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ECONOMIA

E agora ou nunca

Ministro Meirelles recebe o apoio de empresarios e investidores para retomar
a agenda econbmica, apés a Camara barrar a 22 denuncia
contra o presidente Temer. A prioridade é a reforma da Previdéncia

Recado urgente: o Ministro da
Fazenda, Henrique Meirelles, diz a
empresarios que a Reforma da
Previdéncia precisa sair neste ano
(Crédito: Paulo Lopes/Futura Press/

Folhapress)
Luis Artur Nogueira

Da segunda-feira 23 a sexta-
feira 27, o ministro da Fazenda,
Henrique Meirelles, viveu uma
maratona de eventos e viagens
poucas vezes vista desde que
assumiu o cargo, em maio do ano

poucos metros da sede do Banco
Central. Na manha seguinte, foi a
capital paulista para participar de
trés eventos com associagdes €
empresarios estrangeiros.

Retornou a Brasilia, na quarta-
feira, para proferir uma palestra
em forum organizado por entidade
do varejo e, no dia seguinte,
embarcou novamente a Sao Paulo,
onde falou para uma plateia de
executivos de empresas alemas. Na
sexta-feira, ainda participaria do
12° Encontro de Liderancas
Empresariais, no Espirito Santo.
Na semana em que o presidente
Michel Temer conseguiu apoio
para barrar, na Camara dos
Deputados, a 2* denuncia da
Procuradoria Geral de Republica,

como prioridade a Reforma da
Previdéncia Social.

As palestras do ministro da
Fazenda sdo compactas, com
duracao de 30 a 40 minutos. Os
primeiros slides sempre destacam
indicadores que comprovam a
recuperagdo econdmica. Por um
lado, juros, inflagdo e desemprego
em baixa. Por outro, confianga,
consumo e crédito em alta. Na
sequéncia, Meirelles explica que
aretomada ¢ fruto de uma série de
ajustes ja feitos, como a aprovacao
da Reforma Trabalhista e da
Proposta de Emenda a Constituigao
que limita o or¢amento federal,
conhecida como PEC dos Gastos
Publicos. Na lista de reformas
estruturais, no entanto, ainda faltam

defendendo a aprovacio
das reformas

estruturais™

passado. Na noite da segunda-
feira, esteve num jantar com
politicos e empresarios no
tradicional restaurante Piantella, a

WOLFRANM SMDERS,
vice-presidenfedd BOSCH

‘ ‘ Os pontos mais
criticos do Brasil s8o a
infraestruturae o
sistema tributario™

o ministro Meirelles ndo mediu
esforcos para defender
publicamente a imediata tramitacao
da agenda econOmica, que tem

as flechadas [contra o
presidente Michel
Temer], tudo melhora™

dois temas tao importantes quando
polémicos: as reformas da
Previdéncia e a tributaria. “Agora
¢ a hora da Previdéncia”, afirmou
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0 ministro, na terca-feira 24, aos
associados da Camara de
Comércio Franca-Brasil (CCFB),
em Sao Paulo. “Reconheco que ¢
um debate dificil, complicado.”

Dois dias depois, em evento da
Céamara de Comércio e Industria
Brasil-Alemanha (AHK),
Meirelles fez questdo de enfatizar
um slide que trata da importancia
da reforma da Previdéncia para o
cumprimento da regra do teto dos
gastos, que preve reajuste real zero
(apenas a inflacdo) no orcamento
anual, ao longo dos proximos 10
anos. Em 2017, quase 55% de
todos os gastos federais ja foram
relacionados ao pagamento de
aposentadorias e de beneficios
previdencidrios. Sem a reforma,
essa fatia chegard a quase 80% em
2026, restando apenas 20% para
todas as demais despesas, como
saude ¢ educacdo (atualmente,
esses gastos representam 45% do
orcamento). “Praticamente o
governo vail existir para pagar
previdéncia”, afirmou o ministro.
“Evidentemente que isso torna o
Pais inadministravel.”

