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RECEITA FEDERAL DO BRASIL

TCU alerta Fazenda sobre o risco de
descumprimento da meta neste ano

ALVARO GRIBEL MARIANA CARNEIRO BRASILIA

O plenério do Tribunal de Contas da Unido (TCU)
aprovou ontem a emissao de um alerta ao Ministério
da Fazenda sobre o risco de descumprimento da meta
fiscal deste ano por causa da baixa arrecadacdo com
o voto de qualidade (desempate a favor da Fazenda)
em processos no Conselho Administrativo de
Recursos Fiscais (Carf), o tribunal administrativo
vinculado ao Ministério da Fazenda.

Segundo o voto do ministro Jhonatan de Jesus,
seguido pelos demais ministros da Corte, a area
técnica do TCU constatou que havia risco de
"frustracdo" de receita primaria por meio do voto de
gualidade do Carf neste ano - o que colocaria a meta
sobrisco.

Segundo técnicos do TCU, de janeiro a 6 de agosto
deste ano, a arrecadacdo com essa medida foi de R$
83,35 milhdes, como antecipou o Estadao/ Broadcast -
ou 0,22% em relacdo a ultima atualizacdo de projecéo
para 2024 feita pelo governo, em julho, de R$ 37,71
bilhdes. Pela dotacgéo inicial, no Orcamento de 2024, o
governo previa R$ 54,71 bilhdes.

"O retorno do voto de qualidade no Carf levou a
incluséo inicial de receita de R$ 54,7 bilhes no projeto
de lei orcamentaria de 2024, valor gradualmente
revisado para baixo a cada avaliacao bimestral, até
alcancar R$ 37,71 bilhdes no relatério de receitas e
despesas do 3.° bimestre de 2024. A arrecadacéo, no
entanto, apos sete meses completos - além, portanto,
do bimestre sob exame -, havia alcancado apenas R$
83,35 milhdes ou 0,22% da estimativa global prevista
para o ano, o que sinaliza elevado risco de frustracao",
diz o ministro, com base na nota técnica do TCU.

O TCU reforcou que a Fazenda esta mirando o limite
inferior da meta, que permite um déficit de até R$ 28,8
bilhBes, e ndo o centro da meta de déficit zero - e
qgualquer frustracdo de receitas pode levar ao
descumprimento, segundo o TCU. O alerta sobre o
descumprimento da meta é uma obrigacédo do TCU,
segundo a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF).

"Constato que a probabilidade de frustracédo de receita
dessa envergadura possui potencial de comprometer
as metas estabelecidas, mais ainda pelo fato de o
Executivo vir trabalhando no limite inferior da meta",

afirmou o ministro.

Ele disse ainda que ficou em davida se deveria emitir o
alerta, ja que o préprio ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, foi voluntariamente a Corte, na semana
passada, para conversar sobre o tema. Segundo
Jesus, Haddad o se comprometeu previamente a rever
para baixo o valor, e ressaltou que poderia atingir a
meta com as medidas de compensacdo da
desoneracdo da folha de pagamentos e com
dividendos de empresas estatais. Como revelou o
Estaddo, o governo espera R$ 10 bilhdes em
dividendos extraordinarios do BNDES neste ano.

"Além de apresentar evolugcdo sobre o arcabouco
fiscal, Sua Exceléncia, o ministro da Fazenda, afirmou
que o Orgcamento se tornard exequivel caso sejam
extintas a desoneracado da folha e implementadas
reformas estruturantes tendentes a reduzir rendincias
de receita que gerariam de R$ 15 bilhdes a 28 bilhdes
em 2024; ademais, asseverou que a distribuicdo de
dividendos do BNDES e da Petrobras ocorreu abaixo
do possivel, podendo ser incrementada, sem prejuizos
a realizacdo de investimentos." PREMISSAS. A area
técnica também diz que as premissas adotadas pela
Fazenda para supor uma arrecadacdo de R$ 54
bilh6es em um ano com o Carf, como consta no
Orcamento de 2024, sdo "dificeis de antecipar".

Elas apontam que o governo supds que 90% dos
contribuintes derrotados optariam por fechar acordo
com o governo, abrindo méo de recurso a Justica. Se
0 namero real, contudo, for menor do que 75%, por
exemplo, a perda em arrecadacédo sera de R$ 5,7
bilhdes em relacdo ao projetado.

"A arrecadacgao tardia dificulta a estimativa, que
depende de premissas provavelmente dificeis de
antecipar com precisao.

A nota técnica pressupfe uma taxa de adesado ao
parcelamento de 90% e uma taxa de resolu¢do dos
processos judicializados de 10% em um ano. Contudo,
os cenarios simulados na propria nota técnica indicam
gue, se a taxa de adesdo ao parcelamento fosse de
75%, em vez de 90%, a arrecadacdo esperada poderia
cair até 15%, uma perda aproximada de R$ 5,7 bilhdes
na arrecadacao", diz.

"ApoOs sete meses, (a receita com processos no Carf)
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havia alcancado apenas R$ 83,35 milhdes, o que
sinaliza elevado risco de frustracéo (da previsdo do
governo)" Jhonatan de Jesus Ministro do TCU

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo/
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TCU alerta sobre risco para meta com aposta
no Carf

Guilherme Pimenta e Jéssica Sant"Ana De Brasilia

O plenério do Tribunal de Contas da Unido (TCU)
emitiu um alerta ao Executivo nesta quarta-feira (18)
sobre o risco de um eventual descumprimento da meta
fiscal deste ano, que prevé déficit zero, em razao da
dificuldade para atingir a projecdo de receitas oriundas
de julgamentos do Conselho Administrativo de
Recursos Fiscais (Carf).

Segundo o relator, ministro Jhonatan de Jesus, esse
alerta contou com a "concordancia" dos membros da
equipe econbmica, que compareceram na semana
passada ao tribunal e se dispuseram a fazer os ajustes
necesséarios - o ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, estava presente na reuniao.

Recentemente, o Valor revelou que a equipe
econdmica ndo reduziu as estimativas com
julgamentos do 6rgao administrativo da Receita
Federal. A opcéo foi por apenas redistribuir a previsdo
inicial de arrecadar R$ 55,6 bilhdes para os meses
restantes do ano, o que deu R$ 37,7 bilhdes de julho a
dezembro.

A deciséo foi tomada mesmo com a arrecadacédo do
Carf tendo sido de apenas R$ 83,35 milh8es até o
inicio de agosto. Com a medida, o governo evitou um
contingenciamento maior na verba dos ministérios em
julho.

O ministro do TCU avaliou, em seu voto, que "a
probabilidade de frustracdo de receita dessa
envergadura possui potencial de comprometer as
metas estabelecidas, mais ainda pelo fato de o
Executivo vir trabalhando no limite inferior da meta". A
meta de 2024 é de receitas iguais as despesas, mas
h& uma banda de tolerancia de 0,25 ponto percentual
do PIB para cima ou para baixo, o que da ao governo
a possibilidade de obter um déficit de R$ 28,8 bilhdes
neste ano e, mesmo assim, ter a meta cumprida.

A equipe econbmica tem trabalhado com esse limite
inferior, e ndo com a meta de déficit zero, o que ja
gerou criticas do préprio TCU h& alguns meses, sobre
os riscos de afetar a credibilidade das regras fiscais.

Apesar dessa critica, membros da equipe econdmica
descartam, nos bastidores, trabalhar com o centro da
meta na politica fiscal.

Segundo eles, além de prejudicar o governo com a
necessidade de forte contingenciamento de recursos,
ha o chamado "empocamento” de recursos, que
confere seguranca para que o Executivo trabalhe com
o déficit primério no limite da banda inferior.

O relatério da area técnica do TCU sobre o terceiro
relatério bimestral de reavaliagdo do Orcamento deste
ano foi reproduzido apenas parcialmente pelo relator,
ministro Jhonatan de Jesus. Os auditores concluiram
gue, diante da baixa arrecadacdo com o Carf e do
risco de descumprimento da meta, seria "imperativa
uma reavaliacdo dessa receita pelo Poder Executivo".

Porém, o relator ndo transformou a sugestdo em
determinacédo ou recomendacéao.

Na semana passada, Haddad disse que o Executivo
revisara para baixo as previsées de arrecadacao com
o Carf no proximo Relatério Bimestral de Receitas e
Despesas, previsto para ser divulgado amanha.

Ele néo revelou qual valor passara a ser considerado.

Ao TCU Haddad afirmou que o Orgcamento deste ano
sera "exequivel", devido as medidas de compensacao
a desoneracao da folha de pagamento e a "reformas
estruturantes tendentes a reduzir rendncias de receita
gue gerariam R$ 15 bilhdes a R$ 28 bilhdes em 2024".
Também haveria a possibilidade de ingresso de mais
dividendos da Petrobras e do BNDES, "sem prejuizos
a realizacao de investimentos".

Na ultima semana, apés reunido com técnicos e com o
presidente do TCU, ministro Bruno Dantas, Haddad
disse que a intencao da Fazenda é ter "uma interacéo
mais assidua com o tribunal, menos formal".

"Esse olho no olho, de vocé ter uma certa agilidade em
responder a perguntas, questionamentos, submeter ao
escrutinio aqui dos técnicos do Tribunal sempre
acelera o passo de eventuais mudancas de rota,
necessidades de ajustes que precisardo ser feitas."
Procurado, o Ministério do Planejamento e Orgamento
disse que néo iria comentar. A Fazenda respondeu
que o valor do Carf sera ajustado no quarto relatério
bimestral. T

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187989
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STJval analisar regras do Perse por meio de
recursos repetitivos

Luiza Calegari e Arthur Rosa De Sao Paulo

O Superior Tribunal de Justica (STJ) decidiu afetar
como repetitivos recursos que discutem dois pontos
importantes do Programa Emergencial de Retomada
do Setor de Eventos (Perse): se € necessario o
contribuinte estar previamente inscrito no Cadastro de
Prestadores de Servicos Turisticos (Cadastur), do
Ministério do Turismo, para poder usufruir dos
beneficios previstos e se os optantes do Simples
Nacional também tém direito a aliquota zero de
Imposto de Renda (IRPJ), CSLL, PIS e Cofins.

Essas questbes serdo definidas pelos ministros da 12
Secéo.

O Perse foi criado por meio da Lei n® 14.148, de 2021,
para compensar os setores de eventos e turismo pelo
impacto financeiro causado pelas medidas de
isolamento social decretadas em razdo da pandemia
da covid- 19. Além da aliquota zero dos tributos
federais, 0 programa estabeleceu o parcelamento de
débitos tributarios e de FGTS em 145 meses, com até
70% de desconto.

Com a regulamentacdo da norma que, segundo
especialistas, acresceram exigéncias nao previstas, e
alteracdes trazidas por novas leis do Perse - n°
14.592, de 2023, e n° 14.859, editada neste ano -,
varios pontos do programa foram questionados na
Justica. Esses dois abrangidos pelos recursos
repetitivos, afirmam, sdo apenas parte do problema.

A exigéncia do Cadastur, por exemplo, foi levada ao
Judiciario antes da edicao das novas leis por duas
LEO PINHEIRO/VALOR associacdes de bares e
restaurantes, a Associacdo Nacional de Restaurantes
(ANR) e a Associacdo Brasileira de Bares e
Restaurantes (Abrasel). Foram ajuizadas, segundo o
advogado que as defende, Sandro Machado dos Reis,
sécio do Bichara Advogados, quatro acdes, duas para
cada entidade - uma para empresas nos regimes do
lucro presumido e real e outra para as que estdo no
Simples.

Ha, por ora, uma sentenca favoravel ao setor,
concedida pela 5% Vara Federal Civel de Belo
Horizonte, que beneficia as empresas no lucro real e
lucro presumido. O juiz Fabiano Verli entendeu que
guando o Ministério da Economia, por meio da Portaria

ME 7.163/21, além de prever as atividades (CNAES)
habilitadas ao beneficio, estabeleceu a exigéncia de
prévia regularidade no Cadastur, "extrapolou o poder
regulamentar atribuido pela lei, razdo pela qual tal
disposicao padece de vicio" (processo n° 1031844-
60.2022.4.01.3800).

Para Reis, ambos os temas elencados pelo STJ "s&o
muito relevantes para os contribuintes”. Na lei [n°
14.148, de 2021], ndo houve qualquer restricao,
especialmente no que se refere ao Cadastur”, diz ele,
acrescentando que, porém, "o tema relativo a
ilegalidade de atos infralegais que impuseram a
segregacdo de receitas ndo estd dentre os temas
afetados".

O advogado llan Gorin, da Gorin Advocacia, lembra
gue esse tema estava entre os que o presidente da
Comissdo Gestora de Precedentes e de Ac¢des
Coletivas do STJ, ministro Rogerio Schietti Cruz, listou
para julgamento por meio de recursos repetitivos.

Sugeriu-se abordar se a Instrugdo Normativa n® 2.114,
de 2022, editada pela Receita Federal, teria
promovido restricdes indevidas, por excluir as optantes
do Simples Nacional e dispor sobre quais receitas
poderiam ser incluidas no Perse.

"S&o restricbes que ndo estdo previstas na lei original
do Perse", afirma o advogado, que espera que a
discusséo sobre a possibilidade de uma empresa
mista ter o direito ao beneficio fiscal sobre todo o seu
faturamento esteja novo toda relatora da proposta de
afetacdo, a ministra Maria Thereza de Assis Moura,
gue ainda sera publicado.

Gorin ainda tem a expectativa de que sejam
acrescentados ao julgamento dois temas importantes,
"por estarem interligados": a omissdo dos CNAEs das
atividades indiretas e a manutencdo do beneficio
original por cinco anos - discussdo que envolve o
artigo 178 do Codigo Tributario Nacional (CTN).

A deciséo de afetar como repetitivos os recursos sobre
o Perse - seis no total- foi definida em sesséo virtual
realizada entre os dias 11 e 17 (REsp 2144088). A
decisédo, quando tomada, devera ser seguida por todas
as instancias do Judiciario.

O julgamento do STJ, lembram advogados, pode
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impactar o programa de autorregularizacdo lan¢ado
pela Receita Federal - Lei n°® 14.859, de maio. O
prazo para adeséo vai até 18 de novembro. Podem ser
incluidos os débitos apurados entre margo de 2022 e
maio deste ano do IRPJ, CSLL, PIS e Cofins.

Embora ndo haja estimativas de arrecadac¢édo ou do
volume de empresas em situagéo irregular, a Receita
Federal divulgou que as iseng¢des relacionadas a esse
programa chegaram a R$ 7,9 bilhdes no acumulado de
janeiro a junho deste ano.

Para Gabriel Paranaguéa, so6cio do Felsberg
Advogados, a afetacdo de recursos especiais pelo STJ
podera desestimular a adesao por contribuintes que
eventualmente sejam impactados pelo posicionamento
gue sera adotado pelos ministros.

"Aqueles que eventualmente tenham aplicado o Perse
as atividades restringidas sem base legal, poderédo
desistir de seguir com a autorregulariza¢do e aguardar
a decisdo do STJ para confirmar se estavam certas ou
ndo em sua interpretagdo", diz.

Frederico Bastos, socio do escritério BVZ Advogados,
afirma que a afetacdo deve influenciar a deciséo
principalmente dos contribuintes que estdo no regime
do Simples e os que ndo tinham inscricdo prévia no
Cadastur. "Isso porque a decisdo do repetitivo recaira
sobre esses dois pontos especificos." Eduardo Rehder
Galvédo, do GBA Advogados Associados, entende,
porém, que o julgamento do STJ "néo influira na
tomada de decisdo do empresario que optou la atras
em correr o risco inserindo sua empresa em um
programa que ele sabia que nao fazia jus ou que ele
entendia que poderia ser questionado".

"O que aconteceu no Perse é um fendémeno
tipicamente brasileiro.

