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Bulario de Ciéncia Economica:
“Ninguém da importancia ao pao pela quantidade de pao que existe num pais ou no mundo, mas todos medem

a sua utilidade de acordo com a quantidade disponivel para si, e isso, por sua vez, depende da quantidade total.”
Joseph Schumpeter - Economista austriaco (1883-1950).
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O Arcabouco Fiscal e seus acessorios

Diante da grande expectativa que o tema vinha suscitando e é claro de sua importancia para os rumos da
economia, o BULA ECONOMICA nao poderia se furtar de trazer alguma reflexao sobre o anlncio da nova
regra fiscal, no ultimo dia 30 de margo, que substituira o teto de gastos que vigora desde 2016 e limita o cres-

cimento das despesas ao ano anterior corrigida pela inflagao.

Em seu anuncio pelo Ministros Fernando Haddad e Simone Tebet, os seguintes pontos foram revelados como

os pilares deste novo marco fiscal:
¢ O crescimento da despesa primaria ficara limitada a 70% (com a definicao de ‘bandas’ de oscilagao) do

crescimento da receita dos 12 meses anteriores.
¢ Com o resultado primario abaixo da banda de tolerancia, o limite para crescimento dos gastos cai para

50%.
¢ Mecanismos para equilibrar o desempenho dos gastos em momentos de maior crescimento ou de re-

cessao da economia.

Déficit primario “Zero” em 2024, superavit de 0,5% do PIB em 2025 e % em 2026.

Piso para investimentos publicos, com corregio pela inflagio.

Garante crescimento real para as despesas de Salde e Educagio, com referencial na receita liquida.

¢ O Fundeb (Fundo da Educagao Basica) e o piso da enfermagem nio terao limite de despesas.
O foco da proposta do Governo, mais que limitar o crescimento das despesas, € atingir um resultado prima-
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rio sempre positivo, dentro das metas estabelecidas.

Lembrando que a proposta precisa ser aprovada em 2 turnos pelo Congresso Nacional, como projeto de lei
complementar. Enquanto a lei nao for promulgada, o Teto de Gastos ainda esta vigente; e, isso significa, que

por enquanto, o Governo ira contar “apenas” com o estouro de R$145bilhoes ja autorizados.

MAS, o Governo sabe que nao podera contar com uma aprovagao integral de sua proposta e como ele preci-
sa atender a sua agenda de campanha com rapidez, pois o eleitorado cobra e tem pressa. Por isso, ha uma
série de medidas administrativas e projetos de lei “paralelos” ao Arcabouco Fiscal, que ja estio cumprindo os
tramites burocraticos para entrarem em vigéncia antes mesmo da aprovagao do Arcabouco: revisio de gastos

tributarios e de tributagio de setores hoje isentos, como o de apostas eletronicas é um deles.

A atencgao, portanto, é para o aumento da arrecadacio, seja por meio de agdes de fiscalizagao/autuagoes, re-
visao de subsidios e isengdes, atualizacdo de taxas, questionamentos juridicos de tributos, etc. Ao vincular o
crescimento das despesas ao crescimento das receitas, o Governo precisara ‘faturar’ mais para poder gastar
mais e, a trajetéria estipulada para o resultado primario no Arcabougo para os proximos anos (2024: déficit

Zero; 2025: 0,5% do PIB e 2026: 1% do PIB) denota com clareza o propésito de aumentar a arrecadagao.

A mensagem para o nosso cotidiano, por enquanto, € que mesmo sem nenhuma alteragao significativa até que
o Congresso aprove o Arcabougo (como estd ou com as suas “cores”) podemos esperar:

e Uma maior participagio do Governo no PIB, tanto pelos impostos como pelos gastos;

e Estimulos ao consumo, por conta dos efeitos dos beneficios sociais ampliados (Bolsa Familia);

Revisdao de aliquotas e de fato gerador de impostos e taxas, viabilizando maior arrecadagao.
Pequena ou nenhuma redugao do “Spread bancario” no crédito por causa da ‘cunha fiscal’ dessas novas

ou maiores taxas/tributos.

