos tomando a decisé@o de ndo enviar naquele
momento e entdo fomos claros que perseguiriamos
1% do PIB, resultado que teriamos atingido se nao
houvesse a compensacédo aos Estados.

Valor: O ano de 2023 encerrou com um déficit proximo
aos R$ 125 bilhdes que o senhor havia sinalizado em
dezembro?

Ceron: N&o variou muito em relagéo a isso. Disse que
ficaria em 1,2% ou 1,3% do PIB, excluindo o
pagamento dos precatérios. Vamos fazer essa
decomposicédo, pois é correto fazer uma prestacédo de
contas do que sinalizamos e até onde conseguimos
chegar com os desafios que foram surgindo. A
reducdo da inflacdo foi muito boa para a economia,
mas gera um efeito relevante negativo no fiscal, uma
perda de cerca de R$ 25 bilhdes na arrecadagéo em
2023. E mesmo com o crescimento das
compensacdes tributarias, ainda assim o resultado foi
satisfatorio. A arrecadacédo acabou fechando nédo tao
ruim quanto esperado e isso cria boas perspectivas
para 2024.

S&do numeros parciais, mas o que a gente tem
observado em janeiro até o momento é um bom
desempenho da arrecadacdo, entdo estamos
confiantes. Engatamos um bom caminho para a area
fiscal.

Valor: Caso a MP 1.202/23 n&o seja aprovada, o
governo mudarad a meta de déficit ou ha outras
medidas para perseguir esse objetivo?

Ceron: Prefiro acreditar que sera encontrado um
caminho nesse dialogo, como aconteceu em outras
medidas. Ainda que outras medidas compensem
algum ajuste que se faga na MP, estamos confiantes
que esse dialogo acabarda resultando em um acordo
gue permita ndo ter um impacto fiscal negativo que
crie um obstaculo muito grande para os métodos que
estdo sendo perseguidos.

Valor: Isso significa que ha outras medidas para
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eventuais mudangas na MP?

Ceron: Quis dizer que, dentro da propria discusséo da
MP, pode ter algum ajuste positivo que compense um
negativo, uma eventual alteracdo que ndo gere
impacto fiscal. Mas tenho poucas condi¢Bes de falar
porque ha negocia¢bes e ndo sou eu quem esta
conduzindo.

Em tese, sempre é uma possibilidade fazer um ajuste
gradual em algo e compensar com outra medida, mas
sera um dialogo que vai se intensificar a partir de
fevereiro.

Valor: O TCU apontou recentemente para um déficit
de R$ 55,3 bilh6es neste ano, alegando que hé
receitas superestimadas e despesas subestimadas no
Orcamento. Isso influencia uma deciséo do governo de
mudar a meta de déficit zero?

Ceron: Nao, o norte continua o mesmo. Sempre houve
algumas projecdes discordantes de alguns atores,
como o mercado e outros 6rgdos, e estamos, agora,
convergindo lentamente para um namero menor [de
déficit]. Estdo falando de R$ 55 bilh6es, mas
provavelmente o relatério [do TCU] ndo considera
algumas questdes.

Valor: O senhor chegou a dizer que as compensacdes
tributarias eram o maior fator de risco fiscal em 2024.
Isso foi enderegado com o limite, mas o governo nao
repetiu o que a gestéo Jair Bolsonaro fez ao colocar
uma trava nos precatorios?

Ceron: N&@o considero semelhante, ndo. A limitacéo
[da compensacao] por exercicio fiscal é para trazer
alguma previsibilidade.

O contribuinte pode transformar em um precatoério e
vai ser pago no rito normal. Mas, pela arrecadacéao,
constituir o crédito integralmente tira completamente a
previsibilidade [da arrecadac¢éo].

Nao ha nenhum tipo de rolagem disso para frente.

Valor: O STF autorizou pagar o excedente dos
precatdrios fora das regras fiscais até 2026. Com esse
limite a compensacéo, esse excedente ndo pode ficar
muito alto nos préximos anos, ja que as empresas
tendem a recorrer aos precatorios?

