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RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Com meta de déficit zero, governo e
pressionado para regjustar salarios

DANIEL WETERMAN BRASILIA

Servidores publicos federais prometem acabar com
a trégua que ocorreu nho primeiro ano do novo
mandato do presidente Luiz Incio Lula da Silva (PT) e
aumentar a pressdo por reajustes salariais e
beneficios neste ano, ameacando até com greves em
massa. O governo enfrenta o desafio de responder a
sua prépria base aliada sindical ao mesmo tempo que
promete colocar as contas publicas em dia - com a
meta de déficit zero neste ano.

Duas categorias ja sairam na frente: policiais federais
tiveram reajuste no ano passado e auditores da
Receita conseguiram um bénus maior.

Os funcionarios do Executivo federal pedem um
reajuste de 22,71% a 34,32% de forma parcelada até
2026, com parte dos aumentos ja em 2024. Os valores
séo divididos em dois blocos e variam dependendo do
tipo de acordo que cada categoria fechou nos ultimos
anos.

O governo Lula, por sua vez, apresentou uma
contraproposta de no maximo 19,3% em aumentos ao
longo do mandato, também de forma escalonada até
2026, mas sem nenhum reajuste neste ano. A préxima
reunido da Mesa Nacional de Negociacdo esta
marcada para o dia 28. No ano passado, houve
aumento linear de 9%.

A intencdo é fazer uma negociacao para todo o
periodo do terceiro mandato de Lula a frente da
Presidéncia da Republica.

Todas as categorias, incluindo professores, agentes
ambientais e funcionarios administrativos de carreira,
seriam beneficiadas.

Algumas, porém, ja foram atendidas. No ano passado,
0 governo reajustou o salario dos policiais federais.
Neste ano, ja avancou com o aumento do bdnus por
eficiéncia para os auditores da Receita Federal,
aprovado apés quase trés meses de greve da
categoria. O acordo prevé o pagamento de um valor
extra progressivo ja a partir deste ano: o teto comeca
em R$ 4,5 mil e chega a até R$ 11,5 mil em 2026.

INCENTIVO. A negociacdo motivou outras carreiras,
como os servidores do Banco Central (BC), a também

reforgar suas demandas. Na semana passada, um dia
ap6s a aprovacdo do bonus dos auditores, os
servidores do BC rejeitaram uma contraproposta do
Ministério da Gestao e da Inovacdao em Servigos
Publicos de reajuste de 13% parcelado para 2025 e
2026, e aprovaram paralisacdo de 48 horas nos
proximos dias 20 e 21.

Atualmente, o governo federal tem 571.873 servidores
em atividade, além de 417.115 aposentados e 234.225
pensionistas, totalizando 1,2 milhdo de pessoas na
folha salarial da Unido. Em 2023, os gastos com
pessoal foram de R$ 290 bilh6es. A maioria dos
servidores ativos ganha de R$ 3 mil a R$ 15 mil.

O Orgamento de 2024 tem R$ 1,75 bilhao reservado
para aumento de remunerac¢fes do Executivo. Do
total, R$ 1,1 bilhdo ficou carimbado para o bénus dos
auditores da Receita, R$ 131 milhdes foram
destinados para os auditores fiscais do trabalho e R$
503,7 milhdes ficaram reservados para outras
carreiras que vierem a ser beneficiadas por algum
projeto de lei de aumento.

O valor, porém, é insuficiente para um novo reajuste
linear e é apenas residual nas contas da Unido. Na
pratica, o Orcamento deste ano foi aprovado sem
nenhuma previsdo de aumento para servidores.

"Todos os setores estdo incluidos no Orcamento e nés
gueremos estar incluidos também.

Se o0 governo continuar com o discurso de que tem de
melhorar a economia, e nao incluir os servidores, nos
teremos de subir o tom e colocar o bloco na rua a
partir de marco, abril", afirma o secretario-geral da
Confederagéo Nacional dos Trabalhadores no Servigo
Publico Federal, Sérgio Ronaldo da Silva.

O dirigente sindical cita a possibilidade de greves.
"N&o é porque o presidente Lula j& foi sindicalista que
temos de ter mais paciéncia. Ndo estamos sendo
prioridade”, afirmou.

PERSPECTIVA. Recentemente, a ministra da Gestéo
e da Inovacdo em Servigos Publicos, Esther Dweck,
sinalizou com a possibilidade de um reajuste linear em
2024. A depender do desempenho da arrecadacéo,
poderia haver a abertura de um crédito suplementar de
R$ 15 bilhdes em novas despesas no Orgcamento,
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decorrente de uma regra do novo arcabouco fiscal, e
uma parte - ela ndo disse quanto - seria direcionada
para o reajuste, como antecipou o Estaddo em
setembro do ano passado. O aumento, porém,
depende de um cenéario incerto para as contas
publicas.

O governo conta com uma arrecadacdo maior do que
0 esperado para assumir esses e outros
compromissos. Também espera vencer batalhas com
o Congresso, como nho caso da reoneracao da folha de
pagamentos.

As incertezas envolvem a meta de zerar o déficit das
contas publicas neste ano, defendida pelo ministro
Fernando Haddad (Fazenda), que pode ficar
ameacada se houver frustracdo de receitas ou
aumento de gastos.

"Se 0 governo continuar com o discurso de que tem de
melhorar a economia e nao incluir os servidores, nos
teremos de subir o tom" Sérgio Ronaldo da Silva
Confederagéo Nacional dos Trabalhadores no Servigo
Publico Federal

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo/
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Correcaéo em valores de beneficios tenta
compensar pedido salarial

DANIEL WETERMAN BRASILIA

Sem um novo reajuste linear de salario aos servidores,
0 governo optou por negociar a correcao de beneficios
como vale-alimentacdo e auxilio-creche, usando
recursos ja aprovados no Orcamento da Unido. A
verba para compra de alimentos ou refeicdes, por
exemplo, passara de R$ 658 para R$ 1 mil mensais a
partir de 1.° de maio.

Governo e funcionalismo néo tém estimativas sobre o
impacto de possiveis reajustes nos préximos anos. "O
direito de reivindicacéo é legitimo. Caso haja algum
acordo para reajuste de salarios, ou para aumento (do
namero) de cargos, isso tem de estar demonstrado na
peca orcamentaria e ser compativel com as regras
fiscais, o que € um pouco dificil - e h& incertezas em
torno da meta", diz a economista Vilma da Conceicao
Pinto, diretora da Instituicdo Fiscal Independente (IFI)
do Senado.

O Orcamento de 2024 prevé déficit zero nas contas
publicas, alvo que enfrenta a desconfianca do
mercado. "(A meta) Nao vai ser cumprida"”, diz o
economista- chefe da XP, Caio Megale (mais
informacbes nesta pagina).

Uma queixa dos funcionarios do Executivo se refere a
diferenca de salarios em relacéo a de outros Poderes.
O Judiciéario é o setor publico mais bem remunerada
no Pais. Conforme o Estaddo mostrou, um servidor do
Judiciario recebia, em média, R$ 8,9 mil por més em
1985, em valores atuais. Em 2021, o valor saltou para
R$ 16 mil, mais que o dobro da média do funcionario
do Legislativo (R$ 7,3 mil) e do Executivo (R$ 4,5 mil).

S0 o bdnus concedido & Receita custara R$ 1,1 bilh&o
em 2024 e o impacto crescera ao longo dos anos, pois
o0 beneficio é progressivo até 2026 e depois tera
reajuste pela inflacao.

Além da incerteza sobre a arrecadacao, outros gastos
disputam espaco se houver sobra. O governo quer
recompor o orcamento de 6rgdos federais que tiveram
verbas reduzidas pelo Congresso. Os parlamentares,
por sua vez, querem recuperar os R$ 5,6 bilhGes em
emendas de comissédo vetados pelo presidente Lula.
"Com o reajuste dentro de um érgédo, pode faltar
dinheiro para outras coisas", diz Vilma.

RESPOSTA. Ao Estadao, o Ministério da Gestéo e da
Inovacdo em Servigos Publicos disse que "a
recomposicéo e valorizacdo da forca de trabalho na
administragdo publica federal é pauta prioritaria do
Ministério da Gestdo para recuperar a capacidade de
atuacdo do governo, para a execucao de politicas
publicas, dentro dos limites orcamentérios, para
atender as demandas dos o6rgdos e entidades".

3 perguntas para...
CAIO MEGALE, Economista-chefe da XP

Para muitos, o Gltimo comunicado do Copom foi um
"copia e cola" do anterior. As coisas estdo mesmo tao
previsiveis assim?

Acho que o Copom tracou |4 atras um plano para ir
cortando o juro gradualmente, ao ritmo de 0,5 ponto
porcentual, ir sentindo a inflagdo e vendo como a
economia se comportaria. As coisas acabaram
caminhando como ele previa. A inflagcdo se comportou
bem, apesar de continuar acima da meta, mas a
economia cresce e a Pnad (Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios, do IBGE) mostra aumento do
emprego.

Entdo, ndo ha pressa para cortar o juros.

E quanto ao fiscal, a XP incorporou mudanca da meta
nas suas projecdes?

Da forma com que temos caracterizado as medidas
fiscais e parafiscais em nossas previsfes, elas séo
expansionistas.

A intencdo do lado das despesas publicas é
expansionista.

Talvez um aumento de arrecadacdo compense parte
disso.

Qual seria o limite aceitavel para a meta?

Nao vamos chegar em 0,25% (do PIB) de déficit. A
meta (zero, com tolerancia de até 0,25% do PIB) n&o
vai ser cumprida e, se néo for, ou o governo muda a
meta ou encara os gatilhos (para contencédo de
gastos). Encarar os gatilhos € melhor do que mudar a
meta. |
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Governo deve liberar uso do FGTS futuro
para casa propria

ANA PAULA BRANCO (*Folhapress).

O governo Lula quer liberar o Fundo de Garantia do
Tempo de Servico (FGTS) Futuro para facilitar a
compra da casa prépria pela populacdo de baixa
renda, a partir de marco, quando ocorre a proxima
reunido do Conselho Curador do FGTS. O valor sera
usado para compor renda e ajudar a pagar as
prestacdes no programa Minha Casa, MinhaVidaz. A
iniciativa passara por um periodo de teste,
direcionando a nova modalidade do FGTS para
familias com renda mensal de até R$ 2.640, que
compbem a Faixa 1 do programa habitacional.O
objetivo é, depois, atender a todas as faixas do Minha
Casa, Minha Vida, cujo limite de renda familiar é de R$
8.000.

O FGTS Futuro foi instituido pelo governo do ex-
presidente Jair Bolsonaro as vésperas do segundo
turno das eleicdes de 2022 e regulamentado pelo
Conselho Curador do FGTS, mas nunca foi posto em
pratica. Para entrar em vigor, o conselho deve aprovar
as novas regras propostas pelo Planalto, permitindo
gue a Caixa Econdmica Federal libere o valor do
FGTS do trabalhador. Pela proposta, quem optar por
utilizar o FGTS Futuro deverd informar essa escolha
ao banco onde serd feito o financiamento imobiliario.
Os depédsitos entdo serdo transferidos
automaticamente da Caixa para que a outra instituicdo
financeira quite as parcelas do contrato.

Com o uso dessa antecipacao, o trabalhador ir4 abater
as prestacdes do imével usando o Fundo de Garantia
assim que o valor for depositado pela empresa. A
renda extra aumenta ainda a capacidade de
pagamento das prestacdes em aproximadamente 8%
(valor depositado na conta do trabalhador do fundo
més a més). E mais uma medida para reduzir a
principal dificuldade do brasileiro para comprar a casa
prépria: a obtencédo de crédito.

Pelas regras do Minha Casa, Minha Vida, o mutuario
pode comprometer até 30% de sua renda mensal com
a parcela da casa propria. Se a familia comprovar
renda de R$ 2.640, por exemplo, podera pagar
parcelas de até R$ 792 no financiamento. Mas, se a
prestacdo do imovel a ser financiado for de R$ 1.000,
com o0 FGTS Futuro essa diferenca de R$ 208 por més
passa a ser complementada com os depdsitos que
ainda serdo feitos pelo empregador.

UTILIZACAO

A decisé@o do uso do FGTS Futuro para financiar o
imovel é exclusiva do trabalhador e vale apenas para
0S hovos contratos. Segundo o texto da iniciativa, a
instituicéo financeira deve informar as condi¢des de
financiamento com ou sem a utilizacdo desses
depésitos.

Assim como em todas as linhas de crédito, o valor total
a ser caucionado sera feito pela instituicao financeira.
Com base no montante depositado mensalmente pelo
empregador (8% do salario do trabalhador), o agente
financeiro calcula o periodo pelo qual, inicialmente,
sera necessario caucionar os depositos futuros.

Até entédo, o valor acumulado pelo empregado podia
ser usado na compra da casa prépria em trés
hipoteses: como entrada, no pagamento de 12
parcelas (uma vez por ano, limitado a 80% do valor
das prestacdes) ou na amortizagdo do saldo devedor
do contrato

(uma vez a cada dois anos). O orcamento do FGTS
em 2024 sera de R$ 117,7 bilhdes, dos quais R$ 97,2
bilhGes seréo destinados para a habitagcdo popular. O
Minha Casa, Minha Vida, uma das principais bandeiras
do presidente Lula (PT), sera o principal destino dos
recursos do fundo, com R$ 95,9 bilhdes. O governo
quer construir 2 milhGes de moradias até 2026.

COMO FUNCIONA

A modalidade aprovada pelo Congresso Nacional em
julho de 2022 permite que o trabalhador com carteira
assinada complemente um financiamento habitacional
com créditos futuros do FGTS como forma de caucéo.
Com o uso do FGTS Futuro, sera possivel reduzir o
valor da prestacdo e aumentar a capacidade de
pagamento em aproximadamente 8% (valor
depositado na conta do trabalhador do fundo més a
més). A principio, apenas familias com renda mensal
de até R$ 2.640 poderdo utilizar o FGTS Futuro.
Historicamente, o subsidio oferecido a familias dessa
faixa de renda varia de 85% a 95%.