D

Aliado?: o Presidente Temer, entre o
presidente da Camara, Rodrigo Maia (a
esq.) e o Ministro Eliseu Padilha.,
participa de evento em Brasilia. Embora
seja favoravel a reforma da previdéncia,
Maia nio demonstra estar empenhado na

sua aprovacao (Crédito:Beto Barata/PR)

A reacdo positiva dos
empresarios vai muito além dos

aplausos protocolares. Cientes de
que a sustentabilidade da
recuperagdo econdmica depende
diretamente do equilibrio fiscal, os
representantes do setor produtivo
passaram a elogiar publicamente
a agenda do governo Michel
Temer. “Continuamos defendendo
a aprovagdo das reformas
estruturais”, Luiz Carlos de
Moraes, executivo da Mercedes-
Benz e vice-presidente da
Associacdo Nacional dos
Fabricantes de  Veiculos
Automotores (Anfavea). “A
dire¢do da equipe econdmica esta
boa.” Quando o assunto ¢ a crise
politica, os empresarios lamentam
as turbuléncias em Brasilia, mas,
comemoram a permanéncia de
Temer até o fim de 2018.
“Acabando com as flechadas
[contra Temer], tudo melhora”, diz
Romeu Chap Chap, que atua ha
décadas no setor imobiliario. O
empresario se refere ao ex-
procurador-geral da Republica,
Rodrigo Janot, que usou o termo
“flecha” para descrever as
denuncias que faria contra o
presidente da Republica.

Na manha da quarta-feira 25,
Temer sentiu dores e foi submetido
a um procedimento de
desobstrugdo urologica, no
hospital do Exército. Na saida,
pouco depois das 20h, fez um sinal
positivo e disse estar “inteiro”.
Naquela mesma noite, o
peemedebista acompanhou do
Palacio do Jaburu a votagao da
Camara dos Deputados, que barrou
a 2* dentincia da PGR contra ele,
por 251 votos favoraveis. Embora
o placar tenha sido inferior aos 263
votos na 1* denuncia, Temer

comemorou com sua equipe
politica, que ja deu
prosseguimento as conversas com
o presidente da Camara, Rodrigo
Maia (DEM-RJ), considerado peca
fundamental na elaborag¢do da
agenda de projetos no Congresso
Nacional. “O Brasil ndo parou”,
afirmou Temer, na quinta-feira 26.
“Foram precisamente nesses cinco
meses [entre a divulgacdo das
gravacoes da JBS, em 17 de maio,
e a 2* votagcdo na Camara] que a
inflagdo caiu a niveis suportaveis,
que os juros cairam de igual
maneira. Fol precisamente nesse
periodo que o desemprego
comegou a cair.”

No dia seguinte, o ministro
Meirelles e o ministro do
Planejamento, Dyogo de Oliveira,
se reuniram com Maia na sua
residéncia oficial. “Eu sou o maior
defensor da Reforma da
Previdéncia”, afirmou Maia, na
quinta-feira 26. “Mas temos uma
base hoje muito sofrida. Tem de
se reorganizar a base. Nao adianta
ficar falando mal daqueles
deputados de partidos da base que
votaram contra.” Enquanto o
governo tenta reaglutinar a sua
base parlamentar, as empresas
tocam seus projetos num processo
de “descolamento” da economia
em relacdo a politica. “As pessoas
comecaram a entender que o Pais
ndo pode ficar esperando os
politicos decidirem tudo”, diz
Gilberto Peralta, presidente da GE
Capital para a América Latina. “A
economia da sinais de avangar a
despeito da situagdo politica, que
nao melhorou.” A multinacional
americana, segundo Peralta, ndo
alterou seus investimentos no

—




—

Brasil nem mesmo durante o auge
da recessdo (leia entrevista “As
reformas estdo no caminho
correto” abaixo). As perspectivas
para o ano que vem estdo
melhorando, apesar das incertezas
eleitorais. “O Brasil vai crescer
3% em 2018”, diz Sandrine
Ferdane, presidente do BNP
Paribas (leia entrevista “O Brasil
vai crescer 3% em 2018 abaixo).