Ceron: Acredito que n&o. Pode ter algum efeito, mas
ainda acho que tem expectativa de que o fluxo de
precatorios vai convergir para dentro do limite [de
gastos] até 2026. Com as ac¢8es do Fundo de
Desenvolvimento da Educa¢do Fundamental (Fundef)
se encerrando, ndo tem nada que vai gerar um grande
volume de precatdrios de até R$ 30 bilhdes ou R$ 50
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bilhées no radar, segundo a AGU tem nos informado.

Valor: A respeito da consulta que o governo pretende
fazer ao TCU sobre a interpretacdo do limite de
contingenciamento, o ministro Fernando Haddad deu a
entender [no programa "Roda Viva"]l que néo
precisaria necessariamente seguir o que o tribunal
decidisse. E isso mesmo?

Ceron: A redacédo gera algumas davidas e é preciso
gue o entendimento seja pacificado para ndo haver
surpresas na execucao [orgamentaria].

Pode haver situacBes em que vocé descumpriria
alguma norma, para cima ou para baixo, se néo ficar
claro. E uma quest&o de fixar o entendimento para ter
clareza e pacificar isso. Ja existe um dialogo sendo
feito com o TCU. A partir desse entendimento,
avaliamos o que fazer.

Valor: A consulta vai ser decisiva para o governo
decidir manter ou mudar a meta?

Ceron: Estamos batalhando, independentemente do
gue esta previsto ou ndo, para cumprir a meta e ficar
dentro da banda estabelecida.

Hoje, enxergamos que temos condi¢cbes de fato de
entregar isso. Claro que sempre é dificil, muitas coisas
podem acontecer, mas hoje, dado tudo que esta em
vigéncia, com a MP que foi publicada, como esta vindo
a arrecadacdo, as condi¢des sdo positivas, ndo
negativas.

Valor: O senhor disse que esta confiante no déficit
zero. Mas caso isso ndo aconte¢a, uma mudanca de
meta no primeiro ano de funcionamento do arcabougo
ndo traria perda de credibilidade?

Ceron: Primeiro ponto: nds ndo estamos discutindo
nenhuma alteracdo de meta. Além disso, o arcabouco
nédo é a meta de resultado primério. A parte principal
do marco fiscal é a continuidade da existéncia de um
limite de despesa.

E legitima a discuss&o sobre como vai ser o primeiro
ano, mas é um marco que vai funcionar a médio e
longo prazo. O que estamos tentando fazer é acelerar
esse processo, ai entra uma meta fiscal mais arrojada.
Do contrario, era s6 deixar o arcabougo seguir seu
caminho que haveria o ajuste. H4 uma compreenséao
equivocada de alguns agentes achando que, se mudar
a meta primaria, vai poder gastar mais. N&o é verdade.
O limite de despesa esta dado. Se tivesse uma
mudanca de meta, poderia ndo ter um cenario de
contingenciamento, mas ndo uma ampliacao
orcamentaria em relacdo ao que ja esta definido. Se
der errado, reavaliamos la na frente se as coisas néo
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performarem. Por enquanto, esta seguindo bem.

Valor: E para 2025? Em abril segue para o Congresso
a proposta da LDO e a meta indicada, quando foi
apresentado o arcabouco fiscal, era superavit de
0,25% do PIB. Essa meta sera mantida?

Ceron: Ainda esta prematuro, ndo estamos olhando
para 2025.

Mas é possivel, sim. As metas sdo desafiadoras
porque entendemos que tem que ser assim para
termos o melhor resultado possivel. Uma meta folgada
€ uma nao meta. Hoje continuamos com esse cenario
de cumprir essa trajetoria.

Valor: Com o limite para as compensacdes, qual o
maior risco fiscal de 2024?

Ceron: Talvez o cenéario externo.