Empresas sabiam que estavam aderindo a um regime
tributario que exigia critérios que elas nao atendiam.

Uma medida emergencial que foi adotada por alguns
para tentar reduzir a tributacdo, mesmo sabendo que,
no futuro, poderia existir questionamentos por parte da
Receita Federal. Essas empresas vao aderir ao
programa de autorregularizagédo”, afirma o advogado.

Para aderir, é preciso quitar 50% do montante devido
do imposto a vista. O restante pode ser parcelado em
até 48 vezes. N&o incidird nenhum juro de mora ou
multa sobre o valor devido, e as empresas podem usar
o0 prejuizo fiscal e a base de célculo negativa da CSLL
convertidoem crédito para abater até metade do valor
da divida consolidada.

"Ambos os temas sdo muito relevantes para os

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

contribuintes" Sandro M. dos Reis

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187989
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Governo reabre programa de repatriacaéo de
recursos

Laura Ignacio De Sdo Paulo

Pessoas fisicas e empresas tém 90 dias para aderir ao
novo programa de regularizacao tributaria do governo
federal. Publicada na terca-feira, a Lei n°® 14.973
reabre o prazo para a adesdo ao Regime Especial de
Regularizacdo Geral de Bens Cambial e Tributéaria
(RERCT-Geral). Dessa vez, além da repatriacao de
bens ndo declarados no exterior, sera possivel
regularizar rendimentos nao declarados no Brasil.
Especialistas ainda entendem que politicos e parentes
passam a poder aderir ao programa.

Na pratica, a norma permite que esses recursos sejam
regularizados com o pagamento de 15% de Imposto
de Renda e 15% de multa. Em condi¢fes normais, no
caso de pessoa fisica, o IR poderia chegar a 27,5% e
a multa, apés autuacéo, a 75%.

A primeira edicdo do RERCT aconteceu no ano de
2016 e gerou arrecadacdo de R$ 45 bilhdes. No ano
seguinte, houve uma segunda rodada, que arrecadou
bem menos do que o esperado. Agora, a Receita
Federal ndo informa quanto pretende receber por
meio do programa mas, como ele estd mais
abrangente, o mercado o considera como mais um
meio de o governo federal alcancar o déficit zero.

A nova legislacdo s6 especifica mudancas na data de
corte dos recursos que podem ser abrangidos pelo
RERCT. Agora é 31 de dezembro de 2023. Mas,
segundo a Receita Federal, detalhes virdo na
regulamentacao da legislacao.

Segundo a especialista Thais Francoso, do escritério
FF Advogados, s6 depois que aderiram ao programa
de repatriacdo muitos perceberam que deixaram
alguns ativos de fora, mas nao podiam fazer a
retificacdo. "Outros optaram por ndo aderir em 2016
por uma incerteza com o0 que aconteceria de fato",
afirma. Havia temor, acrescenta, principalmente em
relacdo a eventuais consequéncias na esfera penal.

Thais explica que quem ndao tinha declarado ativos
devera pagar s6 os 15% de IR sobre o seu valor
atualizado, até 31 dezembro de 2023, e a multa de
15%. E quem descobriu que declarou de forma
incompleta no RERCT recolhera esses mesmos
percentuais sobre o valor da complementacédo. "Nesse
caso, porém, serd somada uma multa moratéria de

20%", diz.

Para ficar 100% regular, a advogada afirma que
rendimentos e frutos de ativos |4 fora, de 31 de
dezembro de 2023 até a data da adesao ao programa,
poderao ser enquadrados pela denlncia espontanea.

"Assim sobre esse valor especifico incidira apenas o
IR e os juros Selic, sem multa", diz.

Contudo, muitas das questdes debatidas em 2016 e
2017 devem se repetir, segundo Thais. Por exemplo,
apesar da possibilidade de repatriacdo de ativos em
nome de terceiros l4 fora, desde que se comprove a
relacdo entre os envolvidos, se houver transferéncia
de titularidade, podera haver cobranca de ITCMD
pelos governos estaduais.

Além disso, pessoas fisicas que, ap0s regularizarem
offshore no exterior pelo RERCT, pagarem até 22,5%
de Imposto de Renda sobre o valor decorrente da
extincdo da sociedade, por considerar esse dinheiro
como "ganho de capital", serdo autuadas. Segundo a
Solucdo de Consulta da Coordenadoria-Geral de
Tributacdo (Cosit) da Receita n® 678, 0 montante
restituido é "rendimento".

Portanto, o IR é o da tabela progressiva de até 27,5%.

A advogada também aponta que continua a
importancia de se fazer um dossié que comprove a
licitude dos valores repatriados para o caso de uma
eventual fiscalizagéo.

"O 6nus da prova para demonstrar que a declaragéo
do contribuinte é falsa é da Receita Federal, mas ele
pode ser fiscalizado por cinco anos", diz.

Sobre a adeséo de politicos, funcionarios publicos e os
respectivos parentes, a advogada Priscila Farisco, do
Viseu Advogados, aponta que a nova legislacdo faz
remissdo ao RERCT de 2016, mas se refere
especificamente a alguns artigos, nao inteiramente a
Lei 13.254, "assim é possivel interpretar que a
vedagdo que se referia a politicos e parentes nao
existe mais".

Para Priscila, 0 RERCT sera util especialmente para
essas pessoas e para quem precisar complementar a
repatriagdo. "O sistema n&o permitia a declaracdo de
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ativos no RERCT, por exemplo, por pessoas em
processo de malha fina, quando o programa foi aberto
pela primeira vez", afirma.

Outro ativo que podera ser declarado agora, diz
Priscila, s8o criptomoedas. "A transferéncia para
exchange no exterior ndo pede declaracdo dos ativos
no pais da pessoa fisica", afirma ela, acrescentando
gue, em relagdo a outros ativos, isso mudou. "Bancos
e fiduciarios passaram a exigir a declaragdo de ativos
no pais de origem", afirma. Segundo ela, isso
acontece porque varios paises celebraram acordos de
troca de informacgdes, especialmente para evitar a
entrada de dinheiro de trafico ou terrorismo, apos a
tragédia de 11 de setembro.

Ja Caio Morato, advogado tributarista do Rayes
Fagundes Advogados Associados, destaca a
possibilidade de regularizacdo de rendimentos
resultantes de operac@es realizadas no Brasil, como
empréstimos com juros, venda de imdveis, de
embarcacBes ou aeronaves e aquisicdo de cotas de
fundos de investimento, sem declaracao a Receita
Federal. "O RERCT permite que a pessoa fisica
recolha o IR sobre esses rendimentos com aliquota de
15% mais multa de 15%, em vez de aliquota de 27,5%
de IR mais 75% de multa, no caso de autuagdo", diz.

O ideal, afirma Morato, é ja comecar a passar um
pente fino nas operacgdes, calcular o IR e a multa e
reservar o dinheiro, mas esperar a regulamentac¢éo da
Receita, " 0 que deve ser publicado logo porque o
prazo para adesdo ao programa esta correndo desde
a publicagéo da lei".

Uma grande preocupacdo dos contribuintes em
relagdo ao RERCT, em 2016, eram os reflexos penais.
Era a primeira vez que o Brasil aceitava a ideia de
regularizagéo isentando as pessoas de possiveis
crimes que dissessem respeito a omisséo de valores,
evasao de divisas, sonegacéo fiscal e lavagem de
dinheiro. "Isso aconteceu porque a lei anterior nasceu
em um momento em que diversos Estados, logo apds
a crise econdmica de 2007, acabaram aceitando o
processo de transparéncia fiscal internacional para se
saber onde cada nacao tinha nacionais com dinheiro",
diz Renato Silveira, advogado e professor de direito
penal da USP.

Segundo Silveira, a nova lei estabelece um novo
regime de regularizacgéo tributaria com o beneficio da
anistia criminal. Contudo, agora, sem as travas que
existiam antes, como a limitacdo a politicos ou
funcionéarios publicos. "Tem uma certa l6gica a
dispensa dessas travas porgque hoje existe uma
preocupacgdo fundamental arrecadatoéria”, afirma. "O
gue ndo impede que isso seja questionado por algum
orgdo", acrescenta.

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

De acordo com o professor, se ndo houver provas de
gue o dinheiro é de origem ilicita, politicos e
servidores publicos poderdo agora aproveitar o
RERCT. Porém, para ele, o cuidado da fiscalizacao
devera ser redobrado. "Por parte dos contribuintes,
uma avaliagao tributaria-criminal daria maior garantia
para a regularidade do que é declarado."

"A vedacdo que se referia a politicos e parentes néo
existe mais" Priscila Farisco

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187989
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RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Tributacao dos investidores nao residentes
cotistas dos FIPs. nao ha mar bravo que nao
amanse

Opinido

Por Julia Vituli e Thiago Braga - No contexto do
crescimento das inddstrias de private equity e venture
capital no Brasil, no final da década de 90, a Lei n°®
11.312/2006 conferiu tratamento tributario especifico
voltado aos cotistas dos Fundos de Investimento em
Participacdo (FIPs). Apesar do mar revolto enfrentado
pelos tributaristas acerca da interpretacéo conferida
pelas autoridades fiscais a este tratamento desde
entdo, a calmaria, conferida tanto pelo Poder
Legislativo quanto pelas Ultimas decisGes proferidas
pelo Conselho Administrativa de Recursos Fiscais
(CARF), sinaliza uma genuina preocupacdo com a
seguranca juridica dos investidores.

Na perspectiva dos investidores, os FIPs sdo atrativos,
pois propiciam uma ativa participacdo no processo
decisério de suas investidas, conforme dispde a
Resolugcdo CVM n° 175.

Do ponto de vista fiscal, em regra, os cotistas dos FIPs
estdo sujeitos a tributacdo do imposto de renda pela
aliquota de 15% sobre rendimentos e ganhos de
capital na alienacédo, resgate ou amortizacédo de
quotas.

Os investidores nao residentes (INRs), por sua vez,
sao beneficiados pela aliquota zero de imposto de
renda sobre rendimentos e ganhos de capital na
alienacao, resgate ou amortizacdo das quotas de FIPs
(art. 3° da Lei n® 11.312/2006[2]).

O objetivo da norma é justamente incentivar o ingresso
de capital estrangeiro no pais para fomentar a
atividade econémica das empresas e movimentar a
economia brasileira.

Historicamente, para que os investidores usufruissem
deste beneficio fiscal, era preciso cumprir 0s seguintes
requisitos: ndo deter, isoladamente ou em conjunto,
40% das cotas emitidas do FIP e n&o estar localizado
em jurisdicdo com tributacao favorecida ou paraiso
fiscal.

Em vista dos requisitos elencados acima, a Receita
Federal ( RFB ) passou a intensificar a fiscalizacao e

autuar estruturas em que os investidores indiretos dos
FIPs concentravam mais de 40% das cotas em
determinados niveis da cadeia societaria, ou
apresentavam investidores domiciliados em paraiso
fiscal.

O objetivo das autuacbes era identificar estruturas
societarias que cumpriam com os requisitos elencados
pela legislacdo apenas no nivel dos cotistas diretos
dos FIPs, o que, na visdo da Receita Federal,
configuraria simulacéo e autorizaria a desconstitui¢cdo
dessas estruturas com a cobrangca do IRRF
direcionada aos administradores dos FIPs.

Em 2019, numa tentativa de sinalizar alguma
seguranga juridica aos INRs, a Receita Federal editou
0 Ato Declaratério Interpretativo n® 5/2019, orientando
no sentido de que a origem do investimento, para fins
de aplicacdo dos beneficios fiscais concedidos aos
INRs, sera determinada com base na jurisdicdo do
investidor direto no pais, exceto nos casos de dolo,
fraude ou simulacéo.

Entendendo que nao ha obrigacao legal para abrir a
RFB toda a cadeia societaria dos cotistas dos FIPs,
alguns contribuintes se limitaram a identificar somente
o primeiro nivel de investidores (cotistas diretos).

Essa conduta também foi questionada pela Receita
Federal, que passou a autuar os representantes dos
INRs por auséncia de identificagdo do beneficiario dos
rendimentos (ou por ndo té-los identificado
satisfatoriamente , como defendido pelas autuacdes).

Essas autuacdes tém fundamento no art. 61 da Lei n°
8.981/1995[3], que exige o pagamento do IRRF a
aliquota de 35%, com reajustamento da base de
célculo (gross-up), o que eleva a carga fiscal efetiva
para aproximadamente 54%.

No caso dos rendimentos dos FIPs remetidos a
beneficiario no exterior, ndo haveria que se falar em
presuncdo alguma, visto que ha identificacdo do
beneficiario desses rendimentos, que € o INR.

As pessoas naturais, que seriam as beneficiarias finais
, ha visdo da Receita Federal, muitas vezes,
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entregam seus recursos a gestores e investidores
profissionais, ndo possuindo qualquer
discricionariedade ou ingeréncia na aplicacdo desses
recursos no veiculo do exterior que detém diretamente
as cotas do FIP no Brasil.

Assim, é totalmente indevido que o fisco busque a
pessoa fisica beneficiaria final da cadeia, que
eventualmente pode ser uma pessoa fisica no Brasil
ou em regime fiscal privilegiado, para desconsiderar o
beneficio tributério.

E simples: o beneficiario do pagamento € o INR, que é
identificado em atencéo a legislacao regulatoéria.

Além disso, é totalmente descabida a alegacao de que
as pessoas fisicas, beneficiarias finais do rendimento,
por eventualmente serem domiciliadas no Brasil ou em
pais de tributagdo favorecida, estariam fraudando a
norma tributaria, considerando, como ja dito, que
muitas vezes elas investem em veiculos no exterior
por intermédio de terceiros.

Diante da legislacédo tributaria e do objetivo da
aliqguota zero de imposto de renda (atracao de
investimentos do exterior), fica claro que a exigéncia
da Lei se refere ao primeiro nivel dos beneficiarios dos
pagamentos, ndo existindo justificativa para a abertura
da cadeia de investimentos.

O Conselho Administrativo de Recursos Fiscais

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

As recorrentes autuacdes fiscais visando a
desconstituicdo ou questionamento das estruturas de
investimentos utilizadas pelos INRs acabam por
desestimular o investimento estrangeiro no pais,
fazendo exatamente o oposto do que a Lei n°
11.312/2006 (instituidora da aliquota zero) e a Lei n°
14.711/2023 (flexibilizadora dos requisitos para o
aproveitamento pelos INRs) pretendem incentivar, e
afastando o interesse do INR em investir seus
recursos no mercado brasileiro.

Esperamos que as mudancas legislativas, somadas a
jurisprudéncia do CARF, representem o prenudncio de
um momento de maior seguranca juridica a ser
experimentado pelos INR de FIPs.

*Julia e Thiago sdo advogados do Candido Martins
Advogados

Por Jdlia Vituli e Thiago Braga - No contexto do
crescimento das industrias de private equity e venture
capital no Brasil, no final da década de 90, a Lei n°
11.312/2006 conferiu tratamento tributario especifico
voltado aos cotistas dos Fundos de Investimento em
Participacdo (FIPs). Apesar do mar revolto enfrentado
pelos tributaristas acerca da interpretacdo conferida
pelas autoridades fiscais a este tratamento desde
entdo, a calmaria, conferida tanto pelo Poder
Legislativo quanto pelas Ultimas decisGes proferidas
pelo Conselho Administrativa de Recursos Fiscais
(CARF), sinaliza uma genuina preocupacdo com a

(CARF), em acérddos recentes, vem reconhecendo a
limitacdo da identificacdo do pagamento ao primeiro
nivel da cadeia, ndo havendo que se cogitar a procura
pelo beneficiario final. Citamos, a titulo de exemplo, os
recentes acordaos n° 1301-006.807 (Caso lItaun),
1301-006.703 (Caso Dynamo) e 1301-006.963 (Caso
S3 Caceis Brasil).