Para o setor privado, o governo
Temer ainda pode colher frutos que
vao além das reformas. “Os pontos
mais criticos do Brasil sdo a
infraestrutura e o sistema
tributario”, diz Wolfram Anders,
vice-presidente da Bosch para a
América Latina. O executivo, que
também preside a AHK, faz um
comparativo entre as operagoes da
Bosch na Espanha e no Brasil, que
tém faturamento parecido. “Na
filial espanhola, ha apenas um
especialista em tributagdo. No
Brasil, sdo 35 pessoas”, diz
Anders. “Isso ¢ o custo Brasil.”
Esses temas fazem parte da agenda
do ministro Meirelles, que aposta
na simplificagdo tributaria para
melhorar o ambiente de negocios
no Pais. Quanto a infraestrutura, os
recentes leildes de petroleo e de
energia foram bem sucedidos. Na
sexta-feira 27, uma liminar atrasou,
mas ndo impediu os leildes da 2 e
da 3? rodadas do Pré-Sal. Gigantes
como Shell, Total, Petrobras,
Repsol, Statoil, Petrogal,
ExxonMobil, BP ¢ CNOOC
arremataram blocos, oferecendo
percentuais de 6leo maiores do que
o minimo estabelecido nos editais.

BRASILIA URGENTE

Conheca a agenda econdmica prioritaria
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Reforma da
Previdéncia
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Aumento da
aliquota
previdenciria
do
funcionalismo

Fonte: Ministério da Fazenda

“As reformas estdo no caminho
correto”

O presidente da GE Capital para a
América Latina, Gilberto Peralta, aposta
nas mudangas das regras da Previdéncia

Social

A agenda econbmica vai
avancar?

As reformas estdo no caminho
correto. Esse processo poderia ser
mais rapido, mas entendemos
como funciona o Pais. Estamos
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Simplificacdo  Adiamento
Tributdaria  de reajuste
salarial dos
servidores
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Aprovacdo
docadastro  recuperacdo

Nova leida

positivo judicia

aqui ha 90 anos.

A reforma da Previdéncia sera
aprovada?

Sera. Acho que os politicos ja
entenderam isso.

Ha um descolamento da
economia em relagéo a politica?

Sim. As pessoas comegaram a
entender que o Pais ndo pode ficar
esperando os politicos decidirem
tudo. A economia d4 sinais de
avangar a despeito da situacdo
politica, que ndo melhorou.

A GE manteve 0S

investimentos no Brasil?
O que n6s tinhamos previstos ha
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cinco anos esta sendo executado,
mas nado estamos prevendo novos
investimentos. Vamos inaugurar
daqui um ano a nossa maior

operagdo de turbinas, em
Petropolis (RJ).
Os juros baixos vao

impulsionar a economia?

Sim, pois melhoram o ambiente
de investimentos no Pais. A
inflagcdo baixa ¢ uma surpresa
agradavel e hé espago para os
juros cairem ainda mais.

Olhando mais a frente, em
2019, a eleicAo seré
fundamental?

Sem duvida. Uma surpresa
desagradavel, com algum
candidato radical, sera um
problema. Por outro lado, se for
uma surpresa agradavel, nos
teremos um boom de investimentos.

“Q Brasil vai crescer 3% em
2018”

i/

A presidente do BNP Paribas,
Sandrine Ferdane, diz que os juros baixos
aumentam os investimentos

Qual parte da agenda
econdmica ainda pode avancgar?

O tempo ¢ curto, mas o
importante € sentir que estamos
caminhando para uma segunda
rodada de reformas.

D& tempo de aprovar a
reforma da Previdéncia Social?

A cada semana que passa fica
mais dificil. Para o nosso negocio,
0 mais importante ¢ uma visao
positiva de longo prazo.

O resultado da eleic@o sera
determinante para o desempenho

econdmico a partir de 2019 ou a
economia esta se descolando da
politica?