Uma queda mais significativa do preco de commodities
gera uma repercussao [na arrecadacao].

A receita tem uma vinculagdo menos com o cadmbio e
mais com as commodities. Por ora ndo parece que vai
ter um grande movimento, mas eu diria que isso € o
que esta menos no controle.

Valor: Nesta terca-feira, a Fazenda divulga o Plano
Anual de Financiamento (PAF) da divida de 2024.

A estratégia de néo ficar chancelando o mercado e de
usar um pouco mais o colchdo de liquidez sera
mantida?

Ceron: No momento de volatilidade, o Tesouro tem
gue ficar um pouco mais conservador, e para isso
existe o colchdo de liquidez. O Tesouro ndo vai formar
preco, mas também n&o [vai] adicionar volatilidade em
um momento de estresse.

Isso funcionou bem [em 2023], a gente teve uma boa
performance.

Para 2024, vamos tentar sinalizar que ndo existem
grandes mudancas, mas pequenas novidades.

A estratégia de médio e longo prazos segue a mesma:
melhorar o perfil e alongar [a divida].

Valor: Sera possivel atrair mais estrangeiros para a
divida publica e fazer essa participacao voltar para
patamares de anos anteriores com as revisdes de
rating do Brasil?

Ceron: Acredito que sim. A gente esta no caminho e
espero que em 2024 aumente a presenca de néo
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residentes na composigdo da divida.
Valor: O instrumento de hedge pode ajudar?

Ceron: Em tese, sim. Estamos tentando avancar em
um foco especifico, que é a atracdo de investimento
para a transicdo ecoldgica.

Isso, de alguma forma, vai transbordar e pode
contribuir para atrair mais capital do pais, para a
propria gestao da divida, a compra de titulos.

Valor: O ministro Silvio Costa Filho [Portos e
Aeroportos] falou sobre um fundo de R$ 6 bilhdes para
as aéreas. A Gol pediu recuperacédo judicial no
exterior. Como estdo as negociacfes?

Ceron: Participo das discussoes.

O ponto é encontrar alguma forma de apoiar. Ninguém
deseja nenhuma crise ou colapso das companhias
aéreas. Mas, claro, a questao é fazer isso sem gerar
impacto fiscal.

Valor: O ano comegou com um clima ruim entre o
governo e o Congresso, sobretudo por causa dos
vetos as emendas de parlamentares.

Isso pode afetar a agenda econémica?

Ceron: Acho que ndo. Nossa relagdo com o
Congresso tem sido sempre muito saudavel e
construtiva, e avalio que isso se mantém.

O Congresso esta muito engajado nessa agenda de
recuperacéo fiscal, entéo separa muito as discussdes
de governo e de Estado.

Nossa expectativa é que continue isso em 2024.

Valor: Mas, se o Congresso derrubar o veto as
emendas parlamentares [no valor de R$ 5,6 bilhdes],
vai ter que fazer um mega contingenciamento, ndo?

Ceron: Nao gosto de ficar antecipando como vamos
reagir. De novo: sempre encontramos um caminho de
didlogo e de ajuste.

Entdo, ndo vai ser diferente. Claro, nos preparamos
para qualquer cenario, mas tem funcionado muito bem
o diélogo.

Valor: O governo anunciou a Nova Politica Industrial e
as criticas foram motivadas principalmente pelo receio
de haver impacto fiscal.

Como blindar o Tesouro disso?
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Ceron: Sao acgfes que envolvem muito mais a politica
de crédito do BNDES e outros 6rgaos do que algo
novo que va gerar uma pressao fiscal.

Nao ha nenhuma previsao de aporte ou nada disso. O
BNDES esta capitalizado, acima do indice regulatério,
tem muita capacidade para cumprir o que ele esta
sinalizando que vai buscar.

Valor: Na semana passada tivemos mais uma emissao
internacional do Tesouro, US$ 4,5 bilhdes, a maior da
histéria. O que essa emissédo e as outras duas do ano
passado representam?

