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Governo volta atencéo para caso de R$ 20 bi
no STF

Flavia Maia De Brasilia

A poucos dias do retorno de um julgamento de
impacto fiscal de R$ 20 bilhdes aos cofres publicos no
Supremo Tribunal Federal (STF), a Procuradoria-Geral
da Fazenda Nacional (PGFN) tem feito um trabalho de
sensibilizacdo dos ministros sobre o caso. A questao
em jogo é a incidéncia do Imposto de Renda da
Pessoa Juridica (IRPJ) e da Contribuicdo Social sobre
0 Lucro Liquido (CSLL) sobre empresas nacionais a
partir dos lucros auferidos por coligadas e controladas
instaladas no exterior em paises que tém tratados com
o Brasil.

O caso envolve a Vale.

Na quarta-feira (2), a procuradora- geral da Fazenda
Nacional, Anelize de Almeida, a procuradora- adjunta,
Lana Borges, e a procuradora da Fazenda Alexandra
Maria Carvalho Carneiro estiveram no gabinete do
ministro Cristiano Zanin.

A principio, o ministro da Fazenda, Fernando Haddad,
estaria presente, mas ndo compareceu devido a outros
Compromissos.

O julgamento esta previsto para ser retomado no
plenario virtual na sexta-feira (4). A analise do caso foi
paralisada em maio deste ano por um pedido de vista
do ministro Gilmar Mendes. Até a suspensao, apenas
o relator, ministro André Mendonca, havia votado
contra o recurso da Unido e a favor do contribuinte.
Para Mendonca, os tratados internacionais assinados
pelo Brasil inviabilizam a tributacdo dos valores no
Brasil.

O caso se refere, especificamente, a um mandado de
seguranca impetrado pela Vale contra a Receita
Federal, com o objetivo de afastar a incidéncia da
"tributacdo automatica" pelo IRPJ e pela CSLL sobre
os lucros auferidos por sociedades controladas na
Bélgica, na Dinamarca, em Luxemburgo e nas
Bermudas.

A Unido recorreu ao STF depois de o Superior
Tribunal de Justica (STJ) afastar a cobranca dos
tributos. O tribunal entendeu que a legislacédo
brasileira ndo pode se sobrepor a tratados que visam
evitar a bitributacao.

A Unido entende que o STJ ndo seguiu a
jurisprudéncia do STF e tornou mais vantajosa para o
contribuinte a manutenc&o de ativos no exterior em
comparacao aqueles existentes no Brasil.

Defende também que ha afronta direta ao texto
constitucional. A Unido argumenta que o STJ afastou a
possibilidade de aplicacdo do Método de Equivaléncia
Patrimonial para definicdo da base de calculo para
tributacdo do lucro obtido pelas controladas.
Equivaléncia patrimonial € um método contabil de
avaliacdo de participacdo em outras empresas.

Procurada, a Vale informou que néo vai se pronunciar
sobre o caso.

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/188002
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Plangjamento tributario na atualizacao dos
bensimoveis

A Receita Federal do Brasil (RFB) regulamentou a
possibilidade de atualizacdo de bens iméveis a valor
de mercado, mediante o pagamento de aliquota
reduzida do Imposto de Renda (IR), conforme disposto
na Instrucdo Normativa (IN) da RFB No 2.222, de
24.09.2024 e nos Arts. 60 a 8o da Lei No 14.973, de
16.09.2024.

A novidade consiste na alternativa dos contribuintes
optarem por atualizar o valor de bens iméveis para o
preco de mercado, tendo até o dia 16.12.2024 para
formalizar a sua adesé@o, por meio da Declaracdo de
Opcao pela Atualizacao de Bens Imoveis (DABIM).
Essa DABIM ja se encontra disponivel no Centro
Virtual de Atendimento (e-CAC), no site da RFB.

A legislagdo tributaria passou a regulamentar a
tributacdo da atualizagdo dos bens imdveis a valor de
mercado, com o recolhendo do tributo sobre o ganho
de capital antecipadamente, antes da venda, com
aliquotas reduzidas. A referida IN da RFB beneficia
tanto as pessoas fisicas, quanto as pessoas juridicas,
mas sO € vantajosa para quem pretender vender o
bem imo6vel no médio e no longo prazo.

Para a pessoa fisica, sera aplicada uma aliquota de
4% de IR sobre a diferenca entre o valor de compra do
bem imdvel e o valor atualizado. No caso das pessoas
juridicas, essas empresas pagarédo 6% de Imposto de
Renda da Pessoa Juridica (IRPJ) e 4% de
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), no
total de 10%.

Atualmente, as pessoas fisicas pagam uma aliquota
entre 15% a 22,5% de IR sobre o ganho de capital
(valorizacdo do bem imovel ao longo do tempo) no
momento da venda do bem imdével. J& as pessoas
juridicas geralmente pagam 15% de IRPJ, acrescido
do adicional de 10%, e 9% de CSLL, totalizando 34%,
dependendo do regime de tributacdo da empresa.

Entretanto, para que o proprietario tenha o beneficio
integral das aliquotas reduzidas sobre o ganho de
capital, é necessario esperar 15 anos para vender o
bem imovel. Porém, se o bem imével for vendido antes
de decorrido 15 anos, a nova lei estabeleceu uma
férmula para dar mais beneficio tributario a pessoa
fisica ou juridica que permanecer com o bem imovel
por mais tempo.

Na pratica, o beneficio fiscal serd proveitoso apenas
para quem vai trocar de bem imovel, a partir do nono
ou do décimo ano apds a atualizagdo. E, mesmo
assim, havera a tributacédo de

15% a 22,5% na pessoa fisica e de 34% na pessoa
juridica sobre a valorizagao patrimonial obtida, apos a
data de competéncia, em que o contribuinte recolheu
os tributos com base nas aliquotas reduzidas.

A IN da RFB também prevé a atualizacdo a valor de
mercado de bens imoveis no exterior, desde que estes
ja tenham sido declarados. Portanto, o governo federal
deseja antecipar tributos para atender a sua sede
arrecadatoria, tornando mais complexa a legislacao
tributaria em vigor, com aumento de declaracdes
acessorias (custo burocratico).

Por outro lado, dependendo da situacdo, pode ser uma
boa oportunidade de planejamento tributario, nas
pessoas fisicas e juridicas, com o objetivo de
diminuirem o recolhimento de tributos na atualizacéo
de bens imoveis, que ja é tdo excessivo em nosso
pais.

Site:
https://edicacimpressa.folhape.com.br/books/vudg/#p=1
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INSS apura descontos indevidos

Uma auditoria do Instituto Nacional de Seguro Social
(INSS) apurou que aposentados e pensionistas
tiveram R$ 45,5 milhdes descontados de forma
indevida por associa¢cBes sem fins lucrativos entre
janeiro de 2023 e maio deste ano.

Nesse periodo, havia 33 entidades autorizadas pelo
INSS a efetuar descontos de mensalidades
associativas na folha de pagamento, desde que
tivessem o consentimento dos titulares. Porém, mais
de um milhdo de descontos realizados néo tinham sido
autorizados.

O INSS também separou uma amostra de 603
requerimentos de exclusdo dos descontos.

Em 329 desses casos (54,56%), os comprovantes da
solicitacdo dos descontos ndo foram enviados ou eram
insuficientes.

Segundo o relatério, nove entidades deixaram de
enviar a documentacédo, e outras trés enviaram, mas
os dados foram insuficientes para comprovar a
autorizagdo dos descontos. O INSS informou que o
resultado da auditoria foi encaminhado a Policia
Federal, e apés isso serdo tomadas "as medidas
cabiveis".

COMO SE PROTEGER?
PARA PEDIR RESTITUICAO
O segurado pode pedir o estorno das contribui¢cdes via

Servi¢co de Atendimento ao Consumidor (SAC) da
entidade associativa.

MEU INSS OU 135

Outra opgédo € via INSS, pelo app, pelo site Meu INSS
ou pela central de telefone 135.

REGISTRAR RECLAMAGAO.

No site consumidor.gov.br ou nos Procons, ou na
Ouvidoria, por meio do Meu INSS ou 135.

Site: https://extra-globo.pressreader.com/extra
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Prémio deloteria, PIS e atrasados do INSS;
veja situacoes em gue voce pode ter dinheiro
esguecido

Luciana Lazarini

Além do dinheiro esquecido no Sistema de Valores a
Receber do Banco Central, que tem bilh6es parados
em bancos , administradoras de consércio,
cooperativas de crédito e instituicdes financeiras,
brasileiros podem ter verbas de acfes judiciais,
prémios de loterias e abonos esquecidos do PIS
(Programa de Integracdo Social) e do Pasep
(Programa de Formacédo do Patrimdnio do Servidor
Publico). Saiba como resgatar os valores de cada um
deles.

S&o valores pagos pelo INSS (Instituto Nacional do
Seguro Social) a quem ganhou na Justica o direito de
concessédo ou revisdo do beneficio. As chamadas
RPVs (Requisicdes de Pequeno Valor) englobam
acoes de até 60 salarios minimos (R$ 84.720 em
2024). Ja as acdes com valores acima de 60 salarios
minimos s&o pagas via precatorios, em lotes anuais. O
dinheiro é pago pelos Tribunais Regionais Federais.

O valor é geralmente depositado em uma conta da
Caixa ou Banco do Brasil, aberta pelo Judiciario. A
consulta para saber se o processo ja virou um
atrasado (ou seja, se a Justica ja emitiu a ordem de
pagamento e ndo ha mais possibilidade de recursos
para discutir se ha direito ao valor) é feita no site do
tribunal responséavel pela regido onde a acao foi
iniciada.

Com o numero do processo, é possivel ver as
informacdes publicas da acdo e descobrir se o valor foi
liberado. Outros detalhes podem ser acessados com a
ajuda de um advogado.

No caso do TRF-3 (Tribunal Regional Federal da 32
Regido), que atende segurados de Sao Paulo e Mato
Grosso do Sul, a consulta para saber se ha precatérios
ou RPVs emitidas pode ser feita por este link .

Segundo o tribunal, ndo ha um prazo para o
beneficiario solicitar o saque desses valores, pois a lei
13.463/2017, que estabelecia que a retirada deveria
ser feita em até dois anos para o valor ndo ser
repassado a Unido, foi declarada inconstitucional pelo
STF (Supremo Tribunal Federal).

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

Carregando...

Os créditos do programa Nota Fiscal Paulista, que
devolve parte do ICMS pago em produtos e servigos
no Estado de S&o Paulo, tém validade de 12 meses
apos a liberagéo, entdo também é importante verificar
se ndo ha valores que podem ser recuperados antes
de o dinheiro ser transferido para os cofres publicos do
estado de S&o Paulo. Conforme a lei 12.685, os
créditos que ndo forem utilizados em até 12 meses
sdo cancelados.

Segundo a Secretaria de Estado da Fazenda do
Estado de S&o Paulo, ha no total R$ 173.389.946,16
em créditos disponiveis nas contas dos participantes
da Nota Fiscal Paulista que ainda ndo foram utilizados,
distribuidos da seguinte maneira:

Pessoas fisicas:
Pessoas juridicas

A Fazenda afirma que néo se trata de "dinheiro
esquecido”, pois somente quando a pessoa pede a
transferéncia do crédito para sua conta € que ele se
torna "dinheiro" para sair do caixa do Estado.

A consulta para saber se ha créditos e para pedir a
transferéncia de valores é feita no site oficial do
programa: portal.fazenda.sp.gov.br .

Abonos do PIS e do Pasep podem ser sacados até
dezembro do ano em que o calendario é liberado, mas
também é possivel ter direito a abonos de anos
anteriores que ainda podem ser recuperados. Um total
de 155 mil trabalhadores tém cerca de R$ 127 milhdes
em abonos do PIS que podem ser sacados na Caixa
até o dia 27 de dezembro, segundo o banco. Os
valores sédo referentes ao calendario liberado em 2024,
referente aos dias trabalhados em 2022, ano de
referéncia para este pagamento.

O valor do abono varia de R$ 118 a R$ 1.412,
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dependendo da quantidade de meses trabalhados em
2022. Se o beneficiario trabalhou o ano todo, recebera
um salario minimo integral.

A consulta para verificar se tem dinheiro parado do
abono é feita no aplicativo Caixa Tem, no aplicativo
Caixa Trabalhador ou no portal do Cidadao .

Tém direito ao abono do PIS que esta sendo pago na
Caixa até dezembro os trabalhadores que:

Os prémios de loteria tém que ser sacados ou
transferidos pelo ganhador em até 90 dias . Depois
desse prazo, o valor é repassado integralmente ao
Fies (Fundo de Financiamento ao Ensino Superior),
conforme a lei 13.756/18. De janeiro a agosto deste
ano, ganhadores de prémios de loterias oficiais da
Caixa deixaram de sacar R$ 291 milh6es e perderam
esses valores.

O prémio pode ser resgatado em qualquer lotérica,
dependendo do valor, ou nas agéncias da Caixa. Caso
o valor bruto (antes do desconto do Imposto de
Renda) seja superior a R$ 2.259,20, o pagamento
pode ser feito somente nas agéncias da Caixa e é
necessario apresentar comprovante de identidade
original com o nimero do CPF e recibo de aposta
original e premiado.

beneficio do assinante

Vocé tem 7 acessos por dia para dar de presente.
Qualquer pessoa que nao é assinante podera ler.

beneficio do assinante
assine ou faga login

Site:
https://iwww1.folha.uol.com.br/mercado/2024/10/premio-
de-loteria-pis-e-atrasados-do-inss-veja-situacoes-em-
que-voce-pode-ter-dinheiro-esquecido.shtml
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Bons ventos para a economia

RAFAELA GONCALVES » RAPHAEL PATI

A melhora na classificacdo de risco do Brasil, pela
agéncia Moody"s, poderd ter impactos diretos na
economia brasileira, na avaliacdo de especialistas. Na
terca-feira, a agéncia elevou a nota de Ba2 para Bal,
com perspectiva de rating positiva, colocando o pais a
apenas um nivel do chamado grau de investimento -
um selo de bom pagador concedido pelas agéncias,
gue sinaliza aos investidores um menor risco de
calotes.

"Investidores institucionais, que muitas vezes possuem
restricbes em investir em paises com grau
especulativo, podem agora comecar a avaliar o
mercado brasileiro com mais atencéo”, destaca Sidney
Lima, analista da Ouro Preto Investimentos.