Para além dos bons precedentes mencionados acima,
a também recente Lei n° 14.711/2023 revogou 0s
requisitos dos 40% de cotas detidas pelos INRs e
flexibilizou os requisitos da composicdo de carteira,
mantendo os requisitos de composicéo de portfélio da
Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM) para os FIPs.
Assim, a legislacdo manteve apenas a ndo aplicacéo
para os domiciliados em jurisdicBes de tributacdo
favorecida.

Além disso, foi publicada a Lei

n® 14.754/2023, que alterou e consolidou a tributacéo
dos Fundos de Investimento no Brasil, oportunidade
em que o Congresso Nacional ndo alterou o beneficio
conferido aos INRs que detém cotas de FIP,
reforgando a importéncia conferida pelo legislador ao
tema.

seguranca juridica dos investidores.

Na perspectiva dos investidores, os FIPs s&o atrativos,
pois propiciam uma ativa participacdo no processo
decisorio de suas investidas, conforme dispde a
Resolugdo CVM n° 175.

Do ponto de vista fiscal, em regra, os cotistas dos FIPs
estdo sujeitos a tributacdo do imposto de renda pela
aliqguota de 15% sobre rendimentos e ganhos de
capital na alienacdo, resgate ou amortizacdo de
quotas.

Os investidores néo residentes (INRs), por sua vez,
sdo beneficiados pela aliquota zero de imposto de
renda sobre rendimentos e ganhos de capital na
alienacao, resgate ou amortizacdo das quotas de FIPs
(art. 3° da Lei n® 11.312/2006[2]).

O objetivo da norma é justamente incentivar o ingresso
de capital estrangeiro no pais para fomentar a
atividade econbémica das empresas e movimentar a
economia brasileira.

Historicamente, para que os investidores usufruissem
deste beneficio fiscal, era preciso cumprir os seguintes
requisitos: ndo deter, isoladamente ou em conjunto,
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40% das cotas emitidas do FIP e n&o estar localizado
em jurisdicdo com tributagdo favorecida ou paraiso
fiscal.

Em vista dos requisitos elencados acima, a Receita
Federal ( RFB ) passou a intensificar a fiscalizacdo e
autuar estruturas em que os investidores indiretos dos
FIPs concentravam mais de 40% das cotas em
determinados niveis da cadeia societaria, ou
apresentavam investidores domiciliados em paraiso
fiscal.

O objetivo das autuacbes era identificar estruturas
societarias que cumpriam com os requisitos elencados
pela legislacdo apenas no nivel dos cotistas diretos
dos FIPs, o que, na visdo da Receita Federal,
configuraria simulacdo e autorizaria a desconstituicéo
dessas estruturas com a cobranca do IRRF
direcionada aos administradores dos FIPs.

Em 2019, numa tentativa de sinalizar alguma
seguranga juridica aos INRs, a Receita Federal editou
0 Ato Declaratério Interpretativo n® 5/2019, orientando
no sentido de que a origem do investimento, para fins
de aplicagdo dos beneficios fiscais concedidos aos
INRs, sera determinada com base na jurisdicdo do
investidor direto no pais, exceto nos casos de dolo,
fraude ou simulacéo.

Entendendo que ndo ha obrigacédo legal para abrir a
RFB toda a cadeia societaria dos cotistas dos FIPs,
alguns contribuintes se limitaram a identificar somente
o primeiro nivel de investidores (cotistas diretos).

Essa conduta também foi questionada pela Receita
Federal, que passou a autuar os representantes dos
INRs por auséncia de identificacdo do beneficiario dos
rendimentos (ou por ndo té-los identificado
satisfatoriamente , como defendido pelas autuacdes).

Essas autuacdes tém fundamento no art. 61 da Lei n°
8.981/1995[3], que exige o pagamento do IRRF a
aliqguota de 35%, com reajustamento da base de
célculo (gross-up), o que eleva a carga fiscal efetiva
para aproximadamente 54%.

No caso dos rendimentos dos FIPs remetidos a
beneficiario no exterior, ndo haveria que se falar em
presuncdo alguma, visto que ha identificacdo do
beneficiario desses rendimentos, que € o INR.

As pessoas naturais, que seriam as beneficiarias finais
, ha visdo da Receita Federal, muitas vezes,
entregam seus recursos a gestores e investidores
profissionais, ndo possuindo qualquer
discricionariedade ou ingeréncia na aplicacdo desses
recursos no veiculo do exterior que detém diretamente
as cotas do FIP no Brasil.

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Assim, é totalmente indevido que o fisco busque a
pessoa fisica beneficiaria final da cadeia, que
eventualmente pode ser uma pessoa fisica no Brasil
ou em regime fiscal privilegiado, para desconsiderar o
beneficio tributario.

E simples: o beneficiario do pagamento é o INR, que é
identificado em atencéo a legislacao regulatoria.

Além disso, é totalmente descabida a alegacao de que
as pessoas fisicas, beneficiarias finais do rendimento,
por eventualmente serem domiciliadas no Brasil ou em
pais de tributacdo favorecida, estariam fraudando a
norma tributaria, considerando, como ja dito, que
muitas vezes elas investem em veiculos no exterior
por intermédio de terceiros.

Diante da legislacao tributaria e do objetivo da
aliguota zero de imposto de renda (atracdo de
investimentos do exterior), fica claro que a exigéncia
da Lei se refere ao primeiro nivel dos beneficiarios dos
pagamentos, ndo existindo justificativa para a abertura
da cadeia de investimentos.

O Conselho Administrativo de Recursos Fiscais
(CARF), em acérddos recentes, vem reconhecendo a
limitacdo da identificacdo do pagamento ao primeiro
nivel da cadeia, ndo havendo que se cogitar a procura
pelo beneficiario final. Citamos, a titulo de exemplo, os
recentes acordaos n° 1301-006.807 (Caso Itaul),
1301-006.703 (Caso Dynamo) e 1301-006.963 (Caso
S3 Caceis Brasil).

Para além dos bons precedentes mencionados acima,
a também recente Lei n° 14.711/2023 revogou 0s
requisitos dos 40% de cotas detidas pelos INRs e
flexibilizou os requisitos da composi¢cédo de carteira,
mantendo os requisitos de composicéo de portfélio da
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) para os FIPs.
Assim, a legislacdo manteve apenas a ndo aplicacéo
para os domiciliados em jurisdicBes de tributacdo
favorecida.

Além disso, foi publicada a Lei

n® 14.754/2023, que alterou e consolidou a tributacéo
dos Fundos de Investimento no Brasil, oportunidade
em que o Congresso Nacional ndo alterou o beneficio
conferido aos INRs que detém cotas de FIP,
reforgando a importéncia conferida pelo legislador ao
tema.

As recorrentes autuacdes fiscais visando a
desconstituicdo ou questionamento das estruturas de
investimentos utilizadas pelos INRs acabam por
desestimular o investimento estrangeiro no pais,
fazendo exatamente o oposto do que a Lei n°
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11.312/2006 (instituidora da aliquota zero) e a Lei n°
14.711/2023 (flexibilizadora dos requisitos para o
aproveitamento pelos INRs) pretendem incentivar, e
afastando o interesse do INR em investir seus
recursos no mercado brasileiro.

Esperamos que as mudangas legislativas, somadas a
jurisprudéncia do CARF, representem o prenuncio de
um momento de maior segurancga juridica a ser
experimentado pelos INR de FIPs.

*JUlia e Thiago sdo advogados do Candido Martins
Advogados

Noticias Relacionadas:

CORREIO BRAZILIENSE - DF
Tributac&o dos investidores néo residentes cotistas dos FIPs: ndo ha
mar bravo que ndo amanse

Site: https://lwww.correiobraziliense.com.br/direito-e-
justica/2024/09/6943668-tributacao-dos-investidores-nao-
residentes-cotistas-dos-fips-nao-ha-mar-bravo-que-nao-
amanse.html

RECEITA FEDERAL DO BRASIL
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SEGURIDADE SOCIAL

Previdéncia: STF pode elevar déficit em R$
206 bi

GERALDA DOCA geralda@bsb.oglobo.com. br
BRASILIA

O governo corre o risco de ser derrotado no Supremo
Tribunal Federal (STF) no julgamento de a¢bes contra
varios pontos da Reforma da Previdéncia, aprovada
em 2019. Entre as mais de 15 acdes diretas de
inconstitucionalidade (ADIs) em andamento na Corte,
guatro temas podem aumentar o rombo do regime de
aposentadoria em R$ 206,4 bilhdes, segundo célculos
da Advocacia-Geral da Uniéo (AGU).

O impacto é ainda maior se for considerado o regime
previdenciario dos estados e municipios, que também
fizeram reformas com base na emenda constitucional.
A reforma entrou em vigor em novembro de 2019, com
propdsito de economizar R$ 800 bilhdes em dez anos.

As projecdes da AGU sobre o possivel efeito das
decisdes foram reveladas pelo jornal O Estado de S.
Paulo. Segundo a nota técnica do érgao, a qual O
GLOBO teve acesso, o impacto de R$ 206,4 bilhdes
refere-se a quatro temas, que estdo com placar
empatado nos votos dos ministros do STF ou nos
guais ja h& maioria para derrubar trechos da reforma.
Até a decisdo final, os ministros podem mudar de
posicao.

Os julgamentos foram suspensos por pedidos de vista
e ndo ha data para a retomada.

A ADI de maior impacto busca trazer de volta a
contribuicdo linear de 11% para todos os servidores
publicos, independentemente da remuneracédo. O
placar estd empatado. Caso a decisdo seja favoravel,
o impacto estimado pela AGU é de R$ 73,8 bilhdes.

PROGRESSIVIDADE

A reforma introduziu no Regime Préprio de
Previdéncia Social (RPPS), dos servidores
publicos, a progressividade das aliquotas, que
passaram a variar de 7,5% a 22%, subindo conforme o
valor do salario. O objetivo foi equiparar a légica do
Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS), dos
trabalhadores do setor privado, que ja tinha aliquotas
progressivas, de 8% a 11% -e passaram a ficar entre
7,5% e 14%.

Outra acdo buscar derrubar a possibilidade de a Unido

cobrar uma contribuigdo extraordinaria para solucionar
o déficit atuarial -célculo que leva em conta proje¢fes
de receitas e despesas no futuro -do RPPS.

Pela regra introduzida em 2019, esse extra pode ser
cobrado de servidores ativos e inativos, com
remuneracdo acima de um salario minimo.

Antes da reforma, essa contribuigdo extra s6 poderia
ser cobrada dos funcionarios com rendimento acima
do teto do INSS (hoje em R$7.786).

Apesar do déficit do RPPS, a Unido ainda ndo adotou
a contribuicdo extra. O julgamento no STF ja tem
maioria para invalidar a regra. Se a decisdo for nesse
sentido, o impacto nas contas da Previdéncia seria de
R$ 71,4 bilhdes, segundo a AGU.

A ampliagdo da base de célculo de contribuicdo de
aposentados e pensionistas do RPPS também estéa
sendo contestada. A reforma permitiu que a
contribuicdo incida sobre todos os proventos acima de
um salario minimo, quando ha déficit. Nesse caso,
também ja ha maioria de votos dos ministros do STF
para derrubar a regra introduzida em 2019. O impacto
nas contas seria de R$ 55,1 bilhges.

Outra acao busca aumentar o beneficio para todas as
servidoras que perderam a integralidade (beneficio
previdenciario equivalente a Ultima remuneragéo) e a
paridade (garantia aos inativos dos mesmos reajustes
salariais recebidos pelos servidores ativos). Na
reforma do RPPS, o calculo passou ser de 60% do
salario médio para quem contribuiu por 20 anos, mais
2% a cada ano a mais.

CONTRARREFORMA

Segundo Leonardo Rohm, que foi da equipe
econdmica do governo Jair Bolsonaro, presidiu o INSS
e atuou na Reforma da Previdéncia, as ac¢oes judiciais
representam uma contrarreforma. Vao contra um de
seus principios: equiparar o RGPS ao RPPS.

-E uma pena que isso esteja acontecendo - disse
Rolim, alertando que o rombo da Previdéncia vai subir
ainda mais e mudancgas na demografia ja apontam
para a necessidade de uma nova reforma.

As regras que estdo em xeque

14



- ___________________________________________— "
O GLOBO / RJ - ECONOMIA - pag.: 21. Qui, 19 de Setembro de 2024
SEGURIDADE SOCIAL

Aliquotas progressivas: A reforma de 2019 tornou as
aliquotas dos servidores do RPPS progressivas.
Antes, todos pagavam 11% do salario. Depois, ficou
de 7,5% a 22%. subindo conforme o valor do salario.
Uma acdo questiona a mudanca e exige a volta dos
11% para todos. Se a regra voltar ao que era. o
impacto nas contas seria de R$73.8 bilhges.

Contribuicdo extra: A reforma de 2019 ampliou as
possibilidades de a Unido cobrar uma contribui¢cdo
extra em caso de défeit no RPPS. Antes, contribuicGes
extras sO poderiam ser cobradas dos funcionarios com
salario acima do teto do INSS (hoje em R$ 7.786).
Com a mudanca, servidores ativos e inativos com
remuneragdo acima de um salério minimo poderiam
ser cobrados, mas a ADI no STF quer derrubar essa
possibilidade. O impacto nas contas seria de R$ 71,4
bilhdes.

Base de calculo: A reforma de 2019 permitiu que a
contribuicdo dos servidores do RPPS possa incidir
sobre todos os proventos acima de um salario minimo,
em caso de déficit. Se essa regra for revertida, o
impacto nas contas seria de R$55,1 bilhdes.

Servidoras: No RPPS. a reforma de 2019 acabou de
vez com a inte-gralidade (beneficio previdenciario
equivalente a ultima remuneracdo do cargo) e a
paridade (garantia aos inativos dos mesmos reajustes
salariais recebidos pelos servidores ativos). Na nova
regra, o célculo do beneficio passou ser de 60% sobre
a média das contribuicdes, mais 2% a cada ano. mas
a acdo no STF pretende mudar novamente o0s
pardmetros, no caso das mulheres.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Crescimento esta ligado mais a reformas que
aimpulso fiscal, diz economista

Alex Ribeiro De Sdo Paulo

Num periodo em que o Banco Central inicia iniciar um
novo ciclo de aperto monetario, o economista e
matematico Aloisio Araudjo defende que o governo se
concentre no ajuste fiscal como alternativa aos juros
altos. Ontem o Comité de Politica Monetaria (Copom)
elevou a taxa basica de juros (Selic) em 0,25 ponto,
para 10,75 ao ano.

Mas ele discorda da visao fiscalista de alguns de seus
colegas de profissdo: o governo ndo deve buscar o
equilibrio das contas publicas a todo custo, com alta
de impostos e corte de gastos sem maiores critérios.
Em vez disso, recomenda eliminar o que chama de
"gastos ruins", que define como aqueles que néo
geram crescimento da economia.

"Prefiro lidar com esses gastos ruins do que aumentar
os juros”, diz Araljo, que é professor da Fundacéo
Getulio Vargas. (FGV) e do Instituto de Matematica
Pura e Aplicada (Impa). Exemplos de gastos ruins,
segundo ele, sdo a forte expansdo do seguro
desemprego e as transferéncias federais a municipios
gue proliferaram nas Gltimas décadas.

Ha também os "gastos bons", que devem ser
preservados. Na contraméao da visdo defendida por
economistas de dentro e de fora do governo, ele
desaconselha extinguir a regra que faz os gastos com
educacdo crescerem automaticamente junto com a
arrecadacao. O ataque aos gastos ruins, acrescenta,
nao precisa sacrificar politicas publicas que promovem
maior equidade, que foram chanceladas pelas urnas.

Em entrevista ao Valor, Araljo rebate a visdo mais
keynesiana de que, para seguir a trajetéria de
crescimento, é necessaria a manutencédo dos fortes
impulsos fiscais.