Pela medida, as parcelas futuras do FGTS poderédo
ser incorporadas a base de calculo da capacidade de
financiamento, como se fosse uma renda extra. O
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banco fara uma simulacdo a partir dos depésitos
mensais atuais do empregador a conta do FGTS em
nome do trabalhador. A diferenca necessaria para
quitar a parcela sera paga todo més, de forma
automatica, pela Caixa Econémica Federal a
instituicdo na qual o trabalhador fara o financiamento,
com o dinheiro que iria para a sua conta no Fundo de
Garantia gerenciado pelo banco estatal

INSS PAGA BENEFICIOS

O Instituto Nacional do Seguro Social (INSS) comeca
a pagar o beneficio de fevereiro a aposentados e
pensionistas a partir do dia 23, para quem ganha até
um salario minimo. Os pagamentos seguem até 7 de
marcgo. A ordem dos depdésitos leva em conta o
ndmero final do cartdo do beneficio, sem considerar o
ultimo digito verificador, que fica depois do traco.
Recebem primeiro os aposentados e pensionistas com
beneficio com digito final 1. Neste ano, o salario
minimo foi reajustado para R$ 1.412. Para quem
recebe acima de um salario minimo, os pagamentos
comecam em 1° de marco e seguem até 7 do mesmo
més. Nesse caso, 0 teto para beneficios pagos pelo
INSS encontra-se em R$ 7.786,01. Atualmente, o
INSS paga todo més mais de 39 milhdes de
beneficios, dos quais 33,3 milhGes beneficios
previdenciarios e 5,6 milhdes em assistenciais. Os
numeros se referem a folha de pagamento de
novembro, dados mais recentes ja divulgados, e
podem oscilar més a més.

Site:
https://digital.em.com.br/estadodeminas/15/02/2024/p1
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Novo FGTS paraaliviar as prestacoes da
casa propria

Joéo Vitor Gomes

Um projeto do governo federal que permite utilizar os
depdsitos futuros do Fundo de Garantia do Tempo de
Servico (FGTS) como complemento a renda mensal
na contratacdo de financiamento imobiliario promete
aliviar o bolso e dar mais poder de compra a quem
planeja adquirir a casa propria.

Chamado de "FGTS Futuro", o projeto sera
apresentado em marco ao conselho curador do FGTS,
gue ir4 aprovar ou nao a nova regra de uso do fundo,
afirma o governo.

Caso seja aprovada, a medida sera valida para
contratos do Minha Casa, Minha Vida (MCMV),
iniciando pela faixa 1 - com renda mensal de até R$
2.640 - e imbveis até R$ 170 mil. Mas, no futuro, a
ideia é ampliar para as faixas 2 e 3, indo a rendas de
até R$ 8 mil e imoveis de mais de R$ 350 mil.

"Estamos falando de juros mais baixos, que compdem
com outras fontes de recursos, que permite um valor
maior e gera emprego e renda", afirma o ministro do
Desenvolvimento e Assisténcia Social, Wellington
Dias.

Na pratica, a quantia depositada todo més na conta do
FGTS do trabalhador pelo empregador seria encarado
como uma remuneracdo assim como o salario,
podendo participar do contrato.

Quem ganha R$ 2 mil, por exemplo, e recebe RS 160
pelo fundo de garantia, conseguiria contratar um
financiamento imobiliario utilizando o salario e a
guantia do FGTS, que seria descontada direto da
conta do trabalhador.

O recurso extra tem potencial de alavancar as vendas
de iméveis econbmicos, aqueles enquadrados na faixa
1, com valor de até R$ 170 mil, como avalia o diretor
do Sindicato das Empresas do Mercado Imobiliario do
Espirito Santo (Secovi-ES), Ricardo Gava.

"Ao proporcionar mais poder de compra aos
interessados que se enquadram nas regras
estabelecidas, espera-se aumento real de 8% na
capacidade de pagamento do mutuario. Isso devera
impulsionar a demanda por iméveis considerados
econbmicos", avalia.

O programa também ajudara a garantir acesso maior a
habitacdo, segundo Gava. O governo estima que 60
mil casas serdo financiadas por ano com 0s recursos
do FGTS Futuro, disse o secretario de Habitacao do
Ministério das Cidades, Hailton Madureira, a CNN
Brasil.

"As familias vdo trocar o seu FGTS Futuro pelo
patrimdénio. A propria multa de demissdo esta
preservada integralmente”, disse.

Vocé sabia?
O Minha Casa. Minha Vida é um programa de

habitacdo federal, criado em marco de 2009 pelo
governo Lula.

O programa subsidia a aquisigcdo da casa ou do
apartamento proprio.

HABITACAO
Oportunidade de compra

O técnico em manutencédo de celulares Moisés Felipe
da Silva, de 26 anos, pretende comprar uma casa pela
faixa ldo Minha Casa. Minha Vida e aprovou a medida.

Para Moisés, a ampliacdo da renda traria facilidades
para quem depende de recursos menores do que dois
salarios minimos.

"Aluguel esta cada vez mais caro, alimentacao, e a
inflagdo sempre sobem. Com isso, iria aliviar e facilitar
0 acesso a moradia a muitos trabalhadores que tém
renda baixa", diz Moisés.

SAIBA MAIS

Medida deve entrar em vigor em marco

Decis@o no més que vem

PARA ENTRAR EM VIGOR, a nova regra para 0 uso
do Fundo de Garantia do Tempo de Servi¢co (FGTS)
como um complemento da renda vai precisar ser
aprovada pelo Conselho Curador do FGTS.

AS REGRAS estéo previstas para serem apreciadas
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pelo Conselho em margo, segundo o governo.

FAZEM PARTE do conselho representantes do
governo, de centrais sindicais dos trabalhadores e dos
empregadores.

Como é feito o calculo
AS PARCELAS FUTURAS do FGTS po-

derdo ser incorporadas a base de calculo da
capacidade de financiamento, como se fosse uma
renda extra.

0 BANCO fara uma simulagéo a partir dos depdsitos
mensais atuais do empregador a conta do FGTS em
nome do trabalhador.

A DIFERENCA necessaria para quitar a parcela sera
paga todo més, de forma automatica, pela Caixa
Econdmica Federal a instituicdo na qual o trabalhador
fara o financiamento, com o dinheiro do fundo.

PELAS REGRAS do Minha Casa, Minha Vida, o
trabalhador pode comprometer até 30% da renda
familiar mensal como a parcela do imével.

SE A FAMILIA COMPROVAR renda de R$ 2.640, por
exemplo, podera pagar parcelas de até R$ 792 no
financiamento. Com 8% do FGTS (R$ 108), poderia
contratar parcela de R$900.

Em caso de demisséo
SE O TRABALHADOR for demitido,ele tera de assumir
a parcela que vinha do depésito do ex-empregador no

FGTS. Ou seja. devera pagar do préprio bolso.

CASO INADIMPLENTE, o contratante corre o risco de
perder o imével.

Fonte: Folha de S. Paulo e pesquisa AT.

RICARDO GAVA afirma que a medida proporciona
mais poder de compra aos interessados que se
enquadram nas regras estabelecidas

Integrantes de conselho criticam proposta federal
Integrantes do Conselho Curador do Fundo de
Garantia do Tempo de Servigco (FGTS) chegaram a
criticar a proposta da nova regra.

A alegacéo é de que os trabalhadores que fizerem uso
do FGTS Futuro véo deixar de acumular na conta

vinculada os valores recolhidos pelas empresas.

Na hora da demissdo sem justa causa, esses
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empregados teriam pouco dinheiro a sacar,
comprometendo a subsisténcia em momento de
necessidade.

Por outro lado, integrantes do Ministério das Cidades
avaliam que a medida amplia o acesso da populacao a
casa propria e esta dentro de uma das principais
finalidades do FGTS, o apoio a habitacao popular,
afirma o jornal O Globo.

A medida, criada durante o governo de Jair Bolsonaro,
tinha como objetivo acelerar as contratagfes do
programa Casa Verde e Amarela.

A expectativa era de que a medida pudesse melhorar
a aprovacdo de Bolsonaro, que disputava a reelei¢éo
contra o atual presidente.

ANALISE
Sandro Rizzato,
advogado tributarista e consultor empresarial

"A grande questao do projeto é o comprometimento da
renda do trabalhador. Um fundo garantidor, como o
nome ja diz, e um recurso criado para garantir a renda
em caso de desemprego.

Mas quando aplica-se o dinheiro do fundo em um
financiamento imobiliario, surgem dois riscos. Primeiro,
a auséncia desse dinheiro quando for necessario no
futuro e, por outro lado, o perigo de ter de arcar com
um custo total sem ter nem mesmo a renda anterior,
caso perca 0 emprego.

Vai existir um seguro para que a pessoa consiga pagar
as parcelas? Se ndo existir, quem vai pagar?

Isso se refletira, no futuro, no endividamento da
populacédo, além de gerar crédito de um dinheiro que
ndo necessario no futuro e, por outro lado, o perigo de
ter de arcar com um custo total sem ter nem mesmo a
renda anterior, caso perca o emprego.

Vai existir um seguro para que a pessoa consiga pagar
as parcelas? Se ndo existir, quem vai pagar?

Isso se refletira, no futuro, no endividamento da
populacédo, além de gerar crédito de um dinheiro que
nao
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3 em cada 4 pessoas apelaparao FGTS

Da Redacédo

A cada inicio de ano, a histéria se repete. Com a
enxurrada de despesas como 0s impostos sobre
Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA) e sobre
Propriedade Predial e Territorial Urbana (IPTU),
materiais escolares, entre outras, muitos brasileiros
buscam as mais variadas formas para manter as
financas em ordem. Uma das mais acessadas é a
antecipacdo do Fundo de Garantia do Tempo de
Servico (FGTS), utilizada por 3 em cada 4 individuos
em Mato Grosso e no pais.

O indicador consta no Mapa Serasa Crédito, divulgado
neste més. Ainda conforme os dados, 76% dos
brasileiros que procuraram crédito em janeiro também
pretendem solicitar empréstimos em fevereiro. No més
anterior, o servico mais buscado na plataforma foi o de
cartdo de crédito, com 55%. Entre os consumidores
gue precisaram de cartdo para vencer as contas de fim
de ano e de inicio de 2024, o valor médio pretendido
na faixa acima de R$ 1,5 mil (35%).

Ja em relacao ao perfil do consumidor, a maior parte
dos que procuraram algum tipo de crédito em janeiro
faz parte da faixa etaria de 26 a 35 anos (35%) e tem
renda mensal entre R$ 1 mil e R$ 2,5 mil (40%). (JF)

Site: https://lwww.gazetadigital.com.br

11


https://www.gazetadigital.com.br/

O GLOBO /RJ - RIO - pag.: 24. Qui, 15 de Fevereiro de 2024

FGTS futuro (Leitores)

Em principio, mas apenas em principio, 0 novo plano
gue envolve um misterioso "FGTS futuro" pode ser
bom. N&o esquecamos, porém, o0 que aconteceu com
o BNH, baseado na caderneta de poupanca. Os
salarios acompanhavam a inflagdo, assim como os
rendimentos da mesma. A derrocada daquele plano, a
meu ver, deu-se em funcdo do aumento das
prestacdes, que partiram de precos de imoveis
artificialmente majorados por serem financiados pelo
BNH, principalmente quando financeiras privadas
passaram a intermediar fundos virtualmente
gerenciados pela Caixa, que exigia uma rigorosa
avaliagdo no caso de hipotecas. Era comum ouvir-se
"Eu posso comprar uma moradia, mas ndo poderia
pagar o aluguel da mesma".

Resultado: inadimpléncia, retomada de imoveis cuja
"divida" era muito maior do que seu valor real.
Rezemos para que o crime ndo se repita.

LUIS EDUARDO NEVES RIO

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

ECONOMIA
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SEGURIDADE SOCIAL

Novaregra prevé adesao automatica de
trabalhador a fundos de pensao

MATHEUS PIOVESANA

A adesdo automatica a fundos de pensao, aprovada
pelo Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar (CNPC) na semana passada, deve ter
maior impacto para entidades de menor porte. Os
maiores fundos de penséo do Pais tém alta taxa de
adesdes por parte dos funcionarios das empresas a
gue estédo ligados - acima de 90%.

Ainda assim, o setor estima que meio milhdo de
pessoas estejam fora dos fundos.

Na Previ, fundo de pensao dos funcionéarios do Banco
do Brasil, 0 maior do Pais, a adesédo € superior a 96%;
na Petros, dos funcionarios da Petrobras, ultrapassa
85%; na Funcef, dos funcionarios da Caixa Econ6mica
Federal, chega a quase 97%. Os trés fundos sao os
maiores do Pais e, juntos, detinham R$ 474,6 bilhdes
em investimentos em setembro do ano passado,
41,6% do total do setor. Os dados sao da Associacao
Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (Abrapp).

A adesdo automética cria um sistema de "opt out",
aquele em que um beneficiario € inscrito
automaticamente em um servico ou grupo, e, para sair
dele, tem de manifestar sua vontade de forma
expressa.

Com a nova norma, o trabalhador que entra em uma
empresa patrocinadora de um fundo de penséo adere
a ele automaticamente, e tem até 120 dias para pedir
para deixa-lo com direito a restituicdo dos valores
descontados.

A mudanca aprovada no CNPC era um pleito antigo de
entidades como Abrapp, que representa os fundos de
pensao.

Nas ultimas décadas, esses fundos perderam peso
dentro da economia diante da reducdo de tamanho
das empresas patrocinadoras. Por conta disso, vém
buscando alternativas para voltar a crescer.

Uma das iniciativas mais bem-sucedidas foram os
planos para familiares dos beneficiarios, em que as
empresas ndo fazem contribui¢cdes, e que chegaram a
141,4 mil pessoas cobertas no ano passado.

A adesdo automética, porém, é mais impactante.

"No6s temos um universo de 500 mil colaboradores de
empresas patrocinadoras que nao participam dos
planos", disse o presidente da Abrapp, Jarbas de
Biagi, em entrevista ao Estaddo/ Broadcast. Ele
afirmou que ndo é possivel estimar o impacto
financeiro da medida, mas disse que a populacdo que
hoje esta de fora dos fundos é significativa.

Em participantes ativos, a Abrapp estimava que os
fundos tinham cerca de 3 milhdes em setembro.

EDUCACAO FINANCEIRA. Nos maiores fundos, a alta
adesdo é fruto de uma estratégia de educacao
previdenciaria. A Funcef, por exemplo, estima ter
reduzido o nimero de funcionarios da Caixa que ndo
participam dos planos de 16 mil para 2,8 mil desde
2004. A maior parte dos néo participantes séo
funcionarios com muito tempo de casa, o que indica
gue a adesao dos novos empregados da Caixa € alta.

"Por conta disso, a Funcef estima que o impacto
financeiro da adesdo automatica sera pequeno”,
afirma a entidade em nota. Com base no concurso
publico que a Caixa fara neste ano, com 4 mil vagas, e
nas atuais taxas de adeséo, a Funcef estima que a
nova regra agregaria R$ 1,1 milhdo anuais em
contribuicdes de funcionarios que, pela
regulamentacdo atual, ndo adeririam ao plano.