A melhora na percepcédo de risco tende a baixar os
juros que o pais paga para captar recursos no
mercado internacional, o que pode reduzir a divida
publica e aumentar os investimentos em areas
prioritarias. Além disso, um grau de investimento
fortalece a confianca interna, com impactos positivos
no crédito e no consumo. Empresas brasileiras
poderdo acessar linhas de financiamento mais
baratas, inclusive, no exterior, ampliando seus
investimentos e, consequentemente, gerando mais
empregos e crescimento econdmico.

A agéncia atribuiu a elevacédo ao crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB) do pais acima do
esperado e o histérico recente de reformas
econdmicas e fiscais. A instituicdo chamou a atencéo
para a trajetéria de estabilizacdo da divida/PIB, que
mostra o tamanho da divida de uma nacdo em
comparagao com sua economia.

A Moody"s ponderou que a mudanca no rating
soberano ocorre apesar de o arcabouco fiscal ainda
ter "credibilidade moderada"”, como indicado pelo
"custo relativamente elevado da divida".

Também foi destacada a reforma tributaria e a
agenda de transicdo energética.

Encontro A revisdo ocorre uma semana apos o
presidente Luiz Inacio Lula da Silva e o ministro da
Fazenda, Fernando Haddad, encontrarem- se com as
agéncias de risco em Nova York, durante a viagem da
comitiva brasileira aos Estados Unidos para a
Assembleia Geral da ONU (Organizacédo das Nacdes
Unidas).

Na ocasido, o chefe da equipe econémica declarou
gue "ndo faz sentido o pais nao ter grau de
investimento." Apés a divulgacdo, o ministro
comemorou a elevacao da nota e ressaltou que o pais
estd a um degrau do selo de bom pagador, mas
reconheceu a necessidade de um trabalho nas
receitas e despesas.

Felipe Salto, economista-chefe da Warren
Investimentos, afirmou que a decisdo nao foi recebida
com surpresa por quem acompanha as contas
publicas brasileiras, mas lembrou que os desafios
estruturais sdo muitos.

"O Orcamento geral é rigido, as indexacdes e
vinculacdes amarram as contas do governo e o gasto
cresce de modo insustentavel.

E preciso de uma agenda de ajustes com foco na
despesa para que se avance mais rapidamente em
relagdo a reducao do risco pais, sem divida", disse.

Melhora da nota ja atrai investimentos

ApOs a agéncia de risco norte- americana Moody"s ter
elevado a nota de crédito soberano do Brasil de Ba2
para Bal, o Tesouro Nacional espera atrair novos
investimentos estrangeiros para os leildes da Divida
Publica Federal (DPF). O coordenador-geral de
OperacBes da DPF, Helano Borges, ressaltou que a
tendéncia é de aumento da participacdao de néo
residentes na divida.

Borges destacou que o fortalecimento das variaveis
macroecondmicas do pais, como o cumprimento do
arcabouco fiscal, contribuiu para a elevag¢ao do rating.
"O conjunto das informac¢des macroeconémicas que a
gente tem do pais trazem uma solidez. Entdo, a gente
tem, do lado externo, um investimento estrangeiro
direto, um nivel de reservas elevado”, afirmou ontem,
em entrevista coletiva sobre os resultados da DPF de
agosto.

Sobre os precos, Borges afirmou que o Tesouro
enxerga uma convergéncia da inflagdo para a meta
definida pelo governo. Também projeta um aumento
da percepcédo de consolidacédo fiscal. "Isso ja esta
impactando na visdo das agéncias de rating, a gente
nota essa percepcéo diferente, quando trata com n&o
residentes", destacou, ainda, o coordenador.

Em agosto, a DPF recuou 1,46% e fechou o més em

8
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R$ 7,035 trilhdes. As taxas de emissao da Divida
Pdblica Mobiliaria Federal interna (DPMFi)
apresentaram volatilidade, que, segundo o Tesouro,
refletem as perspectivas de reducéo de juros nos EUA
e de restricdo monetaria no Brasil.

Nesse periodo, as emissdes da DPF somaram R$
107,89 bilhdes e os resgates, R$ 271,33 bilhdes.

O destaque no més foi para o pagamento de R$
257,08 bilhdes de NTN-B entre vencimentos e
pagamento de cupom.

"Investidores institucionais, que muitas vezes possuem
restricbes em investir em paises com grau
especulativo, podem agora comecar a avaliar o
mercado brasileiro com mais aten¢&o" Sidney Lima,
analista da Ouro Preto Investimentos”

Site:
https://flip.correiobraziliense.com.br/edicao/impressa/64
83/03-10-2024.html?all=1

REFORMA TRIBUTARIA
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'Elevacéo da nota do Brasil é correta, mas
trajetoria da divida preocupa, diz
economista-chefe do J.P. Morgan

Mariana Barbosa

A decisdo da agéncia Moody's de deixar o Brasil a um
passo do chamado "grau de investimento" chancela
um histérico de reformas e surpresas positivas no
desempenho do PIB, mas pouco diz sobre a trajetéria
futura da divida do pais, analisa Cassiana Fernandez.
A economista-chefe do J.P. Morgan para o Brasil esta
cética quanto a capacidade do pais de estabilizar a
relacdo entre a divida e o PIB e classifica de
preocupante a trajetéria que se desenha daqui para
frente.

Leia abaixo os principais trechos da entrevista a
coluna com Cassiana, que também é chefe de
pesquisa econdmica para a América Latina no banco
americano.

Como a sra. avalia a elevacao da nota de crédito do
Brasil pela Moody's?

E uma acdo que olha bastante para o retrovisor. Na
minha visado, ela é correta se analisarmos a fotografia
do Brasil hoje e compara-la com a de seus pares
emergentes. Se olharmos para critérios como divida
externa, reservas, etc., o Brasil sem duvida se
sobressai muito. As contas externas séo muito sélidas.
A decisdo também vai na direcao certa porque
reconhece o avanco com as reformas que o Brasil vem
fazendo desde 2016, do teto de gastos a reforma
tributaria. Por isso, considero que o Brasil ja merecia
esse upgrade ha algum tempo. O que me surpreendeu
foi o "timing". Além disso, o pais ainda tem grandes
pontos de fraqueza.

Comecando por esses pontos de fraqueza, quais séo
eles?

O principal é o nivel da divida em relacdo ao PIB.
Entre emergentes e paises com a mesma
classificacdo de risco, temos um nivel mais alto, com
um custo de carregamento elevado. A prépria Moody s
deixa isso bastante claro na nota. Mais até que o nivel,
0 importante é olhar para sua sustentabilidade de
longo prazo. Outro ponto de fragilidade, em
comparagdo com outros emergentes, € o crescimento.

E por que o "timing" surpreende?

Porque, por mais que eu veja a fotografia do Brasil
bastante saudavel, tenho uma grande preocupacao
sobre qual sera a dinamica da divida. Somos céticos
qguanto as chances de ela se estabilizar em torno de
82% do PIB (hoje esta em 77,5%). Ndo vemos isso
acontecendo. Nosso cenario-base ndo prevé que o
governo conseguira cumprir as metas primarias no ano
que vem e em 2026, sobre o qual paira uma duvida
ainda maior. A questdo € menos sobre o resultado da
meta em si e mais sobre a forma como elas estdo
sendo entregues e 0 que isso implica para o futuro.
Cumprir a meta de 2024 por meio de antecipacao de
receitas futuras néo é muito construtivo.

Como assim?

Um exemplo foi a medida da tributagdo dos fundos
exclusivos, que é superpositiva para o alinhamento de
regras, mas que concede desconto de aliquota para
guem antecipar a tributagdo. Também ha a questao da
transparéncia das regras fiscais, com algumas
iniciativas que tentam tirar da conta da meta algumas
despesas, como os precatorios, e a discussao que
tentou retirar o auxilio-gas do céalculo. O governo
voltou atras, mas isso mostra que parte dele quer
gastar fora da meta. Ainda que os valores sejam
pequenos, isso mina a credibilidade do arcabougo. O
lado bom é que a equipe econdmica, com apoio do
presidente, conseguiu barrar uma série dessas
medidas.

A Moody's menciona como ponto positivo o
desempenho do PIB.

De fato, o Brasil acabou surpreendendo positivamente
as projecOes de crescimento. E é importante ressaltar
gue somos até mais otimistas que a Moody's quanto a
isso. A agéncia prevé avango de 2,5% este ano, e nos
prevemos 3,2%, acima da média de mercado. Se
estivermos certos, a vida do governo sera mais facil.
Bastara que ele entregue algo no sentido da reducao
dos gastos obrigatérios.

O Executivo reclama que a Faria Lima se surpreende
com o PIB porque tem ma vontade com o governo
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atual. Como a sra. avalia essas criticas?

Eu discordo dessa narrativa. As proje¢des da Faria
Lima vém subestimando o PIB ha quatro anos, antes,
portanto, de o atual governo assumir. Além do mais,
as previsGes do prdprio governo erraram na mesma
direcdo. Isso foi algo que aconteceu com a pandemia:
antes, errava-se para cima. Quando erramos,
revisamos os modelos. Quando isso acontece por
quatro anos, ha a suspeita de que possa haver alguma
mudanga estrutural na economia. Entre as coisas que
hipoteticamente podem estar impactando o PIB
potencial estdo o salto no nivel de "bancariza¢do" e o
advento do proprio PIX. Estd muito claro que isso
aumenta a produtividade, mas ainda ndo conseguimos
guantificar porque ndo ha muito parametro de
comparacéo.

Uma das novidades que surgiram e parecem ter
consequéncias macroeconémicas é o universo das
bets. Ja& da para entender seu impacto?

Fizemos um relatério que estimava que elas ja
movimentavam R$ 10 bilh6es por més; o Banco
Central soltou este més um nimero acima de R$ 20
bilhdes. E muito dinheiro, mas ainda é cedo para
calcular o eventual impacto no consumo, por exemplo.
O que chama atencéo é a velocidade do crescimento.
Por isso faz todo o sentido o governo regular para
evitar distorgcdes. O medo é que as bets, além de
consumirem uma parte significativa da renda
disponivel para outros gastos, impactem o
endividamento das familias. Esse impacto no crédito é
0 que mais me preocupa, porque uma hora a conta
chega.

Qual impacto tera a mudanca do rating na politica
econbmica?

Os potenciais efeitos sdo dois. Um deles é construtivo:
fortalecer a equipe e dar folego a necessidade de se
reduzir o crescimento dos gastos obrigatorios. A
Moody's deixou claro que o governo vai precisar tomar
alguma medida nesse sentido. Por outro lado, ha o
risco de o governo usar a chancela da Moody s para
entender que o que ja fez é suficiente e que sera ok
entregar a meta a qualquer custo, sem se preocupar
com a credibilidade do arcabouco.

Site:
https://oglobo.globo.com/blogs/capital/post/2024/10/elev
acao-da-nota-do-brasil-e-correta-mas-trajetoria-da-
divida-preocupa-diz-economista-chefe-do-jp-
morgan.ghtml
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Campanha mostra a importancia da reforma
administrativa para o desenvolvimento do
pais- COMERCIO EM PAUTA

A Confederacdo Nacional do Comércio de Bens,
Servigos e Turismo (CNC) langou, em 29 de setembro,
uma campanha publicitaria que defende a reforma
administrativa como um fator de grande relevancia
para um servigo publico com mais qualidade, eficiéncia
e menos burocracia.

A campanha sera amplamente divulgada na televiséo,
em veiculos impressos e na internet. Na TV aberta,
estara presente nos canais Globo, Record e SBT, com
insercdes até 6 de outubro.

Na TV fechada, tera inser¢des na GloboNews até 4 de
outubro. A campanha também sera veiculada nas
edicdes impressas dos jornais O Globo e Valor
Econdmico, na revista IstoE Dinheiro, além do portal
Metropoles e dos perfis proprietarios da entidade nas
redes sociais, como Facebook, Instagram, LinkedIn e
TikTok.

A Confederacdo entende que a sociedade brasileira
esta suficientemente madura para discutir o que pode
ser feito para aumentar a eficiéncia dos gastos da
administracdo publica. "A situacédo fiscal ndo so6
ameaca o crescimento econdmico, mas impde um
fardo adicional as empresas, que ja lidam com uma
das mais altas cargas tributarias do mundo”, avalia o
presidente do Sistema CNC-Sesc-Senac, José
Roberto Tadros. "Sem uma reforma administrativa, o
setor privado serd diretamente afetado pela alta dos
impostos, comprometendo sua capacidade de
competir e crescer."” Acesse
portaldocomercio.org.br/reforma-administrativa e saiba
mais sobre a iniciativa da CNC.

PROJETO DO SESC ESTIMULA SETOR CULTURAL
DO RIO GRANDE DO SUL COM APRESENTAGOES
EM TODO O BRASIL

Como forma de contribuir para a retomada do setor
cultural gadcho, fortemente afetado pelas enchentes
gue atingiram o Rio Grande do Sul, o Sesc realiza
entre 0s meses de outubro e dezembro o projeto
"Circula Sesc - Artistas Gauchos pelo Brasil". Serdo 72
projetos de artes cénicas, musica e literatura
circulando por 18 estados e Distrito Federal, dentro
das programacdes que o Sesc oferece regionalmente

ao publico.

Os grupos foram selecionados por meio de uma
convocatéria publica voltada, exclusivamente, para
artistas de municipios que decretaram calamidade
publica. Ao todo, foram recebidas 525 propostas.

Entre os contemplados estdo a Tribo de Atuadores Oi
Nois Aqui Traveiz, de Porto Alegre, que teve a sede
invadida pela agua e o acervo perdido, e o Grupo Tia,
de Canoas, formado por artistas de rua, que
precisaram passar um periodo em abrigos.

Cada projeto contemplado ira realizar trés
apresentacdes, com caché e todos os custos de
hospedagem, alimentac&o e transporte arcados pelo
Sesc. O primeiro estado a receber o circuito é
Pernambuco, com apresentacdes nas cidades de
Araripina e Surubim. Brasilia também contard com
apresentacdes em outubro. Até dezembro, o projeto
percorrera mais de 30 cidades.

SENAC PROMOVE FORUM PARA IDENTIFICAR
PERFIL DO PROFISSIONAL BUSCADO PELAS
EMPRESAS DE SAUDE.