Eu ndo tenho essa visao de
descolamento. Acredito no papel
politico, ainda mais num pais
como o Brasil com tantas coisas a
serem feitas na area social. A
solugdo ndo ¢ aposta no
descolamento entre a economia ¢
apolitica. Temos de torcer por um
caminho politico que apoie as
reformas.

Os juros ficardo baixos por
muito tempo?

Sim, é a nossa visdo. E um fator
de competitividade para a
economia e de desalavancagem
das empresas. O custo de crédito
menor ¢ a inflagdo mais baixa
criam melhores resultados para as
companhias e aumentam o apetite
para investir.

A economia pode crescer mais
num ano eleitoral?

Sim, o Brasil vai crescer 3%
em 2018.
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Projeto preve criacao de
plano de revisao do gasto

Por Ribamar Oliveira | De Brasilia

Na semana passada, o senador
José Serra (PSDB-SP) apresentou
um projeto de lei complementar que
obriga o presidente da Republica a
apresentar um Plano de Revisdo
Periodica do Gasto. Se o projeto for
aprovado, o plano passard a ser um
anexo especifico da mensagem e do
programa de governo que o
presidente esta obrigado a enviar ao
Congresso, por determinagao
constitucional, na abertura de cada
sessao legislativa.

O objetivo da medida, segundo
Serra, ¢ institucionalizar na
administragdo publica federal um
processo continuo de avaliagdo e
revisdo do gasto publico para
garantir o equilibrio das contas, com
transparéncia. "[sso vai promover
uma revolucao nas finangas publicas,
pois permitira a reestruturacdo das
despesas, o que ¢ muito dificil de ser
feito", disse ao Valor.

Com a instituicdo do teto de
gastos para Unido, pela emenda
constitucional 95, o governo vai
precisar, daqui para frente, avaliar e
revisar despesas, pois algumas delas
terdo que ser cortadas para que
outras, consideradas prioritarias,
possam aumentar. Serra disse que o
seu projeto € oportuno para a

sustentagao do teto, mas considera
que o Plano de Revisao Periodica de
Gasto ¢ indispensavel, mesmo se a
limitacdo para a despesa nao
existisse.

"O que esta se propondo € que o
presidente da Republica apresente ao
Congresso a situagdo das contas
publicas e as medidas legislativas
necessarias para garantir a
sustentabilidade fiscal dos programas
do governo", explicou o senador
paulista.

O projeto de Serra preve que as
politicas publicas e os programas
governamentais, incluindo reniincias
e incentivos fiscais, passem por uma
avaliacdo de economicidade e de
sustentabilidade fiscal. No plano, o
presidente da Republica terd que
identificar as op¢oes de economia
orcamentaria para reduzir o déficit
fiscal ou criar espago para
programas de maior prioridade.

O presidente tera ainda, de
acordo com o projeto, que
especificar as medidas necessarias
para o aprimoramento das politicas
publicas e da gestao fiscal, incluindo
adefinicao de "uma agenda legislativa
prioritaria".

O projeto estabelece que o Plano
de Revisdo Periodica de Gastos sera
elaborado em conjunto pelo

Ministério da Fazenda e pelo 6rgao
central do Sistema de Planejamento
e Orcamento Federal e contara com
a participagao de todas as unidades
orcamentdrias da administracdo
federal.

O Congresso Nacional devera
manter, em permanente
funcionamento, uma Comissao de
Revisdo de Despesas, que devera
avaliar sistematicamente o plano,
com o apoio técnico da Institui¢do
Fiscal Independente (IFI), do
Senado. No plano sera apresentado
um cenario fiscal de referéncia e as
medidas necessarias para o alcance
e preservacao do equilibrio das
contas publicas no curto, médio e
longo prazos.