A Petros afirma que o mecanismo deve dar um
empurrdo ao sistema. "Apesar do nosso nivel de
adesdo historicamente elevado, consideramos o
mecanismo da inscricdo automatica muito importante
para o sistema, pois as novas geracdes de
trabalhadores tém cada vez menos preocupac¢do com
a seguranca financeira de longo prazo e acabam,
muitas vezes, deixando a decisédo pela previdéncia
complementar em segundo plano”, disse a instituicdo
em nota.

A Previ também vé a mudanca de forma positiva.
"Atualmente, o porcentual de adesao a Previ ja é bem
alto, de cerca de 96%", diz o fundo em comunicado.

"Ainda assim, a aprovacdo da mudanca é muito
bemvinda, ja que a Previ vem trabalhando para que os
funcionéarios do Banco do Brasil tenham desde o
primeiro dia a seguranca de um plano de previdéncia."
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INSS comeca a pagar beneficios de fevereiro
dia23

O Instituto Nacional do Seguro Social (INSS) comeca
a pagar o beneficio de fevereiro a aposentados e
pensionistas a partir do dia 23, para quem ganha até
um salario minimo. Os pagamentos seguem até 7 de
marco.

A ordem dos depésitos leva em conta o nimero final
do cartdo do beneficio, sem considerar o ultimo digito
verificador, que fica depois do traco. Recebem
primeiro os aposentados e pensionistas com beneficio
com digito final 1.

Neste ano, o salario minimo foi reajustado para R$
1.412. Para quem recebe acima de um salario minimo,
0s pagamentos comecam em lo de margo e seguem
até 7 de marco. Nesse caso, o teto para beneficios
pagos pelo INSS encontra-se em R$7.786,01.

Atualmente, o INSS paga todo més mais de 39
milhdes de beneficios, dos quais 33,3 milhdes
beneficios previdenciarios e 5,6 milh6es em
assistenciais. Os nimeros se referem a folha de
pagamento de novembro, dados mais recentes ja
divulgados, e podem oscilar més a més.

Os valores a receber do INSS podem ser conferidos
pelos beneficiarios na internet, por meio do Meu INSS,
seja no computador, pelo site ou pelo aplicativo para
celular.

Site: https://flippioneiro.clicrbs.com.br/jornal-
digital/pub/pio/#page/l

15


https://flippioneiro.clicrbs.com.br/jornal-digital/pub/pio/#page/1
https://flippioneiro.clicrbs.com.br/jornal-digital/pub/pio/#page/1

CORREIO DO POVO / PORTO ALEGRE / RS - ECONOMIA - pag.: 07. Qui, 15 de Fevereiro de 2024
SEGURIDADE SOCIAL

Pagamentos e iniciano dia 23

O Instituto Nacional do Seguro Social (INSS)
comecara a pagar o beneficio de fevereiro a
aposentados e pensionistas a partir do dia 23 deste
més e até 7 de marco. A ordem dos depésitos leva em
conta o numero final do cartdo do beneficio sem
considerar o Ultimo digito verificador, que fica depois
do trago.

Recebem primeiro os aposentados e pensionistas com
beneficio com digito final 1.

Site:
https://digital2.correiodopovo.com.br/pub/correiodopovo
/?numero=163189&edicao=10989
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SEGURIDADE SOCIAL

Pericias 100% on-line até junho

Leticia Lopes leticia.lopes@oglobo.com.br

O ministro da Previdéncia Social, Carlos Lupi,
afirmou que até junho todas as pericias médicas do
Instituto Nacional do Seguro Social (INSS) serao feitas
pela internet, através do Atestmed.

O sistema substitui a pericia presencial com o envio
on-line de atestados e laudos médicos nos pedidos de
beneficio por incapacidade, como o auxilio-doenca, e
do Beneficio de Prestacdo Continuada (BPC-Loas)
para pessoas com deficiéncia.

Lupi afirmou que, atualmente, metade da demanda de
pericia é atendida pelo Atestmed "porque as pessoas
ainda estdo com a cultura de marcar" presencialmente.
As declarac@es do ministro foram dadas ao SBT.

- Com o Atestmed, uma via eletr6nica, todo mundo
pode escanear e mandar (o atestado), todo mundo
pode chegar numa agéncia e mandar o atestado que o
proprio médico ja deu. E médico, tem CRM. Se vale
para a empresa, por que o INSS nédo vai receber? -
guestionou Lupi: - Estamos automatizando isso. Até
maio ou junho deste ano vamos ter 100% (das
pericias) obrigatoriamente pelo atestado.

O ministro argumentou que a medida tem acelerado a
fila do instituto. Dados do INSS apontam que o tempo
médio de espera para a analise de pedidos de
beneficio chegou a 46 dias em janeiro.

No mesmo més do ano passado, a espera era de 69
dias, ou seja, houve uma reducdo de quase duas
semanas. O prazo leva em consideracdo apenas a fila,
deixando de fora requerimentos que cairam em
exigéncia e que dependem dos segurados para o
fornecimento de informac¢des complementares.

- Até dezembro (do ano passado) eu disse que seriam
45 dias, bati na trave, deu 47. Janeiro ja esta em 45
dias. Até dezembro, eu quero a média em 30 dias -
projetou 0 ministro.

Teste de telemedicina comegca em marcgo

O ministro Carlos Lupi também falou sobre a
implantacdo da telemedicina.

A medida é uma das ferramentas do plano do governo
para enfrentamento da fila.

Pelas regras previstas na lei sancionada no fim do ano

passado pelo presidente Lula, o atendimento a
distancia seréa utilizado em cidades com poucos
médicos peritos ou onde o tempo de espera esteja
elevado. A relagdo de municipios deve ser elaborada
pelo Ministério da Previdéncia Social.

A ideia é que a pericia remota funcione assim: o
segurado comparece a uma das agéncias do INSS,
em horério previamente estipulado, e é atendido em
uma cabine com acesso a internet.

Segundo o ministro, ho més que vem 0 governo
federal comecara a testar o modelo em cidades do
interior.

- Isso é um mecanismo que esta sendo usado no
mundo todo. Ja estdo sendo feitos alguns testes, e
qgquem vai fazer é o perito. Em alguns casos vai ter
necessidade (de ser presencial), mas a grande maioria
vai ser pela telemedicina. Vamos comecgar uma
espécie de modelagem em margco. Vamos testando,
corrigindo os erros.

Pretendo, até o final do ano, estar com isso a pleno
vapor para toda a populacdo como opc¢ao - afirmou
Lupi.

Site: https://extra-globo.pressreader.com/extra
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SERVIDOR PUBLICO

Servidores devem ficar atentos aos prazos

MAYCON MARTE Especial para O Liberal

Com a aproximacdo das elei¢cdes para vereador e
prefeito, este ano, os candidatos que sao servidores
publicos ou militares devem ficar atentos ao prazo
para a desincompatibilizacdo, que é o afastamento
temporario ou definitivo de um cargo antes da disputa
eleitoral, para garantir que eles ndo irdo se beneficiar
das posicdes que ocupam, em situacBes que
configurem abuso de poder econdmico e politico.

O advogado eleitoral Savio Melo explica que o
fundamento da lei é "equilibrar a disputa eleitoral”, e
ressalta que a desincompatibilizacao "é um instituto do
Direito Eleitoral que visa evitar que determinadas
pessoas que ocupem cargos publicos utilizem essa
condicdo para influenciar um eleitor ganhando
vantagem".

Melo destaca que a lei exige o afastamento completo
da funcao.

"Essa exoneracao, essa saida do cargo, ela tem que
ser real, tem que ser concreta e tem que ser efetiva,
nao pode ser apenas no papel", explica.

A candidatura que for enviada em descumpri-mento da
norma, sera efetivamente anulada.

"Se vocé ndo se desincompatibilizar no prazo legal e
mesmo assim registrar a sua candidatura, na hora que
a Justica eleitoral for fazer o checklist de todos os
requisitos e observar que vocé nao se
desincompatibilizou no prazo correto, a sua
candidatura é indeferida", observa. O advogado
também explica que apesar da inelegibilidade, o

candidato ndo sofrerd outras penalidades.

prazos O advogado lembra que existem prazos de
desincompatibilizacdo diferentes a depender dos
cargos que estao envolvidos". Embora dependa do
cargo ocupado, os prazos de afastamento comecam a
ser contados seis meses antes do dia da eleicdo, que
neste ano acontecerd em 6 de outubro. "Entéo a partir
de abril nés comecamos a ter prazos de
desincompatibilizacdo a serem cumpridos”, explica.

A funcdo desempenhada e o tipo de cargo também
influenciam no periodo obrigatério do afastamento.
Melo exemplifica que no servico publico de maneira
geral, servidores comissionados e concursados
possuem exigéncias diferentes. "Servidor publico que
€ concursado, ele pede uma licenca, mas servidor

publico que é DAS [cargo comissionado] por exemplo
tem que ser exonerado, o cargo DAS é de livre
nomeacdo e de livre exoneracdo entdo ele sai no
tempo exigido e tem que sair completamente".

Site: https://oliberaldigital.grupoliberal.com/home

18


https://oliberaldigital.grupoliberal.com/home

FOLHA DE PERNAMBUCO / RECIFE / PE - POLITICA - pag.: 03. Qui, 15 de Fevereiro de 2024

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

Congresso adia retomada de votacoes

Em meio a tensdo entre Congresso e Executivo,
impostas, principalmente, pelo veto presidencial de R$
5,6 bilh6es em emendas de comissdo no Orgamento
da Unido, o legislativo brasileiro estendeu o recesso
do Carnaval até a proxima semana. Por la, os
trabalhos devem retomar sé a partir da segunda- feira.

Nao ha, porém, nenhuma votacdo de temas
espinhosos, a exemplo da Medida Provisoria sobre a
reoneracdo da folha de pagamento e o fim do
Programa Emergencial de Retomada do Setor de
Eventos (Perse), agendada até o momento. Apenas
inicio de sess@es deliberativas, ou seja, apenas
leituras de comunicados e realizacdo de discursos.

No entendimento do Governo, o Perse néo trouxe
beneficios a economia e custou, no ano passado, R$
17 bilhdes em iseng¢des fiscais. O montante, de acordo
com o ministro da Fazenda, Fernando Haddad, é R$
13 bilhdes a mais do que o previsto pelo Executivo
Nacional, o que contraria a meta do ministro de
alavancar a arrecadacao.

Medida desagrada A iniciativa de Haddad, porém,
desagrada deputados e senadores, principalmente o
presidente da Camara, deputado Arthur Lira (PP), que
ja deu inicio ao ano legislativo, no ultimo dia 5, subindo
o tom contra o Executivo por conta do veto as
emendas de comisséao.

Por isso, a votacdo dessa MP 1.202 de 2023 promete
provocar ainda mais entraves entre 0s poderes.

Vale ressaltar que no meio a essa medida provisoria,
gue pode acabar, a partir de abril, com a isen¢éo ou
reducdo de impostos sobre os tributos do setor de
eventos, ha também a reoneracédo da folha de 17
setores da economia, também a partir de abril.

No ano passado, os parlamentares aprovaram a
prorrogacao do beneficio até 2027, com impacto fiscal
estimado em R$ 20 bilhdes por ano. O projeto,
contudo, foi vetado pelo presidente Lula e, ap6s o
Congresso derrubar o veto, terminou sendo revogado
por uma medida provisoéria, o que contribuiu ainda
mais para o clima de tensdo entre os poderes.

Tentativa de didlogo Na tentativa de apaziguar os
animos, teve inicio entre o ministro da Fazenda e
liderancas do Congresso, semana passada, a
construcdo de um dialogo para se chegar a um meio-
termo que contemple a modificacdo do prazo do
retorno da reoneracdo, assim como seu alcance. Na

ocasido, o Governo aceitou a possibilidade de retirar a
reoneracdo da MP para enviar um PL com uma
proposta que contemple um maior tempo para a
retomada da cobranca integral, que passaria de 2028
para 2029.

A confirmac8o de um acordo sobre o tema, segundo
Fernando Haddad, depende do aval do presidente
Lula, que eventualmente deve ceder a presséo do
Congresso na tentativa de distensionar os recentes
embates entre o Executivo e Legislativo.

Site: https:/iwww.folhape.com.br/edicao-
impressa/2655/15-02-2024/
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REFORMA TRIBUTARIA

"Ha espaco para o BC acelerar cortes da
Selic”

Adriana Cotias De Sao Paulo

Critico de primeira hora da postura do Banco Central
(BC) de perseguir uma meta de inflacdo de 3,25% em
2023, Rogério Xavier, socio-fundador e principal
executivo da SPX Capital, faz um "mea culpa" e
reconhece que a autoridade monetéaria foi bem-
sucedida em controlar a alta de precos da economia.
Mas ele considera que, se 0 cenério internacional
seguir benigno, haveria espaco para o BC acelerar os
cortes e levar a Selic para algo entre 7,5% e 8%, em
comparacao aos 9% ao ano que o mercado prevé no
boletim Focus.

"Tem espaco para 0 BC continuar reduzindo sem que
isso va gerar uma pressao inflacionaria maior", diz.
"Até porque a taxa de juros "ex-ante" real [ taxa
esperada, descontada a inflacdo projetada para os
préoximos 12 meses] continua muito alta. Se fizer
contra a Selic, é gritante (...), estd com 7,5% de juro
real", afirma.

Pelo diagnéstico, o cAmbio é ponto a favor, porque o
setor externo vai bem. Embora o quadro fiscal esteja
debaixo de "um modelo provisério", a trajetéria da
divida atual ndo caminha numa velocidade que leve o
pais "para o buraco". Mas a China é uma
preocupacao.

Com a visao privilegiada de quem transita nas
principais pracas financeiras globais, Xavier diz que,
do ponto de vista do estrangeiro, o Brasil estd em
melhores méos com o governo do presidente Luiz
Inacio Lula da Silva do que nas do antecessor Jair
Bolsonaro, ndo pela pauta econémica, mas pelas
guestdes de meio ambiente, equidade racial, de
género e no trato diplomético. Com quase R$ 60
bilhdes, além de Sao Paulo e Rio, a SPX Capital tem
escritérios em Londres (Reino Unidos), Nova York
(EUA), Cascais (Portugal) e Cingapura.

A seguir, trechos da entrevista concedida ao Valor em
passagem recente do gestor, que fica baseado em
Londres, pelo Brasil.

Valor: Houve reunides de politica monetaria do Fed e
do banco central brasileiro. Algo mudou no seu cenario
depois desses encontros?