Considerando a grande preocupag¢do com a inovagao
e o desenvolvimento de competéncias que estejam
conectadas com as mudancas no mercado de
trabalho, o Senac deu inicio, em setembro, ao Férum
Setorial de Saude.

Esse espa¢co de escuta e dialogo com os
representantes do setor visa a ampliar a compreenséo
sobre as transformacgfes continuas no segmento de
Saulide, possibilitando ao Senac desenvolver as
melhores solugBes educacionais para formar
trabalhadores capazes de atender as expectativas do
setor produtivo e da sociedade.

Nesta edi¢do, o Senac far4 simultaneamente a
prospeccédo e as entrevistas junto aos profissionais,
gue irdo compartilhar experiéncias, perspectivas e
desafios relacionados as suas funcgdes.

O Forum teréa ainda a participacao de especialistas de
diversas areas da Saude, enriquecendo ainda mais o
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debate.

O Forum Setorial prossegue até novembro, e as
empresas interessadas em participar podem se
inscrever pelo site https://forumsetorial.

senac.br.

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/188002
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STF rgjeita acdes com impacto de R$ 49 bi
para Uniao

DANIEL GULLINO

O Supremo Tribunal Federal (STF) rejeitou, por sete
votos a dois, duas ac¢des que questionavam a reducéo
do percentual de ressarcimento de impostos para
empresas exportadoras. Caso os pleitos fossem
considerados pertinentes pela Corte, a Unido estimava
um impacto de R$ 49,9 bilh6es nas contas do governo.

As acdes questionavam a reducao da parcela que o
governo deveria ressarcir as empresas exportadoras
participantes do Regime Especial de Reintegracao de
Valores Tributarios para as Empresas Exportadoras
(Reintrega), que foi criado em 2011 e regulado por leis
federais aprovadas em 2014 e 2015.

Por meio do Reintegra, as empresas exportadoras tém
direito a um crédito tributario correspondente a uma
aliquota que varia de 0,1% a 3% sobre a receita
auferida com a venda de bens ao exterior.

Em 2018, a Confederacéo Nacional da Industria (CNI)
e o Instituto Aco Brasil recorreram ao Supremo,
guestionado sucessivas reducdes na aliquota, feitas
pelo governo federal por meio de decretos. Os
requerentes alegam que, embora tenha o poder de
calibrar o percentual, o Poder Executivo ndo pode
reduzi-lo discricionariamente e sem justificativa
relevante.

O relator da acdo no STF, ministro Gilmar Mendes,
votou para rejeitar as duas acgdes, e foi seguido pelos
ministros Dias Toffoli, Alexandre de Moraes, Flavio
Dino, Cristiano Zanin, André Mendonca e Luis Roberto
Barroso. Edson Fachin divergiu, e foi acompanhado
por Luiz Fux.

Gilmar considera que o Reintegra é um beneficio
fiscal, e ndo uma imunidade tributaria, e por isso a
aliquota pode ser alterada pelo governo. J& Fachin
apontou que o ressarcimento é um direito do
contribuinte.

Ontem, o ministro André Mendonca afirmou que o
governo federal tem direito a discricionariedade de
estabelecer a aliqguota, mas ndo a uma
"arbitrariedade": - A discricionariedade pode e deve
haver, e esta prevista na consignacdo da variacdo
desses percentuais. O que ndo pode haver é uma
arbitrariedade. A discricionariedade esta estabelecida

na lei, dentro de parametros razoaveis, e que se
justificam a luz da politica que foi estabelecida.

MODELO ADEQUADO

O ministro Flavio Dino argumentou que o modelo é
adequado por depender de fatores incertos, da
economia mundial: - A técnica legislativa que foi usada
€ adequada exatamente a essas flutuacfes
conjunturais dos ciclos econémicos, que dependem
dos mercados internacionais -afirmou.

Flavio Dino acrescentou, dizendo que "néo é
inconstitucional a técnica utilizada, como ela é a
técnica correta, considerando que é uma politica
publica de incentivo as exportacfes".

Site:
https://flip.correiobraziliense.com.br/edicao/impressa/64
83/03-10-2024.html?all=1
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E hora de acabar com a publicidade das
"bets' (Artigo)

Eugénio Bucci

Eugénio Bucci JORNALISTA, E PROFESSOR DA
ECA-USP

As casas de apostas online estdo ganhando todas. O
Brasil se entregou: transformou suas criancas, seus
adolescentes e seus jovens em cacife de jogatina e o0s
deu de presente para 0s cybercrupiés, os barbes das
"bets". Nao é o governo que se perdeu sozinho, ndo é
o Legislativo que ficou sem fichas, ndo é o Judiciario
gue dormiu no ponto, ndo é a sociedade que se deixou
engrupir - todos juntos erraram e seguem errando.

A essa altura, o Pais inteiro ja percebeu o estrago e se
pergunta: existe como desfazer a besteira que foi
feita?

As medidas que abriram caminho para os cassinos
virtuais vieram aos poucos, em ondas sub-repticias.
Os passos se sucederam num minueto entre a
gatunagem e a inépcia, até que de repente ficou
explicito: a roleta digital engoliu a Nacdo, nhuma
calamidade de saude publica polvilhada com lavagem
de dinheiro a céu aberto. Alguns dos parlamentares
gue votaram a favor de benesses agora se declaram
arrependidos.

Acredite se quiser.

O quadro é ruim, téo feio que faz o velho jogo do bicho
parecer passatempo de coroinha - santa fezinha.

As proporcdes da tragédia sdo brutais. Entre os
beneficiarios do Bolsa Familia, calculase que 5
milhdes estejam apostando R$ 3 bilhdes por més, o
gue corresponde a 21% do dinheiro publico investido
no programa.

No mercado global de jogos online, o Brasil ocupa a
terceira posicao: movimenta cerca de R$ 120 bilhdes
por ano, algo como 1% do Produto Interno Bruto (PIB),
perdendo apenas para a Inglaterra e os Estados
Unidos. Analistas estimam que o0 numero V& crescer a
galope.

Enquanto uns ganham os tubos, as novas geragdes
perdem tudo. Em reportagem de Victoéria Ribeiro, este
jornal mostrou, na edicdo de domingo, que
adolescentes recorrem a agiotas para pagar o vicio.

Psiquiatras relatam que, nessa idade, as defesas
cerebrais contra os impulsos ainda ndo estéo
formadas, o que deixa os clientes mais novos muito
mais vulneravel.

Segundo estudiosos, 0s jogos de azar, para esse
publico, podem ser tdo viciantes quanto o crack.

O que fazer? Um primeiro passo, entre tantas
propostas atarantadas, cinicas ou inexequiveis, seria
proibir os andncios das apostas online. A providéncia
talvez seja interpretada como censura, mas é apenas
sensata e regular. A vedacado de publicidade comercial
ndo fere em nada a liberdade de expresséo. O direito
de anunciar ndo tem o estatuto de garantia
fundamental, € apenas um complemento, um
acessorio da atividade comercial.

A publicidade é uma licenca para que os comerciantes
divulguem suas mercadorias, e essa licenga tem seus
limites administrados na rotina de qualquer sociedade
democrética.

Liberdade de expresséo e propaganda comercial ndo
se confundem nem se equivalem, sdo duas matérias
tdo distintas quanto o direito de ir e vir (garantia
fundamental) e a proibicdo de se trafegar na
contramédo (uma regra de transito ordinaria).

Vérios paises, o Brasil entre eles, restringiram as
campanhas de tabaco e bebidas alcodlicas e nem por
isso arranharam a liberdade das pessoas.

Impedir alguém de anunciar armas de fogo para
criangas ndo torna a sociedade menos democrética.
De outro lado, franquear anuncios das "bets" para
adolescentes ndo torna uma sociedade mais livre -
torna-a, isto sim, mais doente.

E hora de acabar com a publicidade das casas de
apostas online.

No sabado passado, o Estado defendeu essa medida
em editorial (Paternalismo né&o resolve o problema das
"bets"). A recomendacédo veio exposta em linguagem
precisa: "O Unico caminho a seguir imediatamente é a
proibicéo total da publicidade desses sites de apostas,
assim como foi feito com as bebidas alcodlicas e com
o cigarro".
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Atualmente, o0 que esta no ar é inaceitavel. Campedes
olimpicos e idolos do futebol aparecem no horario
nobre da TV para promover casas de apostas, em
campanhas que monopolizam as programacdes
esportivas.

Sera esse um bom papel para atletas consagrados?
Eles estdo agindo corretamente?

Ao emprestar sua imagem para esse tipo de assédio,
eles melhoram a vida dos fas? Claro que néo.

Em 1976, o futebolista Gérson, que teve destaque na
selecédo brasileira de 1970, ao lado de Pelé e Tostao,
estrelou uma peca promocional do cigarro Vila Rica,
da empresa R. J. Reynolds.

Como o Vila Rica era um produto mais em conta que
0s concorrentes, o craque dizia preferir a marca
porgue gostava de "levar vantagem em tudo”. A frase
virou sinénimo de falta de ética e ganhou o nome de
"lei de Gérson". O préprio sofreu muito com isso, mais
do que merecia.

Agora, seus colegas de profissdo estdo causando um
mal muito pior. E ndo é sé isso.

Além de arrastar adolescentes para o vicio, as
empresas de apostas, segundo o editorial do Estado,
ainda oferecem de brinde "uma evidente forma de
lavagem de dinheiro do crime organizado". O negécio
das "bets" sequestra o futuro da garotada e, ainda por
cima, entope os meios de comunicagdo com anincios
nefastos. Ficou tudo muito dificil. Nao ha como livrar
as pessoas da compulsdo de apostar, mas, na
publicidade abusiva, ao menos nela, a gente ainda
consegue dar um jeito.

N&ao ha como livrar as pessoas da compulsao de
apostar, mas, na publicidade abusiva, ao menos nela,
a gente ainda consegue dar um jeito

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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"A Moody"sval rebaixar o Brasil em dois ou
trés anos'

LUIZ GUILHERME GERBELLI

ENTREVISTA: Samuel Pessba, Doutor em Economia
pela USP, é chefe do Centro de Crescimento
Econdmico do Ibre, vinculado a Fundacao Getulio
Vargas

Pesquisador do Instituto Brasileiro de Economia da
Fundacao Getulio Vargas (FGV/Ibre), Samuel Pessbéa
tem uma avaliacdo mais negativa sobre o
desempenho econdmico do Brasil do que a agéncia de
classificacdo de risco Moody"s, que deixou o Pais a
um passo do grau de investimento. "O grau de
investimento é superdistante.

Acho que a Moody"s vai rebaixar o Brasil daqui a uns
dois ou trés anos. Devem reverter a decisao que eles
tomaram. E a minha impress&o", afirma ele, ao
Estaddo. Pessba enxerga uma série de desequilibrios
na economia brasileira que tornam o crescimento
econdmico e da divida publica insustentaveis.

Mas avalia que sera possivel "empurrar com a barriga
até o processo eleitoral" de 2026. A seguir, 0s
principais trechos da entrevista: Qual é a avaliacdo do
sr. sobre a decisdo da Moody"s?

A decisdo é muito baseada numa perspectiva de
atividade melhor, num crescimento melhor e na
avaliacdo de que o arcabouco fiscal, num prazo
razoavel, vai conseguir encaminhar 0s nossos
desequilibrios fiscais. Essas sdo as avaliagdes que 0s
economistas da Moody"s fizeram. Acho que é uma
avaliacao legitima, mas eu, em patrticular, discordo. E
discordo dos dois pontos.

Por que o sr. discorda?

E verdade que o crescimento brasileiro estd bem
melhor do que se imaginava, mas, no meu entender, é
um crescimento insustentavel.

E uma espécie de economia em marcha forcada - para
a usar o titulo de um livro famoso nos anos 1980 sobre
a economia brasileira no governo Geisel. O que
significa?

Significa que a gente esta crescendo bem, mas esse
crescimento é turbinado por gastos publicos. E é
insustentavel porque estamos no pleno emprego.

Portanto, um crescimento turbinado por gastos
publicos numa economia em pleno emprego €
fortemente inflacionario no médio prazo.

Adicionalmente, a gente tem também uma
insustentabilidade das contas publicas na divida
publica. Na minha empresa, a gente acabou de rever
0s ndameros.

Achavamos que a divida publica brasileira iria fechar
em uns 83% ou 84% do PIB em dezembro de 2026,
mas, hoje, estamos enxergando a divida publica
terminando 2026 em 86% do PIB. No terceiro mandato
do presidente Lula, havera um aumento de 14 pontos
porcentuais do PIB da divida publica. E néo
conseguimos enxergar nenhum processo de
estabilizacdo, de reversdo dessa tendéncia. Ou seja,
do ponto de vista da dindmica do endividamento,
também estamos numa trajetoria insustentavel.

Quando coloco todos esses nimeros, a minha viséao é
diferente da visdo da Moody"s.

E uma visdo mais negativa, entao?

E mais negativa. Ndo tanto pela foto do Pais, mas o
filme é ruim. Quando a gente fala sobre a
insustentabilidade, ela ndo necessariamente se aplica
a foto, mas se aplica ao filme.

Com esse cenario descrito, até quando a economia
aguenta?

Essa é a duvida de todo mundo, mas a gente tem
algumas coisas que nos ajudam. O calendario eleitoral
ajuda. Entdo, a impressao que tenho é de que a gente
consegue empurrar com a barriga até o processo
eleitoral.

O (governo) Lula 4 tera dificuldades em 2027, 2028.

Mas sera um cenario que se assemelha ao do
segundo governo da Dilma?

E um cenario muito parecido com o governo Dilma 2,
mas numa intensidade bem menor.

Mesmo num periodo de mais dois anos e um trimestre
de uma trajetéria desequilibrada e insustentavel, os
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desequilibrios que vao se acumular serao muito
menores. 2027 serd parecido com 2015, mas menos
intenso.

E por que, segundo o sr., serd menos intenso?

Naquele periodo, a gente ficou desorganizando a
economia durante muito tempo. A desorganizacéo
comecou em 2007, mais ou menos. A desorganizacao
da economia ndo comecgou com Dilma 1, mas no Lula
2. O que marca o inicio da desorganizacdo da
economia é a mudanca no Ministério da Fazenda com
a saida de Antonio Palocci e a ida de Guido Mantega.