Serra explicou que varios paises
da Organizagao de Cooperagao e de
Desenvolvimento Econdmico
(OCDE) adotaram, apos a crise
financeira de 2007, planos de revisao
periddica de gastos. Eles sdo
conhecidos, mna literatura
internacional, como "spending
reviews". De acordo com o senador,
o Reino Unido economizou cerca de
81 bilhdes de libras no periodo
2010-2014 com o seu plano.
Segundo o senador, o Canada, a
Franca, a Australia e a Holanda
também obtiveram resultados
positivos com a revisao periodica de
gastos.
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BNDES prevé queda dos
investimentos em infraestrutura

Por Bruno Villas Boas | Do Rio

Carlos Costa, do BNDES: "A
tendéncia da infraestrutura ¢é
continuar em queda".

Mesmo com o plano de
privatizagdes do governo e o fim da
recessao, os investimentos seguem
em tendéncia de desaceleragdo no
pais nos proximos anos, segundo
levantamento do Banco Nacional de
Desenvolvimento Economico e
Social (BNDES), obtido pelo Valor.
O mapeamento mostra que os
setores de infraestrutura e industria
preveem investimentos médios
anuais de R$ 225,3 bilhdes para o
periodo de 2017 a 2020 (ver
quadro abaixo), valor 7% inferior ao
realizado em 2016 (R$ 243.3
bilhdes).

Isoladamente, a infraestrutura
deve atrair R$ 104,6 bilhdes por
ano, na média do periodo. Em 2017,
serdo RS 114,9 bilhdes, 8% a menos
doqueem 2016 (RS 124,8 bilhdes),
em termos reais. O valor seguird em
declinio nos anos seguintes. Em
2019, recuara para R$ 97 bilhoes.

Em 2020, deve girar em torno de R$
100 bilhoes. Em todos os anos, deve
ficar abaixo do pico historico
registrado em 2012 (R$ 162
bilhdes). O banco lembra que os
projetos podem ou ndo ser
futuramente apoiados
financeiramente pelo banco.

Recentemente concluido pelo
Comité de Analise Setorial (CAS)
do BNDES, o levantamento
considera investimentos dos setores
publico e privado. Sdo computados
projetos iniciados ou planejados,
identificados em contatos com
empresas e associagoes dos
respectivos setores. O mapeamento
abrange 100% do setor de
infraestrutura e 80% dos setores da
industria brasileira. Na média dos
ultimos ano, a projecao apresentada
pelo banco tem uma aderéncia de
95% em relacao ao realizado.

"Como o banco tem contato com
cada um dos setores e das empresas,
a gente tem ideia bem proxima do
que eles pretendem fazer nos
proximos anos. Parte desses
projetos ja foram iniciados, parte
ainda vai comegar. Mas a tendéncia
da infraestrutura, infelizmente, ¢
continuar em queda", disse o
economista Carlos da Costa, que
assumiu em agosto deste ano a
diretoria das areas de Crédito,
Tecnologia da Informacdo e
Planejamento e Pesquisa do
BNDES.

Dos nove ramos da infraestrutura
acompanhados, cinco preveem
menos investimentos nos proximos
anos: energia elétrica,
telecomunicacdes, aeroportos,
saneamento ¢ mobilidade urbana.
Energia elétrica € o que mais deve
investir ao longo do periodo, numa
médiade R$ 39,5 bilhdes ao ano até
2020. Esse montante previsto,
porém, ¢ 31% menor que aplicado
em 2016 (R$ 56,9 bilhdes). "Em
energia elétrica, o ciclo que tivemos
esta arrefecendo", disse Costa.

Na industria, por sua vez, 0s
investimentos deverdo somar R$
120,6 bilhoes na média anual até
2020, praticamente estavel na
comparagdo com 2016 (R$ 118,8
bilhdes). Especificamente em 2020,
aprojecao do BNDES aponta para
RS 126 bilhdes no setor. Embora
acima do patamar atual, essa
evolucdo esta concentrada em
poucos ramos industriais e
representa apenas a metade do
realizado no pico historico de 2013
(R$ 240,8 bilhdes), mostra o
mapeamento.