Ele diz que, em grande medida, o desempenho
surpreendente do Produto Interno Bruto (PIB) se deve
a reformas econdmicas, como a trabalhista.

"Tem gente que diz que precisa desse impulso fiscal
para haver o crescimento. Se alguém acredita em
impulso fiscal, ndo deve ser agora", diz Aradjo,
referindo-se ao ambiente de maior preocupagcdo com a
inflacdo, que leva o Banco Central a subir o juro.

Aradjo evita entrar na polémica sobre se é certa ou
ndo a alta de juros patrocinada pelo Banco Central.
Ele admite que talvez seja necessario o aperto, se de
fato a economia esta crescendo acima do limite néo
inflacionario. "Talvez tenha que ter esse aumento de
juro no curto prazo, porque o corte de gastos ruim leva
tempo para acontecer e ter efeito." Mas ele
desaconselha focar apenas no aperto monetario.

Tem que haver uma acéo fiscal com discernimento.
"Aumentar juros aumenta o gasto ruim. Nos Estados
Unidos, os gastos com juros estdo em US$ 1 trilhao,
no Brasil estdo em R$ 1 trilhdo." A seguir, os principais
trechos da entrevista:

Crescimento

Esta havendo um crescimento econdmico mais forte
no Brasil, e eu acho bom. Tem muita divergéncia
sobre o que provoca esse crescimento.

Minha visdo é que uma boa parte vem das reformas
microecon6micas, de décadas atras, que nos Ultimos
anos incluiram reformas importantes. O mercado de
trabalho muito vigoroso tem a ver com a reforma
trabalhista. Também tivemos o marco de saneamento,
a Lei de Faléncia e agora a reforma da tributacdo de
consumo.

Impulso fiscal

Tem gente que diz que precisa desse impulso fiscal
para haver o crescimento. Se alguém acredita em
impulso fiscal, ndo deve ser agora. Numa situacdo
destas, vocé precisa menos de impulso fiscal.

Prefiro lidar com esses gastos ruins do que aumentar
0S juros.

Também nédo tenho essa visdo de que, porque tem
impulso fiscal, deve botar os juros na lua. Vocé tem
que cortar gastos ruins. E uma forma indireta de lidar
com os impulsos fiscais. Acho muito melhor do que
ficar aumentando os juros. O crescimento econémico
fica mais vinculado as reformas, como a reforma
tributaria do consumo.

Ajuste fiscal

Tem a visdo da tradicdo mais antiga do FMI de fechar
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as contas do governo a qualquer custo.

Uma visdo meio simplificada. Fechar as contas, so
isso. No governo FHC 2, fechou as contas do governo
€ aumentou a carga tributaria.

Deixou uma bomba que a gente tenta corrigir com a
reforma do IVA. Ndo gosto de pensar dessa forma.
N&o é uma questdo de fechar a conta do governo.

Tem que olhar a qualidade do gasto. Tem gasto ruim e
tem gasto bom. E tem gastos que sdo desejos do
governo de dar maior equidade, que é outro tipo de
gasto, que tem que respeitar, porque sao inclinacdes
diferentes que saem das elei¢@es.

Ajuste pela receita

Fazer o ajuste fiscal s6 do lado da receita é arriscado,
porgue vocé pode ndo conseguir. Muitas vezes o
Congresso ndo aprova, pode haver decis6es no
Judiciérios.

E verdade que o esforco contra fraudes nos gasto em
sido muito bom no governo, com o pente-fino nas
despesas do Bolsa Familia, do INSS, BPC.

Juro

Aumentar juros aumenta o gasto ruim. Nos Estados
Unidos, os gastos com juros estdo em US$ 1 trilhao,
no Brasil estdo em R$ 1 trilhdo. Prefiro o argumento de
gue a utilidade do impulso fiscal perdeu for¢a. Talvez
tenha que ter esse aumento de juro no curto prazo,
porgue o corte de gastos ruim leva tempo para
acontecer e ter efeito. Ndo quero me manifestar sobre
se é certo ou nao subir o juro.

Agora, se esta gerando um crescimento da economia
acima do que comporta sem gerar inflagdo, acho que
tem que cortar gastos, além de aumento de receitas e
combate a fraudes. Em vez de ficar nessa rota dos
juros altos, o grosso do ajuste precisa ser feito pelo
corte de gastos ruins. Tem que comegar a cortar
agora, e comecar a discussao sobre alguns pontos,
que podem avancar sé no prOXimo governo.

Seguro-desemprego
O seguro-desemprego no Brasil cresce com o
aumento do emprego, ao contrario de outros paises.

Tem que repensar, redesenhar.

N&o h& nada tdo ruim como no Brasil, com esse
paradoxo.

Isso custa dinheiro. O Brasil tem dois seguros-
desemprego. Tem o FGTS e o seguro desemprego
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NUmero de municipios

Quando foi feita essa expansdo no numero de
municipios, o Brasil estava com crescimento
populacional grande. Ja nédo se justificava naquele
periodo, sempre foi um exagero. Mas essa questao
demografica levou a uma certa leniéncia.
Aproximadamente 20% dos municipios tém mais
eleitores do que habitantes. E um pouco estranho. Ha
uma quantidade grande dos municipios que vivem de
repasses. Tem um monte de municipios-fantasma.
Houve muitos desmembramentos de municipios. A
parte do municipio com arrecadacao alta se emancipa,
e fica o municipio dependente de transferéncias.

Gastos tributarios

O Simples é um gasto ruim e pode ficar pior. O teto de
R$ 1 milhdo é muito alto, e existe um projeto no
Congresso para aumentar.

Na Italia, em que isso é um problema, o teto é muito
menor. O gasto tributario com os ricos é enorme. Ha
alguns mais dificeis de abordar, como o da Zona
Franca de Manaus. Mas acho que a revisdo do gasto
tributario com o Simples pode ganhar forgca, com a
vigéncia da reforma da tributagdo do consumo.

Vai ter aumento grande de carga tributaria de alguns
setores.

E uma redistribuicdo entre setores. Vai sera
oportunidade para olhar esse gasto tributario com o
Simples.

Saude e educagédo

N&o sou favoravel a cortes de gastos em saude, é
impossivel.

Nem em educacao, porque é fator de reducao de
desigualdade, fator de equidade, e favorece o
crescimento econémico posterior. Os anos de
educacdo estdo aumentando.

Tenho um artigo recente, com dois co-autores, sobre o
novo Fundeb, mostrando a causalidade de melhora da
educagdo com o aumento de gastos feito atras. Fala-
se que se gasta muito em educagdo como proporcao
do PIB [Produto Interno Bruto]. Mas ainda ha muito o
que fazer. A qualidade das creches é muito
heterogénea, implantar a escola de tempo integral é
importante, estamos bem atrds no ensino técnico.
Embora esteja havendo uma transicdo demogréfica, a
gente ainda esta atrasado.

Equidade
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Nessa questdo da equidade, tem que ver até que
limite vai. Isentar Imposto de Renda até cinco salarios
minimos é muito exagerado.

Varios governos tém prometido isso, tem uma coisa
historica. O Brasil € um pais relativamente pobre.

Vocé tem que taxar 0s mais ricos, mas nao isentar
todo mundo. Dois salarios minimos ja estao acima da
média dos salarios no Brasil.

Aposentadoria

Tem que ser repensada a aposentadoria vinculada ao
salario minimo. O Ministério do Planejamento falou
sobre o BPC, que tem que ter uma diferenciagéo para
as pessoas terem o incentivo de ir para o trabalho
formal. Boa parte dos ganhos com a reforma da
Previdéncia vai para isso, se projetar para frente. Vocé
pode fazer uma indexagéo a inflagao.

Mas sai caro dizer que ninguém que se aposenta pode
ganhar menos de um salario minimo. O Bolsa Familia
passou de 0,5% do PIB para 1,2% do PIB, desde o
governo anterior. E um esforcgo fiscal grande na
equidade. Agora, equidade de quem ganha 20 salarios
minimos, como na aposentadoria do funcionalismo?
Tem que rever a regra de paridade, que é muito cara.

Investimento

Gasto ruim é aquele que nao tem efeito sobre o
crescimento econémico. No caso dos investimentos
em infraestrutura, existem alguns que sdo muito bons,
essenciais. Por mais que seja positivo o marco do
saneamento, algumas regides sdo muito pobres.

Como alguém vai se interessar?

No Rio, foi feito o subsidio cruzado. Em S&do Paulo,
vocé quebra o galho, no Rio, mais ou menos.

Alguns municipios ficaram de fora. Tem que ter
recursos para investimento publico.

Na infraestrutura, o grosso é feito com concessoes,
gue é bom que sejam aceleradas, como no caso de
rodovias. O marco de ferrovias € muito bom, porque
da uma liberdade para construir os ramais ferroviarios
se ninguém mais se interessar. Ndo precisa ser
sistema de concesséo.

Mas tem um pedago que é feito pelo governo federal.
N&o acho que é gasto ruim. Depende, claro.

N&o parece adequada a ideia de voltar a ter estaleiro
no Brasil.

SEGURIDADE SOCIAL

Os Estados Unidos néo constroem nenhum navio civil.
Todos os navios séo feitos na Asia, no Jap&o, na
Coreia e principalmente na China. Os Estados Unidos
constroem navios de guerra.

Mas alguns gastos podem ser bons, como no metré.

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187989
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Nos EUA, imigracao alimenta divergéncia
sobre bonus econdmMico e impacto social

MARKASRASONEROOVBERS

Marcos de Moura e Souza De Miami, Atlanta e Detroit

Os americanos védo as urnas daqui a pouco mais de
um més para escolher Kamala Harris ou Donald
Trump como presidente e um dos temas que estdo na
cabeca dos eleitores é como, sob uma nova gestéo, o
pais vai lidar com o fluxo de imigrantes que entram,
sem documentacgdo, nos EUA pela fronteira com o
México.

Durante o governo do atual presidente, Joe Biden,
houve uma explosdo no nimero de imigrantes
indocumentados no pais.

Por um lado, economistas apontam que esse afluxo
tem sido historicamente um impulso para a economia
americana porque representa mais consumo, mais
arrecadacdo e mais negécios para atender a nova
demanda instalada no pais.

Por outro lado, cidades que se veem mais
pressionadas pela chegada de grandes quantidades
de imigrantes estdo tendo de ampliar gastos para
garantir servicos publicos a uma populagéo que, de
repente, cresce.

A ampliacdo da presenca estrangeira também
alimenta - em alguns segmentos da populacao
americana - uma piora na sensacao de seguranca e
uma avaliacdo de que os indocumentados estdo
tomando empregos que poderiam ser ocupados por
americanos com menor nivel de instrugéo.

Ao longo da semana passada, o Valor esteve com
eleitores em Miami, em Atlanta e em Detroit.

Sao cidades bem menos impactadas pela onda
recente de indocumentados do que, por exemplo,
Nova York. Mesmo assim, o0 tema aparece como uma

preocupacdo entre varios eleitores que dizem que o
pais precisa voltar a achar um ponto de equilibrio entre
sua capacidade de absorver novos entrantes e um
controle mais estrito na seguranga da fronteira sul.

Tanto a vice-presidente dos EUA, Kamala Harris
(Partido Democrata) quanto o ex-presidente Donald
Trump (Partido Republicano) falam em mudancas nas
regras para indocumentados e para a seguranca na
fronteira.

O plano de Trump é o que mais suscita ddvidas e
polémicas. Ele quer uma "deportacdo em massa" e a
promocdo da "maior operacdo doméstica de
deportacéo da historia dos EUA". Também promete
voltar a investir na construcdo do muro na fronteira sul.

"Eu sai da Venezuela em 2016, vivi no Panaméa e em
2022 vim para ca. E ainda néo tenho status legal",
disse ao Valor Mariel Marrero, de 32 anos, que, como
milhGes de imigrantes nos ultimos anos, entrou pela
fronteira sul dos EUA sem a documentacao exigida
para ingressar no pais.

Mariel seguiu um caminho comum.

Solicitou asilo ao governo americano. As vésperas das
eleicdes e em meio a um cenario mais restritivo para
imigrantes no Estado da Flérida, Mariel ndo esconde
as preocupacdes. "O asilo ainda esta pendente e isso
de certo modo me deixa com uma incerteza".

Os EUA tém regras que permitem visto de trabalho
aqueles que entraram ilegalmente, se entregam a
autoridades e solicitam asilo.

Enquanto esperam uma resposta ao seu processo,
eles também podem obter um ndmero no sistema de
seguridade social - que é a primeira porta da
burocracia americana para acesso ao sistema de
salide e também a crédito. Mariel tem um emprego na
area administrativa de uma escola em Miami. E esta
no social security.

Em caso de vitoria de Trump, ha perguntas em aberto:
deportacdes em massa valeriam para os que entraram
sem documento recentemente ou para todos? Ou
apenas para a minoria que, ainda com status
pendente, comete crimes em solo americano? Quais
crimes? Ou valeria para delitos?
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"Pode acontecer qualquer coisa", teme Mariel,
repetindo uma sensacao que parece afetar muitos
imigrantes que, como ela, estdo em processo de se
regularizar.

Os EUA tém hoje aproximados 11 milhSes de
imigrantes que ndo tém toda a documentacéo
necessdaria para que sua presenca no pais seja
regularizada - muitos deles estédo nesse limbo juridico
ha tempos.

S4o0 venezuelanos, mexicanos, cubanos,
hondurenhos, salvadorenhos, colombianos, entre
varias outras nacionalidades que ao longo de anos
entraram no pais, ndo por meio de obtencao de visto,
mas pela fronteira com o México, sem visto, sem
autorizacéo, tentando driblar os agentes de fronteira
ou solicitando asilo.

Desde 2010, autoridades americanas vinham se
deparando, por més, com menos de 50 mil pessoas
entrando ilegalmente pelo México.

Em maio de 2019 - na gestdo de Trump, houve um
pico de imigrantes encontrados: 132.856. Depois veio
uma queda em funcdo do fechamento da fronteira
durante a pandemia. Com o fim da crise da covid - na
gestdo Biden - a reabertura das fronteiras atraiu
numeros recordes de imigrantes sem documentacao
pela fronteira com o México em 2022 e 2023.

Em dezembro do ano passado, autoridades
americanas na regido de fronteira encontraram
249.735 imigrantes entrando nos EUA sem
documentacéao.

Kamala admite que o sistema de controle migratorio
ndo esta funcionando bem e que precisa de corregdes.
Segundo ela, o objetivo é garantir um sistema que
funcione de maneira ordenada, com fronteiras seguras
e que também seja seguro para as familias que
buscam entrar no pais. Ela diz que vai trabalhar para a
aprovacdo no Congresso de uma nova legislacéo para
imigrantes. Biden tentou 0 mesmo, mas ndo conseguiu
obter os votos da oposic¢ao republicana.

Como vice-presidente, Kamala tinha sido encarregada
de ajudar paises da América Latina a lidarem com as
causas do movimento migratério para os EUA. Sua
tarefa era tentar incentivar investimentos privados em
projetos de desenvolvimento nesses paises. A misséo,
no entanto, ndo produziu resultados no curto prazo e
isso se transformou em um telhado de vidro da sua
campanha.

No inicio do ano, de olho nas elei¢6es, Biden alterou o
protocolo dos agentes da fronteira, que resultou numa
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substancial queda das entradas de indocumentados.

Na pesquisa "New York Times"/ Siena feita do inicio
do més, trés assuntos aparecem, nessa ordem, como
0s que mais tém potencial para influenciar voto em 5
de novembro: economia, regras sobre aborto e
imigragao.

Quem coloca mais peso nesse tema, segundo a
pesquisa, sdo homens a partir dos 45 anos, brancos,
sem formacdao universitaria, de areas rurais. A maioria
vota em Trump, embora essa ndo seja uma pauta
exclusiva dos republicanos.