Se vocé olhar as estatisticas, evolucdo do déficit
primario estrutural, evolugdo das exportacées liquidas
como proporcgédo do PIB, evolucéo da rentabilidade das
empresas e salarios correndo além da produtividade,
vocé vera que essas quatro estatisticas pioraram
muito entre 2007 e 2013, tomando 2006 como 0 ano-
base de comparacédo. E a piora é mais ou menos
constante. Ela ndo se acentua no governo Dilma.

Ela tem um ritmo de piora equivalente no governo
Dilma e no governo Lula 2.

E por que os problemas demoraram a surgir?

Os problemas demoraram a aparecer porque o boom
de commodities escondeu os problemas.

E, na verdade, ao contrario do que as pessoas acham,
a recuperacao da crise de 2008 foi muito rapida no
mundo todo.

E o maior boom de commodities ocorreu ap0s a crise.
Entdo, ndo é verdade que a crise atrapalhou o Brasil.
Nesse sentido, o presidente Lula tem razao.

Para nés, a crise foi uma marolinha, porque a China
com os impulsos que praticou, naquela época, voltou
muito forte. E essa volta chinesa muito forte gerou um
aumento muito grande do preco das nossas
commodities, e os termos de trocas ficaram muito
bons.

O grau de investimento esta longe, entao?
O grau de investimento € superdistante.

Acho que a Moody"s vai rebaixar o Brasil daqui a uns
dois ou trés anos.

Devem reverter a decisdo que eles tomaram. E a
minha impressao.

"Temos um crescimento (da economia) turbinado por
gastos publicos numa economia em pleno emprego, 0

ECONOMIA

gue é fortemente inflacionario no médio prazo"

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo/
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Industria cresce 0,1% em agosto, informa
IBGE

DANIELA AMORIM RIO

A industria brasileira registrou ligeira alta de 0,1% na
producdo em agosto ante julho, na série com ajuste
sazonal. Os dados sao da Pesquisa Industrial Mensal,
divulgada ontem pelo Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE).

O pequeno avanc¢o sucede uma queda de 1,4%
registrada em julho ante junho, e de uma expanséao de
4,4% em junho ante maio, o que demonstra que o
saldo dos Ultimos meses permanece positivo.

"A recuperacdo durante o ano vem sendo influenciada
pelos efeitos da forte dindmica do mercado de
trabalho, do expressivo crescimento da renda e da
expansdo do crédito. Diante do conjunto de
informacdes disponiveis até o momento, apdés um
ritmo de crescimento do setor acima do esperado nos
Ultimos meses, a Fiesp (Federacdo das Industrias de
S&o Paulo) revisou a projecdo da producao industrial
de 2,2% para 2,9% em 2024", manifestou a entidade,
em nota.

Entretanto, a Fiesp pondera que "o novo ciclo de
aumento de juros tende a pesar contra a continuidade
do processo de recuperacdo em curso para a indudstria
de transformacéao".

Para o Itat Unibanco, o resultado da producdo em
agosto ja é condizente "com alguma desaceleracao da
atividade econémica ao longo do segundo semestre
do ano". Na visdo da Tendéncias Consultoria
Integrada, a indastria deve continuar beneficiada pelo
consumo das familias no curto prazo, "ainda que em
menor ritmo do que no inicio de 2024".

"Contudo, a perspectiva de juros elevados por mais
tempo, inclusive considerando o novo ciclo de alta da
Selic iniciado em setembro, deve limitar a inddstria ao
longo de 2025, sobretudo nos setores mais sensiveis
ao crédito. Como riscos a se ponderar, destacam-se a
desvalorizacdo cambial, que pode pressionar custos
de insumos industriais, e os fendmenos climaticos
extremos, que podem adiar decis@es de investimentos
no setor agropecuario e, por conseguinte, na
agroinddstria”, avaliaram Felipe Novaes e Lais Leone,
analistas da Tendéncias, em relatorio.

Em agosto, a indUstria cresceu pouco, com uma

composicdo "ndo muito boa", mas a perspectiva para o
terceiro trimestre "parece positiva", na visdo do
economista-chefe da gestora de recursos G5 Partners,
Luis Otavio Leal. "Mantemos nossa expectativa de
expansao de 0,6% para o PIB (Produto Interno Bruto)
do terceiro trimestre (alta de 3,1% em 2024), mas
esperamos desaceleracdo gradual da economia a
partir do dltimo trimestre, principalmente por conta da
diminuicdo do impulso fiscal e da politica monetaria,
gue permanecera contracionista - e ficara ainda mais
ao longo dos proximos meses", previu Leal, em nota.

A despeito do pequeno avanc¢o de 0,1% na producdo
industrial nacional, houve retracdo em 18 dos 25
ramos pesquisados no periodo.

Revisdo para cima Fiesp revisou a projecdo da
producdo industrial de 2,2% para 2,9% em 2024

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo/
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Melhor nota de risco nao € motivo para
complacéncia (Editorial)

N&o surpreende a comemorac¢do do governo com a
decis8o da agéncia de classificagdo de risco Moody s
de elevar a nota do risco soberano do Brasil para o
nivel imediatamente abaixo ao de bom pagador, ou
grau de investimento. Ha apenas cinco meses, a
agéncia alterara a perspectiva brasileira para positiva,
mas nao era esperado novo anincio tdo cedo. Ha
motivo para celebracdo, mas também para cautela,
devido a incerteza fiscal.

Na explicacdo para a decisdo, a Moodys destaca o
desempenho acima das expectativas. Pelos seus
célculos, o PIB crescera 2,5% neste ano. Alicercado
nas reformas dos Gltimos anos, o patamar devera
continuar alto, diz a agéncia. E fato que as mudancas
nas leis trabalhistas no governo Michel Temer
melhoraram o ambiente de negdcios. A independéncia
do Banco Central na gestdo Jair Bolsonaro
pavimentou o caminho para uma politica monetaria
confiavel. E a nova arquitetura tributaria, proposta no
atual mandato de Luiz Inacio Lula da Silva e em via de
ser regulamentada no Congresso, devera elevar o
potencial de crescimento da economia. Mas nao foi s
isso.

Na deciséo, pesou a favor do Brasil a comparacédo
internacional. "Ha muitos paises no mundo que
enfrentam desafios fiscais, ndo s6 o Brasil", disse ao
GLOBO Samar Maziad, vice-presidente da Moody s
para risco soberano. A agéncia reconheceu que a
credibilidade do novo arcabouco fiscal é moderada,
"conforme refletido em um custo relativamente alto da
divida". Para o Brasil chegar ao grau de investimento,
precisa pér em marcha um programa consistente de
reducdo nos gastos obrigatérios, que contenha a
trajetéria ascendente da divida publica. E algo, no
minimo, improvavel no atual governo.

A analise benevolente da Moody"s contrasta com a da
maioria dos economistas brasileiros. A fotografia da
economia no presente pode parecer boa, mas o filme
que se descortina no futuro ndo é promissor. E ndo
promete final feliz. O crescimento acima da
expectativa resulta em boa parte da incuria fiscal, uma
receita insustentavel.

O Congresso aprovou no ano passado novas regras
fiscais. Pela meta oficial, o objetivo é zerar o déficit em
2024. Ja no primeiro ano, o Executivo decidiu usar a
possibilidade prevista de ficar no vermelho, sem

apresentar justificativa plausivel. A divida como
proporcédo do PIB cresceu em 2023 e devera aumentar
em todos os anos do terceiro mandato de Lula. A
reversao da trajetoria de alta € sempre empurrada
para a frente.

Para corroer ainda mais a credibilidade do arcabouco,
0 governo tem retirado despesas do calculo da meta.
O dinheiro sai dos cofres publicos, mas nao entra na
conta oficial. Tais gastos, conhecidos como
"parafiscais”, vém crescendo de bilh&o em bilh&o e,
para avaliar o rombo, os analistas sdo obrigados a
olhar as estatisticas oficiais e estimar o que foi
excluido delas artificialmente.

O ministro da Fazenda, Fernando Haddad, tem
defendido a contencdo de despesas em todos os
niveis. Ele tem razdo. O maior erro do governo seria
achar que a nota da Moody s representa um salvo-
conduto para gastar mais. As agéncias de risco ja se
enganaram com governos do PT. Entre 2008 e 2009,
as trés maiores concederam grau de investimento ao
Brasil. Anos depois, a politica expansionista de Dilma
Rousseff fez as notas retroceder. E fato que agora o
Brasil esta a um passo do grau de investimento. Mas,
sem controlar gastos, sera um passo maior que as
pemas do atual governo.

Site:
https://flip.correiobraziliense.com.br/edicao/impressa/64
83/03-10-2024.html?all=1
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Risco-pais ca 3% com melhorano Tating',
mas fiscal preocupa

PAULO RENATO NEPOMUCENO
paulo.renato@oglobo.com.br

Pelo segundo dia operando na contramédo dos
principais indices acionarios mundiais -com Bolsas
europeias encerrando em baixa e indices americanos
beirando o zero -, o Ibovespa fechou ontem em alta de
0,77%, aos 133.514 pontos. O ddlar cedeu 0,36%, a
R$ 5,44.

Para analistas, a elevacao da nota de crédito do pais
pela Moodys, na terca-feira ajudou a Bolsa a subir,
gue chegou a superar 1% durante a manhd, mas
perdeu félego no decorrer das negocia¢des, com a
desconfianca sobre o equilibrio fiscal. Em reacéo
positiva, o CDS de cinco anos, contrato que funciona
como seguro contra calotes e que € conhecido como
risco-pais, caiu 3,2%, de 152 pontos para 147.

-A elevacdo da (nota pela) Moodys é uma noticia
importante, que condicionou a alta. Estamos a um
passo do investment grade, que pode atrair capital
para a economia e reduzir juros futuros e o preco do
cambio. E uma o6tima sinalizacdo sobre reformas
apresentadas ao longo dos ultimos anos - afirma
Lucas Carvalho, analista da Toro Investimento.

ESTOQUE ALTO NOS EUA

As petroliferas também deram sustentacdo ao indice,
depois que a cotacdo do barril do petrdleo seguiu
avancando diante da tensdo no Oriente Médio,
superando 2% de alta. Mas, durante o dia, com a
informagdo que os Estados Unidos tém bastante
estoque do combustivel, a cotacdo no mercado
internacional reduziu a alta. O contrato futuro do Brent
para dezembro subiu 0,43% em Londres, a US$ 73,90.

Com isso, as acdes preferenciais (sem direito a voto)
da Petrobras subiram 1,38% a R$ 37,48, e 1,17% nas
ordinarias (ON, com voto), a R$ 40,79. Com a
diminui¢&@o dos juros futuros, papéis mais sensiveis ao
comportamento do crédito, voltados ao mercado
interno, valorizaram, juntamente com bancos. O
minério de ferro também voltou a subir nas Bolsas
asiaticas, levando a apreciacdo dos papéis liga- dos
ao setor siderurgico. A Vale subiu 0,55%, a R$ 64,17.
Apesar do feriado da Golden Week na China, que
fechou as Bolsas do pais, a commodity subiu mais de
1% em Cingapura, valendo US$ 109,35 a tonelada.

Depois de ter encostado nos R$ 5,40 no inicio da
manhd, a moeda americana reduziu a desvalorizacéo
ao longo do dia, mas encerrou ontem ainda em queda.

A elevacao do rating pela Moodys também contribuiu
para valorizacdo do real, mas, para Daniel Mira- glia,
economista-chefe da Integral Group, o mercado segue
desconfiado com a condugédo da politica fiscal pelo
governo. O proprio relatério da agéncia de
classificacao de risco frisa que equilibrio fiscal € um
desafio para os proximos anos.

SETOR EXTERNO FAVORAVEL

Miraglia afirma que o fato de o governo mirar no limite
inferior da meta de resultado primario -um déficit de
0,25% do PIB -, tem impacto direto no cambio: -Se o
governo voltar a mostrar compromisso com o centro
da meta, ndo com a banda inferior, a gente pode ter
melhora razoavel do prémio de risco. A sensacao do
mercado é que o governo mira a banda inferior, e pode
escorregar. Se houver um menor crescimento, ha
menos arrecadacdo, e a meta pode néo ser atingida.

Mas ele diz que o setor externo é positivo: -Os ventos
externos sdo favoraveis. Os EUA caminham para um
"pouso suave", e a China langou esse pacote de
incentivos, que ajuda a valorizar commodities.

Site:
https://flip.correiobraziliense.com.br/edicao/impressa/64
83/03-10-2024.html?all=1
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"Brasi| esta correndo severo risco fisca", diz
Marcio Holland

Anais Fernandes De Sao Paulo

N&o s6 frustracdes recorrentes com resultados fiscais
viraram a realidade do Brasil nos ultimos dez anos,
como, nos préximos dez, isso deve continuar, alerta
Méarcio Holland, professor da Escola de Economia de
Séo Paulo da Fundacéo Getulio Vargas (FGV EESP).
"Infelizmente, o Brasil ndo enderecou o assunto fiscal
como deveria." Para 0 economista, o quadro atual
lembra o que ele via em 2013 e 2014, quando era
secretario de Politica Econdmica do Ministério da
Fazenda. Naquela época, diz, o ajuste fiscal foi adiado
para 2015, depois das elei¢cBes presidenciais que
reconduziram Dilma Rousseff (PT) a um breve
segundo mandato.

"Quando vocé adia ajuste fiscal, o custo de o equilibrio
ser alcancado é muito maior. Foi isso que aconteceu
com o Brasil de 2013 a 2017 e é isso que tende a
acontecer agora." Com eleicdes em 2026, um Brasil
polarizado politicamente e o pleito municipal deste ano
antecipando a disputa majoritaria futura, Holland diz
ver chance de o ajuste continuar sendo adiado. "O
Brasil esté correndo severo risco fiscal." Para Holland,
o atual ministro da Fazenda, Fernando Haddad, tendo
sido "uma contencdo" e "uma ancora muito
importante".

Por outro lado, aponta, Haddad tentou conduzir um
equilibrio fiscal com esforco via arrecadacao.

"Eu lamento muito que a agenda de gastos comecgou a
aparecer s6 agora", diz Holland. "E eu lamento muito
gue vai ficar tarde. A gente vai ter um Lula 3 muito
parecido com Dilma 1", afirma.