Dos 12 ramos da industria
acompanhados pelo BNDES, a
atividade de petroleo e gés serd a
unica com crescimento relevante dos
investimentos nos proximos anos.
Serdo R$ 71,3 bilhdes ao ano até
2020, 15% acima dos niveis
verificados no ano passado (R$ 61,8
bilhdes). Mesmo assim, 0 montante
ndo supera a média verificada no
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quadriénio anterior (R$ 89,45
bilhdes), que foi marcado pelo
desenvolvimento da producdo em
campos do pré-sal e a construgdao
de grandes refinarias pela Petrobras.

Também chama aten¢do na
pesquisa o aumento dos
investimentos médios nos proximos
quatro anos, em relagcdo a 2016, nos
setores de quimica (23%) e
eletroeletronicos (24%). Por outro
lado, tendem a ser substancialmente
menores na industria automotiva (-
51%) e de papel e celulose (-43%),
por exemplo. Em termos absolutos,
oramo de alimentos ¢ o segundo que
mais vai investir por ano até 2020
(R$ 9.4 bilhoes) atras da atividade
petrolifera.

Segundo economistas, o baixo
nivel de investimento no pais esta
diretamente relacionado a falta de
confianga de parte do empresariado
com o futuro da economia e também
aos problemas fiscais dos governos.
Apesar da melhora recente da
producao, a indlstria também segue
ociosa, o que adia a necessidade de
investimentos. O nivel de utilizacao

da capacidade instalada na industria
brasileira segue baixa, em 77,8% em
agosto, conforme indicador
divulgado recentemente pela
Confederagao Nacional da Indistria
(CNI).

"O consumidor esta se animando,
mas isso ndo vai ser suficiente para
acabar com a capacidade ociosa da
industria no ano que vem. A inddstria
de porte médio comecou a se
desalavancar recentemente, continua
com medo do futuro" avalia Claudio
Frischtak, socio da Inter.B
Consultoria.

Para o diretor do BNDES, o
quadro geral dos investimentos
revela que, apesar da recuperagdo
da economia, o setor empresarial
estéd reticente com o futuro do pais.
Ele atribui isso a frustragdo com o
desempenho da economia nos
ultimos anos. "Os empresarios se
endividaram ha quatro anos porque
acreditavam no pais. Eles perderam
dinheiro e agora estdo parecendo
cachorro mordido por cobra, que
tem medo de linguica", diz Costa.

Para o diretor do BNDES, o
quadro ainda pode mudar, desde
que hajaum planejamento estratégico
amplo capaz de retomar a confianga
dos empresarios nos rumos do pais.
O diretor propde que o banco seja
"orquestrador" desse planejamento,
oferecendo estudos, forum de
discussao e ambiente de articulacao
para que emerja essa nova visao
sobre o futuro do pais. "O BNDES
precisa ter papel de protagonismo na
articulagdo empresarial piblica sobre
que tipo de pais queremos construir
para o futuro", afirma.

Ele acrescenta que o banco tem
crédito disponivel para atender a
demanda das empresas nos
proximos anos. Ressalta, contudo, a
importancia da negociacdo para
devolugdo de recursos ao Tesouro,
o que pode influenciar a
disponibilidade futura de recursos. O
Tesouro pede a devolugdo de R$
130 bilhdes emprestados ao banco
nos ultimos anos. O diretor diz que
o BNDES segue em conversas com
0 governo sobre o tema, sem
definigao.
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Perspectiva de investimento
Projetos compilados pelo BNDES - em R$ bilhdes

Energia elétrica
Tele-iomuni-:acﬁes
Rodovias
Ferrovias

Portos
Aeroportos
Saneamento
Residuos sdlidos
Mobilidade urbana
Infraestrutura (total)
Extrativa mineral
Petrileo e gas
Alimentos
Bebidas

Papel e celulose
Sucroenergetico
Quimica
Siderurgia
Eletroeletranicos
Saiide
Automotivo
Aeroespacial
Industria (total)
Total

Fonte: BNDES

2012

7lé
343
197

4
33

13

12
35
161,8
325
1051
148
33
114
92
46
83
6,5
43
181
26
2205
3823

Realizado
2013 2014 2015
5891 549 528
36 371 32
195 179 14

21 g3 24
31 69 73
88 4,7 35
132 143 13
14 14 12
73 98 17
1612 1561 1502
25 196 15
125 977 Blz2
144 137 112
5 5 52
79 103 8,5
1,7 3 41
59 5 34
63 74 54
6,8 & 5l
4.4 53 49
253 239 215