Rogério Xavier: Parece que os bancos centrais, como

erraram muito na subida [da inflacdo], estdo mais
cautelosos para ndo errar para baixo. Quando se olha
as condi¢cbes, ndo da economia, da inflagéo,
poderiam estar mais ativos na politica monetaria. E
bem verdade que a questdo do mercado de trabalho
tem sido uma preocupagédo porque esta apertado no
mundo inteiro. E hd sempre um receio de que, quando
comece a afrouxar a politica monetaria, a inflagado
volte a acelerar. Assim como o crescimento,
principalmente nos Estados Unidos, tem surpreendido
para cima, a inflagdo tem surpreendido para baixo. Ha
uma tendéncia, principalmente no setor de bens, por
conta de uma grande exportacao deflacionaria vinda
da China, que parece ndo estar nem perto de ser
revertida. Se esse mercado de trabalho apertado vai
pressionar a inflagdo de servigos a frente é a grande
davida.

Valor: No Brasil a inflagdo surpreendeu também...

Xavier: Eu sou um dos que fazem o "mea culpa" a
critica que eu fiz ao Banco Central, que ndo deveria
perseguir uma meta tdo baixa porque ia ser dificil
alcancé-la, e no final ele fez a meta. Os resultados séo
espetaculares, porque o crescimento tem surpreendido
para cima e a inflacdo para baixo, com o mercado de
trabalho apertado. O que o BC vem dizendo é que
precisa consolidar esse cenario de inflagdo no "target”
e de expectativas mais perto do centro da meta, que
nao estdo. Ha4 uma divergéncia entre o Focus e o
mercado relativamente grande. O Focus esta parado,
em torno de 3,80%, e a inflacdo precificada em
3,60%. A nossa projecdo € menor ainda, de 3,30%,
podendo cair. Se tiver um cenério externo benigno
para economias emergentes, com queda dos juros dos
paises desenvolvidos, inflagdo ao redor do centro da
meta e expectativas ancoradas para 0os anos a frente,
ndo vejo por que o BC ndo poderia acelerar o passo e
buscar uma taxa "terminal” [no fim do ciclo] mais baixa.

Valor: J4 para 2024?

Xavier: Sim. Se deixar muito para frente, perde o
sentido, porque quanto mais vocé anda no tempo,
mais se aproxima do objetivo. A questdo de acelerar
ou ndo é que, se a inflagdo estiver na meta e o
crescimento rodando abaixo do neutro, do potencial,
ndo ha motivo para ficar restringindo tanto.

Valor: Qual é a taxa que projeta?
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Xavier: N&o precisa nem ser a minha. Se pegar a
estimativa de taxa neutra do BC, de 4,5%, com a
inflagdo rodando entre 3% e 3,5%, vocé esta falando
de uma taxa entre 7,5% e 8%. E o mercado trabalha
com 9%, 9,5%. Haveria um bom espaco para cair
adicionalmente os juros, justificaria uma aceleracdo do
passo. Mesmo as questdes sobre o "El Nino", como ia
impactar os precos dos alimentos, ficaram para tras. E
parece que finalmente a Petrobras ganhou alguma
independéncia. Mesmo diante de pressfes baixistas
no preco dos combustiveis, tem uma politica que
privilegia a companhia e ndo os interesses do governo.
Se, por um acaso, mais a frente, quando tiver uma
menor volatilidade geopolitica e no preco do petroleo,
a Petrobras pode reduzir e contribuir, adicionalmente,
para a queda da inflacdo. Tem espaco para o BC
continuar reduzindo sem que isso va gerar pressao
inflacionaria maior, até porque a taxa de juros "ex-
ante" real continua elevada. Se fizer contra a Selic, é
gritante, estd com quase 3,5% de inflagao contra
cerca de 11%, esta com 7,5% de juro real, na margem,
que ainda é muito alto, mas € o objetivo deles.

Valor: O BC esta preocupado com o cambio de
alguma forma?

Xavier: Acho que n&do. O cambio no Brasil [tem
relagéo] com a performance da balanga comercial e da
conta corrente do balanco de pagamentos. A balanca
comercial rodando ao redor dos US$ 100 bilhdes, a
conta corrente muito abaixo da média historica, com
déficit entre -0,5% [do PIB] e -1%, ante média perto de
-2%, a necessidade de financiamento para fechar as
contas € irriséria. A menor das preocupacdes €é o setor
externo, o que ajuda na estratégia do BC.

Valor: Qual a casca de banana?

Xavier: O problema € a China, que tem demonstrado
desequilibrios fortes na economia. Os sinais que vém
de |4 sao inquietantes, esta num processo de
esgotamento de modelo econdmico e ndo ha o
convencimento das autoridades. O endividamento
continua crescendo de maneira acelerada, perdeu-se
totalmente a confiangca no mercado imobiliario. A
Evergrande quebrou. E, quando tem um problema no
setor imobiliario, dificilmente ndo atinge o setor
financeiro. A grande divida é como sera o contagio de
uma possivel crise bancaria ou financeira, como seria
0 gerenciamento desse problema pelas autoridades
chinesas. As pessoas olham muito para o sistema
bancério regulado, ndo para o "shadow banking" [o
paralelo], e ja ha casos de instituicdes que quebraram.
E no setor ndo regulado que o problema aparece de
maneira mais clara. Minha intuicdo é que o regulado
ndo marca a mercado o preco dos ativos porque 0s
créditos bancarios do setor estatal sdo emprestados
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para empresas estatais. O regulador ndo deve achar
gue aquilo é um problema de crédito. No ndo regulado,
as pessoas pedem resgate, tem que marcar.

Valor: Mas dai as pessoas ndo vao justamente para 0s
bancos?

Xavier: E, mas no final a historia mostra que acidentes
acontecem.

Tem que apostar que o governo chinés vai gerenciar
bem uma crise financeira e bancaria. Ha quem diga
que é governo chinés contra o governo chinés, entdo
ndo tem problema. Claro que tem. O endividamento na
China, privado e publico, hoje é estimado em 300% do
PIB. So6 os valores, em si, sdo muito grandes. Dar de
ombros, como se fosse um problema pequeno, eu
acho uma leniéncia grande.

Valor: E um risco para esse cenario mais benigno para
outras economias emergentes, como a do Brasil?

Xavier: Eu ndo tenho ddvida que ja esta no processo
de um acidente na China, ndo sei o que significa, que
tipo de acidente &, porque é muito opaco, ndo da para
saber quais as ramificagcdes de um eventual problema
financeiro e bancario. Mas, do ponto de vista da
atividade global, ndo tenho divida que caia. Isso, por
si s6, ja seria um problema para o mundo e
principalmente para paises mais ligados a China,
como o Brasil. Imagina que a China cresga pouco e o
preco das commodities caia bastante. Todo esse
beneficio que o pais tem hoje, de uma balanca
comercial exuberante, vai se perder. Isso me faz ser
mais cauteloso em assumir riscos que eu tomaria
diante de um cenéario tdo benigno.

Valor: Em evento recente, seu comentario era que
preferia ficar fora de paises dependentes de China...

Xavier: Sim, eu acho que o grande tema de 24 é a
reducdo de juros globais. E, se tiver um acidente na
China, ai € que os BCs cortam mesmo. Mas as
economias emergentes, principalmente as ligadas a
China, podem ter suas moedas desvalorizadas para
compensar a queda das commodities, e 0s juros
futuros sobem. As ac¢des, principalmente no Brasil, em
gue commodities sdo parte importante do indice,
também sofrem.

Valor: E o fiscal brasileiro também é um risco a se
monitorar?

Xavier: O pais tem que encaminhar uma solucéo para
0 [resultado] primario, para o tamanho do
endividamento, mas, olhando para a margem, néo vejo
uma velocidade que leve para o buraco. As pessoas
guestionam a capacidade do Tesouro de pagar sua
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divida e, portanto, os prémios exigidos para carregar
um titulo publico subiriam de maneira expressiva. Nao
vejo esse cenario com o déficit entre 0,5% e 1% do
PIB. A principal contribuicdo é dizer que esse
arcabouco implementado n&o é o indicado para
nenhum pais. O problema é que o Brasil gasta mal, de
maneira ineficiente, indexada, e precisa dar um jeito
nisso. O pais fez um modelo que aumenta o gasto e,
para isso acontecer, para ndo estourar as contas
publicas, tem que aumentar a arrecadacgéo, gerando
diversos desequilibrios. O modelo fiscal brasileiro é
provisorio, ndo se sustenta no tempo, assim como o
teto de gastos ndo se sustentou, as fontes de
arrecadacdo acabam se esgotando. Vai ser preciso
uma nova reforma da Previdéncia no futuro. A reforma
tributaria que foi aprovada também nao sera a que
vingara, vai precisar de outra. Enfim, o Brasil avanca
na direcdo correta, mas esse arcabouco fiscal estd na
direcao contraria e vai precisar ser modificado num
futuro préximo, porque senao, de fato, o Brasil tera um
problema de velocidade de piora da divida/PIB.

Valor: No fim de 2022, 14 nas elei¢bes, a sua visdo era
positiva do que poderia ser um governo Lula, mas
houve um inicio conturbado...

Xavier: Durante o ano de 23 tiveram coisas que me
surpreenderam, a primeira foi 0 ministro [Fernando]
Haddad, a seriedade, a competéncia dele. Embora o
arcabouco produzido n&do seja o que eu gosto, o
mercado gostou. Depois, ele avancou na reforma
tributaria, apesar de ndo ser a melhor para o pais,
porque teve diversos incentivos para alguns setores
com um lobby forte e organizado que, em alguma
medida, atrapalharam inclusive a aliquota resultante,
gue vai sobrar para os setores ndo mobilizados. A
agenda econdmica avangou e tem muito mérito do
ministro. Mas também, o que subestimei, do
Congresso, na figura, principalmente, do presidente da
Céamara, Arthur Lira, que teve um desempenho
extraordinario e pautou as medidas de interesse do
pais, ndo do governo.

Valor: E o Lula la fora, continua sendo"o cara"?

Xavier: O mundo externo tinha uma visdo, pelo menos
até 2022, negativa em relacdo a [Donald] Trump
[EUA], a Bolsonaro, [Recep Tayyip] Erdogan [Turquia],
[Viktor] Orban [Hungria], todos esses politicos mais a
direita. Tirando os que ndo vivem uma democracia
plena, eles perderam as eleigbes. O Trump perdeu, 0
Bolsonaro perdeu. Nao é que as pessoas fossem
contra a politica econdmica do ministro [da Economia]
Paulo Guedes, pelo contrario, o mercado apoiava
fortemente. Ja a visdo sobre a Presidéncia, achavam
gue comparativamente era melhor um presidente que
ndo tivesse essa postura tdo agressiva em relacdo ao
meio ambiente, as questfes mais ligadas a familia,
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como era com Bolsonaro, a parte diplomatica, que era
bastante questionavel. O Brasil sempre foi um pais
neutro, mais amigavel. Bolsonaro criou conflitos
desnecessarios. A questdao da homofo-bia, da
Amazobnia, sdo assuntos que as pessoas fora do Brasil
dao muito valor. O Lula, talvez, ndo seja a maravilha
do século, mas ele tem uma outra perspectiva, do
ponto de vista dos investidores, de que vai cuidar das
pessoas, do ambiente, sem discriminagdo. La fora, as
pessoas ddo pouca importancia a essa discussao
fiscal que a gente tem aqui, porque todos os paises
tém problema fiscal.

"Modelo fiscal brasileiro € provisorio, ndo se sustenta
no tempo, assim como o teto de gastos néo se
sustentou”

Site: https://valor.globo.com/virador#/edition/187789
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Ha espaco para o BC acelerar cortes da Selic,
diz Rogério Xavier, da SPX

Por Adriana Cotias - De Sao Paulo

15/02/2024 05h02 Atualizado ha uma hora

Critico de primeira hora da postura do Banco Central
(BC) de perseguir uma meta de inflacdo de 3,25% em
2023, Rogério Xavier, socio-fundador e principal
executivo da SPX Capital, faz um "mea culpa" e
reconhece que a autoridade monetéaria foi bem-
sucedida em controlar a alta de precos da economia.
Mas ele considera que, se 0 cenério internacional
seguir benigno, haveria espaco para o BC acelerar os
cortes e levar a Selic para algo entre 7,5% e 8%, em
comparacao aos 9% ao ano que o mercado prevé no
boletim Focus.

"Tem espaco para 0 BC continuar reduzindo sem que
isso va gerar uma pressao inflacionaria maior", diz.
"Até porque a taxa de juros 'ex-ante' real [taxa
esperada, descontada a inflacdo projetada para os
préoximos 12 meses] continua muito alta. Se fizer
contra a Selic, é gritante (...), estd com 7,5% de juro
real", afirma.

Pelo diagnéstico, o cAmbio é ponto a favor, porque o
setor externo vai bem. Embora o quadro fiscal esteja
debaixo de "um modelo provisério", a trajetéria da
divida atual ndo caminha numa velocidade que leve o
pais "para o buraco". Mas a China é uma
preocupacao.

Com a visao privilegiada de quem transita nas
principais pracas financeiras globais, Xavier diz que,
do ponto de vista do estrangeiro, o Brasil estd em
melhores méos com o governo do presidente Luiz
Inacio Lula da Silva do que nas do antecessor Jair
Bolsonaro, ndo pela pauta econémica, mas pelas
guestdes de meio ambiente, equidade racial, de
género e no trato diplomético. Com quase R$ 60
bilhdes, além de Sao Paulo e Rio, a SPX Capital tem
escritérios em Londres (Reino Unidos), Nova York
(EUA), Cascais (Portugal) e Cingapura.

A seguir, trechos da entrevista concedida ao Valor em
passagem recente do gestor, que fica baseado em
Londres, pelo Brasil.

Valor: Houve reunides de politica monetaria do Fed e
do banco central brasileiro. Algo mudou no seu cenario
depois desses encontros?

Rogério Xavier: Parece que os bancos centrais, como
erraram muito na subida [da inflacdo], estdo mais
cautelosos para ndo errar para baixo. Quando se olha
as condi¢cdes, ndo da economia, da inflacéo,
poderiam estar mais ativos na politica monetaria. E
bem verdade que a questdo do mercado de trabalho
tem sido uma preocupagédo porque esta apertado no
mundo inteiro. E hd sempre um receio de que, quando
comece a afrouxar a politica monetéria, a inflacéo
volte a acelerar. Assim como o crescimento,
principalmente nos Estados Unidos, tem surpreendido
para cima, a inflagdo tem surpreendido para baixo. Ha
uma tendéncia, principalmente no setor de bens, por
conta de uma grande exportacao deflacionaria vinda
da China, que parece ndo estar nem perto de ser
revertida. Se esse mercado de trabalho apertado vai
pressionar a inflagdo de servigos a frente é a grande
davida.

Valor: No Brasil a inflagdo surpreendeu também...