O crescimento mais forte do Produto Interno Bruto
(PIB) até ajuda o fiscal no curto prazo, reconhece o
professor. "Agora, quanto tempo isso vai durar?",
guestiona. "Na beira do abismo, a gente esta se
equilibrando." No fim de 2010, Holland se preparava
para dar um tempo da funcdo de pesquisador no
Brasil, ficar um ano como visitante na Universidade
Columbia, nos Estados Unidos, e se dedicar a um
livro-texto sobre financas internacionais, quando
recebeu telefonema com convite para integrar a
equipe da Fazenda de Guido Mantega, onde ficou até
o fim de 2014. Prestes a completar dez anos, seu livro
"A economia do ajuste fiscal: por que o Brasil
guebrou?" (editora Elsevier, 2015) &, segundo Holland,

fruto de notas internas que ele foi escrevendo ao longo
daquele ano sobre suas preocupacbes com 0s
caminhos da economia brasileira.

Veja a seguir os principais trechos da entrevista.

Valor: Em 2024, faz dez anos da reeleicdo de Dilma
Rousseff, do inicio da recessédo mais longa e profunda,
simultaneamente, da histéria do Brasil e também da
sua saida do cargo que ocupava no Ministério da
Fazenda. Como foi esse momento?

Marcio Holland: Entrou o Joaquim Levy [como
ministro] e nem houve discussdo sobre continuar,
porgue vocé entra em exaustdo, nem considera a
possibilidade. O governo queria que eu continuasse
em outra posi¢ao, mas eu optei por sair. Sempre achei
gue ia sair pouco depois, mas fiquei muito tempo. Fui
0 secretario de Politica Econémica mais longevo da
histéria do ministério. Ndo sei se isso € bom ou ruim.
Fiquei até dezembro de 2014, com algumas
incumbéncias para janeiro de 2015, porque tinha a
discussdo das medidas de ajuste fiscal. Ao longo de
2014, preparamos corte de gastos, recuperacdo de
arrecadacao, reoneracoes - 0 que depois foi chamado
de "Plano Levy". Esse pacote estava pronto, mas era
dificil de anunciar [em 2014], era ano de eleicéo.

Valor: Qual era o clima na Fazenda no fim de 20147
Havia a leitura de que uma crise se instaurava?

Holland: De janeiro para fevereiro de 2014, fiz véarias
reunides com economistas de bancos para discutir a
questédo fiscal. Preparei, inclusive, nota sobre isso e
coloquei a possibilidade de rebaixamento da nota de
crédito do pais. O problema de governo é que vocé
vive uma certa soliddo, as vezes, nao pode
compartilhar. Mas era uma situagdo na qual, ja em
janeiro de 2014, estava muito claro que o Brasil ia ter
dificuldades fiscais. Esse problema era identificavel, na
verdade, desde meados de 2012, s6 que a presidente
[Dilma] tinha popularidade muito alta. Mas 2013 j& foi
ruim, teve muita movimentacdo de falar que houve
fechamento das contas publicas com contabilidade
criativa. Obviamente, isso cria embaracos internos.
Houve também as interveng8es na energia, alterando
contratos, e o setor ficou bem mal humorado. Comeca
a ter deterioragdo do ambiente, de modo que, quando
acaba 2014, fica muito claro que o pais estava com
dificuldade de fechar as contas.
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Valor: No seu livro, que também foi escrito ha quase
dez anos, o sr.

diz arriscar antecipar que frustracdes recorrentes com
resultados fiscais seriam a nova realidade brasileira.

Isso se concretizou?

Holland: Eu tenho conviccao de que, nesses ultimos
dez anos, sim.

E eu lamento informar que, nos préximos dez,
também. Infelizmente, o Brasil ndo enderegcou o
assunto fiscal como deveria. Muito menos no governo
em que eu estava, que foi um governo em que houve
expansdo de gastos, aumento de desoneracdes. Em
boa parte, isso ocorreu por causa da crise na Europa
em 2011, 2012, mas, depois, perdeu o sentido. Tinha
de fazer a retirada das medidas, que foi adiada para
depois das elei¢des de 2014. S6 que, quando vocé
adia ajuste fiscal, o custo de o equilibrio ser alcancado
€ muito maior. Foi isso que aconteceu com o Brasil de
2013 a 2017 e é isso que tende a acontecer agora.
Dai, a grande simetria desse tempo. NGs estamos
adiando um ajuste fiscal. E eu estou antecipando, com
riscos de analise, que, como ha eleicdes em 2026, o
Brasil se polarizou muito mais e as elei¢fes
majoritarias ja estdo em jogo nas eleicGes municipais,
existe uma chance de a gente adiar esse ajuste de
novo. O Brasil esta correndo severo risco fiscal.

Valor: O sr. diz, também no livro, esperar que 0s erros
cometidos naqueles Ultimos anos sirvam de
aprendizado. Olhando o governo Lula 3, acha que
aprenderam?

Holland: Eu acho que, hoje, diferente do ministério em
gue eu estava, o Fernando Haddad esta tentando
conduzir um equilibrio fiscal, com esforgo via
arrecadacéo.

Eu lamento muito que a agenda de gastos comecou a
aparecer s6 agora e nao de forma genuina. E eu
lamento muito que vai ficar tarde. A gente vai ter um
Lula 3 muito parecido com Dilma 1, que foi um periodo
em que, em certo momento, j& havia a necessidade de
ajuste fiscal, sobretudo a partir de 2012. No caso do
Haddad, eu diria que, desde o inicio do governo, ele
deveria ter anunciado o arcabouco com medidas de
corte de gastos, além de recuperacdo de arrecadacao.

Valor: O corte de despesas veio tarde e de modo
insuficiente? Porque ele tem sido muito baseado, por
ora, em pente-fino de beneficios. Holland: O que ficou
extremamente grave. Se vocé olhar a evolu¢do dos
beneficios, do Beneficio de Prestacdo Continuada
(BPC), é impressionante: em dez anos, ele aumentou
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trés vezes [em valores].

Valor: No livro, o senhor fala muito de pensédo por
morte. Agora, temos a questdo do BPC. Estamos
sempre as voltas com algum programa social mal
desenhado?

Holland: E preciso rever todos os critérios de
elegibilidade de todos os programas de transferéncia
de renda. Uma coisa que também assusta muito sédo
os beneficios de Previdéncia no Orgcamento, que
beiram R$ 1 trilhdo, ou 47% da receita liquida.
Praticamente metade da receita liquida vai para uma
Unica rubrica. A conta néo fecha.

Valor: Economistas tém dito que é grande a chance de
0 governo conseguir cumprir, a0 menos neste ano, a
meta de resultado primario, no limite inferior da banda.
Holland: N&o gera reducéo de divida.

O arcaboucgo foi construido com regras de déficit
primario, primario zero e pequenos superavits, e
nenhum desses superavits é suficiente para estabilizar
a divida.

Além disso, estamos em um ciclo de alta de juros. A
divida esta piorando em denominagéo, vai piorar em
maturidade e esta crescendo. O novo arcabouco fiscal
n&o ancora a economia para o médio prazo.

Portanto, ndo é sustentavel.
Valor: Qual é seu prazo?

Holland: Em janeiro de 2027, um novo governo vai ter
de anunciar uma nova regra fiscal. Em 2016,
anunciamos o teto de gastos. Ndo durou muito. O
governo anterior [de Jair Bolsonaro] teve de fazer
cinco emendas constitucionais para mudar a regra do
teto para fazer os gastos caberem na regra.

Valor: Se o crescimento comecar a surpreender
negativamente, o risco fiscal fica mais latente?

Holland: A nossa situacdo atual parece contraditoria.
Porque, a gente olha a economia e temos boas
noticias. Vemos o Mistério da Fazenda desejando
muito ter boas entregas fiscais, tentando segurar o
lado de gasto do resto do governo.

O Haddad, hoje, € uma contencédo, € uma ancora
muito importante nesse processo. Mas, ao mesmo
tempo, a qualquer inicio de frustragdo do crescimento
e da arrecadacdo, a conta ndo vai fechar. E vamos
entrar em um desespero muito grande. Prevejo que
isso tende a ocorrer até o fim de 2026.

"Em janeiro de 2027, um novo governo vai ter de
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Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/188002
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Cidades investem no primeiro semestre R$
42 bi, altade 33%

Marta Watanabe De Sao Paulo

Caixa ainda alto e receitas impulsionadas por
crescimento econémico e repasses da Uniao
permitiram as prefeituras acelerar investimentos em
ano de eleicao.

Os municipios brasileiros investiram no primeiro
semestre R$ 42,2 bilhdes, valor que representa alta
real de 32,8% contra igual periodo do ano passado. O
movimento foi concentrado, puxado pelas cidades
mais populosas.

Quase um terco - 31,7% - dos investimentos veio de
um grupo de 45 municipios com mais de 500 mil
habitantes, com valor agregado de R$ 13,4 bilhdes.

Estendendo o universo para cidades com populacéo
acima de 200 mil habitantes, sdo 153 municipios que
investiram total de R$ 19,3 bilh8es, o que significa
45,7% do total, sempre de janeiro a junho.

Os numeros séo de levantamento do Valor com dados
de 5.077 municipios que somam 199,73 milhdes de
habitantes, o equivalente a 94% da populacao
brasileira. Foram consideradas prefeituras que
apresentaram para os dois periodos todos os dados
observados. Sao hoje, no pais, um total de 5.570
cidades brasileiras que ja possuem codigo do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

O levantamento mostra que as despesas correntes
subiram 10,5% reais no agregado dos municipios, um
pouco abaixo do ritmo das receitas correntes, que
cresceram 12%. As transferéncias correntes, que
incluem repasses obrigatérios, como o do ICMS
estadual e as transferéncias federais, via Fundo de
Participacdo Municipal (FPM), avancaram em ritmo
mais acelerado, de 15,7%, enquanto a arrecadacéo
propria subiu 9,6%. As despesas de pessoal ainda
estdo relativamente contidas, com alta de 6,6%,
sempre no primeiro semestre de 2024 contra igual
periodo de 2023, com varia¢cdes reais.

O levantamento baseou-se em relatorios fiscais
entregues pelos municipios a Secretaria do Tesouro
Nacional (STN) e consideram receitas realizadas e
despesas liquidadas. Os valores de 2023 foram
atualizados pelo IPCA até junho deste ano.

Os dados, destaca Gabriel Leal de Barros,
economista-chefe da ARX, mostram que ha uma
expansdao fiscal via Estados e municipios.

"Isso ajuda a explicar um pouco também essa
surpresa na atividade econémica, com expansao fiscal
por canais menos tradicionais, ja que se pensa mais
nesse movimento via Unido." "Os investimentos estédo
voando", diz o economista, que foi diretor da
Instituicdo Fiscal Independente (IFI). "A foto do
primeiro semestre mostra uma receita forte que esta
ajudando a sustentar esse nivel de gasto também
forte, mas se olharmos para frente, talvez ja& em 2025
0 cendario seja um pouco diferente." Manoel Pires,
economista e coordenador do Observatério de Politica
Fiscal do Instituto Brasileiro de Economia da Fundacgé&o
Getulio Vargas (FGV lbre), ressalta a incerteza sobre a
continuidade do ritmo de crescimento das receitas
num momento em que as despesas demandam um
"ponto de atencdo".

O aumento de investimentos num ritmo mais
acelerado que o crescimento das receitas foi
propiciado por caixa ainda em niveis elevados.
Choques sucessivos, como a pandemia de covid-19 e
as altas cotacGes de commodities, resultaram em
transferéncias federais extraordinarias a Estados e
municipios e elevagdo de arrecadacao, principalmente
em 2022.

Embora esse quadro tenha ficado para tras, ha uma
situagdo financeira relativamente favoravel para os
préximos prefeitos, por conta do ciclo de crescimento,
aponta Pires. "Estamos com trés anos [com PIB]
crescendo na casa dos 3%, o que favorece qualquer
gestado fiscal. E com o novo arcabouco fiscal do
governo federal, ha uma redistribuicdo importante de
receitas para as prefeituras acontecendo via FPM." Os
novos prefeitos, diz Pires, irdo assumir com "boa
capacidade para deixar a casa arrumada" e para
conseguir abrir espaco para investir mais na
infraestrutura.

"Tirando alguns problemas pontuais crénicos em
termos fiscais, 0 quadro para os prefeitos é positivo.

A discussdo que vem é de gastar bem, com
qualidade." "Ha um crescimento de receita bastante
significativo no semestre.
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Quando se considera as receitas correntes e as
transferéncias correntes, os dados mostram que o
maior crescimento de receita tendeu a acontecer nos
municipios menos populosos. As transferéncias
correntes se mantém crescendo mais que as receitas
correntes. O ajuste do ministro Haddad [Fernando
Haddad, ministro da Fazenda] distribui muito para os
municipios, principalmente para os menos populosos,
mais favorecidos na distribuicdo do FPM", avalia Pires.
A fonte mais importante desse fundo, explica, é a
arrecadacgédo de Imposto de Renda, tributo no qual esta
centrado grande parte do esforgo fiscal do governo
federal por elevacéo de receitas.

Pelo levantamento, as receitas com transferéncias
correntes nas cidades com até 10 mil habitantes
cresceram 18,9% reais, 3,2 pontos percentuais acima
da taxa média do total de municipios.

Nas cidades com mais de 10 mil até 50 mil habitantes,
a alta foi de 20,3%. Na faixa acima, de mais de 50 mil
a 100 mil habitantes, o crescimento foi de 16,9%. Nos
municipios mais populosos o ritmo foi bem menor, de
10,5% nas com mais de 500 mil habitantes e 12,1% na
faixa imediatamente abaixo, com mais de 200 mil a
500 mil moradores.

A transferéncia corrente ajudou a dar o ritmo de parte
da receita corrente, que cresceu de forma mais
acelerada nas cidades menos populosas, com alta real
de 15% e de 16,9% nas faixas de até 10 mil habitantes
e nas cidades entre 10 mil e 50 mil moradores, nessa
ordem.

Ja nas cidades com populacdo acima dos 500 mil e
entre 200 mil e 500 mil o crescimento foi de 8,2% e
10,4%, respectivamente.

Sempre no primeiro semestre de 2024 contra igual
periodo de 2023, em variacfes reais.

Nas despesas o padrdo é outro, destaca Pires, com
crescimento maior nos municipios mais populosos.