Ceron: Ha claros simbolismos.

Em 2023, a primeira emissao sustentavel do Brasil foi
muito importante porque materializou a presenca do
Brasil nessa agenda internacional. Foi muito boa, com
spread de paises com grau de investimento.

Devemos ir a mercado neste ano novamente. A
emissdo que noés fizemos agora foi também muito
emblemética por duas razdes: primeiro, mostrou um
apetite gigantesco do mercado externo do Brasil, nds
fizemos a maior emissdo da histéria, com uma
demanda de US$ 14 bilhées com um bom spread, e
com titulos longos. Isso é o principal fator: nos
colocamos titulos de 30 anos, fazia alguns anos que
ndo tinha uma janela favoravel para isso, isso sinaliza
muito uma boa expectativa em relagdo ao pais.

Valor: Como estdo as discussfes sobre a
harmonizagcdo das estatisticas fiscais do Banco
Central e do Tesouro?

Ceron: E comum o interesse de uma harmonizacao,
ha aprimoramentos que podem ser feitos das duas
partes. O dialogo esta institucionalmente muito bom e
deve avancar em 2024.

"O que temos observado até o momento é um bom
desempenho da arrecadacdo, entdo estamos
confiantes"

"Ninguém deseja crise ou colapso das aéreas, mas a
questdo é fazer isso sem gerar impacto fiscal"
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Copom deve manter plano de voo e cortar
Selic em 0,5 ponto

Gabriel Roca e Victor Rezende De Sao Paulo

Se, em dezembro, o COMITE DE POLITICA
MONETARIA (COPOM) do BANCO CENTRAL ja néo
mostrou inclinacdo para acelerar o ritmo de
flexibilizac&o dos juros, na reunido desta semana essa
disposicdo deve ser ainda menor. A dinanflacionaria
voltou a acionar um sinal de alerta entre participantes
do mercado, que esperam mudancas pontuais na
comunicacdo do colegiado e acreditam na
manutencdo de uma postura restritiva da POLITICA
MONETARIA ao menos até o fim do ano.

Em pesquisa conduzida pelo Valor com 142
instituicBes financeiras e consultorias, é consenso a
expectativa de que, na quarta-feira, a Selic deve ser
reduzida em mais 0,5 ponto percentual e cair para
11,25%. Apenas uma casa - a corretora Planner -
projeta um corte mais agressivo, de 0,75 ponto.

Ja em relacd@o as expectativas para o fim do ano, o
ponto médio das projecfes indica a taxa em 9%.

Com as festas de fim de ano, a comunicacao do
COPOM foi bastante restrita desde a reunido de
dezembro - um fator adicional para a manutencao do
plano de voo da autoridade monetéaria. No campo dos
indicadores econdmicos, porém, as surpresas
observadas ensejaram cautela entre participantes do
mercado, especialmente diante de uma leve
deterioracdo na dinamica dos precos de servicos.

"De dezembro para c4, ndo vimos nada que alterasse
a perspectiva.

Claro, houve uma evolucdo benigna no ambiente
internacional do ponto de vista da desinflacao e, aqui
no Brasil, apesar de aatividade ter mostrado
moderacédo, alguns sinais tém apontado, ainda, para
uma resiliéncia da economia"“, diz o economista-chefe
para Brasil do BTG Pactual, Claudio Ferraz, que
também destaca a pujanca do mercado de trabalho e
a composicdo "desfavoravel" da inflacao.

O IPCA-15 de janeiro, divulgado na sexta-feira, foi o
indicador mais recente a desapontar quem esperava
uma desinflacdo mais célere. O indicador, que ficou
em 0,31%, veio abaixo do projetado.

No entanto, a difusdo surpreendeu, ao subir de 55,9%

em dezembro para 67%; e a inflagcdo subjacente de
servicos, que tem sido alvo de atencdo do COPOM,
saltou de 4,09% para 4,28% ao se considerar a média
mével de trés meses anualizada e dessazonalizada.