3 23 26

2408 2041 1681

402 360,2 3183

Projetado

2016  Média anual 2017-2020
569 395
275 267
82 97
59 [
36 38
25 22
124 104
12 14
6,5 48
124,8 104.6
38 37
618 713
91 94
36 37
9 51
2,7 2.7
3 37
41 39
4.2 52
45 47
101 49
26 24
118,5 1206
2433 2253

B Infraestrutura (total)
500

® 1618 1612 1561 150,2 124,8
2012 2013 2014 2016
Média anual 2017-2020 104,6

B Indistria (total)

2s0 2205 2408 55,

168,1
L1l
H

2012 2013 2014 2016
Média anual 2017-2020 120,6
l Total
3823 402
I I I l 0
2013 2014 2016
Média anual 2017-2020 2253
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Fraude, leniéncia e preco atipico estao em foco
Por Angela Bittencourt

A historia recente do Brasil tem
sido recheada de eventos atipicos.
Na semana passada, alguns
disputaram a atencdo do brasileiro -
desde o mais simples a0 mais bem
informado. Foram retomados os
leildes do pré-sal. A Petrobras
participou sem ser obrigada. A Shell
foi a grande vitoriosa, ndo foram os
chineses.

O atual presidente da Republica,
ex-vice, e dois de seus ministros mais
proximos, amparados por
deputados, escaparam de denuincias
contra eles levantadas pela
Procuradoria-Geral da Reptblica. O
presidente, que aparentava excelente
saude, acabou hospitalizado,
submeteu-se a uma bem-sucedida
cirurgia e deve estar a mil nesta
semana, que também promete ser
atipica e lotada de eventos.

Hoje, o governo deve enviar ao
Congresso o Orgamento de 2018
com trés decisdes pendentes de
aprovacao que devem chegar aos
parlamentares apenas amanha e por
medida provisoria. Aprovadas, as
decisdes devem ser anexadas ao
Orgamento para que tenham
validade no proximo exercicio. Sao
elas: o adiamento por um ano do
aumento de salario ja aprovado para
os servidores, o reajuste da
contribui¢do previdencidria de
servidores que recebem mais de R$
5 mil e a tributag¢ao dos fundos de
investimentos exclusivos.

Volatilidade cresce em délar e
juro; remessas avangam

Nesta mesma terga-feira, o
Banco Central (BC) publicara anota
do Comité de Politica Monetaria
(Copom). Esse procedimento seria
de rotina se o mercado ndo
demonstrasse a expectativa de que
o BC poderd sinalizar a
desaceleragao do ritmo de corte da
Selic que, em um ano, caiu de
14,25% para 7,5%. Nesse periodo,
ainflacdo tombou abaixo do piso da
meta, mas ja estd em processo de
recomposicao como era esperado.
E deve ser alimentada também pela
cobranga adicional de tarifa mais
elevada de energia elétrica por
escassez de chuva e consequente
baixa dos reservatorios e
acionamento das usinas térmicas que
tém custos mais elevados.

Por coincidéncia, ou provocagao,
amanha o presidente do BC, Ilan
Goldfajn, comparece a audiéncia
publica na Comissdo Mista do
Or¢amento (CMO), onde faz um
balango sobre as politicas praticadas
pela instituicao. Na quarta-feira, tem
o mesmo destino o ministro do
Planejamento, Dyogo Oliveira, para
falar do Or¢camento.

Ambos devem defender a
aprovacdo da reforma da
Previdéncia em sua versao original,
light, enxuta ou a que for possivel.
Sem ela, o teto de gastos publicos,

aprovado em dezembro do ano
passado, serd um fiasco e os
candidatos ao Planalto terdo de afiar
o discurso a proferir nos proximos
meses. Sem a reforma da
Previdéncia, as contas publicas
continuarao deficitarias; a ecconomia
em desequilibrio; € o crescimento um
desejo coletivo mal resolvido.