O levantamento mostra que a despesa corrente subiu
11,7% nas cidades com mais de 500 mil moradores e
6,8% nas menores, com até 10 mil habitantes, na
mesma comparacao.

Leal de Barros, da ARX, destaca que nos municipios
mais populosos o gasto cresceu em ritmo maior que a
receita. Nas cidades da faixa de mais 200 mil a 500 mil
moradores a despesa corrente avancou 0,9 ponto
percentual acima da receita corrente de janeiro a junho
contra iguais meses de 2023. Na faixa acima de 500
mil habitantes, o descompasso foi maior, de 3,5 pontos
percentuais. "Ha um descasamento relevante nos mais
populosos.

ECONOMIA

Nas demais faixas, a receita cresce em taxa mais alta
gque a despesa, embora muito ancorada nas
transferéncias." Ha no geral, ressalta Pires, do FGV
Ibre, um processo de recuperacdo da despesa
corrente que se iniciou desde 2022, quando os
Estados e municipios ficaram mais livres para
contratacdes e reajustes salariais, ap0s a restricdo
vinda da legislagdo que veio com a pandemia de
covid-19.

"Esse processo preocupa um pouco. Por enquanto a
receita esta crescendo mais, mas nao se pressupde
que ela crescera dessa forma por muito tempo.
Eventualmente isso pode gerar algum problema mais
a frente se essa despesa continuar crescendo nesse
ritmo." Ha sempre um temor de perda de félego da
arrecadacdo, diz Leal de Barros. "Como grande parte
da despesa € obrigatéria, fica evidente o risco de
desequilibrio." Devemos ter no ano que vem, diz, um
guadro muito diferente do choque de commaodities, que
ajudou a arrecadacao. "A China esta passando por um
problema bem complicado e isso esta se traduzindo
em cotacBes de commodities mais baixas, tanto nas
agricolas, como nas metdlicas e energéticas. Ha uma
defasagem para isso bater na receita, mas o quadro
pode ficar mais evidente em 2025." O segundo vetor,
diz Leal de Barros, o das transferéncias correntes,
também pode desacelerar. "Estamos vendo sinais de
gue o Congresso nédo vai aprovar essa agenda de
aumento de arrecadacdo que o governo colocou na
mesa. O terceiro vetor € o PIB. Devemos ver uma
acomodacdo do crescimento da economia. Por
enquanto o PIB também aponta para desaceleragéo,
mas isso também depende da politica fiscal do
governo." Giovanna Victer, secretaria de Fazenda de
Salvador, diz que o aumento de investimentos em
2024 fez parte da "completude de mandato". "Foi o
nosso planejamento.

Os governos querem fazer entregas dentro do periodo
de mandato. Faz-se um desenho do ciclo, ho comeco
um pouco mais austero. Depois, com o
amadurecimento dos investimentos, sdo feitas as
entregas." Os dados dos relatérios fiscais mostram
gue no primeiro semestre os investimentos da capital
baiana somaram R$ 882,2 milhfes, com alta de
178,8% reais em relagéo a iguais meses de 2023. A
perspectiva, diz Victer, € manter ritmo semelhante nos
proximos meses e terminar 2024 com aumento de
cerca de 150% nos investimentos em relacdo ao ano
passado. Entre as principais destinacfes, cita a
secretaria, estdo educacgdo, salde e infraestrutura,
incluindo obras para mitigacdo de impactos das
mudancgas climéaticas.

Salvador é a quarta dentre as cinco cidades mais
populosas do pais. Primeiro vem Sdo Paulo, seguida

26



-
VALOR ECONOMICO / SP - POLITICA - pag.: A10. Qui, 3 de Outubro de 2024
ECONOMIA

de Rio de Janeiro e Fortaleza.
Em quinto esta Belo Horizonte.

As cinco capitais tiveram elevacéo de investimentos no
primeiro semestre contra igual periodo de 2023. Em
Séo Paulo a alta foi de 77,6%, no Rio de Janeiro, de
47,2%, e na capital cearense, de 70,5%. Em Belo
Horizonte o aumento foi de 26,9%, sempre em
variagfes reais.

Com medidas de administragéo tributaria e a ajuda de
um Refis, para estimular o pagamento de débitos
tributarios de ISS e IPTU, a arrecadacéao prépria da
prefeitura soteropolitana subiu 20,9% no primeiro
semestre contra iguais meses de 2023. O ritmo ficou
acima da alta das transferéncias correntes, que
cresceram 13,9%. As receitas correntes cresceram
13,3%, em ritmo menor que o das despesas correntes,
com alta de 22%.

Victer destaca o desempenho da arrecadacdo do
Imposto sobre Servigos (ISS) tributo municipal mais
importante. Essa receita, aponta, cresceu 18,3% de
janeiro a agosto de 2024 contra iguais meses de 2023.
"Isso reflete a atividade econbmica, principalmente em
servicos de educacao, salde, tecnologia e construcao
civil. O turismo estéa forte e rende indiretamente,
porque as empresas contratam servigos e o setor
também ajuda a gerar renda e consumo. Em
setembro, época considerada de baixissima
temporada em Salvador e mesmo sem emenda de
feriados, foi registrada uma ocupacgéo de 93% da rede
hoteleira da cidade." A despesa corrente do municipio,
diz, foi pressionada este ano por alguns reajustes de
contratos, como o da coleta de lixo. H4 também,
relata, aumento de despesa puxado por investimentos.

"Por exemplo, inauguramos um restaurante popular no
gual servimos 5 mil refeicdes por dia. A cada
restaurante popular ou quando se abre um CREAS
[Centro de Referéncia Especializado de Assisténcia
Social], ha contratagdes, mesmo que seja uma OS
[Organizacdo Social] ou um terceirizado.

Entdo a [despesa] corrente realmente cresce."

"A discussdo que vem agora é de gastar bem, com
gualidade." Manoel Pires

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/188002
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Alivio apos acédo da Moody"s tem folego
curto

Arthur Cagliari, Gabriel Caldeira e Maria Fernanda
Salinet De Sao Paulo

Na esteira da surpresa com a elevacéo do rating
soberano brasileiro pela agéncia de classificacao de
risco Moody"s, a expectativa de um bom desempenho
dos ativos domésticos se concretizou, mas perdeu
félego ao longo da sessdo de ontem e nédo se
sustentou nos mercados de cambio e de juros -
justamente os mais sensiveis a decisdo. O Ibovespa
conseguiu resistir as pressdes, assim como o risco
Brasil medido pelos contratos de CDS de cinco anos.
O mercado, porém, seguiu cético e mostrou alivio nulo
nos juros de longo prazo, que costumam captar melhor
0 sentimento dos agentes quanto aos riscos fiscais.

No mercado de juros, a taxa do DI para janeiro de
2031 ficou parada em 12,34%. A auséncia de
movimento também foi vista nos juros reais de longo
prazo, ja que a taxa da NTN-B para agosto de 2060
encerrou o dia estavel, a 6,440%. Da mesma forma, a
valoriza¢@o do cAmbio se mostrou contida, com o délar
negociado a R$ 5,4441, em queda de 0,36%, apés ter
caido a R$ 5,4050 na minima do dia.

O comportamento dos ativos financeiros globais teve
influéncia na dindmica local, na medida em que tanto o
délar quanto os rendimentos dos Treasuries
terminaram a sessdo em alta. Apesar disso, o fato de
o impacto da boa noticia trazida pela Moody"s ter tido
um tom positivo diluido ao longo do dia revelou, na
avaliacdo de participantes do mercado, a continuidade
dos desafios fiscais no Brasil como um fator que
mantém os prémios de risco elevados.

"Pode parece absurda" a deciséo da agéncia de elevar
a nota de crédito e manter a perspectiva positiva, mas
acdo revela uma atencdo maior ao crescimento
econdmico pela Moody"s, aponta o economista-chefe
da XP Asset Management, Fernando Genta. "E, de
fato, o Brasil vem crescendo bem, mas eu acho que &
0 maximo que a gente consegue alcancar", diz.

Para Genta, que ja foi secretario adjunto do Ministério
da Economia, a questao fiscal se mostrara "cada vez
mais desafiadora", o que pode impedir que o Brasil
alcance o selo de grau de investimento no futuro
proximo.

"Se duas das trés agéncias tiverem grau de

investimento [para o Brasil], abriria espaco para o
investimento institucional |4 de fora. Isso poderia
pressionar para baixo o juro longo, o que é benigno
para o pais. Mas a gente continua achando que o
fiscal vai se mostrar cada vez mais desafiador",
afirmou Genta durante transmisséo ao vivo do "call" de
outubro da XP Asset.

Da mesma forma, o gestor macro Eduardo Cotrim, da
JGP, nota que a elevacao da nota de crédito do Brasil
pela Moody"s destoa do ambiente de dificuldade do
Tesouro Nacional em vender titulos prefixados devido
ao nivel elevado dos prémios de risco no mercado de
juros. "E, quando se avalia a divida doméstica, o peffil
da divida também é relevante”, avalia.

Para Cotrim, o aumento na quantidade de titulos
indexados a Selic na composi¢cdo da divida, e
consequente reducao dos papéis prefixados, foi um
ponto de alerta no mercado. "Ao mesmo tempo em
que o Tesouro esta revisando sua meta de perfil de
divida - com metas menos ambiciosas, por nédo ter
conseguido colocar titulo prefixado sem ter que pagar
prémio -, ha um "upgrade” de rating de divida. Sao
coisas antagbnicas." O gestor explica que, para 0s
agentes econdmicos, o rating é uma referéncia, mas
ndo necessariamente vai orientar os mercados.

"Muitos economistas foram pegos de surpresa - e
economistas que fazem o "dever de casa" e olham os
dados de divida e a vontade do governo em fazer
cortes de gastos estruturais”, afirma.

"Historicamente, movimentos de elevacédo e
rebaixamento sempre foram antecipados pelo
mercado.

Desta vez, houve uma percepc¢éo de que, de repente,
as agéncias foram mais lenientes [com a questéo
fiscal] do que a Faria Lima esta sendo", enfatiza
Cotrim.

A surpresa maior, na avaliagdo do gestor, ficou com o
fato de a Moody"s, além de elevar o rating, ja dar uma
perspectiva positiva.

"Normalmente, as agéncias dao um viés primeiro, 0
gue eles chamam de "perspectiva"”, antes de mudar a
nota. E, quando mudam a nota, costumam deixar o
Viés neutro.
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O fato de a Moody"s ter dado um "upgrade" e ter
mantido o viés positivo € como se ela estivesse dando
dois passos de uma vez s6." Nao foi a toa que, ao
menos no movimento do risco pais, houve uma queda
relevante. Entre o fechamento de terca-feira e o de
ontem, o CDS de cinco anos do Brasil caiu relevantes
4%, para 146,0 pontos, de acordo com dados
divulgados pela S P Global. Na mesma base
comparativa, também houve melhora nas medidas de
risco-pais de outros mercados emergentes, mas nao
tdo intensa quanto o desempenho do risco Brasil. O
CDS de cinco anos do México recuou 2,01%; o da
Colémbia teve queda de 0,9%; e o da Africa do Sul
registrou alta de 0,8% ontem.

Entre participantes do mercado, houve quem notasse
que, ao longo do tempo, ha um alivio relevante no
CDS brasileiro ao se comparar com 0s contratos de
outros mercados emergentes, como o México, que tem
grau de investimento. O spread entre os CDS de cinco
anos dos dois paises, inclusive, chegou a 28,3 pontos,
0 que pode indicar, na visdo do mercado, um "gap"
menor entre as notas dos dois paises.

Além do risco pais, também a bolsa brasileira colheu
frutos, embora também tenha perdido gas ao longo da
sessdo, ainda que de forma menos intensa que 0s
outros ativos domésticos. O |Ibovespa encerrou o dia
em alta de 0,77%, aos 133.515 pontos, apés ter
encostado nos 135 mil pontos na maxima.

Para o gestor de renda variavel Rodrigo Mello, da
Tenax Capital, a mudanca da avaliacdo da agéncia
ndo pode ser vista de forma isolada para justificar a
alta do Ibovespa. "E muito mais relacionado & melhora
do crescimento econdmico nos ultimos meses e ao
histérico de reformas que foram realizadas", avalia.

Ainda que seja uma naoticia positiva, Mello ressalta que
a dinamica da politica fiscal é algo que preocupa
bastante os agentes. "O cenario fiscal tem sido muito
desafiador.

Acho que o governo tem uma excelente oportunidade
para potencializar essa alteracdo de rating se realizar
medidas efetivas de reducéo dos gastos", afirma.

E justamente na questdo fiscal que o gestor macro
Gustavo Menezes, da AZ Quest, continua a apontar
CoOmo uma preocupagao.

Para ele, a trajetéria da divida publica sugere um
"caminho longo" até o grau de investimento.

"Eu vejo a manutencdo da perspectiva positiva como
uma sinalizacdo de que os riscos ndo séo tdo grandes
de haver uma frustracdo do ponto de vista da
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Moody"s. E acho que isso ndo é verdade. Os desafios
sdo muito grandes”, diz Menezes, para quem a
elevacéo do rating brasileiro foi "surpreendente”, uma
vez que "as noticias recentes ndo sdo as melhores
possiveis".

O gestor da AZ Quest destaca que a relacdo entre a
divida publica e o PIB tem crescido ao passo em que
0S juros reais sobem, o que aumenta o servico da
divida e pode gerar uma "situacdo perigosa".

"Continuamos achando que o lado fiscal doméstico vai
se mostrar cada vez mais desafiador" Fernando Genta

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/188002
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Mercado espera BCE mais célere ejaprojeta
NOVO corte NOs juros neste meés

Cristiana Euclydes e Eduardo Magossi De Sdo Paulo

O mercado ja comeca a ser mais incisivo nas apostas
de que o Banco Central Europeu (BCE) sera levado a
reduzir os juros de forma mais célere e efetuard um
novo corte na taxa de depdsito, atualmente em 3,5%,
na proxima deciséo de politica monetaria, que ocorrera
em 17 de outubro.

As apostas em uma flexibilizacdo monetaria mais
agressiva vieram apd6s novos sinais de
enfraquecimento da atividade econdmica, além de a
inflacdo na zona do euro ter ficado abaixo da meta de
2% pela primeira vez em trés anos.