"Ja era um ponto de atencéo e os dados, na margem,
evidenciam que isso precisa ser observado.

O BC ja vinha acompanhando esses nimeros e vai
continuar. Os componentes da inflacdo reforcam que
o cenaRIO é de manutengéo do ritmo e de observacao
sobre como os prec¢os vao evoluir.

Se os sinais de atividade econémica se provarem mais
robustos, acho que sera um ponto adicional de
cautela", avalia Ferraz.

Leitura semelhante é feita pelo economista-chefe da
Western Asset no Brasil, Adauto Lima. Ele nota que o
IPCA de dezembro ja havia mostrado deterioracdo na
inflagcdo de servicos - cenaRIO que ganhou reforgos
na sexta-feira. "O processo de reduzir a inflacdo de
servicos é mais dificil e acredito que, também por isso,
0 BC deve avaliar que a POLITICA MONETARIA deve
seguir contracionista”, afirma. Lima ressalta, ainda,
gue as expectativas de inflagdo de prazos mais
longos continuam acima da meta, em 3,5%, no
RelatéRIO Focus.

Essa desancoragem ganha destaque particular no
momento em que o horizonte relevante do COPOM
deve incluir o ano-calendaRIO de 2024 e, em grau
maior, o de 2025. Assim, a inflacdo esperada para o
préximo ano ja deve comecar a ter mais importancia
na conducédo da POLITICA MONETARIA.

Na pesquisa conduzida pelo Valor, de um total de 135
casas, a mediana aponta para o IPCA em 3,5% no
proximo ano. Apenas dez casas veem a inflagdo no
centro da meta em 2025 - casos de UBS BB e
Opportunity, por exemplo. Ha, contudo, instituicbes
gue projetam uma inflacdo no teto da meta (4,5%) ou
até acima, como a gestora Apex Capital e a Genial
Investimentos.

No caso do Bahia Asset Management, a expectativa é
qgue o IPCA fique em 3,5% neste ano e em 3,2% em
2025. O economista-chefe para Brasil da gestora, no
entanto, também mostra preocupac¢fes quanto a
dindmica recente da inflacdo de servigcos e vé um
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caminho arduo para a continuidade do processo
desinflacionaRIO mais a frente.

"Foram seis meses de surpresas baixistas com a
inflacdo, mas as ultimas divulgacdes do IPCA
mostraram uma figura um pouco diferente,
principalmente no lado de servigos.

E um ponto de alerta. No trecho do comunicado em
gue o BC descreve que as medidas de inflagcéo
subjacente estdo se aproximando da meta, podemos
ver uma retirada ou uma atenuacéo da linguagem",
projeta Maciel.

As surpresas na inflacdo de servicos podem,
inclusive, acalorar discussdes sobre o mercado de
trabalho, ao se ter em vista a relagéo entre os dois. "E
dificil ndo pensar que a economia esta préxima do
pleno emprego e ndo sabemos direito qual a taxa de
desemprego de equilibrio [que nao acelera nem
desacelera a inflagcdo]. Estamos monitorando os
salaRIO, ja que sao bastante relacionados a inflagdo
subjacente de servigcos. Se os salaRIO sobem isso
deve virar inflagdo, repasse de precos", afirma.

Ao observar os dados do IPCA- 15 de janeiro, Maciel
destaca que os sinais prescrevem cautela. O Bahia
Asset trabalha com uma inflagdo de servigos de 4,5%
neste ano, o que deve atrapalhar um pouco o
processo do BC. "Por isso ndo acreditamos em um
juro terminal indo a 8,5% e ficamos com uma taxa
mais proxima a 9,5%." Também confortavel com sua
projecdo de Selic a 9,5% no fim do ciclo, que tem sido
mantida desde julho, o economista-chefe para Brasil
do Barclays, Roberto Secemski, da énfase a indicagédo
do BC de que ainda é necessaria uma POLITICA
MONETARIA contracionista.