Amanha e depois, o presidente do
BC e o ministro deverao comentar o
déficit primario do setor piiblico em
setembro que sera divulgado hoje.

E improvavel, porém, que Ilan ou
Dyogo comentem, quando
comparecerem individualmente na
Comissao Mista de Or¢amento, a
investigagao da Receita Federal que
identificou "fortes indicios" de fraude
envolvendo alguns investimentos de
nao residentes no Brasil, conforme
relatam os jornalistas Fabio Graner
e Fabio Pupo, no Valor desta

segunda.

As investigacdes, comunicadas a
nove bancos em reunido em Brasilia
na semana passada, apontam que
varios investidores podem ser, na
verdade, brasileiros em busca dos
beneficios tributarios concedidos a
estrangeiros. Os jornalistas explicam
que a legislacao brasileira oferece
beneficios para os investidores ndo
residentes no Brasil e nao
domiciliados em paraisos fiscais que
aplicam nos mercados financeiro e
de capitais. Conforme o tipo de
investimento, os beneficios incluem
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aliquota zero ou redug@o de aliquota
de Imposto de Renda e aliquota zero
de Imposto sobre Operagdes
Financeiras (IOF) aplicavel sobre
operagdes de cambio.

Os auditores, que incluiram na
discussao, além dos bancos, a
Federacao Brasileira de Bancos
(Febraban) e a Associacao Brasileira
das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (Anbima),
cobram maior "cautela" e "diligéncia"
para identificar corretamente os
contribuintes e verificar se, de fato,
eles se enquadram como nao
residentes. Os bancos ja teriam
assumido o compromisso de levar o
tema as respectivas areas de
conformidade.

Coincidéncia ou ndo, na semana
em que a Receita Federal se reuniu
com bancos para falar sobre
supostas fraudes com operacdes que
estariam classificadas como recursos
de investidores estrangeiros, sem que
fossem genuinamente de
estrangeiros, o Senado aprovou o
projeto de lei que prevé acordos de

leniéncia entre bancos, BC e
Comissao de Valores Mobilidrios
(CVM). Antes que expirasse a MP
784 - que propds a alteracao de 12
leis, 2 decretos e 1 MP -, foi
proposto e aprovado um projeto de
lei. Na quinta-feira, no Senado,
enquanto a Camara blindava o
presidente Temer e seus ministros
contra a segunda denuncia da PGR.

Cairam do projeto de leniéncia ou
do Processo Administrativo
Sancionador (PAS) a criacdo do
Fundo de Desenvolvimento do
Sistema Financeiro Nacional e do
Fundo de Desenvolvimento do
Mercado de Valores Mobiliarios que
seriam, respectivamente,
administrados, pelo BC e CVM,
sendo constituidos com recursos das
multas cobradas nos acordos com os
faltosos. Também caiu um artigo que
poderia abrir espaco para
remuneracdo  maior  dos
procuradores do BC.

Especialmente nas tltimas trés
sessoes, o mercado financeiro
registrou intensa volatilidade nos

precos do dolar, juro e agoes e forte
remessa de dolares para o exterior,
informaram a coluna dois bancos
estrangeiros e um brasileiro na
condi¢ao de anonimato. No mercado
futuro de contratos de délar, a
oscilag¢do quase quadruplicou. Nos
contratos de depositos
interfinanceiros (DI) com vencimento
em 2019, a oscilagao triplicou. Nos
DIs com vencimentos em 2021 e
2023, preferidos dos estrangeiros, as
variagdes de taxas mais que
triplicaram.

Instabilidade no cambio foi
creditada em parte ao ambiente
externo ante a expectativa com a
divulgagao do nome do substituto de
Janet Yellen no comando do Federal
Reserve (Fed) a partir de fevereiro.
Especula-se entre Jerome Powell e
John Taylor. Mas Donald Trump
pode reconduzir Yellen ao posto.
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