Em setembro, o indice de pregcos ao consumidor na
regido aumentou 1,8% na comparacédo anual, segundo
dados preliminares da Eurostat, desacelerando apés a
alta de 2,2% vista em agosto. O nucleo da inflacao,
gue exclui precos mais volateis, como os de energia e
de alimentos, também desacelerou, ao passar de 2,8%
em agosto para 2,7% no més passado.

Além disso, a presidente do BCE, Christine Lagarde,
disse em sua audiéncia no Parlamento Europeu na
segunda-feira que a confianca da autoridade
monetaria em um retorno oportuno da inflacdo a meta
havia aumentado, e que o BCE levara isso em
consideracdo em sua proxima deciséo.

"Ap6s uma queda ainda mais profunda do que
esperavamos na inflacdo da zona do euro em
setembro, estamos antecipando o préximo corte de
0,25 ponto percentual da taxa do BCE de dezembro
para outubro”, dizem os economistas do Deustche
Bank em relatério.

Eles agora preveem que a taxa retorne ao nivel neutro
- aquele que nao estimula nem contrai a economia -
em meados de 2025, ao estimarem a taxa de equilibrio
da zona do euro entre 2% e 2,5%.

O Citi foi outro banco que revisou sua expectativa para
a préxima reunido e agora espera que a taxa de
depésito seja cortada 0,25 ponto, para 3,25%, ante
projecao anterior de um corte apenas em dezembro.

O banco prevé cortes subsequentes em dezembro e
até o inicio do ano que vem, até a taxa chegar a 1,5%
em setembro de 2025.

"Nem todos os diretores podem estar totalmente de
acordo com a ideia de que a politica deve continuar a
ser flexibilizada, reunido apés reunido, mas esperamos
gue os dados recebidos exercam pressdo suficiente
para garantir que esse seja 0 caso", escrevem 0S
economistas do Citi Arnaud Mares, Christian Schulz e
Giada Giani, em nota.

Além da inflacdo abaixo de 2%, os principais
indicadores econdmicos da zona do euro cairam,
sugerindo uma economia bem mais fraca ou mesmo
uma leve recessao nos proximos meses, 0 que pode
levar a um corte de juros em outubro, diz 0 economista
Marco Wagner, do Commerzbank, ao revisar sua
projecdo anterior, que abarcava um corte apenas em
dezembro.

O indice de gerente de compras (PMI) industrial da
zona do euro caiu de 45,8 em agosto para 45 em
setembro, seguindo em contracdo e destacando a
crise do setor, bem como uma perspectiva de
crescimento fraco enfrentada na zona do euro, diz o
economista Rory Fennsessy, da Oxford Economics.
Ele destaca que a atividade econdmica na regido flerta
com a estagnacédo e as intencbes de contratacdo se
deterioram, e com isso o crescimento salarial deve
continuar a moderar.

"Adicionaremos um corte de taxa em outubro ao nosso
cenario base na proxima revisdo de projecdes, mas a
decisdo sobre cortar ou ndo permanece incerta",
enfatiza o economista da Oxford.

Para Nick Bennenbroek, economista internacional do
Wells Fargo, o BCE também devera realizar cortes nas
proximas quatro reunifes para atingir uma taxa de
depdsito de 2,5% em margo do ano que vem. A partir
dai, a expectativa é que o banco centrac realize cortes
trimestrais com os juros chegando a 2% em setembro.

Com dados recentes apontando para um crescimento
mais fraco e inflagdo mais suave, o BCE deve buscar
um ritmo mais regular de cortes. "O BCE tem indicado
cada vez mais em anuncios recentes que 0s riscos
para o crescimento econémico estéo inclinados para o
lado negativo", observa Bennenbroek na justificativa
de um cenério de flexibilizagdo mais rapida.

1,8% foi a inflagdo ao consumidor na zona do euro
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"Moody"s deu voto de confianca muito
grande ao governo"

Gabriel Roca e Victor Rezende De Sao Paulo

O economista-chefe do BTG Pactual, Mansueto
Almeida, se coloca entre os que ficaram surpresos
com a decisdo da agéncia de classificacdo de risco
Moody"s de elevar a nota de crédito do Brasil.
Segundo ele, ainda ndo héa clareza sobre quais
medidas serdo tomadas pelo governo para conter o
avanco das despesas obrigatorias e, assim, manter o
arcabouco fiscal de pé. Isso torna impossivel
responder a pergunta sobre quando a divida publica
brasileira deve iniciar sua trajetéria de queda. Em sua
avaliacdo, a agéncia "deu um voto de confianca muito
grande ao governo".

Valor: Analistas se surpreenderam com a decisdo da
Moody"s? Como recebeu a noticia?

Mansueto Almeida: Também fui surpreendido. Quando
a gente olha a dindmica da divida daqui para frente,
ela é pior hoje do que era no inicio do ano. Tinhamos
metas de priméario mais audaciosas, embora o
mercado tivesse muita ddvida se o governo iria
entregar a meta de primario zero. Comegou também
uma duvida muito grande se o0 governo conseguiria
cumprir 0 arcabouco fiscal, que limitava o crescimento
da despesa em 2,5%. Desde entado, tivemos uma
abertura muito forte da curva de juros. O juro real da
NTN-B longa passou de 5,3% no inicio do ano e para
perto de 6,3%, apesar da queda de juros nos EUA. Por
enquanto, ndo ha nenhum sinal de que o juro longo vai
cair. Além disso, no inicio do ano, era esperada uma
Selic um pouco abaixo de 10%.

Agora, o mercado espera que 0 juro termine 0 ano no
mesmo nivel do fim do ano passado, de 11,75%.
Esperavamos, neste governo, um crescimento da
divida em torno de 10 pontos percentuais do PIB. Hoje
esperamos um crescimento de 12 pontos, ou seja, de
3 pontos por ano. Na verdade foram duas coisas, 0
upgrade e o "outlook" positivo. Em um periodo de 12 a
18 meses, o Brasil pode voltar a ser grau de
investimento. Entdo também estou na lista dos
surpreendidos.

Valor: A Moody"s enfatizou o crescimento ao fazer o
"upgrade”...

Mansueto: Temos que concordar que, desde 2021, o
ritmo de crescimento da economia brasileira tem sido

muito acima do que era esperado. Em 2021 era dificil
estimar a velocidade da reabertura do setor de
servigos.

Em 2022 e 2023, foram anos de grande expanséo
fiscal, com crescimento real da despesa de mais ou
menos 6% e 12,5% respectivamente.

Quase 20% real em dois anos. Isso, com certeza,
trouxe crescimento, que ndo é sustentavel.

Dito isso, também tem o efeito das reformas. Antes da
pandemia, economistas calculavam que o PIB
potencial era de 1% a 1,5%. Hoje, calculam que é em
torno de 2%. Tivemos sim uma surpresa de
crescimento.

Valor: O crescimento deve ser menor em 20257

Mansueto: Sim, por conta dos juros. O juro nominal
deve ir para a casa dos 12%, com uma inflagdo
esperada de 4%. Isso da 8% de juro real. Tende a
desacelerar a economia, que é exatamente o que o
BC quer para reduzir a inflagéo.

O problema é que o déficit nominal vai ser maior.
Como a curva de juros estd em um patamar mais alto,
no préximo ano, esperamos um déficit nominal de 8%
do PIB. O prdprio relatério da Moody"s diz que espera
que o governo tome medidas para fortalecer o
arcaboucgo e reduzir o crescimento da despesa
obrigatéria.

Também espero o mesmo.
Valor: Isso deve acontecer?

Mansueto: E uma incerteza. Ja ha acordo politico?
Qual a concordancia, na base do governo, com essas
medidas, e quais sdo elas? A gente escuta da area
econdmica que ha sim um esforco e que,
possivelmente, serdo apresentadas medidas para
mudar a dinamica do gasto obrigatério, mas ninguém
sabe quais sdo essas medidas. Entdo a Moody"s deu
um voto de confianga muito grande ao governo.

Valor: Alguns economistas apontam que,
relativamente, o fiscal brasileiro ndo piorou como em
outros paises do mundo, o que pode ter contribuido
com a visdo mais positiva da agéncia. Concorda?
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Mansueto: Sao cenarios diferentes.

Quando comparamos o Brasil com paises pares,
temos uma divida publica mais alta. Outros paises do
mundo, como o juro € bem menor, o esforco fiscal que
eles precisam fazer para estabilizar a divida € menor
gue o do Brasil. Pagamos um juro real de quase 6,5%
ao ano.

O juro real da Selic vai para 8% ao ano. Isso leva a
uma dinamica de crescimento da divida pior que em
outros paises. Por isso ndo da para fazer essa
comparacéo.

Valor: Ha saida para diminuir o prémio de risco da
curva no Brasil?

Mansueto: A noticia boa é que, quando vocé da os
sinais adequados, o mercado reage muito rapido.

Se o governo conseguir fazer reformas no crescimento
da despesa obrigatéria, mesmo que aos poucos, 0
mercado reage rapido.

Valor: O arcabougo fiscal traz confianga?

Mansueto: O governo atual tem um problema. Ele
préoprio nos mostrou em relatérios oficiais, em
declaragbes do ministro da Fazenda e da ministra do
Planejamento que, sem mudancas nas regras de
vinculacdo e desindexac¢éo de alguns itens da despesa
em relagdo ao salario minimo, o arcabougo fiscal ndo
fica de pé depois de 2025.

Teriamos problemas de 2026 em diante, ja que as
despesas discricionarias iam ficar em um patamar
muito baixo e, eventualmente, teriam que ir para zero
no inicio do préximo governo. Ja sabemos que serdo
necessdarias mudancas para tornar o arcabouco fiscal
consistente.

Se 0 governo comecar a propor, mesmo que seja no
fim deste ano, as mudancas que indiguem uma
desaceleracdo no crescimento das despesas
obrigatérias, podemos ter uma surpresa e um recuo
muito grande e rapido nos juros. E uma quest&o de
deixar claro o que sera feito para deixar o arcabougo
fiscal consistente, que hoje nédo é.

Valor: Acredita que virdo medidas neste sentido?
Mansueto: Espero que sim, mas ha davidas. A
primeira € como a equipe econdmica vai convencer

toda a ala politica do governo.

E também como serd a negociagcdo no Congresso
para aprovar uma pauta de novas medidas fiscais.

ECONOMIA

Mas ndo tem muita saida. Se néo for feito nada, em
algum momento o governo tentar4 mudar a regra fiscal
do teto de crescimento da despesa de 2,5%. Se néo
vier nenhuma medida para reduzir o crescimento da
despesa obrigatéria, o governo vai ter que cortar
investimento publico, que ja é baixo, em 2026.

Fica a davida: serd que qualquer governo cortaria
investimento em ano de elei¢cdo? E preciso fazer algo
agora ou o juro real alto pode acabar derrubando a
taxa de investimento no Brasil.

Valor: A revisdo da Moody"s fortalece a narrativa de
gue a reducéo dos gastos precisa acontecer?

Mansueto: E possivel que exista uma interpretacéo de
gue o que ja foi feito é suficiente. Se for essa, vai
acabar sendo muito ruim. Por outro lado, a equipe
econdmica pode criar a narrativa de que a propria
agéncia deixou claro que espera que 0 governo
fortaleca o arcabougo e que sera preciso propor
medidas ao longo dos préximos seis meses para néo
perder o viés positivo na nota. E se as reformas nao
vierem, a equipe econbmica pode argumentar que o
pais nao chegara ao "investment grade".

Quando perguntamos para o mercado, que € a
conjuncao da opinido de muitas pessoas, o que foi que
aconteceu com a curva de juros hoje [ontem]? Ela caiu
muito fortemente? N&o. Ficou basicamente constante.

Valor: Acredita que o grau de investimento pode vir?

Mansueto: Dado o cenario de hoje, acredito que néo.
Como nao esté claro o cardapio de medidas, € muito
dificil apostar na recuperacgéo do grau de investimento.
Para isso, eu teria que responder a pergunta que a
Moody"s tenta responder, mas outras agéncias ainda
ndo respondem: a partir de qual ano, como arcabougo
fiscal atual, a divida publica bate em um teto e comeca
a cair de forma consistente? Para responder essa
pergunta, eu precisaria partir do pressuposto de que o
arcabouco fiscal atual vai funcionar por varios anos. E
ja aprendemos que, com o préprio governo, ele ndo
fica de pé. A Fitch tem um cenario-base de que, até
2028, a divida cresce todos os anos. N&o € um cenario
em que ha revisdo de nota.

"Dado o cenario de hoje da divida, acredito que o grau
de investimento ndo chegue”

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/188002
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Trump pode desacelerar PIB nos EUA, diz
Morgan

Eduardo Magossi De Séo Paulo

A volta de Donald Trump a Casa Branca pode ter
como consequéncia aumentos significativos nas tarifas
de varios setores, caso suas propostas sejam
totalmente implementadas. Segundo o Morgan Stanley
isso implicaria em uma queda no crescimento e
aumento na inflacdo ja no curto prazo nos Estados
Unidos.

Para o economista-chefe global do banco, Seth
Carpenter, a incerteza permanece em torno do
momento, implementacédo especifica e dos efeitos
econdmicos das tarifas. Mas, em caso de vitdria de
Trump, a imposicdo das medidas tarifarias é o cenario-
base do banco.

"Se forem implementadas rapidamente e conforme
sugeridas [as medidas], a implicacdo seria um
crescimento econdmico muito mais lento e um impulso
a inflacdo no curto prazo nos EUA", afirma, em
relatério.

A escalada tarifaria prevista pelo Morgan é baseada
em trés fatores: a autoridade executiva em relacdo a
politica comercial é vasta, a mensagem da campanha
tem sido clara e consistente, e a experiéncia histérica
do periodo de 2018 e 2019, quando Trump estava na
Presidéncia, demonstra uma clara vontade. "Dados
esses fatores, a implementacao das tarifas pode ser
muito rapida j4 apds a posse", estima.

Carpenter explica que, como mais de 50% dos bens
importados pelos Estados Unidos sédo bens de capital
e intermedidrios, as tarifas sdo um imposto sobre
gastos de capital domésticos e na manufatura
doméstica.

Segundo ele, atualmente, 60% das importacdes da
China séao tarifadas, e esse numero pode aumentar
para 100%.