Xavier: Eu sou um dos que fazem o 'mea culpa' a
critica que eu fiz ao Banco Central, que ndo deveria
perseguir uma meta tdo baixa porque ia ser dificil
alcancé-la, e no final ele fez a meta. Os resultados sé@o
espetaculares, porque o crescimento tem surpreendido
para cima e a inflacdo para baixo, com o mercado de
trabalho apertado. O que o BC vem dizendo é que
precisa consolidar esse cenario de inflagdo no ‘'target’
e de expectativas mais perto do centro da meta, que
nao estdo. Ha4 uma divergéncia entre o Focus e o
mercado relativamente grande. O Focus esta parado,
em torno de 3,80%, e a inflacdo precificada em
3,60%. A nossa projecdo € menor ainda, de 3,30%,
podendo cair. Se tiver um cenério externo benigno
para economias emergentes, com queda dos juros dos
paises desenvolvidos, inflagdo ao redor do centro da
meta e expectativas ancoradas para 0s anos a frente,
ndo vejo por que o BC ndo poderia acelerar o passo e
buscar uma taxa 'terminal’ [no fim do ciclo] mais baixa.

Valor: J4 para 2024?

Xavier: Sim. Se deixar muito para frente, perde o
sentido, porque quanto mais vocé anda no tempo,
mais se aproxima do objetivo. A questdo de acelerar
ou ndo é que, se a inflagdo estiver na meta e o
crescimento rodando abaixo do neutro, do potencial,
ndo ha motivo para ficar restringindo tanto.
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Valor: Qual é a taxa que projeta?

Xavier: N&o precisa nem ser a minha. Se pegar a
estimativa de taxa neutra do BC, de 4,5%, com a
inflagdo rodando entre 3% e 3,5%, vocé esta falando
de uma taxa entre 7,5% e 8%. E o mercado trabalha
com 9%, 9,5%. Haveria um bom espaco para cair
adicionalmente os juros, justificaria uma aceleracdo do
passo. Mesmo as questBes sobre o 'El Nifio', como ia
impactar os precos dos alimentos, ficaram para tras. E
parece que finalmente a Petrobras ganhou alguma
independéncia. Mesmo diante de pressfes baixistas
no preco dos combustiveis, tem uma politica que
privilegia a companhia e ndo os interesses do governo.
Se, por um acaso, mais a frente, quando tiver uma
menor volatilidade geopolitica e no preco do petroleo,
a Petrobras pode reduzir e contribuir, adicionalmente,
para a queda da inflacdo. Tem espaco para o BC
continuar reduzindo sem que isso va gerar pressao
inflacionaria maior, até porque a taxa de juros 'ex-ante'
real continua elevada. Se fizer contra a Selic, é
gritante, estd com quase 3,5% de inflagao contra
cerca de 11%, esta com 7,5% de juro real, na margem,
que ainda é muito alto, mas € o objetivo deles.

Valor: O BC esta preocupado com o cambio de
alguma forma?

Xavier: Acho que n&do. O cambio no Brasil [tem
relagéo] com a performance da balanga comercial e da
conta corrente do balanco de pagamentos. A balanca
comercial rodando ao redor dos US$ 100 bilhdes, a
conta corrente muito abaixo da média historica, com
déficit entre -0,5% [do PIB] e -1%, ante média perto de
-2%, a necessidade de financiamento para fechar as
contas é irriséria. A menor das preocupacdes €é o setor
externo, o que ajuda na estratégia do BC.

Valor: Qual a casca de banana?

Xavier: O problema € a China, que tem demonstrado
desequilibrios fortes na economia. Os sinais que vém
de |4 sao inquietantes, esta num processo de
esgotamento de modelo econdmico e ndo ha o
convencimento das autoridades. O endividamento
continua crescendo de maneira acelerada, perdeu-se
totalmente a confiangca no mercado imobiliario. A
Evergrande quebrou. E, quando tem um problema no
setor imobiliario, dificilmente ndo atinge o setor
financeiro. A grande divida é como sera o contagio de
uma possivel crise bancaria ou financeira, como seria
0 gerenciamento desse problema pelas autoridades
chinesas. As pessoas olham muito para o sistema
bancario regulado, ndo para o 'shadow banking' [0
paralelo], e ja ha casos de instituicdes que quebraram.
E no setor ndo regulado que o problema aparece de
maneira mais clara. Minha intuicdo é que o regulado
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ndo marca a mercado o preco dos ativos porque 0s
créditos bancarios do setor estatal sdo emprestados
para empresas estatais. O regulador ndo deve achar
gue aquilo é um problema de crédito. No ndo regulado,
as pessoas pedem resgate, tem que marcar.

Valor: Mas dai as pessoas ndo vao justamente para o0s
bancos?

Xavier: E, mas no final a historia mostra que acidentes
acontecem. Tem que apostar que o governo chinés vai
gerenciar bem uma crise financeira e bancaria. Ha
guem diga que é governo chinés contra o governo
chinés, entdo ndo tem problema. Claro que tem. O
endividamento na China, privado e publico, hoje é
estimado em 300% do PIB. Sé os valores, em si, sdo
muito grandes. Dar de ombros, como se fosse um
problema pequeno, eu acho uma leniéncia grande.

Valor: E um risco para esse cenario mais benigno para
outras economias emergentes, como a do Brasil?

Xavier: Eu ndo tenho ddvida que ja esta no processo
de um acidente na China, ndo sei o que significa, que
tipo de acidente &, porque é muito opaco, ndo da para
saber quais as ramificagcdes de um eventual problema
financeiro e bancario. Mas, do ponto de vista da
atividade global, ndo tenho divida que caia. Isso, por
si s6, ja seria um problema para o mundo e
principalmente para paises mais ligados a China,
como o Brasil. Imagina que a China cresga pouco e o
preco das commodities caia bastante. Todo esse
beneficio que o pais tem hoje, de uma balanca
comercial exuberante, vai se perder. Isso me faz ser
mais cauteloso em assumir riscos que eu tomaria
diante de um cenéario tdo benigno.

Valor: Em evento recente, seu comentario era que
preferia ficar fora de paises dependentes de China...

Xavier: Sim, eu acho que o grande tema de 24 é a
reducdo de juros globais. E, se tiver um acidente na
China, ai € que os BCs cortam mesmo. Mas as
economias emergentes, principalmente as ligadas a
China, podem ter suas moedas desvalorizadas para
compensar a queda das commodities, e 0s juros
futuros sobem. As ac¢des, principalmente no Brasil, em
gue commodities sdo parte importante do indice,
também sofrem.

Valor: E o fiscal brasileiro também é um risco a se
monitorar?

Xavier: O pais tem que encaminhar uma solucéo para
0 [resultado] primario, para o tamanho do
endividamento, mas, olhando para a margem, néo vejo
uma velocidade que leve para o buraco. As pessoas
guestionam a capacidade do Tesouro de pagar sua
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divida e, portanto, os prémios exigidos para carregar
um titulo publico subiriam de maneira expressiva. Nao
vejo esse cenario com o déficit entre 0,5% e 1% do
PIB. A principal contribuicdo é dizer que esse
arcabouco implementado n&o é o indicado para
nenhum pais. O problema é que o Brasil gasta mal, de
maneira ineficiente, indexada, e precisa dar um jeito
nisso. O pais fez um modelo que aumenta o gasto e,
para isso acontecer, para ndo estourar as contas
publicas, tem que aumentar a arrecadacgéo, gerando
diversos desequilibrios. O modelo fiscal brasileiro é
provisorio, ndo se sustenta no tempo, assim como o
teto de gastos ndo se sustentou, as fontes de
arrecadacdo acabam se esgotando. Vai ser preciso
uma nova reforma da Previdéncia no futuro. A reforma
tributaria que foi aprovada também nao sera a que
vingara, vai precisar de outra. Enfim, o Brasil avanca
na direcdo correta, mas esse arcabouco fiscal estd na
direcao contraria e vai precisar ser modificado num
futuro préximo, porque senao, de fato, o Brasil tera um
problema de velocidade de piora da divida/PIB.

Valor: No fim de 2022, 14 nas elei¢bes, a sua visdo era
positiva do que poderia ser um governo Lula, mas
houve um inicio conturbado...

Xavier: Durante o ano de 23 tiveram coisas que me
surpreenderam, a primeira foi 0 ministro [Fernando]
Haddad, a seriedade, a competéncia dele. Embora o
arcabouco produzido n&do seja o que eu gosto, o
mercado gostou. Depois, ele avancou na reforma
tributaria, apesar de ndo ser a melhor para o pais,
porque teve diversos incentivos para alguns setores
com um lobby forte e organizado que, em alguma
medida, atrapalharam inclusive a aliquota resultante,
gue vai sobrar para os setores ndo mobilizados. A
agenda econdmica avangou e tem muito mérito do
ministro. Mas também, o que subestimei, do
Congresso, na figura, principalmente, do presidente da
Céamara, Arthur Lira, que teve um desempenho
extraordinario e pautou as medidas de interesse do
pais, ndo do governo.

Valor: E o Lula la fora, continua sendo "o cara"?

Xavier: O mundo externo tinha uma visdo, pelo menos
até 2022, negativa em relacdo a [Donald] Trump
[EUA], a Bolsonaro, [Recep Tayyip] Erdogan [Turquia],
[Viktor] Orban [Hungria], todos esses politicos mais a
direita. Tirando os que ndo vivem uma democracia
plena, eles perderam as eleigbes. O Trump perdeu, 0
Bolsonaro perdeu. Nao é que as pessoas fossem
contra a politica econdmica do ministro [da Economia]
Paulo Guedes, pelo contrario, o mercado apoiava
fortemente. Ja a visdo sobre a Presidéncia, achavam
gue comparativamente era melhor um presidente que
ndo tivesse essa postura tdo agressiva em relacdo ao
meio ambiente, as questfes mais ligadas a familia,
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como era com Bolsonaro, a parte diplomatica, que era
bastante questionavel. O Brasil sempre foi um pais
neutro, mais amigavel. Bolsonaro criou conflitos
desnecessarios. A questao da homofobia, da
Amazobnia, sdo assuntos que as pessoas fora do Brasil
dao muito valor. O Lula, talvez, ndo seja a maravilha
do século, mas ele tem uma outra perspectiva, do
ponto de vista dos investidores, de que vai cuidar das
pessoas, do ambiente, sem discriminagdo. La fora, as
pessoas ddo pouca importancia a essa discussao
fiscal que a gente tem aqui, porque todos os paises
tém problema fiscal.

Site:
https://valor.globo.com/financas/noticia/2024/02/15/ha-
espaco-para-o-bc-acelerar-cortes-da-selic-diz-rogerio-
xavier-da-spx.ghtml
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Disputa por empresas estados de olho na
alracao das "bets'

VICTORIA ABEL E GERALDA DOCA
economia@oglobo.com.br

BRASILIA

Enquanto o governo federal ainda ndo concluiu a
regulamentacdo de apostas esportivas estados como
Rio de Janeiro e Parana tentaram se antecipar. Eles
adotaram medidas que aumentariam a arrecadacéo,
como a definicdo de valor para o pagamento de
outorga e a aplicacdo de um percentual sobre a receita
inferior ao que estaria previsto na legislacdo federal. O
movimento ndo passou despercebido no Ministério da
Fazendo, que faz um apelo aos governadores para
gue aguardem os detalhes finais da lei federal.

Integrantes da pasta avaliam que a norma ja esta
implicita na lei sancionada pelo presidente Luiz Inécio
Lula da Silva em dezembro. O governo federal teme
uma guerra entre os estados para atrair bets.

Até marco, ao menos trés novas portarias devem ser
publicadas com diretrizes para empresas de
auditorias, publicidade e abertura das inscrigdes para
as bets interessadas em se regularizar no pais.

ATUACAO LOCAL

O movimento dos estados nédo foi a toa. Além da
licenca nacional, que autoriza uma empresa a ter o
site funcionado no pais, as bets poderdo escolher
comprar apenas uma licenca local. Neste caso, porém,
a atuacdo da empresa ficaria restrita a unidade da
federacdo onde se registrar: apenas o apostador que
reside naquele estado ou que estiver |4 podera
acessar a plataforma de apostas.

A delimitag&o territorial serd controlada por meio de
georreferenciamento de enderecos de IPs
(identificacdo do aparelho), tanto de celulares, quanto
de computadores. Um jogador que esta no Rio de
Janeiro, por exemplo, ndo podera acessar um site com
licenga para funcionar apenas em S&o Paulo.

A concesséo de licencas estaduais podera ter normas
proprias, como valor de outorga e taxas sobre ganhos
mais baixas que os indices nacionais, além de regras
préprias de propaganda nos contextos locais.

Pela lei federal, uma empresa de apostas on-line que

decidir atuar no pais tera de pagar R$ 30 milhGes para
obter a licenca de operacdo. Também prevé um
imposto de 12% sobre o valor arrecadado pelas
empresas ap6s deducdes.

Esses valores podem ser menores para 0S governos
estaduais. No entanto, a legislacédo federal precisara
prevalecer nos aspectos nédo financeiros. Assim como
uma empresa com autorizagdo nacional ndo pode ser
proibida de atuar e realizar propagandas em um
estado.

-A partir da terceira portaria publicada, que deve sair
até o préximo més, vamos colocar o prazo em que
algumas regras nacionais passardo a valer para todas
as empresas. Elas precisardo seguir as regras
nacionais de publicidade, por exemplo, e de meios de
pagamentos credenciados pelo Banco Central, mesmo
tendo a licenca estadual - disse Francisco Manssur,
assessor especial do Ministério da Fazenda.

No entanto, como o Ministério da Fazenda ainda néo
abriu os prazos de autoriza¢do nacional, o governo
federal tem alertado que, por enquanto, as empresas
sem licenga podem continuar funcionando e realizando
propagandas normalmente em qualquer local do
territério nacional.

Uma nota técnica da Fazenda deixou claro que
estados ndo podem aplicar san¢gbes nem exigir a
inscricdo estadual de uma empresa de apostas agora.
O ideal, de acordo com técnicos da pasta, é que uma
eventual regulamentacao local s6 seja feita apés a
regulamentacdo federal. "A regulamentac¢&o das
loterias estaduais compete aos estados, desde que
observados os limites impostos pela legislacéo
federal", diz a nota da Fazenda.

O estado do Parand, por exemplo, ja langcou um edital
para credenciar empresas interessadas. Foram
autorizadas cinco empresas, e cada uma pagou R$ 5
milhBes para explorar a atividade virtual por cinco
anos, nos limites do territério paranaense. O processo
€ legal. Porém, o governo estadual ndo pode proibir
outra empresa sem licenca de atuar no estado, até
gue a outorga nacional seja comercializada.