"E isso se da em razao de fatores como as
expectativas de inflagdo desancoradas; a questéo
fiscal, ja que vamos continuar ouvindo ruidos; e um
mercado de trabalho que segue apertado. Uma Selic a
9,5% continua bem calibrada." Na visdo de Secemski,
alterac6es de rumo pelo COPOM ndo devem ser
vistas nesta semana. "Vimos uma queda muito timida
da projecdo de inflagdo de 2024, que pode ter
continuidade ao se ter em vista o resultado do IPCA-
15 de janeiro.

Mas as expectativas de médio prazo permanecem
desancoradas ha mais de seis meses e, em patrticular,
continuamos vendo ganhos reais nos salaRIO e uma
inflacdo de servigcos subjacentes e de servicos
intensivos em trabalho mostrando certa deterioracéo
na margem." A preocupagdo dos economistas com a
dindmica dos servigos guarda relagdo com as
indicagc6es dadas pelo préprio COPOM, ao ter em vista
gue, no balanco de riscos, uma maior resiliéncia na
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inflagdo de servigos do que a projetada € um fator de
risco altista. "E, olhando os numeros do IPCA-15 de
janeiro, em varias métricas vemos uma sugestédo de
exaustdo daquele processo de desinflacdo que
estavamos vendo", enfatiza Secemski.

O economista-chefe da Bradesco Asset Management,
Marcelo Toledo, também espera poucas mudancas no
comunicado e acredita que a indicagcdo de cortes de
0,5 ponto na Selic nas proximas reunides, no plural,
deve permanecer.

"A inflagdo tem mostrado um cenaRIO benigno para
0s nucleos e, olhando para médias dos ultimos trés
meses, estamos em torno dos 3%, apesar da
volatilidade das leituras mensais. O outro motivo é o
nivel da taxa de juros, ja que 11,75% ainda esta em
territoRIO bastante contracionista. Se o BC cortar 0,5
ponto e sinalizar mais 1 ponto de cortes, ainda
estariamos falando de 10,25% em maio, 0 que é
bastante restritivo", diz Toledo.

"Nao vemos o COPOM ter grandes dividas sobre o
espaco para chegar a 10,25% de juro e, portanto, essa
sinalizacdo deve ser mantida." Apesar da postura
relativamente confortavel do COPOM, Toledo avalia
qgue, em algum ponto do ciclo, a indica¢cdo de "duas
reunides a frente" precisara ser discutida e o assunto
pode acabar aparecendo na ata. "Eventualmente
podemos ver algum debate, revelado pela ata, sobre o
BC discutindo se essa comunicacdo ndo deveria
mudar, porque, em algum momento, essa sinalizagéo
vai ter que mudar. A questdo € como o COPOM vai
sinalizar a retirada do "guidance" [projecdo] sem que
isso signifique uma alteracdo do plano de voo", diz.

"Os componentes da inflacdo reforcam que o
cenaRIO é de manutencao do ritmo de cortes" Claudio
Ferraz
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Por que BCs resistem a acelerar corte de
juros

Andlise Roberta Costa De Séo Paulo

Os dados de inflacao no Brasil e nos EUA divulgados
na semana passada foram animadores. O IPCA- 15 de
janeiro anotou alta de apenas 0,31% frente a uma
expectativa de 0,47% colhida pelo Valor Data, furando,
inclusive, o piso das projecées, de 0,40%. J4 o PCE
americano, indice que é meta do Federal Reserve
(Fed, BANCO CENTRAL americano), caiu para 2,9%
em dezembro na comparacdo anual na medida de
nacleo - que retira itens volateis e indica a tendéncia
subjacente da inflagdo - também abaixo do esperado.

O mercado financeiro comemorou, como era de se
esperar.

Sendo assim, investidores e consumidores nao
deveriam esperar uma aceleracdo de cortes aqui e 0
comeco do ciclo de flexibilizacdo nas taxas pelo Fed
em breve?