"A taxa média de tarifa sobre importaces chinesas é
de aproximadamente 17%, e esse numero pode
aumentar para 60% ou até 77%, dependendo da
interpretacdo das propostas atuais. Para o resto das
importacdes do mundo, 25% das importacdes sao
atualmente tarifadas a uma taxa média de
aproximadamente 4%", analisa.

O economista conclui que se forem aplicadas tarifas
adicionais de 60% nas importa¢Bes chinesas e de 10%
para o resto do mundo, a tarifa média para cerca de
metade das industrias dos EUA ficaria entre 25% a
35%.

Neste cenario, a inflagdo americana aumentaria
rapidamente no curto prazo e o crescimento do PIB se
arrastaria ao longo de varios trimestres. "Projetamos
um efeito direto com queda de consumo e nos gastos
com investimentos, mas também esperamos alguns
efeitos secundarios importantes"”, afirma.

Para o economista, a menor atividade econémica
reduzira o emprego, o que reduz a renda, reduzindo
ainda mais o consumo.

A aplicacdo das tarifas de 60% e 10% faria 0 consumo
cair 3%, o investimento das empresas recuaria 3,1%, 0
crescimento do PIB real desaceleraria em 1,4% e os
nameros de vagas cairia em cerca de 50 mil a 70 mil
por més.

Na anéalise do Morgan, o efeito inflacionério
aconteceria mais rapidamente com o indice de pregos
de gastos com consumo (PCE) subindo 0,9% ao longo
de quatro trimestres.

"A resposta da politica monetaria seria complicada,
porque o aumento da inflac@o seria evidente primeiro
e poderia desacelerar o ritmo dos cortes de taxas, mas
a medida que o crescimento nitidamente mais lento se
torne aparente, achamos que a flexibilizacdo seria
retomada e acelerada”, conclui o economista.

77% é a tarifa maxima que produtos chineses podem
ter nos EUA

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/188002
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Campos defende separacéo entre credito e
"bets"

Gabriel Shinohara De Brasilia

Questionado sobre o tema das "bets", o presidente do
Banco Central (BC), Roberto Campos Neto, afirmou
ontem que a separacdo entre a parte de crédito e a
das apostas esportivas "é bastante necessaria".

Disse ainda que "nédo faz sentido banco ter bet. Na
nossa interpretacdo, € uma coisa que ndo deveria
existir. Mas acho que é uma politica do governo, o
governo esta debrucado sobre isso".

Em evento promovido pela Aurum Wealth
Management Multi Family Office e Veedha
Investimentos, ele ressaltou que a autoridade
monetéria ndo faz politica publica em cima do tema
das bets, mas olha como pode ser o impacto na
inadimpléncia.

Segundo ele, o tema tem sido estudado, inclusive a
experiéncia de outros paises. "O que o mundo hoje
nao permite de forma geral, eu ndo conhe¢co nenhum
pais que seja diferente, e nés precisamos ter atencéo
aqui, é ndo permitir que exista uma empresa que faca
o crédito e dé linha de crédito para o sujeito apostar
em bets." O presidente do BC disse que, olhando a
Europa e o resto do mundo, o que € mais comum é
alguma restricdo na parte de propaganda e na
intersecao entre crédito e bets. Segundo ele, hd um
trabalho académico de um professor da Universidade
de Califérnia (UCLA) que compara os Estados
americanos que permitiram e ndo permitiram bets e
"vé claramente um efeito na inadimpléncia, um efeito
principalmente na camada mais baixa".

Campos Neto disse que o tema das apostas
esportivas é relevante para a autoridade monetaria
porque pode gerar inadimpléncia.

"Estava parecendo que estava indo para um caminho
de gerar inadimpléncia nas classes mais baixas da
populacéo." O presidente do BC falou sobre bets ao
ser questionado durante o evento, em que fez palestra
sobre o cenério econémico. Em sua apresentacéo,
afirmou que a inflacdo no Brasil tem convergido para
a meta, mas ressaltou que ha preocupacédo para o
futuro. Ele citou um "tema de alimentos que vem da
seca" e a economia trabalhando "acima do potencial".

Citou que alguns numeros de inflacdo de curto prazo

tém saido melhores, "inclusive de nicleos". Segundo
ele, o BC tem olhado a parte de servigos intensivos em
mé&o de obra e o dltimo nimero "foi um pouquinho
melhor na margem".

No entanto, ressaltou que, olhando para a frente, "a
gente enxerga uma piora". Além do tema de alimentos,
citou que ha um questionamento sobre o quanto é
possivel ficar com inflagdo de servigos baixa com méo
de obra pressionada.

"A gente tem um crescimento que esta forte, um
crédito que esta forte, um desemprego que esta
superbaixo e, quando a gente olha indicadores
antecedentes, e o trabalho do Banco Central € tentar
se antecipar a isso, a gente vé que a economia esta
trabalhando acima do seu potencial." Sobre a
conducdo da politica monetéaria, ressaltou que a
escolha do Comité de Politica Monetéaria (Copom) foi
ndo dar "guidance" (orientagdo) sobre proximos
passos.

"Como tem muita incerteza, € importante olhar no
curto prazo e ver o0 que esta acontecendo." Campos
Neto ainda falou sobre o cenério fiscal no Brasil. Disse
gue nos momentos em que o pais foi capaz de
trabalhar com juros mais estaveis foram os momentos
em que houve um "choque positivo no fiscal", citando
pontos como a aprovacao da reforma da Previdéncia e
o arcabouco fiscal.

Nesse sentido, afirmou que é dificil pensar que vai ser
possivel trabalhar com juros mais baixos de foram
mais estavel sem ter perspectiva de convergéncia da
divida.

"A gente acha que nesse momento o Brasil precisa
passar algum tipo de mensagem nesse sentido."

"N&o faz sentido banco ter bet.

Na nossa interpretagdo, € uma coisa que nao deveria
existir' Campos Neto

Site: https://valor.globo.com/virador/#/edition/188002
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REFORMA TRIBUTARIA

Qual o risco Brasil? - DIARIO
ECONOMICO

Patricia Raposo

Os mercados financeiros brasileiro e internacional ndo
estdo falando a mesma lingua, pelo menos em relacéo
a economia e ao futuro no Brasil. Enquanto os agentes
do mercado nacional seguem vendo com desconfianca
a situacdo econdbmica e profetizando o abandono do
arcabouco fiscal, a agéncia de analise de risco
Moody"s, uma das trés maiores do mundo, elevou a
nota de risco do Brasil de Ba2 para Bal na ultima
terca-feira (1), colocando o pais a um passo do "grau
de investimento".

No dltimo més de julho, a Fitch, outra grande agéncia
de risco, manteve a sua avaliacdo da economia
nacional em BB, a dois passos do grau de
investimento. Em dezembro do ano passado, a S P
Global Ratings, que completa a triade das analises de
risco, também revelou um certo otimismo sobre o
futuro da nossa economia, mas ainda reconhecendo
um grau de incerteza em relacao ao futuro.

Na vida real, isso significa que o Brasil caminha para
atrair investimentos estrangeiros sélidos e ndo apenas
especulativos, que sdo aqueles que entram no pais,
auferem lucros e levam o dinheiro para outros
mercados. As notas das agéncias de risco sdo uma
espécie de barémetro para o mercado financeiro
internacional, indicando onde é seguro aportar seus
délares sem sobressaltos. E por que obter o "grau de
investimento" é tdo sonhado pelo governo brasilero?
Pois bem, com essa classificacéo, os juros ficam mais
baixos e o financiamento da divida mais barato, além
do aporte de mais recursos estrangeiros
impulsionando o crescimento da economia e a
geragao de empregos.

Foco na reforma, no PIB e no arcabouco fiscal

Para as agéncias de risco, a reforma tributéria, o
arcabouco fiscal, as financas externas fortes e a baixa
parcela da divida em moeda estrangeira foram os
primeiros sinais positivos da economia brasileira. Em
seu relatério, a Moody"s acrescentou o crescimento do
PIB acima das expectativas e sua resiliéncia aos juros
altos. Fica a pergunta: as agéncias estdo otimistas
porque estdo distantes ou somos ndés que nao
conseguimos enxergar porque estamos muito
envolvidos aqui dentro?

Feira téxtil nos EUA

O Texbrasi vai levar 37 empresas brasileiras para a
Coterie NY, feira mais importante depois da New York
Fashion Week. A camisaria pernambuca Marie Mercié
estard na delegagéo.

Langamento e novo CFO

A MaxPlural programa novos langamentos no estado,
incluindo condominios no Litoral Sul e no Recife.
Marcos Lavor, novo CFO da empresa, estara focado
nas operagdes financeiras.

Sudene aprova incentivos fiscais para a Aena

A Sudene aprovou, em reunido do colegiado, a
concessdo de incentivos fiscais para a Aena,
concessionaria que administra o Aeroporto
Internacional do Recife. A empresa relatou um
investimento de R$ 517 milh&es no terminal do Recife,
de um total de R$ 933,8 milhdes nos seis aeroportos
gue fazem parte do bloco arrematado pela empresa
em 2019.

Site:
https://impresso.diariodepernambuco.com.br/noticia/cad
ernos/economia/2024/10/qual-o-risco-brasil.html
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Educacao sobre jogos on-line €
responsabilidade de todos - EDUCACAO E
NEGOCIOS

GENEVIEVE POULINGUE

Os recentes escandalos envolvendo apostas on-line
chamam a atencao para o crescente mercado das
bets. Também conhecidas como apostas de cota fixa,
essas plataformas movimentam bilhdes no Brasil. De
acordo com projecBes da Strategy Brasil, consultoria
da PwC, o setor de apostas on-line movimentou entre
R$ 60 bilhdes e R$ 100 bilhdes em 2023,
representando quase 1% do PIB. O Brasil ja é o
terceiro maior mercado de apostas on-line do mundo.
Mas quais sdo 0s riscos para a sociedade?

No artigo de Hugo Bethlem, intitulado Capitalismo
Consciente no Brasil, dados revelam que 70% dos
apostadores pertencem a baixa renda. Casos recentes
mostraram desvios de verba e até o uso inapropriado
do Bolsa Familia para apostas, uma aberracao que
expde o tipo de sociedade que estamos construindo.

Uma aposta ndo é um investimento, mas um risco em
gue o jogador tenta prever o resultado de um jogo de
futebol ou outra atividade. Na pratica, muitos
apostadores ndo sabem como parar antes de
ultrapassar suas proprias possibilidades financeiras, o
gue acaba se tornando um problema de salude mental.

As empresas podem desempenhar um papel crucial
ao fornecer educacao financeira e alertar sobre os
riscos e as manipulacdes dos jogos on-line, muitas
vezes hospedados em paraisos fiscais e com redes
dificeis de rastrear. Programas internos de prevencéao
e apoio psicoldgico podem ser considerados um ativo
estratégico para promover o bem-estar no ambiente de
trabalho. Atividades que reforcem os valores
corporativos como fomento ao esporte e
reconhecimento de conquistas no trabalho, podem ser
iniciativas bem-sucedidas.

As autoridades publicas também devem se posicionar
em relacéo a legalidade e regulamentacéo dos jogos
de azar on-line, impondo limites para o valor das
apostas e verificacdes de antecedentes dos jogadores.
Sabemos que a clandestinidade e as brechas legais
facilitam o desenvolvimento de vicios.

Como sociedade, os cidaddos podem colaborar. O

letramento digital sobre os jogos e outras ferramentas
precisa ser uma prioridade em nossas casas e para
todas as geracfes. Defendo que a educacao é
primordial. Instituicbes de ensino também devem
incluir em seus curriculos disciplinas sobre
gerenciamento financeiro pessoal e 0 uso inteligente
do ambiente digital.

Nao devemos ser ingénuos. Ha muito dinheiro
envolvido na indUstria dos jogos de azar e é dificil
coibi-lo. No entanto, é preciso comegar. A articulacédo
entre setores para evitar que as apostas virtuais se
tornem uma epidemia mundial de vicio pela internet é
urgente e uma tarefa de todos.

Site: https://anoticiaalagoas.com.br/wp-
content/uploads/2024/10/0OUT-177.pdf
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Autonomos podem ter consignado?

SAO PAULO

O Ministério do Trabalho e Emprego (MTE ) prepara
mudanc¢as no crédito consignado oferecido a
trabalhadores. Projeto do governo Lula deve incluir as
empregadas domésticas e os profissionais autbnomos
na nova lei, para que consigam fazer empréstimo com
juros menores.

A medida estaria inclusa no projeto de lei -em
preparacdo no MTE- para acabar com o saque-
aniversario do Fundo de Garantia do Tempo de
Servico (FGTS).

Fontes ouvidas pela Agéncia Folha confirmaram os
estudos.

Segundo as conversas internas, a proposta devera ser
enviada ao Congresso ap6s as eleigcfes, em
novembro. A intencdo de alterar as regras do saque-
aniversario ou acabar de vez com a medida vem
sendo tratada pelo ministro do Trabalho, Luiz Marinho,
desde o inicio de sua gestdo, em 2023.

As mudancas que estdo sendo preparadas no
consignado devem atingir todos os trabalhadores.
Atualmente, os profissionais com carteira assinada
podem fazer empréstimo do tipo, com desconto direto
na folha de pagamento, mas a negociacdo tem de
passar necessariamente pela empresa.

As novas regras permitiram que o profissional faca a
contratacdo direto com o banco, sem que o
empregador precisasse mediar a negociacdao. A
empresa seria avisada sobre o empréstimo apenas
para fazer o desconto das parcelas na folha de
pagamento.

As negociag8es para contratar o crédito ocorreriam por
meio do aplicativo Carteira de Trabalho Digital, que
tem ampliado os servigos oferecidos aos
trabalhadores. Nele, seria possivel, além da
contratacdo, fazer simulagdes e escolher o banco mais
vantajoso.

No caso de empregados domésticos, a alteragdo na lei
€ necessdria para que possam contratar o crédito, ja
gue a categoria nado estava incluida no rol de
profissionais com direitos trabalhistas como FGTS e
seguro-desemprego, por exemplo. Essa inclusao foi
feita em 2013, com a aprovacdo da PEC das
Domésticas.

Para os autbnomos, o modelo ainda néo esté claro, ja
gue esses profissionais ndo tém vinculo empregando,
com dados vinculados a uma folha de pagamento,
porque nao recebem salario.

O governo ndo explica como seria a inclusdo neste
caso.

FGTS: medidas previstas no projeto para acabar com
0 saque-aniversario
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