"Simplesmente fizemos nosso processo de abertura de
credenciamento, por meio de edital amplamente
divulgado, com empresas lo-téricas com interesse de
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trabalhar nos limites do estado do Parana, conforme
permite a legislagdo"", disse a nota do governo
paranaense.

No texto, o estado lembrou que o governo estadual
criou em 2021, ap6s a decisao do Supremo Tribunal
Federal (STF), a Lottopar para regulamentar e
fiscalizar as operacgdes lotéricas, além de conceder
licenca para que as empresas explorem as
modalidades lotéricas.

No Rio, a outorga é de R$ 5 milhGes, por uma licenga
de cinco anos, e a tributagdo é de 5%, por exemplo.

FOCO NA ARRECADAGAO

Em nota, o governo do Rio disse que o edital lancado
pela Loterj para credenciamento de casas de apostas
foi elaborado respeitando a legislacéo federal e ndo
foram criadas novas regras.

"Os objetivos do edital s@o viabilizar a expanséo do
mercado de jogos legalizados pela Unido e,
consequentemente, aumentar a nossa arrecadagao, ja
que 70% do lucro da Loterj é revertido para acdes
sociais em todo o estado do Rio de Janeiro", diz o
texto.

-Os estados podem ter loterias, 0 que eles ndo podem
€ legislar sobre regras nacionais. A lei federal sempre
tem comando maior. Eles ndo podem, por exemplo,
criar uma regra que permita a autorizacao da empresa
fora do estado, uma loteria estadual tem que ser
comercializada exclusivamente no territério estadual -
disse o presidente da Associacdo Nacional de Jogos e
Loterias, Wesley Cardia.

Ele ainda lembrou que a escolha por uma licenca
estadual ou nacional vai depender da estratégia de
cada plataforma de apostas:

-A empresa vai comprar a licenca nacional se tiver
interesse em explorar a marca nacionalmente, mas
uma empresa menor, de interesse local, pode escolher
uma licenca mais barata. Até porque, ndo tem s6 o
valor da licenca, é o custo da operagdo nacional ou
local, influenciadores, propagandas, manutencao.

R$ 30
milhdes para obter licenca de operacao

Este é o valor previsto na lei federal, aprovada pelo
Congresso em dezembro do ano passado

12%

Eo percentual do imposto sobre a receita
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Estados acenam com tributacdo menor do que a
prevista na lei federal para atrair empresas

Site:
https://digital.jornalvs.com.br/edicao/impressa/15318/15-
02-2024.html?all=1
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Mais de um quarto das empresas nao gera
resultado suficiente para pagar divida

Liane Thedim Do Rio

Mesmo com o inicio do ciclo de afrouxamento
monetario, o pais ainda ndo vé melhora significativa na
situacao das empresas, que amargam queda nas
vendas e nas margens de lucro bruto. Estudo do
Centro de Estudos de Mercado de Capitais (Cemec-
Fipe) mostra que a quantidade de companhias de
capital aberto que ndo conseguem cobrir as despesas
financeiras com sua geracdo de caixa é grande, e 0s
indicadores devem piorar nos proOximos meses.

Esse é o efeito de um periodo de juros ainda elevados.
No entanto, diz o levantamento, 0os gastos com
encargos financeiros tém "clara tendéncia
decrescente", ao mesmo tempo em que a queda nos
lucros estd menos intensa. Segundo Carlos Antonio
Rocca, coordenador do Cemec-Fipe, o cenario deve
comecar a clarear ainda neste ano.

O quadro atual exibido pelo estudo é dificil: o indice de
inadimpléncia de pessoas juridicas se manteve em
alta, em 3,58% em novembro do ano passado, mais
gue o dobro do visto no fim de 2020 (1,45%).
Consultorias especializadas em restruturacdo de
dividas apontam que cresceu fortemente a procura de
empresas em busca de renegociacao com credores,
comprador ou sécio, ou recuperacéo judicial. Entre os
setores mais problematicos, os especialistas apontam
construcao civil, varejo e agronegécio.

"O numero de consultas que temos recebido de
empresas com endividamento acima de R$ 200
milhdes aumentou bastante", comenta Ricardo
Knoepfelmacher, fundador da RK Partners,
especializada em reestruturacdes. Levantamento da
consultoria mostra que, na média, as taxas do crédito
para capital de giro jA cairam em trés pontos
percentuais de janeiro de 2023 para o més passado,
de 30,3% para 27,3% ao ano, ou seja, ainda
patamares bastante altos. Ao mesmo tempo, o
mercado de capitais esta bastante seletivo depois dos
rumorosos casos de Americanas e Light no inicio do
ano passado.

Em linha com o cenario sinalizado pelo Cemec, o
estudo da RK revela que, entre as empresas de capital
aberto, 27% tém geracao de lucro inferior ao que tém
de pagar em dividas neste ano - o maior percentual na
série histdrica da consultoria, iniciada no primeiro

trimestre de 2019. "A queda dos juros demora de 18 a
24 meses para ter efeito nas contas das empresas.
Entdo o ano de 2024 ainda vai ser ruim", avalia
Knoepfelmacher. Segundo ele, 15% delas tém
alavancagem acima de seis vezes sua geracéo de
caixa. "Mais do que trés vezes ja € um patamar muito
alto com a Selic neste nivel." Ricardo Jacomassi, scio
e economista-chefe da TCP Partners, afirma que o
caixa das empresas ainda esta muito apertado. "O
custo aumentou com a alta da Selic e ainda néo caiu.
Ao mesmo tempo a performance de vendas nédo
melhorou para que a geracdo de caixa faca frente as
dividas", diz. Para mudar o cenario, afirma, seria
preciso que as receitas voltassem ao patamar de
2019. Relatério da empresa, que acompanha 60
setores, projeta crescimento de 6% nos pedidos de
recuperacdo judicial (RJ) neste ano frente a 2023,
guando, segundo dados da Serasa Experian, os
pedidos subiram 68,7% e somaram 1.405, o maior
valor desde 2020.

Knoepfelmacher, porém, ressalta que os indicadores
de pedidos de RJs ndo sdo representativos, porque o
pais tem um universo de 21 milh6es de empresas,
sendo que quase 7 milhdes tém ao menos uma divida
vencida. "Em um ano e meio muitas ndo vao conseguir
pagar e terdo que renegociar o débito. A recuperacgdo
judicial € um remédio amargo e de custo alto com
advogados, administrador. Fizemos 128
reestruturagées nos ultimos anos, e s6 29 foram RJs."
Jacomassi conta que percebeu procura maior neste
inicio de ano de empresas procurando um comprador
ou soécio para injetar capital, no jargdo do mercado, o
chamado "distressed M A", mesmo quadro percebido
por Salvatore Milanese, socio-fundador da Pantalica
Partners e especialista em recuperacdo e
reestruturacdo de empresas. Ele diz que preparava,
em média, de trés a quatro propostas por semana.
Desde janeiro, esse nimero subiu para oito a dez
semanais. A demanda é por diagnésticos para alongar
divida e busca de fusdo ou aquisicdo. A recuperagao
judicial, afirma, é a Ultima op¢ao. "Nesses casos, a
venda de toda ou de parte da empresa nao é feita pelo
preco que os controladores gostariam, mas evita a
situacdo desastrosa da recuperacao judicial." Milanese
lembra do setor de call center para a lista dos que
preocupam. Jacomassi acrescenta o de salde
hospitalar, "bastante alavancado e com caixa
apertado”, e o grafico (impresséo de rétulos etc). E
explica que o agronegécio foi espremido pela queda
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nos precos internacionais das commaodities, sendo que
a matéria-prima ja tinha sido comprada a custo mais
alto. "A melhora deve comecar somente em novembro.
Nao estamos otimistas para 2024." O estudo do
Cemec mostra que, depois de atingir o pico mais
recente de 23% no quarto trimestre de 2021, a taxa de
crescimento das despesas financeiras variou apenas
0,1% nos 12 meses terminados no terceiro trimestre
de 2023. O calculo exclui Petrobras, Eletrobras e Vale,
que, por seu tamanho, distorceriam os nimeros.

Ao mesmo tempo, a queda da geragdo de caixa esta
menos intensa: de -5,2% no primeiro trimestre do ano
passado para -1,7% no terceiro trimestre), embora a
margem bruta de lucro (24,8%) estivesse no menor
patamar desde 0s 12 meses encerrados no primeiro
trimestre de 2016, quando atingiu igual nivel.

Refletindo o quadro, o chamado indice de cobertura de
despesas financeiras praticamente parou de cair e
ficou gravitando em torno de 1,8 no acumulado em 12
meses até o segundo e o terceiro trimestres de 2023.
O indice mostra a capacidade da companhia de cobrir
os juros de suas dividas com a geracao de caixa e é
calculado a partir da relagéo entre o lucro antes de
juros, impostos, depreciacdo e amortizacao (Ebitda) e
as despesas financeiras. Quanto maior for esse
indicador, mais confortavel é a situacao das
companhias. Rocca explica que, quando esta abaixo
de 1, é indicador de dificuldades.

Em 2019, cerca 11% das empresas grandes e médias
(de R$ 90 milhdes a R$ 300 milhdes de faturamento)
tinham esse indice abaixo de 1, mostra o relatério do
Cemec, que cobre 337 companhias. No primeiro
trimestre de 2023, em meio aos juros altos e aperto no
crédito, o percentual subiu a 19,2%e 16,9%,
respectivamente.

E, no terceiro trimestre, ja depois da melhora das
condigcdes do mercado de capitais e inicio do
afrouxamento monetario, caiu a 14,5% entre as
grandes, que em geral sdo as primeiras a
apresentarem a melhora, ou seja, um sinal de que
podem estar em dire¢do ao patamar de 2020. Entre as
médias, porém, a parcela de empresas que ndo tém
geracao de caixa suficiente para pagar suas despesas
financeiras ainda estava alta, em 20,7%.

"A expectativa € que entre as grandes esse indice
continue caindo, mas precisamos esperar para ver,
porque temos uma grande variagdo entre setores. O
de servigos por exemplo segue crescendo forte, mas
industria e varejo de produtos industriais ainda
enfrentam desafios, porque ndo conseguem aumentar
sua margem." Rocca vé recuperacdo da oferta de
crédito bancério e titulos de divida do mercado de
capitais, combinada com a expectativa de relativa

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

estabilidade de precos de commodities e a reducgéo
dos custos de financiamento de fontes domésticas e
do exterior, trajetdria que deve ser mantida com as
projecbes de queda da Selic.

"Vamos chegar ao fim do ano com patamares bem
menores de juros e, em 2025, com a taxa em torno de
8%. Esse fator tem impacto direto no resultado da
companhia e é relevante na geragao de caixa", diz
Daniel Lombardi, so6cio-diretor na G5 Partners. De
acordo com ele muitas empresas ja fizeram o dever de
casa de reduzir juros e outras estdo em processo ao
longo deste ano. "O fator mais incerto € a demanda.
Tivemos sinais no fim do ano passado de que as
coisas ndo estdo bem, com vendas abaixo do
esperado na Black Friday e no Natal. A demanda deve
vir ao longo do ano", diz Lombardi.

Phillip de Macedo, s6cio e gestor de portfolio de
crédito privado, frisa que, nesse cenario de
recuperacdo a tendéncia de busca do mercado de
capitais é irreversivel, é crescente. "O ano passado foi
poluido com eventos de crédito e jA comecamos mais
cautelosos. A seca de crédito foi abrandando ao longo
do ano e a crise deixou licGes claras. Agora é uma
guestdo de calibragem."”

"O [setor] de servigos segue crescendo forte, mas
industria e varejo de produtos industriais ainda
enfrentam desafios" Carlos Rocca

Site: https://valor.globo.com/virador#/edition/187789
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Fim do Perse abala uma ampla cadeia

Jodo Freitas

Estimativa da Confederacéo Nacional do Comércio de
Bens, Servicos e Turismo (CNC) prevé que até R$ 244
bilh6es deixardo de ser injetados na economia
anualmente caso o Programa Emergencial de
Retomada do Setor de Eventos (Perse) seja
encerrado.

A medida, que tem previsdo para vigorar até 2027,
trouxe alivio para empreséarios do setor em meio a
pandemia e reduziu o Imposto de Renda da Pessoa
Juridica (IRPF) e outros tributos para
empreendimentos que se enquadram como
beneficiarios, além de oferecer descontos nas
renegociacdes de dividas.

"Com o coronavirus, 0 nosso setor fosse o primeiro a
parar e o Ultimo a voltar as atividades. Isso provocou
efeitos negativos para as companhias, sendo que
muitas fecharam as portas.

A revogacdo do Perse dificultaria a condicédo
econbmica das empresas e reduziria o ritmo na
geracdo de empregos"”, comenta a presidente do
Sindicato das Empresas Organizadoras de Eventos e
Afins de Mato Grosso (Sindieventos-MT), Alcimar
Moretti Coelho.

Site: https://lwww.gazetadigital.com.br
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Déficit publico (Cartas de leitores)

Diferente do déficit publico de 2023, de R$ 230,5
bilhdes, divulgado pelo Tesouro Nacional, 0 nimero do
BC é maior, de um déficit de R$ 249,12 bilhdes, ou
74,3% do PIB, contra um superavit de R$ 126 bilhdes,
em 2022. Porém, a divida publica teve seu pico em
2020, com indice de 87,6% do PIB, mais em fruigdo
dos altos gastos emer-genciais para o combate da
pandemia da covid-19. Porém, é bom lembrar que o
resultado teve uma despesa paga pelo governo atual
de R$ 92 bilhdes, referente ao literal calote de Jair
Bolsonaro, que suspendeu pagamentos dos
precatorios. Também seria justo reconhecer, que, sem
0 superavit alcancado pelos Estados e Municipios, cie
R$ 17,68 bi, a divida publica em2023, teria sido de R$
264,5 bilhGes, como a contraida pelo Planalto. Mas,
com a inflagcdo comportada mais em funcdo da
atuacdo do BC, seria prudente o governo Lula
controlar seus gastos e perseguir o equilibrio fiscal.
Solucao Unica esta para que o pais privilegie alta na
atividade econdmica, ganhe confianca dos
investidores e promova justica social.

Paulo Panossian paulopanossian@hotmail.com

Site:
https://valor.globo.com/virador/?/edition/187789?page=1
2#/edition/187789
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Juros futuros sobem e Ibovespa cal com
ajustes apos Carnaval

Gabriel Roca, Matheus Prado, Arthur Cagliari e Augusto
Decker De Sao Paulo

Apébs o indice de precos ao consumidor (CPI) nos
Estados Unidos ter superado as estimativas de
economistas na terca-feira, a retomada dos negdcios
na volta do Carnaval foi de pressdo nos ativos locais.
Com agentes abandonando as apostas de que o
Federal Reserve (Fed, o banco central americano) ira
iniciar o afrouxamento monetario nas préoximas
reunides, as taxas locais acabaram encerrando o dia
em alta, em meio a um ajuste de posi¢cBes disparado
pela elevacéo firme dos rendimentos dos Treasuries
na véspera, enquanto a bolsa caiu e o délar subiu.