Tradicional bastido da populacdo latina nos EUA, a
Flérida é governada pelo republicano conservador Ron
DeSantis. E o0 que se passa no Estado pode ser visto
como prévia das regras mais restritivas para
imigrantes em todo o pais.

Uma lei estadual aprovada em 2023, e que entrou em
vigor em junho deste ano, pune, em algumas
situacBes, empregadores que deem trabalho a
estrangeiros sem documentos. Entre as medidas,
multa e processo contra quem entrar no Estado
trazendo de carro estrangeiros sem documentos.

Romy Moreno, venezuelana que esta nos EUA desde
2019, é vice-diretora na Florida da American Business
Immigration Coalition (ABIC), entidade presente em 14
Estados e que rene empresarios e executivos que
empregam imigrantes - com ou sem documentacgao
em dia.

Segundo ela, ha dois efeitos visiveis da nova
legislacdo. A Flérida comega a ver um movimento de
imigrantes indocumentados se mudando para outros
Estados onde as regras sao mais flexiveis. Ao mesmo
tempo, alguns empregadores ja falam em falta de mao
de obra, em especial naqueles setores altamente
dependente do trabalhador que, em sua maioria, fala
espanhol: agricultura, construcdo, hotelaria, entre
muitos outros.

"Alguns empresarios dizem que seus empregados
foram embora da Flérida e que agora a méo de obra
esta ficando mais cara.

Uma empresa de construcdo disse que com menos
oferta de mao de obra imigrante, as obras estéo
levando mais tempo para ficarem prontas", diz
Moreno.

N&o apenas as regras estaduais, mas as promessas
de Trump também estao preocupando empresarios e
imigrantes, diz ela.

Os desafios que alguns empregadores relatam na
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Flérida poderiam se repetir em escala nacional em um
cenario de deportacdes de massa? E qual seria 0 seu
impacto na economia?

Os republicanos partem de uma premissa considerada
simplista pelos criticos. Se houver menos imigrantes
ilegais vivendo nos EUA mais empregos - ainda que
de baixa qualificacdo - estardo disponiveis aos
americanos. E que com menos oferta de méo de obra,
os salarios tenderiam a subir. Mas ha mais em jogo.

"A cada 100 mil estrangeiros deportados, ocorre uma
reducdo permanente de 8.800 empregos disponiveis
para 0s americanos. Isso ocorre principalmente porque
a deportacdo em massa impede a formacéo de novas
empresas, onde nativos e imigrantes trabalham lado a
lado em diferentes fungdes”, disse ao Valor Michael
Clemens, economista, professor da Universidade
George Mason e pesquisador do Peterson Institute for
International Economics, que estuda as relacfes entre
imigracdo e economia.

Durante o governo democrata de Barack Obama, trés
milhdes de migrantes ilegais foram deportado.

Isso permitiu aos estudiosos analisar os reflexos desse
tipo de politica no mercado de trabalho para os
americanos nativos.

O prefeito de Nova York, Eric Adams (do Partido
Democrata), afirmou recentemente que ele néo
conseguia ver uma solugcdo para os impactos que a
cidade estava vivendo em funcdo da chegada de
milhares de imigrantes vindos da fronteira sul, em
busca de asilo.

Desde 2022, sdo mais de 210 mil.

"Essa questdo vai destruir a cidade de Nova York",
afirmou. Adams vem pedindo mais apoio do governo
federal e do governo do Estado de Nova York. A
Constituicdo local estabelece a obrigacdo do poder
publico de garantir ajuda a quem estd em
necessidade. Alguns governadores e prefeitos
enviaram de O6nibus para Nova York grupos de
imigrantes que tinham chegado em seus Estados e
cidades préoximos a fronteira com o México.

Com os abrigos publicos tomados, muitos hotéis de
Nova York recebem da prefeitura para abrigar familias
de imigrantes. Adams diz que o orgcamento da cidade
esta sob pressdo. Porém, em um relatério divulgado
no inicio do ano, a controladoria de Nova York apontou
gue a chegada de imigrantes deve ser vista como
"uma bencdo" para a economia da cidade.

Chicago e Denver estéo entre outras cidades que tém
recebido grandes grupos de imigrantes.
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Nos ultimos dias, Trump e seu candidato a vice, 0
senador J.D. Vance, insistiram em declaracfes
baseadas em fake news sobre imigrantes haitianos
matando e comendo cdes e gatos de moradores na
pequena Springfield, em Ohio.

Latinos ja estabelecidos e que votam nos EUA
representam cerca de 14% dos eleitores nos EUA. A
maioria, segundo pesquisas, ndo simpatiza com
Trump, ainda mais ap6s as declara¢des sobre Ohio.

"O problema é que ele ndo tem filtro. Diz 0 que vem a
cabeca. Se ndo falasse coisas como essas, teria mais
apoio"”, disse no sabado a reportagem Francisco
Guardado, mexicano-americano, de 35 anos, que vive
em Detroit, onde é so6cio de uma empresa de

construgdo.

Ele conta que a cidade também viu um grande fluxo
recente de latinos, muitos deles venezuelanos.

Guardado diz que ainda ndo se decidiu sobre em
quem votar.

Mariel Marrero, que nao esta apta a votar, diz que se
preocupa com um ambiente que reforgca a
estigmatizacdo de imigrantes - principalmente no que
diz respeito a casos que envolvem crimes. "O
problema é que a maioria acaba pagando por poucos."

"Essa questdo [dos imigrantes sem documentos] vai
destruir a cidade de Nova York"

Eric Adams

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187989
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Flagrantes na fronteira EUA-México
Numero de imigrantes sem documento detidos, por més
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Reforma da Previdéncia aprovada em 2019
tem regras em discusséo no STF; vegjatemas
em analise e situacdo do julgamento

Aprovada em 2019, a Reforma da Previdéncia ainda
nao tem uma série de regras totalmente validadas
mesmo cinco anos apo6s o inicio de sua vigéncia.

Mais de uma dezenas de a¢c6es no Supremo Tribunal
Federal ( STF ) questionam trechos da Emenda
Constitucional que estabeleceu novas normas para o
regime geral de aposentadoria (pago pelo INSS) e
para os regimes proprios (dos servidores,
especialmente do governo federal).

A reforma criou idade minima para aposentadoria,
regras de transi¢cdo, entre outros pontos.

Os temas que estdo em julgamento no STF vdo desde
aliquotas progressivas até regras de transigdo para
mulheres.

Ja ha maioria formada em parte dos assuntos. O
julgamento esta interrompido por pedido de vista do
ministro Gilmar Mendes. Nao ha data para a retomada
das discussoes.

O Ministério da Previdéncia estima impactos
bilionarios para a Unido na maioria dessas agoes.
Veja, abaixo, os temas em discussdo, o andamento
deles e o impacto estimado pelo governo.

Site:
https://oglobo.globo.com/economia/noticia/2024/09/19/re
forma-da-previdencia-aprovada-em-2019-tem-regras-em-
discussao-no-stf-veja-temas-em-analise-e-situacao-do-
julgamento.ghtml
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Defender o agronegocio é defender o Brasi
do futuro - VISAO DO DIREITO

Eduardo Berbigier

Eduardo Berbigier - Advogado tributarista

A regulamentacdo da Reforma Tributaria em
tramitacdo no Congresso Nacional tem sido alvo de
intensos debates, especialmente no que tange aos
reflexos para o agroneg6cio, um setor vital para a
economia brasileira. E crucial analisar as possiveis
mudancas e seus impactos a luz dos textos propostos,
também com foco nas aliquotas e na estrutura
tributaria. Embora a reforma tenha como objetivo
simplificar o sistema de impostos sobre consumo, as
consequéncias para o agronego6cio podem ser
severas.

Atualmente, o agronegdécio desfruta de uma situacéo
diferenciada no sistema tributéario brasileiro. Muitos dos
tributos que incidem sobre o setor, como IPI, PIS,
Cofins, ICMS e ISS, tém aliquotas reduzidas ou até
mesmo zeradas.

Além disso, o setor ainda conta com a possibilidade de
recuperar créditos tributarios em espécie ou
compensé-los com outros tributos. No entanto, com a
substituicdo desses impostos pelos novos tributos
IBS (Imposto sobre Bens e Servigos) e CBS
(Contribuicdo sobre Bens e Servigos), além do imposto
seletivo, as aliquotas tendem a aumentar
significativamente.

O ponto central da preocupacéo reside no fato de que
a aliquota média paga pelo agronegécio hoje gira em
torno de 3% a 4%, mas com a nova estrutura
proposta, essa aliquota pode saltar para mais de 11%,
representando um aumento de praticamente trés
vezes. E isso pode ser ainda mais elevado. O pedido
do Ministro da Fazenda, Fernando Haddad, para
aumentar a aliquota em mais 1,47%, que pode levar o
percentual total para 28%, coloca o Brasil no patamar
das maiores aliquotas de IVA (Imposto sobre Valor
Agregado) do mundo, comparavel a Hungria.

Por outro lado, a dita simplificac&o tributaria esta cada
vez mais distante, com uma série de regras
especificas, e a concomitancia de 2 sistemas distintos,
encarecendo ainda mais o staff do empresario que ja
usa muitas horas para apuracdo de seus tributos.
Esse aumento pode impactar negativamente a
competitividade do agronegécio brasileiro. O setor ja

enfrenta desafios significativos, como altos custos
logisticos e trabalhistas, que sdo alguns dos mais
elevados globalmente. A carga tributaria majorada
podera inviabilizar a capacidade do agro em competir
no mercado internacional, especialmente em um
cenario no qual outros paises, como Estados Unidos,
Franca e Suica, oferecem subsidios substanciais para
seus produtores.

Outro ponto que merece atengao é o impacto sobre os
pequenos produtores.

A reforma prevé que produtores que faturam até R$
3,6 milhdes anuais precisardo se tornar pessoas
juridicas para ter acesso ao crédito presumido,
essencial para manter a competitividade.

Isso pode criar barreiras adicionais, dificultando a
sobrevivéncia desses pequenos produtores no
mercado e, por consequéncia, prejudicando toda a
cadeia produtiva do agro.

Além disso, a divida tributaria ja existente no Brasil,
gue ultrapassa R$ 12,5 trilh6es, evidencia um sistema
falido. O aumento da carga tributaria pode agravar
ainda mais essa situagéo, tornando o cumprimento
das obrigac6es fiscais ainda mais dificil para os
empresarios honestos que ja lutam para se manter em
dia com o fisco.

A velocidade com que a reforma esta sendo aprovada
também é motivo de preocupacdo. A Camara dos
Deputados aprovou o texto em tempo recorde, sem a
devida discussédo e analise aprofundada das centenas
de emendas apresentadas.

Agora, cabe ao Senado examinar com mais calma e
atencdo, evitando que decisbes precipitadas
prejudiquem ainda mais o setor agropecuario.

A Frente Parlamentar, as entidades representativas do
Agronegdcio, os agricultores precisam se mobilizar
intensamente para que sejam apresentadas solucdes
ao texto com objetivo de mitigar os impactos negativos
da reforma. Embora o pior cenario ja esteja delineado,
ainda ha espaco para ajustes que possam preservar a
competitividade do agro e, por extensdo, a
estabilidade econ6mica do pais.

Em suma, a reforma tributaria em discussao tem
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potencial para trazer mudanc¢as profundas para o
Brasil, mas é preciso cautela para evitar que o
agronegdcio, responsavel por uma fatia significativa do
PIB e do saldo positivo da balan¢ca comercial
brasileira, sofra prejuizos irreparaveis.

A sociedade deve estar ciente de que as decis@es
tomadas agora poderéo afetar o pais por décadas, e é
necessario um esfor¢co conjunto para garantir que o
novo sistema tributario seja justo e eficiente, sem
sacrificar um dos setores mais importantes da nossa
economia.

Site:
https://flip.correiobraziliense.com.br/edicao/impressa/64
29/19-09-2024.html?all=1
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Desoneracéo dafolha: Vitoriatemporaria ou
solucao estrutural? O impacto nas industrias
e 0 desafio da sustentabilidade fiscal -
VISAO DO DIREITO

Leonardo Roesler

Leonardo Roesler - Advogado tributarista do RMS
Advogados

A recente aprovacao da prorrogacdo da desoneracéo
da folha de pagamentos até 2027 representa uma
importante vitéria para setores que empregam grande
parte da forca de trabalho formal no Brasil, como
construcdao civil, tecnologia da informacéo,
comunicacao e transportes.

A medida alivia a carga tributaria sobre saléarios,
permitindo que empresas reduzam custos e,
potencialmente, preservem empregos. No entanto, a
compensacao fiscal necessaria para cobrir a renincia,
estimada em R$ 25 bilhdes, depende de fontes
incertas, como a repatriacdo de ativos, o que levanta
dividas sobre a eficacia da politica.

Desde a implementacédo, a desoneracao da folha ja
beneficiou aproximadamente 6 milhdes de empregos,
segundo dados do Ministério da Economia. Entretanto,
ao analisar o impacto a longo prazo, € importante
guestionar se o governo federal continuara a adotar
medidas paliativas ao invés de uma reforma tributéaria
ampla e eficiente.

A experiéncia recente de outros paises, como o
México e a Argentina, que buscaram solugdes
estruturais para questdes fiscais, pode servir de
referéncia. Enquanto o Brasil segue apostando em
compensacdes temporarias, muitos paises ja
implementaram reformas profundas que visam
simplificar o sistema tributadrio e aumentar a
competitividade das empresas sem comprometer a
arrecadacéo publica.

A manutencdo da desoneracdo da folha, embora
positiva no curto prazo, precisa estar alinhada a uma
estratégia mais ampla de crescimento econémico.

Sem uma reforma tributéria consistente, o governo
recorre a solucbes arrecadatérias que, como

evidenciado na proposta de compensacdo pela
repatriagdo de recursos, séo incertas e ndo resolvem
as distor¢bes estruturais do sistema. Em um cenario
onde o Brasil figura entre os paises com maior carga
tributaria sobre o trabalho, sendo superior a 40%, é
fundamental buscar alternativas que realmente
incentivem o crescimento econdmico sem onerar
excessivamente o contribuinte.

Portanto, ao invés de repetir politicas que perpetuam
um ciclo de ineficiéncia, o governo federal deve ser
instado a adotar uma abordagem mais estratégica e
menos focada na simples busca por arrecadacéo.

O modelo atual é limitado e insustentavel, refletindo
uma falha no planejamento que pode comprometer o
desenvolvimento econémico do pais no longo prazo.
As recentes discussdes sobre a necessidade de ajuste
fiscal, como o retorno das regras do teto de gastos e o
controle do deficit priméario, mostram que o governo
precisa equilibrar a manutencdo de politicas de
incentivo com a responsabilidade fiscal.

Fernando Haddad, apesar de seus esforcos para
consolidar as contas publicas, ainda enfrenta o desafio
de criar um sistema tributario que promova a
competitividade e o desenvolvimento sustentavel. A
postura arrecadatéria do governo, ao insistir em
mecanismos como a repatriacdo de ativos, mostra
uma abordagem de curto prazo que nédo resolve os
problemas de base do sistema tributario. Se o Brasil
deseja competir globalmente, atrair investimentos e
promover o crescimento das indudstrias, € urgente que
se reformule o sistema, com énfase na reducdo de
tributos sobre a producéo e o trabalho. Apenas assim
sera possivel alcangcar um ambiente econémico
saudavel, que estimule o empreendedorismo e
fortaleca as empresas, gerando empregos e
fomentando a inovacéo.

Site:
https://flip.correiobraziliense.com.br/edicao/impressa/64
29/19-09-2024.html?all=1
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O que esperar da economiado Brasil com a
nova Reforma Tributaria?

A nova reforma tributaria no Brasil € um tema que
tem gerado intensos debates e apreensdes em
diferentes setores da sociedade. Com a proposta de
unificagdo de tributos, substituindo uma série de
taxas por um Unico imposto sobre valor agregado
(IVA), a mudanga visa simplificar o complexo sistema
tributério do pais.