Nao parece ser caso ainda. Em ambos os paises,
permanece a preocupagdo com 0s precgos de servigos,
gue estdo mais rigidos que os demais desde a
abertura das economias apds a pandemia. Vejamos 0s
destagques do que aconteceu com 0S pregos nestes
indices.

No IPCA-15, a surpresa veio do grupo transportes,
puxado principalmente pela queda de 15,24% da
passagem aérea, bem mais forte do que se esperava.
A tarifa zero de 6nibus em Sao Paulo em domingos e
feriados afetou para baixo o grupo, além da reducao
do IPVA em vérias regibes. Outro destaque foi a
variacdo negativa da energia, contribuindo também
para a menor variacdo do IPCA-15 cheio.

Na ponta contraria, destacou-se a alta do grupo
alimentacdo e bebidas, puxado pela alimentacdo no
domicilio, muito influenciado pelo clima desfavoravel.

Mas o que chamou atencao foi o salto do indice de
difusédo, que mede quanto itens tiveram alta no periodo
pesquisado. Ele passou de 55,9% em dezembro para
67% em janeiro, superando a média histérica de
61,6%, segundo calculo da MCM. Além disso, o nlcleo
de "servigos subjacentes”, muito olhado pelo BANCO
CENTRAL, anotou alta de 0,68%, impulsionado por
aluguel, condominio e diversos servi¢cos pessoais.

Por fim, a média de cinco nucleos de inflagao
monitorados pelo BC subiu de 0,28% para 0,33%.
Embora tenha ficado aquém do que se esperava,
guando se olha a média mdével de trés meses, anual e
dessazonalizada, o retrato € de continuidade da
tendéncia de queda da inflacdo (2,9% contra 5,4% um
ano atras).

Nos EUA, grande parte da desinflagdo até agora veio
nos precos dos bens, a medida que as cadeias de
abastecimento se normalizaram e o0s custos de
transporte diminuiram. Analistas dizem que deve ainda
haver alguma pressdo adicional proveniente desse
grupo, como os custos de automdveis novos e usados,
mas parte consideravel do progresso da desinflacdo
foi alcancado. Entretanto, quando se olha para os
precos de servigos, grande parte permaneceu mais
rigida e "ha algum risco de a inflagdo estagnar acima
da meta do Fed", como afirma o Citi em analise.

Os desafios para o COPOM e para o Fed, que se
relnem nesta semana, € administrar os ganhos
conseguidos até aqui para que o trabalho se mantenha
sem risco de voltarem atras. A dindmica subjacente da
inflagcdo nos servigos basicos merece atengdo, em um
contexto de mercado de trabalho apertado, politica
fiscal expansionista e duvidas sobre a dindmica fiscal
nos préximos anos - o que é fator de peso na
formacédo das expectativas de inflacdo pelos agentes.

Nos EUA, o Fed se depara com uma economia bem
mais forte do que se previa ha um ano. O crescimento
dos salaRIO e a oferta de empregos ajudaram a
alimentar os gastos dos consumidores. E foram essas
compras, juntamente com o fortalecimento continuo
dos gastos governamentais, das exportagées liquidas
e das ac0bes, que ajudaram a impulsionar o PIB, cujo
crescimento real e anualizado no quarto trimestre foi
de 3,3%, ap6s avanco de 4,9% no terceiro.

Analistas veem o crescimento dos salaRIO como um
risco e pontuam que a taxa de desemprego nos EUA,
em 3,7%, tera de ultrapassar 4% para que as pressoes
sejam minimizadas sobre 0s precos.

Assim, tanto o COPOM quanto o Fed devem manter o
curso dos planos para a POLITICA MONETARIA neste
més e nos proximos. Aqui, a taxa Selic deve ser
reduzida em 0,5 ponto percentual, para 11,25%, na
quarta-feira. Nos EUA, os juros devem ser mantidos
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no intervalo entre 5,25% e 5,5%.
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