A taxa do contrato de Depdésito Interfinanceiro (DI)
para janeiro de 2027 subiu de 9,915% para 10,02%; e
a do DI para janeiro de 2029 saltou de 10,36% para
10,46%. O lIbovespa cedeu 0,79%, aos 127.018
pontos, e o doélar teve alta de 0,22%, a R$ 4,9716.

Enguanto os mercados locais ficaram fechados no
inicio da semana em razdo do Carnaval, seus pares
globais recuaram com for¢ca apds dados de inflagdo
piores que o esperado nos EUA, que tendem a
retardar o inicio do ciclo de afrouxamento monetario
do Federal Reserve (Fed, o BC americano). Assim, na
volta aos negd6cios ontem, os mercados locais
passaram por um ajuste baixista.

No entanto, o alivio parcial observado no mercado de
titulos dos Estados Unidos ontem, depois do susto de
terca-feira, acabou contribuindo para uma reacéo
bastante modesta no mercado local. E, segundo
agentes financeiros, o cenério para a politica
monetaria no Brasil segue ancorado, o que acaba
limitando uma volatilidade excessiva das taxas locais.

"O dado ndo muda o nosso cenario-base para o
mercado local e ndo deveria alterar o caminho
desenhado pelo Banco Central. Continuamos achando
gue no segundo semestre teremos um periodo de
corte de juros conjunto nas principais economias",
afirma o sécio e gestor de renda fixa da Oby Capital,
Camilo Cavalcanti.

Ele observa que a parte curta da curva local esta se
comportando de forma bastante atrelada a americana,
0 que, na sua visdo, nao faz sentido. "O caminho do
BC, dado o nivel de juros ainda ser bastante restritivo,

€ de conforto com o ritmo atual e de espaco para
estender o ciclo de cortes, ainda mais apos o inicio do
ciclo de cortes de juros americano", diz.

Assim, a Oby vé prémios nas partes curta e média da
curva de juros local e também vé oportunidades nas
NTN-Bs médias e longas, que podem se beneficiar
dos numeros recentes de inflagdo mais altos do que o
esperado.

Andres Abadia, economista-chefe para a América
Latina da Pantheon Macroeconomics, acredita que um
atraso no ciclo de cortes nos EUA é uma das maiores
ameacas para os mercados latinos em geral.
"Esperavamos que o Fed cortasse os juros ja no
proximo més, mas agora tudo aponta para maio
(nosso cenario-base), talvez junho. E isso limita, pelo
menos no curto prazo, o desempenho das acfes e
também a recuperacdo das moedas da regido", diz.

"Mas por enquanto parece que 0 cenario mais otimista
foi somente adiado. Esperaria uma revisdo mais
profunda se a economia americana perdesse forca
rapidamente, mas ndo parece o caso", diz, notando
gue os ativos brasileiros podem assumir dindmica
prépria em caso de mudanca significativa dos precos
das commodities ou nos cenarios politico e fiscal
locais.

Site: https://valor.globo.com/virador#/edition/187789
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Bolsa fecha em queda e dolar sobe nesta
guarta

AGENCIA ESTADO

A Bolsa de Valores fechou em queda nesta Quarta-
Feira de Cinzas (14). Na volta do Carnaval, o pregéo
gue comecou as 13h refletiu as flutuacdes do mercado
internacional de terca (13), quando os principais
indices globais tiveram forte recuo com uma inflacao
maior do que o esperado nos Estados Unidos.

Segundo dados preliminares da CMA, o Ibovespa
recuou 0,94%, a 126.820 pontos. Ja o ddlar se
valorizou 0,22%, a R$ 4,9716.

Na terca (13), o governo americano divulgou que o
CPI (indice de precos ao consumidor, na sigla em
inglés) desacelerou para 3,1% em janeiro, uma queda
menor do que o esperado -economistas consultados
pela Bloomberg previam 2,9%.

Na comparacdo com dezembro, 0 avanco mensal
subiu 0,1 ponto percentual para 0,4%, o maior desde
setembro.

A surpresa negativa abalou investidores, que previam
0 inicio do ciclo corte nos juros americanos em maio.
Com a inflagdo mais forte que o esperado, as apostas
migraram para junho.

Enquanto o mercado brasileiro estava fechado pelo
Carnaval, as ADRs (recibos de acdes) brasileiras
negociadas nas Bolsas dos EUA acompanharam o
viés negativo.

O indice Dow Jones Brazil Titans 20 ADR, com as 20
principais companhias brasileiras, cedeu 2,60% ontem.
Ja o EWZ, principal ETF (fundo de indice) que replica
acles brasileiras, recuou 2,89%.
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Bitcoin disparacom ETFsechegaaUS$ 1
trilhdo em valor de mercado

Ricardo Bomfim De Sao Paulo

Alavancado pelo fluxo de capital para os fundos
negociados em bolsa (ETFs) a vista que comecaram a
ser negociados nas bolsas americanas em janeiro, o
bitcoin superou os US$ 50 mil por unidade e
ultrapassou a marca de US$ 1 trilhdo em valor de
mercado.

Na cotacdo atual, a primeira criptomoeda do mundo
vale mais do que a Berkshire Hathaway, do
megainvestidor Warren Buffett, que possui uma
capitalizacdo de US$ 856 bilhdes, e pouco menos do
gue a Meta (dona do Facebook), de US$ 1,17 trilh&o.
Na maxima da véspera, o BTC alcancou US$ 52.010
por unidade, o equivalente a um valor de mercado de
US$ 1,02 trilh&o.

Ayron Ferreira, analista da Honey Island Capital,
lembra que o bitcoin interrompeu uma sequéncia de
sete altas na terca-feira, com o crescimento acima do
esperado na inflacdo dos EUA medida pelo indice de
Precos ao Consumidor (CPI) de janeiro. No dia
seguinte, no entanto, a moeda digital voltou a atrair
grandes volumes de compras, atingindo a marca do
trilhdo. "O maior motivador esta sendo a demanda
pelos principais ETFs de bitcoin, principalmente o da
BlackRock", afirma Ferreira.

Em janeiro, os primeiros 11 ETFs a vista de bitcoin
foram aprovados pela SEC, a comissdo de valores
mobiliarios dos Estados Unidos, tornando-se o
primeiro veiculo regulado para exposicédo direta a
criptomoeda (sem ser por meio de um ETF de futuros,
por exemplo).

Nos dias imediatamente posteriores a aprovac¢ao, o
BTC saiu de US$ 48 mil e caiu fortemente, chegando a
operar nos US$ 38 mil na esteira de uma onda de
saques em um dos ETFs, o GBTC, da Grayscale, que
foi convertido a partir de um "trust" com mais de US$
25 bilhdes de capital. O aumento repentino de liquidez
no GBTC, que antes demorava meses para finalizar a
retirada de uma cota, fez com que diversos
investidores aproveitassem para tirar o dinheiro de 14,
algo que foi potencializado pelo fato de o GBTC ETF
ter a mais alta taxa de administracdo de todos os 11
aprovados, de 1,5%, contra 0,25% do ETF da
BlackRock, por exemplo.

No entanto, as retiradas do GBTC foram se
normalizando, ao passo que o fluxo de recursos para
os outros ETFs continuou consistentemente elevado.
S6 na terca, o iShares Bitcoin Trust (IBIT), da
BlackRock, registrou um fluxo de US$ 493 milhdes,
superando os US$ 4 bilh6es em ativos. "Houve uma
entrada liquida de US$ 2 bilhdes nos ultimos quatro
dias se considerarmos todos os ETFs", diz Vinicius
Bazan, responsavel por andlise de criptoativos da
Empiricus.

Agora, a maior parte dos analistas acredita que a
disparada vai continuar, e crescem as expectativas de
gue o bitcoin possa buscar os US$ 69 mil, sua maxima
histérica atingida em 2021, ainda este ano.
"Pessoalmente, acredito que o BTC esteja "esticado"
acima de US$ 50. Porém, o ciclo atual parece um
pouco diferente dos anteriores, justamente pela
entrada do capital institucional via ETFs", diz Bazan.

Site: https://valor.globo.com/virador#/edition/187789
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Wall Street tem dia de recuperacao depois de
perdas com inflacao

Gabriel Caldeira, Igor Sodré e Eduardo Magossi De Séo
Paulo

A sesséo de ontem tanto no mercado de a¢fes quanto
de renda fixa em Nova York foi marcada por uma
recuperacao as fortes perdas da véspera, provocadas
por uma leitura decepcionante do indice de pre¢os ao
consumidor (CPI, na sigla em inglés) dos Estados
Unidos em janeiro. O dado fez com que o mercado
atrasasse de maio para junho o inicio esperado do
ciclo de corte de juros do Federal Reserve (Fed, banco
central americano).

O indice Dowjones fechou em alta de 0,40%, 0 S P
500 subiu 0,96% e o Nasdaq avancou 1,30%. No
mercado de Treasuries, o rendimento da T-note de 2
anos caiu a 4,599% no fim da tarde em Nova York, de
4,662% no fechamento anterior, e o da T-note de 10
anos baixou de 4,317% a 4,254% nessa mesma
comparacéo.

Ainda que o dia tenha sido mais positivo, ndo houve
uma alteracdo no cenario previsto pelo mercado, que
se manteve firme na expectativa de que os cortes de
juros nos Estados Unidos comecgardo na reunido de
junho do Comité Federal de Mercado Aberto (Fome,
na sigla em inglés) do Fed.

Nem mesmo comentarios mais otimistas do presidente
da distrital de Chicago do banco central americano,
Austan Goolshee, foram suficientes para mudar a
perspectiva dos investidores. Segundo o dirigente, a
inflagdo americana deve seguir consistente com um
caminho em direcdo a meta de 2% mesmo se vier um
pouco acima do esperado nos préximos meses.

Além disso, Goolsbee afirmou que os cortes devem
estar atrelados a confianca do banco central no
caminho em dire¢do a meta, e ndo em dados mensais
especificos de inflagdo. Vale ressaltar, porém, que
Goolsbee € um dos membros menos conservadores
da atual composicdo do Fome. Além disso, ele néo
tera direito a voto nas decisfes de juros do colegiado
em 2024.

Para Paul Ashworth, economista-chefe para América
do Norte da Capital Economics, um corte de juros ja
em maio pelo Fed continua provavel mesmo depois da
surpresa negativa com o CPI. Segundo ele, o mercado
precisa focar no indice de precos de gastos com

consumo (PCE, na sigla em inglés), medida de
inflagdo preferida do Fed e que tem demonstrado uma
evolucdo mais rapida a meta de 2% do banco central.
"A forte reacdo aos dados do CPI de janeiro
demonstra que o0s mercados ainda néo
compreenderam totalmente que o Fed esta
concentrado na medida alternativa de inflacdo do
PCE", diz Ashworth.

De acordo com o levantamento do CME Group, 0
mercado precifica chance de apenas 35% para um
corte de juros em maio. Ja para junho, esse percentual
aumenta para cerca de 54%. Até o fim do ano, o Fed
deve reduzir os juros em 1 ponto percentual, para a
faixa de 4,25% a 4,5%, de acordo com a atual
expectativa majoritaria dos investidores.

Site: https://valor.globo.com/virador#/edition/187789
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Inflacao argentina recua em janeiro, mas
segue amais alta do mundo

CAROLINA MARINS

O primeiro indice de inflacdo na Argentina sob o
comando de Javier Milei indica uma desaceleracéo
dos precos. Segundo o Instituto Nacional de
Estatisticas e Censos (Indec), a inflacao subiu 20,6%
em janeiro, depois de uma alta de 25,5% em
dezembro.

O refresco d4& um respiro a Milei, apés uma dura
derrota no Congresso na semana passada, quando
seu projeto de reforma econdmica retornou a estaca
zero por falta de apoio.

Segundo o Indec, a variacdo anual dos precos chegou
a 254,2%, a maior desde os anos 1990, o que faz da
inflacdo argentina a mais alta do mundo, a frente de
Venezuela (193%) e Libano (192,3%). O resultado de
janeiro, porém, envia um sinal positivo ao governo que
acabou de completar dois meses e havia prometido
conter a hiperinflacéo.

Parte da alta esté relacionada a retirada de subsidios
anunciada por Milei, sobretudo no setor de
transportes, telefonia e banda larga, e na extingdo de
regras que tabelavam precos de servicos, como 0s
planos de saude. O setor de bens e servigos subiu
44,4%, seguido por transporte, 32,6%. A alta dos
alimentos, que prejudica sobretudo os mais pobres, no
entanto, perdeu forca.

Consultorias preveem que a tendéncia de recuo se
mantenha ao longo do ano e é possivel que a
Argentina retroceda a uma inflagcdo anual abaixo de
200%. O dado, se confirmado, seria uma vitéria do

governo em meio a uma série de reveses.

OTIMISMO. Milei desencadeou uma crise politica na
semana passada ao sair em cruzada contra quem
chamou de "traidores".

Apoés sua "Lei Onibus" voltar & estaca zero, ele
promoveu uma caca as bruxas a deputados e
governadores de sua prépria base, colocando em
xeque o futuro de sua reforma.

"O governo esta otimista com as futuras taxas de
inflacdo, mas tudo dependera de como ele vai
manejar os dilemas politicos", disse Fabio Rodriguez,
professor de economia da Universidade de Buenos

Aires.

"Agora, quando ele voltar de viagem, é importante que
envie um sinal de contencdo da crise", afirmou, em
referéncia as viagens a Israel, Vaticano e Roma.

Economistas dizem que a inflagdo subiu menos em
janeiro em consequéncia da aposta da equipe de Milei
em controlar a alta do dolar e em dar um choque
recessivo na economia argentina, fazendo com que as
pessoas comprem menos.

CAMBIO. "O dado de janeiro é positivo e tem duas
causas principais: congelar o tipo de cdmbio e a queda
no consumo", explica o economista e diretor do
Instituto de Trabalho e Economia da Fundacéo
German Abdala, Juan Manuel Telechea.

"A inflag8o argentina se move em consonéncia com o
que acontece com o dolar. Ao promover a
desvalorizacdo de maneira drastica e depois manter o
cambio fixo, vemos essa desacelera¢do." Ao
desvalorizar a moeda em mais de 50%, em dezembro,
Milei fixou o prego do ddlar oficial em 800 pesos. Por
um tempo, o paralelo e os outros tipos de cambio n&o
aumentaram drasticamente, como em desvaloriza¢fes
anteriores.