Essa modificac@o estrutural, que propde a substituicdo
de cobrangas como ICMS, IPI, PIS, Cofins e ISS por
dois novos tributos (IBS e CBS), busca trazer mais
transparéncia e uniformidade as aliquotas, além de um
sistema de cashback para familias de baixa renda.

No entanto, essa alteragéo traz consigo uma série de
desafios que precisam ser analisados com cuidado,
especialmente em termos de competitividade industrial
e impacto fiscal em estados e municipios. Um dos
setores mais afetados pelas mudancas propostas sera
o de servigos, que inclui areas como tecnologia da
informacdo, em que a carga tributaria podera
aumentar significativamente. Esse impacto podera se
traduzir em precos mais altos para o consumidor final,
contribuindo para um possivel aumento da inflagédo.

Em contrapartida, a reforma pretende aliviar a carga
tributaria sobre o setor industrial, o que podera
melhorar a competitividade das empresas brasileiras
no mercado global. Isso é visto como um passo
positivo para impulsionar a economia, principalmente
em setores que enfrentam dificuldades devido ao alto
custo dos

tributos.

Ja a centralizagdo da arrecadagdo na Unido € outro
aspecto controverso da mudanca. Ao substituir
impostos estaduais e municipais como o ICMS e o
ISS, o novo IVA - implementado no modelo de IVA
Dual, em que cada ente federativo tera sua propria
legislacdo, mas com regras gerais unificadas - podera
resultar em uma perda de autonomia fiscal para
estados e municipios, que ficardo dependentes dos
repasses federais.

Essa centralizacao podera restringir a capacidade
dessas regides de ajustar suas politicas fiscais locais,
potencialmente afetando suas receitas e a capacidade
de implementar programas de desenvolvimento
regional.

Além disso, a tdo desejada simplificacdo do sistema
tributario, um dos principais objetivos da reforma,
podera ser comprometida se forem criados muitos
regimes de excecdo. A introducao de varias excecoes
podera resultar em um sistema complexo, com
inseguranca juridica, de acordo com especialistas do
Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA).

Em meio a contrapartidas, a transicdo para o novo
sistema ser& gradual, de 2026 a 2032, e exigira um
planejamento cuidadoso para evitar perpetuar um
sistema problematico. Para que a reforma alcance
seus objetivos de simplificacdo e eficiéncia, sera
crucial evitar excecdes que possam comprometer seus
principios fundamentais e garantir uma redistribuicao
justa dos recursos. Desta forma, a implementacédo
bem-sucedida poderda modernizar a economia
brasileira e promover um crescimento sustentavel,
respeitando as necessidades regionais e setoriais.

Site:
https://edicacimpressa.folhape.com.br/books/arkj/#p=1

27


https://edicaoimpressa.folhape.com.br/books/arkj/#p=1

PORTAL TERRA - NOTICIAS. Qui, 19 de Setembro de 2024
REFORMA TRIBUTARIA

O gue deve ser levado em conta ao escolher
uma previdéncia privada para investir?

Pensar em aposentadoria pode parecer uma ideia
distante para os mais jovens. No entanto, com a
longevidade da populagéo brasileira crescendo ao
longo do tempo, cada vez mais se fala da importancia
de se preparar financeiramente para o
envelhecimento. Uma alternativa complementar as
pessoas que ndo querem depender totalmente da
previdéncia social é a previdéncia privada.

Receba as principais noticias direto no WhatsApp!
Inscreva-se no canal do Terra

Segundo relatorio da Federacdo Nacional de
Previdéncia Privada e Vida (Fenaprevi), 11,1 milhdes
de pessoas possuiam previdéncia privada aberta no
Pais no primeiro semestre de 2024 . O levantamento
mostra que o setor encerrou o semestre com alta de
23,1% na comparagdo com o mesmo intervalo de
2023.

A previdéncia privada € uma forma complementar de
aposentadoria que permite ao investidor acumular
recursos ao longo do tempo para garantir uma renda
adicional no futuro. Existem dois tipos principais de
planos de previdéncia privada: o Plano Gerador de
Beneficio Livre (PGBL) e o Vida Gerador de Beneficio
Livre (VGBL) .

Segundo especialistas ouvidos pelo Terra , o PGBL
tem uma caracteristica muito similar a do VGBL em
termos de desenho de produto. A principal diferenga
entre o PGBL e o VGBL esta na forma de tributagéo.
Um tipo de produto visa atender a populagdo que tem
uma renda tributavel, enquanto outro visa atender uma
camada da populacdo que ndo tem uma renda
tributavel.

O PGBL permite deduzir até 12% da renda bruta anual
no Imposto de Renda para quem faz a declaracédo
completa, e é indicado para o publico assalariado ou
qgue tem renda constante. Porém, no resgate, o
imposto incide sobre o valor total acumulado, incluindo
contribuicdes e rendimentos.

De acordo com Amancio Paladino, vice-presidente da
Comissdo de Produtos por Sobrevivéncia da
Fenaprevi, o VGBL néo oferece dedugéo fiscal, mas
no resgate o imposto incide apenas sobre os
rendimentos. Esse produto é mais adequado para
empresarios, para quem faz a declaracdo simplificada

ou ja atingiu o limite de deducéo.

Luiz Felipe Baggio, consultor juridico e especialista em
Planejamento Sucessorio e Protecdo Patrimonial,
lembra que, embora exista essa diferenca pontual,
ambos os planos permitem a escolha entre tributacéo
progressiva ou regressiva e sdo regulados pela
Superintendéncia de Seguro Privado do Brasil
(Susep), 6rgéo do governo que garante a fiscalizagcéo
e 0 cumprimento das normas de seguridade e
seguros.

PGBL
VGBL
Tributagdo do PGBL na prética:

A vantagem imediata ao aplicar num PGBL é a base
tributavel, que era de R$ 100 mil e passa a ser de R$
88 mil. E o imposto que eu devo para a Receita
Federal hoje passa a ser cobrado em cima de R$ 88
mil, e ndo em cima de R$ 100 mil. Os R$ 12 mil que
eu apliquei num PGBL vao ser tributados la na frente,
guando resgatar esses R$ 12 mil que vao ter
rentabilizado no tempo , diz Amancio Paladino.

Tributagdo do VGBL na prética:

O imposto vai incidir somente sobre o que tiver de
ganho de capital ou de rentabilidade. Ent&o, se hoje eu
aplico R$ 20 mil em um VGBL, esses R$ 20 mil devem
sair da parte que ja foi tributada da minha renda [lucro
da empresa, por exemplo] e la na frente, quando eu
resgatar, por exemplo, R$ 30 mil, o que vai ser
tributado vai ser a diferenca, ou seja, R$ 10 mi ,
comenta Paladino.

Ao todo, foram comercializados mais de 14,1 milhdes
de planos de previdéncia privada no Brasil no primeiro
semestre, segundo a Fenaprevi. Ao analisar por
produto, percebe-se que o VGBL é o favorito,
representando 62% dos planos (8,8 milhdes). Na
sequéncia, aparece o PGBL, com participagdo de 22%
(3 milhdes de planos). Os 16% restantes (2,3 milhdes)
sdo planos tradicionais.

Seja PGBL ou VGBL, Paladino indica que o investidor
busque por seguradoras sélidas.
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O primeiro fator a considerar é a solidez, a confianca e
a presenca dessa instituicdo. Isso € um fator super
relevante, porque espera-se que a instituicdo dure,
porgue ela vai precisar te pagar, certo? O segundo
fator que vocé deve levar em consideragéo é se a
seguradora tem os registros nos seus devidos 6rgaos
reguladores. No caso das seguradoras, é a Susep ,
orienta.

Sobre o minimo a aplicar em um dos produtos, o
especialista sugere 12% da renda anual para PGBL.
Se optar por investir acima disso, o ideal é apostar no
VGBL.

Todo mundo deveria se esforgar para aplicar em um
PGBL 12% da renda tributavel. Ah, eu quero aplicar
mais do que 12%. Como é que eu fago? Aplica num
VGBL. O VGBL também além de atender ao publico
gue ndo tem uma renda tributavel, ele atende as
pessoas que querem aplicar mais do que 12% |,
acrescenta Paladino.

A cobranca de Imposto sobre Transmiss8o Causa
Mortis e Doagdo de Quaisquer Bens ou Direitos
(ITCMD) sobre planos de previdéncia privada ganhou
relevancia no contexto da reforma tributaria em curso
no Brasil. Enquanto o Congresso discute o tema no
ambito da reforma tributaria, o Supremo Tribunal
Federal (STF) analisa se esses planos devem pagar o
imposto, visto que parte dos estados ja cobra o ITCMD
sobre esses ativos.

Luiz Felipe Baggio explica que a discussdo sobre a
incidéncia ou ndo do ITCMD nos planos de
previdéncia privada ocorre, em parte, porque eles sédo
administrados por um 6rgéo de seguros e regidos por
normas de seguros e titulos de capitalizacdo. Embora
esse nao seja o Unico motivo, é um fator relevante que
coloca a questdo em pauta no STF.

O julgamento sobre a incidéncia do ITCMD nos planos
de previdéncia privada ainda estd pendente de
concluséo, especialmente apos o pedido de vista do
ministro Gilmar Mendes. Até o momento, a posicao
predominante no STF é pela inconstitucionalidade da
cobranca do ITCMD sobre esses planos.

A tese defendida é de que os planos de previdéncia
complementar, em caso de falecimento do titular,
transferem direitos de crédito aos beneficiarios, e nao
patrimonio. Para efeitos sucessorios, isso significa que
esses valores nao integram o inventario e, assim,
estariam fora da base de célculo do ITCMD , explica o
consultor juridico.

Baggio diz que se o entendimento do STF for
confirmado, os impactos serdo favoraveis aos
contribuintes, ja que a nao incidéncia do ITCMD sobre
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esses planos tornaria a previdéncia privada uma
ferramenta eficiente de planejamento sucessorio, por
néo sofrer a carga fiscal normalmente aplicada sobre
herancas.

Site: https://www.terra.com.br/economia/o-que-deve-ser-
levado-em-conta-ao-escolher-uma-previdencia-privada-
para-
investir,79603b9de8c7e23709f673af1720eaeelt7qn99w.ht
ml
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Independéncia do BC gjuda o crescimento
(Artigo)

Por Roberto Padovani

Roberto Padovani é economista-chefe do Banco BV.

A independéncia formal do Banco Central (BC) vem
sendo testada nos ultimos meses. Aos poucos, sua
importancia vai se consolidando como um importante
avanco institucional do pais. A légica da autonomia é
evitar o aparelhamento da administracdo publica em
suas areas centrais.

Na gestdo econdmica, a menor influéncia dos ciclos
politicos permite mais previsibilidade, estabilidade e
crescimento.

Apesar de seus beneficios, no entanto, as implicacdes
préaticas deste novo desenho institucional ainda estéo
sendo conhecidas no Brasil. O lado bom é que a cada
novo teste, as vantagens de um BC independente vao
ficando mais claras.

O primeiro desafio da independéncia ocorreu durante
as eleicbes de 2022. Tao logo o periodo eleitoral foi
superado, um novo teste foi enfrentado com os duros
ataques a instituicao.

As criticas coordenaram a agenda de parte da midia,
do sistema politico e de setores empresariais contra o
nivel da taxa de juros e das metas de inflac&o.

Como estes temas ndo estavam presentes durante o
aperto monetario em 2021 e 2022, o episddio revelou
o desconforto politico gerado pelas novas restricdes
institucionais.

Neste ano, a transicdo no comando do Banco Central
€ mais um desafio. Depois de forte pressao politica,
seria natural esperar que a proxima gestédo tivesse
outras preferéncias.

Isso porque a opcédo politica por mais gasto publico
implica também a escolha da forma de financiamento,
gue inclui aumentos em impostos, divida e inflacao.
A visdo majoritaria dos analistas, explicitada diante do
dissenso da reunido do Copom de maio, era a de que
o BC faria parte desta escolha, tolerando mais
inflacao.

Depois de tantas turbuléncias, no entanto, o saldo
para a autonomia parece positivo. Gradualmente, a

agenda vai se consolidando na sociedade e no meio
politico.

Do ponto de vista eleitoral, pela primeira vez a politica
monetaria ndo fez parte dos discursos de campanha.
O periodo foi acompanhado por relativa tranquilidade
financeira e econdmica, mesmo diante das incertezas
naturais associadas a transicao de governo.

Da mesma forma, as respostas aos ataques em 2023
podem ser bem avaliadas. O Congresso fez uma
defesa enféatica da autonomia, ndo houve mudancas
de equipe e as estratégias do BC foram pouco
afetadas.

Se houve alguma influéncia sobre as decisdes de
politica, ela ocorreu no sentido contrario ao desejado,
uma vez que a necessidade de preservar a
credibilidade na gestéo atrasou o inicio do processo de
corte de juros.

Por ultimo, a transicdo no comando tem gerado
surpresas positivas.

Em linha com a experiéncia internacional, a
necessidade de construir reputacdo tem feito com que
a troca de equipe seja acompanhada por uma postura
cautelosa na gestdo monetaria.

No caso brasileiro, 0 novo desenho institucional pode
estar favorecendo esta postura. Um BC formalmente
independente, com decisbes colegiadas, burocracia
estabelecida e uma diretoria qualificada que precisa
zelar por sua reputacédo profissional, tende a proteger
as decisOes técnicas das pressdes e ansiedades
politicas associadas ao ciclo eleitoral de curto prazo.

E o que vem mostrando a comunicacgio recente da
autoridade monetaria. A estratégia escolhida é a de
nao fazer parte da opg¢édo politica por mais gasto e
inflacéo.

Pelo contrario. O fato de os dados indicarem que o
atual nivel da taxa bésica de juros € insuficiente para
desacelerar a economia, permitir a convergéncia da
inflacdo e ancorar as expectativas € um argumento
solido a favor de um novo ciclo de alta.

Dado o histérico de inflagdo elevada no Brasil, é
sempre dificil convencer os agentes de que uma
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estratégia de lenta convergéncia é diferente da
simples opc¢édo de ndo convergéncia, como observado,
por exemplo, entre 2007 e 2016.

Esta postura técnica, protegida institucionalmente,
reduz a assimetria de informacdes sobre as reais
intengdes do governo. A credibilidade se torna um
instrumento de politica, ajudando a ancorar as
expectativas e a controlar formacgéo de pregos na
economia.

Ao final, a independéncia incentiva a racionalidade na
gestao e permite um debate publico transparente e de
melhor qualidade. A independéncia representa uma
trava que dificulta a repeticdo de experiéncias
populistas recentes.

Seré estranho, por exemplo, que a taxa de juros seja
alvo de novos ataques, uma vez que foi o préprio
governo que indicou os membros do BC em um
momento em que ha a necessidade de construir
reputacdo na gestdo econdmica.

Além de sinais de compromisso com a meta de
inflacdo, preocupacdo com controle de gastos e
realismo tarifario, o discurso da harmonizagéo entre
politica fiscal e monetaria podera, finalmente, mostrar
a causalidade correta, com os gastos publicos
explicando o nivel de juros, e ndo o inverso.

A esperanca € que 0 processo ajude também a
popularizar a ideia de que a fun¢do do BC nédo € a de
gerar crescimento, mas sim suavizar os ciclos
econdmicos.

Ao fazer com que a demanda seja compativel com as
condi¢Oes de oferta, é possivel controlar a variagao de
precos e reforcar a estabilidade.

Caso o BC tenha sucesso nesta tarefa, o resultado ira
comprovar a tese de que a independéncia,
efetivamente, limita o governo.

Neste momento, em particular, a convergéncia da
inflagdo pode ser um marco importante.