"Os alimentos dispararam em novembro e dezembro",
afirma Rodriguez. "Em janeiro, tivemos menos
aumento, o que é 6bvio, porque, com menos dinheiro
e poder aquisitivo, esfriamos a alta de precos.

Como eles ndo podem subir infinitamente,
retrocederam.” Ja a queda no consumo segue uma
I6gica semelhante: com menos gastos, menos dinheiro
circula e a inflacdo desacelera.

"O governo espera que a demanda discipline a
inflacdo", afirma Telechea.

O problema, segundo os economistas, é o quanto esta
I6gica é sustentavel com o tempo.

O cambio ja voltou a apresentar subidas, embora
pequenas.

Jé a queda no consumo, que causa recessdo, tem um
custo humano alto que se reflete no humor da
populacéo.
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"O governo esta otimista com as futuras taxas de
inflacdo, mas tudo dependerd de como ele vai
manejar os dilemas politicos"

Fabio Rodriguez Professor de economia da
Universidade de Buenos Aires

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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'Seradificil ver inflagéo argentina com um
digito

CAROLINA MARINS

Juan Manuel Telechea - Economista

O que a taxa de inflacdo diz dos primeiros meses de
Milei?

E um dado positivo. Ha duas questdes fundamentais
para a desaceleracdo. Primeiro, a desvalorizacdo de
dezembro e o congelamento do cambio. Na Argentina,
a inflacdo se move com o délar. Desvalorizacéo
drastica e cambio fixo explicam a desaceleracdo. Em
segundo lugar, a queda do consumo também
disciplina a inflacdo. A questdo € que os dois fatores
nao sdo sustentaveis. Nao se pode baratear o cambio
por muitos tempo sem que isso cause problemas. A
gueda no consumo também encontrara seu teto em
algum momento.

E uma vitéria que aposta na recesséo econdmica?

Claro. Quando se aplica uma desvalorizacdo téo
grande, os efeitos sdo sempre 0s mesmos, € 0
governo sabia disso. A desvalorizacdo impulsiona os
precos. Isso faz com que o poder de compra se
reduza, porque o salario ndo sobe tdo rapido, e
provoca uma recessdo. O governo espera que a
inflacdo siga abaixando e a atividade se recupere em
algum momento, quando os salarios forem
atualizados.

Com o cenario atual, é possivel que haja uma nova
desvalorizacdo?

Sim. H& poucos dias, o ministro da Economia, Luis
Caputo, garantiu que isso ndo aconteceria.

Quando é preciso garantir isso, é porque a
possibilidade existe. Quando se tem uma inflacéo
alta, de 20%, e um cambio que aumenta 2%, todos 0s
dias o ddlar fica mais barato.

Nesta dindmica, dentro de um més ou dois, a moeda
terd o mesmo valor que tinha antes da desvalorizacéo.
E um dos problemas do délar barato é o aumento das
importacdes. Tudo isso ampliara a pressédo por uma
nova desvalorizacao.

O governo conseguira uma inflagdo de um digito no
meio do ano?

N&o acredito que a inflagdo de julho figue com um
digito. Para isso acontecer, é preciso manter o
programa econdmico, desvalorizar o cAmbio e ver o
gue acontece com as negociacdo salariais. Seria
necessario que tudo desse certo, o que realmente é
muito dificil na Argentina.

Como isso reflete no humor dos argentinos?

A sociedade argentina mostrou que queria uma
mudanca, por isso votou em Milei. Mas, depois que se
aumenta o prego da gasolina sem os salarios
acompanharem, o poder de compra € consumido pela
inflagdo.

Isso faz a toleréncia desaparecer.
Isso sera um desafio para o governo. E preciso
mostrar alguma melhora econémica, porque sendo as

reclamagdes viréo fortes.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Japao perde posto de 3* economia para
Alemanha

CAROLINA NALIN* carolina.nalin@oglobo.com.br

OPIB japonés cresceu 1,9% em 2023 e confirmou o
gue o Fundo Monetério Internacional (FMI) indicava
em suas projecdes ainda em outubro: o Japao perdeu
0 posto de terceira maior economia para a Alemanha.
O pais asiético, que chegou a superar brevemente os
Estados Unidos como maior PIB global, perdeu o
segundo lugar para a China em 2010 e agora sai de
vez do ranking das trés maiores economias do mundo.

Isso tudo com a perspectiva de ser em breve superado
pelos indianos, que deverdo ocupar a quarta posicéo
em 2026, segundo o FMI. Mas por que o Japéo
passou de protagonista a coadjuvante no cenario
econbmico?

O pais passou a ser muito ativo em termos de politica
industrial no pés-guerra, com o Ministério da Industria
e Comércio assumindo papel importante no fomento a
industria. O PIB japonés crescia cerca de 10% ao ano
entre 1953 e 1973 e, mesmo apds o Choque do
Petréleo, a economia conseguia avancgar a uma taxa
anual de até 4%.

- O Japdo consegue ter o que chamamos de
convergéncia: uma taxa de crescimento muito grande
em referéncia ao que teve em periodos anteriores -
resume Luiz Carlos Prado, professor do Instituto de
Economia da UFRJ e especialista em economia
internacional.

O pais chegou a ser visto como ameaca potencial aos
interesses e a liderangca americana no mundo. O
Japao acumulava megassuperavits em funcdo do
comércio com os EUA, se beneficiando dos déficits
comerciais daquele pais e chegando a ser em 1985 o
principal credor liquido global, posicdo que
tradicionalmente era ocupada pelos americanos.

ESTAGNAGAO A PARTIR DE 1992

O ambiente mais favoravel criou condi¢cbes para
aumento da demanda interna, compensando a perda
do impulso exportador com o crescimento do mercado
doméstico. O consumo privado e os investimentos,
principalmente em moradia, cresceram na segunda
metade dos anos 90.

Mas as sucessivas valorizacdes do iene, a relocaliza-

¢ao das industrias japonesas no exterior e, em
particular, o surto especulativo verificado nos
mercados de ativos de Toquio levaram o Japdo a uma
crise politica e econdémica sem precedentes, conforme
aponta Ernani Teixeira Torres Filho, professor da
UFRJ, em artigo sobre a crise da economia japonesa.

O Japéo sofreu com o estouro da bolha imobiliaria e
enfrenta até hoje os efeitos da profunda recessao que
atravessou no periodo. Segundo Torres Filho, a
economia japonesa praticamente estagnou desde
1992, registrando crescimentos de 0,7% ao ano.

O consumo das familias e a formacao bruta de capital
fixo perderam forca. A indlstria japonesa teve que se
reestruturar, e a exportacdo de bens de consumo
duraveis amargou perda. O governo japonés langou
mao de politica fiscal para estimular avangos na
economia, mas nao foi possivel sustentar o
crescimento.

- A partir da década de 90, a economia japonesa entra
em recesséo e, desde entdo, ndo consegue sair. A
crise imobiliaria acontece, e 0 pais tem taxa de
crescimento muito baixa. O Jap&do ndo consegue
manter o dinamismo -afirma Prado.

DESVALORIZAGAO DO IENE

Enquanto sua atividade encolhia, outros paises do
Sudeste da Asia foram ganhando participagdo na
economia global. Ao mesmo tempo, houve o forte
avanco da China, apés as reformas econdmicas que
fizeram o pais alcar o posto da segunda maior
economia do mundo a partir de 2010.

Outro obstaculo ao crescimento € a demografia do
Japao. O pais sofre com a queda da populagdo em
idade economicamente ativa, 0 que aumenta 0s custos
do Estado com assisténcia médica e previdéncia
social.

-A economia japonesa esta envelhecida, ndo ha em
pauta nenhum grande mecanismo de investimento.
Provavelmente, o que vocé vai ter € uma perda de
posicdo - diz Prado.

Desde 2013, o banco central japonés aposta na
flexibilizacdo monetéaria, mantendo as taxas de juros
baixas. Por consequéncia, esse movimento
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desvalorizou muito o iene (moeda local) e ajuda a
explicar a queda no ranking das maiores economias. O
iene caiu mais de 6% em relacdo ao délar em 2024 - a
maior queda entre as moedas do G-10.

-A Alemanha esta numa situacéo dificil tal como o
Japéao. Ela lida hoje com os efeitos da guerra na
Ucrania e com a crise energética. Portanto, ela ndo
supera o Japédo pelo seu bom desempenho. O que
acontece nessa circunstancia éaposicdo das moedas,
gue é o preco de mercado. A taxa de juro hoje é muito
baixa e isso desvalorizou muito o iene - explica o
professor da UFRJ.

O Banco do Japédo (BOJ, na sigla em inglés) vem
ponderando sobre o melhor momento para a saida da
politica de taxas de juros negativas. Analistas esperam
um aumento em margo ou abril. Seria a primeira
elevacdo desde 2007.

Outro fator que dé sinal verde ao aumento dos juros é
a inflagdo. Os pregos tém se mantido acima da meta
de 2% do Banco do Japédo desde abril de 2022.

-Enquanto China, india e Russia crescem de maneira
acelerada, EUA, Jap8o e Europa estdo crescendo
menos - conclui Prado. (*Com agéncias internacionais)

Site:
https://digital.jornalvs.com.br/edicao/impressa/15318/15-
02-2024.html?all=1
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PIB dazonado euro fica estavel no 4° tri
com fragueza da Alemanha

A economia da zona do euro ficou estagnada no fim
de 2023, com a fraqueza econdmica da Alemanha
afetando o bloco, em especial os paises do Leste,
gerando preocupacdes sobre o ritmo da recuperacgéo
esperada para este ano.

Entre as principais economias do Leste da Europa, o
Produto Interno Bruto (PIB) da Roménia contraiu 0,4%
em relacdo aos trés meses anteriores, desafiando as
expectativas de expanséo. As economias da Hungria e
Pol6nia ficaram estagnadas.

Esse fraco desempenho é a mais recente
demonstracdo de como suas economias estdo
fortemente ligadas a Alemanha. A maior economia da
Europa é o principal parceiro comercial dos paises do
leste, respondendo por entre um quinto e um quarto de
suas exportacoes.

Esses paises veem no estimulo ao consumo interno
um caminho para dar suporte a economia, diante da
fraca demanda externa aos seus bens de exportacao.
A Alemanha também entra em um segundo ano pos-
pandémico com a expectativa de estagnacéo.

A produgdo alemd pode encolher ligeiramente neste
primeiro trimestre, afirmou ontem Joachim Nagel,
presidente do Bundesbank (o banco central aleméao).
Nagel descreveu 2024 como um ano que sera
"bastante dificil" e disse que ha muito trabalho a ser
feito para melhorar a situagdo. "Mas n&o devemos nos
considerar piores do que realmente somos", disse ele,
alertando contra o pessimismo excessivo. "O
sentimento no pais pode ser pior do que os dados
reais."

Se confirmada a previsdo de uma contracdo neste
inicio de 2024, a Alemanha entraria na primeira
recessdo desde o inicio da pandemia de covid-19 em
2020. A economia alema vem patinando ha mais de
um ano, levantando davidas sobre o futuro de sua
crucial induastria manufatureira apés a invasdo da
Ucrénia ter interrompido o fornecimento de energia
barata da Russia.

A fraqueza da Alemanha se reflete pela zona do euro.
O PIB da regiao ficou inalterado no quarto trimestre
em relac&o aos trés meses anteriores, informou ontem
a agéncia de estatistica do bloco. J& s&o cinco
trimestre seguidos que a economia dos 20 paises que

usam o euro fica em torno de zero.

O governo aleméo deve rebaixar sua previsdo de
crescimento para o ano de 2024 para 0,2%, ante
1,3%, segundo afirmou ontem o ministro da Economia,
Robert Habeck.

As fracas perspectivas para a economia alema vém na
sequéncia de uma contracdo de 0,3% em 2023 sob a
pressdo de uma inflac&do elevada, juros em alta e uma
fraca economia global.

Tanto o Instituto Econémico Ifo quanto o Instituto HW
reduziram suas previsfes mais recentes para a
economia alemd em 2024, mas estavam mais
otimistas do que o governo: o Ifo prevé um
crescimento econémico de 0,7%, ante 0,9%
anteriormente, e o IfW uma expanséo de 0,9%, ante
1,3% anteriormente. Eles vado apresentar novas
previsbes em marco.

Em contraste, a associacdo comercial alem& BDI
divulgou em janeiro uma previsdo pessimista de
crescimento de apenas 0,3% este ano, alertando que
a economia esta "estagnada".

Nagel, do Bundesbank, disse que a Alemanha deve
melhorar sua competitividade para superar as
dificuldades atuais, citando questBes como altos
impostos e excesso de burocracia.

Producéo industrial. Outro relatério divulgado ontem
sugere que a inddstria manufatureira da zona do euro
estd mostrando sinais de vida, apés um salto
inesperado da producdo industrial em dezembro. A
producéo total subiu 2,6% em dezembro, contrariando
as expectativas de uma queda de 0,2%, segundo
informou a Eurostat.

Embora o resultado tenha sido em parte atribuido a
uma melhora na Irlanda - onde os dados
frequentemente sdo volateis - o dado de novembro
também foi revisada para cima, para um crescimento
de 0,4%.

Diante da banca demanda e das taxas de juros
elevadas, a producéo industrial havia caido em quatro
dos cinco meses anteriores a novembro. Mas 0s
dados mais recentes da pesquisa dos gerentes de
compras mostraram uma melhora no sentimento da
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industria em novembro, dezembro e janeiro, indicando
uma estabilizacdo do setor.

Comparado com dezembro de 2022, a producéo
cresceu 1,2% - 0 primeiro aumento em termos anuais
desde fevereiro de 2023.

Esse resultado foi impulsionado por um aumento de
20,5% no més na producdo de bens de capital -
méaquinas, equipamentos e veiculos usados para
fabricar bens de consumo. A producdo de energia
cresceu 0,3%, a de bens de consumo durdveis
aumentou 0,5%, enquanto a bens ndo duraveis
aumentou 0,2%.

Mas na Alemanha, o ambiente ainda é fraco, com a
producédo caindo la 1,2%. Na Espanha, a producao
industrial caiu 0,4%, enquanto a producdo cresceu
1,1% tanto na Franca quanto na ltalia.

O mercado de trabalho na zona do euro, por sua vez,
tem se mantido surpreendentemente resiliente apesar
cio fraco crescimento. O emprego cresceu 0,3% no
guarto trimestre, segundo a Eurostat.

"Ano é dificil. Mas ndo devemos nos considerar piores
do que somos" Joachim Nagel

Site:
https:/ivalor.globo.com/virador/?/edition/187789?page=1
2#/edition/187789
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