Apesar de o Plano Real ter rompido uma tendéncia
historica de alta da inflagdo, os ultimos 25 anos
mostraram um IPCA oscilando mais proximo a 6,5%.
Por muito tempo, a meta de inflag&o foi de 4,5%.
Alcangar a meta continua de 3% néao deixa de ser um
salto de qualidade do debate publico.

Por dltimo, fica também uma licdo para o BC. Com a
autonomia, as nomeacdes para a diretoria passaram a
ter mais visibilidade, gerando, deste modo, maior
interesse e peso politico. Justamente por isso, a
diretoria precisa cuidar de sua exposicao politica e

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

preferéncias ideoldgicas.

Ao final, o aprendizado é que a autonomia formal do
BC reduz as chances de recaidas populistas e traz
maior racionalidade e qualidade ao debate publico.
Com maior estabilidade, o pais pode comemorar a
forca do PIB e sua resisténcia a choques.

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/187989
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Fed faz corte maior do gue o esperado

Na contraméo do Brasil, os Estados Unidos
comecaram a cortar os juros basicos desde margo de
2020. Ontem, o Federal Reserve (Fed, o banco central
norte-americano) anunciou reducdo de 0,50 ponto
percentual, levando o intervalo da taxa basica para
4,75% a 5% ao ano, com o intuito de impulsionar a
atividade da maior economia do planeta.

O presidente do Fed, Jerome Powell, vinha sugerindo
a possibilidade de um processo de reducdo gradual
dos juros, mas o corte de 0,50 ponto percentual
acabou surpreendendo alguns analistas do mercado.
Mas a decisdo do comité de politica monetaria do Fed
(Fomc, na sigla em inglés), no entanto, ndo foi
unanime, assim como a sinalizag&o futura, de acordo
com analistas. Dos 19 dirigentes do Fed, nove
acreditam que os juros terminardo este ano entre 4,5%
e 4,25% ao ano, faixa 50 pontos-base menor do que a
atual, apés o corte de ontem. Outros sete dirigentes
acreditam que a taxa terminara 2024 entre 4,5% e
4,75%. Enquanto isso, dois banqueiros centrais
defendem que os juros devem encerrar este ano no
nivel atual, entre 4,75% e 5% anuais.

Em entrevista de imprensa concedida apos a
divulgacéo da decisdo, Powell disse que a abordagem
paciente ao longo do ano passado rendeu dividendos.
"A inflagdo esta, agora, muito mais proxima do nosso
objetivo e ganhamos maior confiangca de que a
inflacdo esta a evoluir de forma sustentavel em
direcdo a 2%", afirmou.

Segundo o professor de financas e mercado financeiro
da Fundacao Instituto de Pesquisas Contabeis,
Atuariais e Financeiras (Fipecafi), Hudson Bessa, os
Estados Unidos passam, agora, a ter uma taxa de
juros menor, o que melhora as condi¢cdes de
investimento e consumo da economia. "Isso pode
trazer algum nivel maior de dinamismo para a
economia americana.

Mas isso vai ter que ser analisado, porque os dados
recentes dos EUA, ndo sdo muito convergentes e, com
a taxa de juros menor, o Fed tera que fazer uma
administracdo no dia a dia, mais cuidadosa dos
proximos passos, para ver qual sera o ritmo de
reducdo da taxa", disse.

No caso do impacto econébmico para o Brasil, uma
taxa de juros menor nos Estados Unidos, os
investidores estrangeiros passam a olhar para o Brasil
na iminéncia de aumentar a taxa de juros. E, segundo
os analistas, isso pode tirar pressdo do cambio,

porque havera mais entrada de ddélares no pais,
podendo dar alguma valorizacdo para o real, com
impactos.

Para Cristiane Quartaroli, economista chefe do Ouri
Bank, a decisdo do Fed é uma sinalizacao positiva
para a economia global e tende a ter impacto positivo
para os mercados emergentes, principalmente, no
comportamento da taxa de caAmbio. "Ao longo dos
ultimos dias, o real ja se valorizou um pouco, em
decorréncia da expectativa com o corte de juros nos
EUA e a confirmacdo de um corte maior que pode dar
impulso adicional para a melhora na nossa moeda",
disse.

Segundo especialistas, a redugéo dos juros nos EUA
tem como objetivo aliviar as condi¢fes financeiras e
estimular o crescimento econémico, especialmente em
um momento de incertezas globais.

Com a decisao, o Fed busca incentivar o consumo e
os investimentos, ao tornar o crédito mais barato para
empresas e consumidores.

No entanto, o movimento também traz atencdo ao
risco de uma possivel alta na inflagdo, o que
demandara monitoramento constante por parte do
banco central norte-americano.

Esse movimento de afrouxamento dos juros norte-
americanos, na visdo do especialista em financas da
Fipecafi, Felipe Nasciben, devera dar mais animo ao
ritmo de crescimento da economia e, ainda, colaborar
com espacgo para a continuidade da tendéncia da
bolsa americana assim como diminuir a pressédo sobre
a brasileira e no resto do mundo.

"Se no Brasil, tivéssemos continuado o ciclo de baixa,
essa combinacdo daria mais espago para aumento de
investimentos produtivos e valorizagdo do indice
Ibovespa. Contudo, localmente teremos o contrapeso
ao movimento americano pelos desafios internos que
deverdo fazer com que o0s juros se mantenham”,
acrescentou.

Site:
https://flip.correiobraziliense.com.br/edicao/impressa/64
29/19-09-2024.html?all=1
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COPOM €devasdlic para 10,75% e pais tem
segunda maior taxareal

ROSANA HESSEL E FERNANDA STRICKLAND

Na 6° reunido do ano do Comité de Politica Monetéria
(Copom), o Banco Central decidiu aumentar a taxa
basica da economia (Selic) em 0,25 ponto percentual,
para 10,75% ao ano, como esperado pelo mercado, e
nao sinalizou quando sera o fim desse novo ciclo de
alta dos juros. A decisdo do Copom foi unénime,
conforme o comunicado do colegiado. E a primeira
vez em que 0s juros sobem no governo do presidente
Luiz Inacio Lula da Silva (PT). A elevacgéo da Selic vai
na contramdo da decisdo do Federal Reserve (Fed, o
Banco Central dos Estados Unidos), que reduziu os
juros béasicos norte-americanos em 0,50 ponto
percentual. Foi o primeiro corte em quatro anos.

No comunicado, o Copom reforcou que "monitora
com atencéo os desenvolvimentos recentes da politica
fiscal que impactam a politica monetaria e os ativos
financeiros". "A percepcdo dos agentes econdmicos
sobre o cenério fiscal, junto com outros fatores, tem
impactado os precos de ativos e as expectativas dos
agentes", destacou a nota. O comité ainda reafirmou
gue "uma politica fiscal crivel e comprometida com a
sustentabilidade da divida contribui para a ancoragem
das expectativas de inflacdo e para a reducdo dos
prémios de risco dos ativos financeiros,
consequentemente impactando a politica monetaria”.

Com a alta de ontem, a primeira em mais de dois
anos, o Brasil passou a ocupar a segunda posicéo no
ranking global de taxas de juros reais (descontada a
inflacdo), com uma taxa de 7,33%, ficando atras
apenas da Rdussia, que lidera o ranking com 9,05%. O
levantamento do MoneYou, que compara paises em
termos de taxas de juros, coloca o Brasil a frente de
economias emergentes como Turquia (5,47%)
eMéxico(5,45%).

Com uma taxa Selic elevada para conter a inflacado, o
Brasil mantém a politica monetaria restritiva. O Banco
Central do Brasil tem sido cauteloso com a reducéo
dos juros, mantendo-0s em niveis altos para garantir a
estabilidade de precos, 0 que posiciona o pais entre 0s
lideres globais nesse ranking. A taxa de juros elevada
no Brasil atrai investidores internacionais,
especialmente em um contexto de juros baixos em
varias partes do mundo, como nos Estados Unidos
(0,98%) e em paises europeus como Alemanha
(0,75%) e Franca (0,97%). Contudo, essa politica

também tem implicag6es negativas, como o
encarecimento do crédito para empresas e
consumidores, o que pode frear o crescimento
econdmico.

Enquanto o Brasil continua em um ciclo de aperto
monetario, outros paises, como os Estados Unidos e
paises da Europa, tém taxas de juros mais baixas,
buscando equilibrar crescimento econémico e controle
inflacionario. A Russia, no topo do ranking, também
utiliza uma politica de juros altos para conter a
inflacdo, exacerbada por san¢fes econdmicas e
instabilidades internas.

reacdo

Logo ap6s a decisdo do Copom, a Federagédo das
Indistrias do Estado de Minas Gerais (Fiemg) divulgou
nota criticando a decisdo. "A Fiemg expressa sua
profunda consternacao e indignacdo com a postura do
Copom e destaca a importancia de uma abordagem
mais proativa nas proximas reunides. E essencial que
sejam considerados cortes na Selic, ndo apenas como
uma medida desejavel, mas como uma necessidade
urgente para estimular o setor produtivo nacional”, diz
a entidade empresarial em nota. Para os empresarios
da industria, a elevagédo dos juros "coloca os agentes
econdmicos em alerta", considerando que "a
capacidade produtiva é gravemente afetada, e os
impactos sdo sentidos de forma sistémica". A Fiemg
lembra ainda que juros altos limitam a capacidade de
investimentos e afetam a competitividade das fabricas.

Para o comércio e os servicos a alta da Selic preocupa
porque pode impactar as atividades econdmicas. "O
aumento da taxa Selic impacta o setor de comércio e
Servicos, pois restringe o crédito e reduz o poder de
compra dos consumidores. Isso resulta em uma queda
de demanda por bens e servicos e aumento dos
custos operacionais para as empresas. Com juros
altos, os consumidores tendem a reduzir gastos, o que
pode levar a uma queda nas vendas no varejo e em
servigos relacionados”, avaliou ontem o presidente da
Céamara de Dirigentes Lojistas de Belo Horizonte
(CDL/BH), Marcelo Souza e Silva. Para o economista
da ACMinas, Paulo Casaca, o Copom "poderia ter
deixado aberta a possibilidade de manter a Se-lic
inalterada, pelo menos para aguardar os efeitos da
gueda dos juros norte-americanos. Ademais, como
muitos analistas tém ressaltado, a elevacdo da Selic
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tem tido cada vez menos efetividade no controle
inflacionario, além de prejudicar a capacidade de
investimento do setor produtivo".

Para a economista-chefe do Ouribank, Cristiane
Quartaroli a alta dos juros no Brasil, associada a
gueda das taxas nos Estados Unidos pode ter impacto
positivo sobre para o cambio, e influenciando na
inflagdo. "Vale destacar que a decisdo de voltar a
subir os juros tem como base o avanco das projecdes
de inflagdo para 2025, principalmente - que passaram
a se distanciar da meta de acordo com os ultimos
relatérios Focus, do Banco Central”, diz a economista.
Ja o economista e sdcio da Matriz Asset Management,
Luiz Rogé, a tendéncia é de que virdo mais aumentos
na Selic nas proximas reunides do Copom. "Isso (a
alta dos juros) ele vai graduar, ou vai fazer a gradacéo
de quanto vai aumentar e em que frequéncia
dependendo dos dados".

Site: https://digital.em.com.br
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Sem divisoes, Copom eleva Selic em 0,25
ponto; nos EUA, corte de 0,50

| CICERO COTRIM e CELIA FROUFE/BRASILIA

O Comité de Politica Monetéaria (Copom) do Banco
Central anunciou ontem um aumento de 0,25 ponto
porcentual para a taxa basica de juros, que passou de
10,5% para 10,75% ao ano.

Foi a primeira alta da Selic desde o inicio do atual
mandato do presidente Luiz Inacio Lula da Silva - um
ferrenho critico da atual politica monetéaria. O ultimo
aumento da taxa havia sido em agosto de 2022
(13,75%).

A decisdo foi unanime entre os integrantes do
colegiado, com o diretor de Politica Monetéria do BC,
Gabriel Galipolo, votando com o atual presidente da
autarquia, Roberto Campos Neto. Galipolo foi 0 nome
indicado por Lula para assumir o comando do BC a
partir de 2025, com o fim do mandato de Campos
Neto, e existia no mercado o receio de que uma cisédo
do Copom pudesse indicar no futuro uma postura mais
leniente com o controle da inflacé&o.

Questionado, o ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, afirmou néo ter sido "surpreendido" pela
decisdo, mas que sO faria comentarios apés a
publicacdo da ata da reunido - prevista para a proxima
terca-feira.

A "superquarta" também teve decisdo do Federal
Reserve (Fed). Diferentemente do Copom, o banco
central americano decidiu cortar a taxa basica do pais
em 0,5 ponto, na primeira reducao desde 2020. Entre
as raz0es apresentadas, esta a "maior confianca" na
reducdo dos precos (mais informacdes na pag. B5).

No comunicado divulgado ap6s a reunido, o Copom
disse que a alta da Selic é resultado de um cenario
marcado por resiliéncia na atividade econdémica
doméstica, por pressdes no mercado de trabalho e
expectativas "desancoradas" para a inflac&o - isto é,
distantes da meta oficial, de 3%, com margem de
tolerancia de 1,5 ponto.

Os analistas, porém, chamaram a atencao para dois
outros pontos do texto. O primeiro foi o
reconhecimento de um "hiato positivo", o que significa
uma economia crescendo além do seu potencial - com
pressao sobre a inflagdo. O outro ponto se refere a
citacdo de uma "assimetria altista" do "balanco de

riscos para os cenarios prospectivos para a inflagao"
(avaliacdo que ndo apareceu, claramente, em
comunicados anteriores). Em outras palavras, haveria
mais riscos de alta do que de baixa dos precos.

Os dois pontos levaram alguns analistas a projetar que
o Copom pode aumentar a dosagem de alta da Selic
tanto na reunido de novembro quanto na de dezembro
- de 0,25 para 0,5 ponto.

No comunicado, o colegiado diz apenas que novas
decisdes vao "depender da evolucdo da dindmica da
inflagdo".

O anuncio do Fed ainda pegou o mercado aberto no
Brasil.

O dolar chegou a ser vendido a R$ 5,41 no meio da
tarde, para fechar a R$ 5,46 (recuo de 0,48%). Ja o
Ibovespa, principal indicador da Bolsa, registrou queda
de 0,90%, com os investidores preferindo cautela
antes da decisdo do Copom.

Cenério Em comunicado, Copom diz que préximas
reunides "dependerdo de evolucédo da dindmica da
inflagdo"

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo/
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Copom volta aaumentar osjuros - CELSO
MING

CELSO MING

O mercado financeiro ja esperava por esse aumento
dos juros basicos (Selic), de 0,25 ponto porcentual
para, 10,75% ao ano. Mas o governo Lula, grande
parte dos politicos do PT, sindicalistas e empresérios
voltaram a fulminar a decisdo, de resto acompanhada
de duras adverténcias.

N&o entendem como os membros do Copom podem
ser sadicos a ponto de puxar os juros para cima a fim
de combater o aumento de precos, dias depois de a
inflacdo ter apresentado em agosto variacdo negativa
de -0,02%. Além disso, tomaram essa decisao
justamente no dia em que o Fed, o banco central dos
Estados Unidos, derrubou os juros de 14 em 0,5 ponto
porcentual pela primeira vez em quatro anos.

Afora a renitente tentativa de usar o Banco Central
(BC) como tabua de tiro ao alvo para tirar o foco das
mazelas da economia, boa parte dessa
megadivergéncia acontece porque esses criticos
ignoram que o BC néo é uma lancha que pode fazer
uma curva instantanea de 180 graus.

E um transatlantico, que tem de preparar seus
movimentos com grande antecedéncia.

A inflac&o do Brasil foi negativa em agosto, mas esta
apontando novas altas, por seis fatores rastreados ha
semanas: 0 governo volta a acionar o tacdo da
gastanca e transforma a meta fiscal em matéria de
ficcdo; a seca e o fogaréu que tomaram o Pais
acenam para aumento dos precos dos alimentos e da
energia elétrica; a demanda leva a economia a
avangos maiores do que suas pernas aguentam; 0s
precos dos servigcos seguem produzindo inflacéo; a
alta do ddlar em reais também puxa pelos precos; e o
BC estad sob risco de perder o controle das
expectativas.

Como das duas vezes anteriores, a decisdo do Copom
foi tomada por unanimidade. Até mesmo os dirigentes
nomeados pelo presidente Lula divergem frontalmente
do diagnéstico curto prazista do governo.

Do ponto de vista global, a decisdo mais importante foi
0 passo dado também nesta quarta feira pelo Fed. Boa
parte dos analistas recomendava novos cortes de 0,5
ponto, em novembro e dezembro, mas o presidente do

Fed, Jerome Powell, preferiu esvaziar esse baldo. Em
todo o caso, juros mais baixos implicam circulacdo
maior de délares nos mercados e, a partir dai, certa
desvalorizacdo do délar ante as outras moedas,
inclusive o real.

Mas a falta de um sinal de que o ritmo de cortes se
mantenha pode voltar a fortalecer o délar em vez de
enfraquecé-lo. Nos proximos dias ficardo mais claras
as proporc¢des do ajuste.

O Copom né&o apontou seus movimentos seguintes.
Como, no entanto, a inflagdo ameaca escapar da
meta, ficam inevitaveis novos apertos. Falta saber se
continuardo sendo de 0,25 ponto ou se um deles seréa
de 0,5.

Noticias Relacionadas:

O LIBERAL - BELEM - PA
Copom volta a aumentar os juros
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Na 12 queda desde 2020, Fed reduz juro em
0,5 ponto e indica mais cortes

| FRANCINE DE LORENZO, GABRIEL TASSI LARA, LAIS
ADRIANA, MATEUS FAGUNDES, PATRICIA LARA,
RICARDO LEOPOLDO E THAIS PORSCH/COM
ASSOCIATED PRESS

O Federal Reserve (Fed, o banco central americano)
cortou a taxa basica de juros em 0,50 ponto porcentual
ontem, para a faixa entre 4,75% a 5% ao ano.

A reducgéo, decidida por 11 votos a 1, é a primeira
desde 2020, primeiro ano da pandemia de covid-19,
gue aumentou a inflacdo no pais e levou o Fed a
endurecer a politica monetéria.

Entre 2022 e 2023, houve 11 aumentos na taxa
basica.

Em comunicado, o Fed disse que os dirigentes do
orgao tém hoje "maior confianca de que a inflagéo
esta se movendo sustentavelmente em direcdo a 2%
(meta da instituicdo) e julga que os riscos de atingir
seus objetivos para emprego (criagcdo de vagas) e
inflacdo estdo aproximadamente equilibrados". De
acordo com o documento, "o cenario econdmico é
incerto e o comité esta atento aos riscos".

O comunicado ressaltou ainda que os dirigentes do
Fed "estdo fortemente comprometidos em manter o
maximo emprego e retornar a inflagdo para seu
objetivo (meta) de 2%".

A inflacdo caiu de um pico de 9,1% em meados de
2022 para 2,5% em agosto, patamar mais baixo em
trés anos e ndo muito acima da meta.

Os dirigentes da autoridade monetaria americana
sinalizaram que devem cortar mais meio ponto
porcentual nas duas Gltimas reunifes deste ano, em
novembro e dezembro.

E também apontou que deve fazer mais quatro cortes
em 2025 e dois em 2026.

"Sabemos que é hora de recalibrar nossa politica (de
taxa de juros) para algo mais apropriado, dado o
progresso (de queda) na inflagdo", disse o presidente
do Fed, Jerome Powell, em entrevista coletiva.

Em um conjunto atualizado de projecfes, os dirigentes
do Fed agora preveem uma queda mais rapida na

inflagdo do que ha trés meses, mas também um
desemprego mais alto. Eles estimam que seu
indicador de inflagdo preferido caira para 2,3% até o
final do ano, dos atuais 2,5%, e para 2,1% até o final
de 2025. E espera também que a taxa de desemprego
suba ainda mais este ano, para 4,4% (agora esta em
4,2%) e permanega nesse patamar até o final de 2025.
O numero esta acima das previsfes anteriores de 4%
para o final deste ano e 4,2% para 2025.

MUDANCA DE TOM. O Comité Federal de Mercado
Aberto (Fomc), equivalente ao Comité de Politica
Monetéria (Copom), do Banco Central (BC), alterou a
redacdo do trecho do seu comunicado que trata da
inflacdo, destacando progressos. No comunicado
anterior, o Fomc dizia no fim do primeiro paragrafo que
"a inflagdo diminuiu no ano passado, mas continua
um pouco elevada. Nos Ultimos meses, houve algum
progresso adicional em diregdo a meta de inflagdo de
2% do comité".

Desta vez, substituiu o trecho por "a inflagdo fez mais
progressos em direcdo ao objetivo de 2% do Comité,
mas continua um tanto elevada". No texto de 31 de
julho, os dirigentes do Fed consideravam que o comité
"julga que os riscos para atingir suas metas de
emprego e inflagdo continuam a se mover para um
melhor equilibrio”.

O Unico voto contrario a reducdo de 0,50% foi da
diretora Michelle Bowman, que votou por um corte de
0,25 ponto.

A préxima reunido de politica do Fed seraem 6 e 7 de
novembro - imediatamente apos a eleicao
presidencial.

PERSPECTIVAS. O corte na taxa basica de juros pelo
Fed deve, ao longo do tempo, levar a menores custos
de hipotecas, empréstimos e cartdes de crédito,
impulsionando as financas dos americanos, o que
deve gerar mais gastos e crescimento da economia.

Baixa A inflacdo caiu de um pico de 9,1%, em
meados de 2022, para o patamar de 2,5% em agosto
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Copom acertou ao aumentar taxa de juros
(Editorial)

Era esperada a decisdo do Banco Central (BC) de
subir a taxa basica de juros, a Selic, em 0,25 ponto
percentual, para 10,75% ao ano. Nao faltam
evidéncias de pressdo sobre os precos: a economia
segue aquecida, o desemprego cai, a politica fiscal do
governo é expansionista, e o délar continua alto.
Diante disso tudo, ndo causa surpresa que as
expectativas de inflagdo para 2024 estejam longe do
centro da meta (3%). Levando tudo em consideracéo,
o Comité de Politica Monetéaria (Copom) fez a opgéo
correta ao colocar o pé no freio. Tomada por
unanimidade, a decisédo também transmite um recado
nitido de coesdo no Copom e contribui para afastar
incertezas a respeito da proxima gestao no BC, que
comeca em 2025.

O andncio marca uma mudanca de rota na politica
monetaria. Entre agosto de 2023 e maio deste ano, a
Selic caiu de 13,75% para 10,5%. De la para ca, ficou
estacionada. Com a subida gradual de agora, 0 mais
provavel € um novo ciclo de alta. Que ninguém se
engane. A perspectiva de juro alto nunca é boa. Ao
tornar o crédito mais caro, inibe o consumo e o
investimento. Mas vale lembrar que adotar uma
politica monetaria contracionista na hora certa evita
males maiores no futuro, com escalada de precos e
erosdo no poder de compra.

O fato de os diretores do BC terem votado de forma
unanime é um sinal de que compartilham essa opinido.
E 0 momento para essa demonstracdo de sabedoria e
unidade ndo poderia ter sido mais propicio. Em
janeiro, havera troca de guarda na presidéncia do BC.
Sai Roberto Campos Neto, alvo continuo de criticas do
presidente Luiz Inacio Lula da Silva, e entra Gabiriel
Galipolo, ex-secretario executivo do ministro da
Fazenda, Fernando Haddad, e atual diretor de Politica
Monetaria. A promocao de Galipolo, ainda dependente
de confirmacado do Senado, coincidira com a chegada
de mais diretores indicados por Lula. Tal cenario
chegou a levantar dividas pertinentes sobre a atuacéo
do Copom a partir de 2025. Seguiria a rotina de
decisBes técnicas ou abriria as portas para opinides
heterodoxas, como as que vigoraram durante o
governo Dilma Rousseff? O andncio desta quarta-feira
ajuda a dissipar as davidas e sugere que a gestédo
Galipolo devera seguir os mesmos parametros da
atual.

Ele também contard com uma ajuda externa para

calibrar os juros. No mesmo dia em que a Selic subiu
por aqui, o Fed, banco central americano, cortou a
taxa de juros em meio ponto percentual, na primeira
reducéo desde o inicio de 2020. Foi um corte ousado,
além do que o mercado esperava. A perspectiva é
qgue, até o final do ano que vem, o juro americano
esteja em 3,4% ao ano (2 pontos abaixo de onde
estava anteontem). Quando a maior economia do
planeta muda a politica monetéria, a decisado reverbera
mundo afora.

No Brasil, a consequéncia previsivel é a entrada de
mais délares em busca de retornos maiores, com
possivel valorizagcdo do real. O movimento alivia o
efeito cambial na inflagdo e permite uma trajetoria
menos ingreme para 0s juros por aqui. Em
declaragdes publicas e decisGes recentes, Galipolo
tem demonstrado ter amplo conhecimento da sua
responsabilidade e, até o0 momento, independéncia em
relacdo ao Planalto e ao Ministério da Fazenda. Para o
bem de sua biografia e, acima de tudo, do poder de
compra dos brasileiros, é crucial que mantenha a
posicao.
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Dolar fecha superguarta com a sexta queda
seguida

ISA MORENA VISTA E PAULO RENATO NEPOMUCENO

O ddlar comercial encerrou a chamada superquarta
com a sexta queda consecutiva, refletindo a reducéo
dos juros dos Estados Unidos, para a faixa entre
4,75% a 5,0% ao ano. A divisa americana recuou
0,47%, a R$ 5,4626, menor patamar desde 19 de
agosto. Haoito dias, a moeda estava cotada a R$
5,6546.

No Brasil, 0 Comité de Politica Monetéaria (Copom) do
Banco Central (BC) aumentou a taxa Selic em 0,25
ponto percentual, como apostava o mercado. O
movimento aumenta o diferencial de juros entre os
dois paises, o que pode favorecer a entrada de capital
estrangeiro no Brasil.

Isso porque os titulos do Tesouro americano sao uma
das opc¢des de investimento mais seguras do mundo.
Quando os juros estdo altos nos EUA, a tendéncia é
gue os investidores optem por comprar estes titulos,
pois dardo um retorno maior.

Por outro lado, quando a taxa basica americana esta
em baixa, investidores tendem a priorizar as
operacdes de carry trade -tomam dinheiro emprestado
em um pais com juros baixos para aplicar em outro
com juros mais altos, lucrando com a diferenca.

Com a Selic subindo no Brasil e recuando nos EUA, a
tendéncia é que investidores globais tragam recursos
para o pais. E a maior circulacdo de ddlares no Brasil
enfraquece a moeda diante do real.

Por outro lado, segundo Jacques Zylbergeld,
superintendente de Cambio do banco Rendimento, o
desequilibrio das contas do governo brasileiro segue
preocupando e podera impedir que o real se valorize
de forma mais significativa: -Depois que passa essa
euforia la fora, a gente tem que olhar o mercado aqui
dentro. [...] O mercado esta4 muito preocupado com o0s
riscos fiscais.

Para Zylbergeld, o novo ciclo de aumento na Selic é
necessario para fazer a inflagdo retornar a meta.

FOLEGO PARA ACOES

Pedro Serra, gerente da Ativa Investimentos, diz que a
alta da Selic pode trazer félego para as a¢bes no curto

prazo. Ontem, o Ibovespa, principal indice de a¢des do
mercado nacional, fechou em queda de 0,9%, a
133.748 pontos.

-No curto prazo, pode até ser positivo, porque vai
mostrar um BC mais independente - disse Serra,
ponderando que a duracado do ciclo de alta dos juros
podera reverter o quadro. -A médio e longo prazo, vai
depender de até onde vai o ciclo de alta. Se for um
ciclo longo, ndo acho que vai ser positivo [para as
cotacbes de acdes].

Ontem, o lbovespa também foi pressionado pela
gueda das acGes da Petrobras, em reagdo a noticias
de que a estatal estaria estudando reduzir os precos
dos combustiveis, que negou ter tomado decisdo
sobre o assunto. As acdes ordinarias (ON, com voto)
da estatal cairam 1,73%, a R$ 39,82, enquanto as
preferenciais (PN, sem voto) recuaram 2,40%, a R$
36,15.
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PIB da Argentina contrai mais 1,7% no 20 tri

Luiza Palermo e Pedro Borg De S&o Paulo

A economia da Argentina continua em contracdo no
segundo trimestre, que marcou seu terceiro trimestre
consecutivo de queda, pressionado pela forte retracéo
dos investimentos e do consumo, efeitos da "terapia
de choque" do presidente Javier Milei para reformar a
economia do pais.

O PIB argentino caiu 1,7% no segundo trimestre deste
ano em relacdo ao primeiro trimestre, acumulando
uma contracdo de 3,4% nos primeiros seis meses de
2024, segundo dados divulgados ontem pelo Instituto
Nacional de Estatistica e Censos (Indec).

"A queda da atividade no segundo trimestre coincide
com os resultados mensais. A queda estad em linha
com O que esperavamos, mas para o terceiro
trimestre, esperamos que 0s numeros melhorem um
pouco"”, disse Nicolas Alonzo, economista da Orlando
J. Ferrerés Asociado. "Tem-se observado uma
recuperacdo do salario real e do crédito ao setor
privado, ja que os bancos locais ndo podem investir
em titulos do Banco Central." Em relacdo ao mesmo
periodo do ano passado, o PIB argentino também
apresentou uma queda de 1,7% no segundo trimestre.

Segundo o Indec, a queda foi impactada pela
contracdo dos investimentos, apés uma retracdo de
9,1% no trimestre (dessazonalizados) na formacéo
bruta de capital fixo. Em termos anuais, a queda no
investimento foi brutal, de 29,4%, segundo o Indec.

Destaque ainda para a queda de 4,1% no trimestre e
de 9,8% ao ano no consumo privado.

"O resultado que mais se destaca é a queda no
consumo privado.

Acreditamos que deve comecar a melhorar
lentamente, acompanhada pelo crescimento incipiente
gue os salarios mostram em termos reais", disse
Alonzo.

Quanto a demanda, somente as exportacdes tiveram
um aumento trimestral de 3,9%. Em termos anuais, o
crescimento foi de 31,4%.

Outras quedas relevantes no segundo trimestre
aconteceram nos setores de construcdo (-22,2%), na
industria de transformacéo (- 17,4%) e nas atividades
de comércio atacadista, varejista e reparacdes (-
15,7%). Por outro lado, o setor de agricultura,

pecuéria, caga e silvicultura cresceu (81,2%).

"Do lado da oferta, os setores mais afetados devem
apresentar alguma recuperacdo na segunda metade
do ano, embora isso possa ndo se refletir nas
comparacdes interanuais", explicou o economista.

O resultado do segundo trimestre foi divulgado na
mesma semana em que o governo de Javier Milei
apresentou no Congresso o0 seu projeto de Orgamento
para 2025, onde espera uma queda do PIB de 3,8%
este ano antes de uma estimada recuperacao vigorosa
de 5% no préximo ano.

Porém, a prépria pesquisa junto a econmistas do
banco central da Argentina aponta uma previsao de
crescimento mais modesta no proximo ano, de 3,5%.

Os argentinos estdo enfrentando sua sexta contracéo
nos ultimos 10 anos. A queda acentuada deste ano se
destaca apo6s Milei iniciar suas medidas de
austeridade, desvalorizando o peso em 54% e
cortando drasticamente os gastos do governo.
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