"ARCABOUCO FISCAL"

Neste contexto, entre uma ancora “enferrujada” (Teto de Gastos) e uma outra em
“confec¢do” com matéria-prima ainda indisponivel , é importante segurar firme porque o

piloto nao sumiu, mas esta sem cinto de seguranca.
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Congresso Nacional ‘“arregaca as mangas para o trabalho”

e O Centrao tem hoje 234 deputados, além de 23 que votam alinhados com o grupo. Cid Gomes afir-
mou que se o Centrao mandar no governo: “Lula vai para o buraco”.
® Racha no Centrao: Cinco partidos (MDB, PSD, Republicamos, Podemos, PSC) se unem e criam blo-
co com 142 deputados, compostos por aliados e adversarios do governo Lula; cujo objetivo é ter pa-
pel de destaque na distribuicdo de cargos nas comissdes permanentes.
¢ O lider do Governo no Senado, Randolfe Rodrigues (REDE-AP), afirma
que ndo tem quérum para aprovar na Camara a nova regra fiscal.
* Os presidentes do Senado e da Cdmara, estio em pé de guerra em relacdo aos tramites das SRR
MPs; fazendo com que o governo Lula recue na ideia de ver as medidas aprovadas de imedia-  corpo humano ou de
to, ja estd no radar do governo aprova-las até 30 de junho. Podendo ocorrer a perda de vali- 7% AOITGEk SHAUSIEE,
dade de algumas ou até mesmo a possibilidade de derrota. 2. conjunto dos oss
o Algumas “alas” do Governo temem que o Congresso leve o Arcabougo ao pé da letra de seu ZO'C;‘T‘;”’L‘LT}CCS;UF‘;IQ‘
significado: esqueleto! )
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Expectativas Conjunturais: pressoes de todos os lados

ATIVIDADE ECONOMICA: a divulgagio de um PIB crescendo 2,9% em 2022 frente a 2021 nio animou muito os
agentes econdmicos, principalmente pela desaceleragio apontada no 4° Tri de 2022. Com o Crédito bem restrito e caro,
e ainda com a sombra da crise bancaria rondando os EUA e a Europa, as expectativas de um aquecimento foram frustra-
das. A boa e eficiente gestio do Agronegocio brasileiro, agindo com rapidez e eficacia na iminéncia de uma crise sanitaria
com um caso isolado da doenga da vaca louca no PA, impediram que a breve suspensdo das exportagdes para a China
abalassem as perspectivas para o restante do ano. As proje¢oes para 2023 sio pifias e para melhorar dependem da harmo-
nizagdo das politicas monetaria e fiscal, ambas nos holofotes do Governo.

INFLAGAO: como era previsto, a volta dos tributos federais aos precos dos combustiveis e da energia elétrica, promo-
veu elevagoes importantes e ampliou o grau de difusao (espalhou os efeitos) da inflagao para todos os grupos de bens e
servicos pesquisados, levando o IPCA de fevereiro a 0,84% e a 5,6% nos Ultimos 12 meses. O endividamento das familias,
as limitagées do mercado de trabalho (apesar dos bons numeros de emprego) e a elevada taxa de juros, poderdo conter o
avanco inflacionario para os préximos meses.

JUROS: Com a manutengio da taxa Selic em 13,75% ao ano, mesmo no apice da guerra de nervos entre Roberto Cam-
pos Neto e o Presidente Lula, o Banco Central demonstrou que esta muito consciente de seu papel em “garantir o poder
de compra da moeda”, nio se esquecendo de fomentar o bem-estar econdmico da sociedade e de zelar por um sistema
financeiro solido, eficiente e competitivo. A incipiente crise bancaria nos EUA e na Europa estd no radar, assim como a
trajetéria de avanco do Arcabougo Fiscal em seu périplo pelo Congresso.

INTERNACIONAL.: a robustez da inflagao, crise bancaria, as tensoes geopoliticas entre EUA e China, o endurecimento
da Guerra Russia-Ucrania, além de manifestagcdes politico-sociais na Franga, Portugal e Israel, tragam um cenario pouco
favoravel para esperarmos um semestre mais prospero.

Box da PRODUTIVIDADE: preocupacao com o retrocesso

Alguns pronunciamentos, medidas e discursos de integrantes do novo Governo, nestes primeiros 90 dias, tem causado
algum ceticismo quanto a necessaria e urgente melhoria da Produtividade Total dos Fatores (PTF); isso porque tem-se
debatido e sinalizado algumas preferéncias dentro do Governo Federal que enderecam a uma rota oposta a da produtivi-
dade, entre elas: ampliagdo de subsidios pelo BNDES, investimentos em setores classificados como “estratégicos” sem
explicar o resultado esperado da estratégia, interrupgao e/ou cancelamento dos processos de privatizagao de concessoes
de servigos publicos, entre outros.
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A BR INDEX ECONOMIA & NEGOCIOS é uma plataforma de servicos e estudos econdmicos, cuja
principal missao é difundir a pratica da boa gestido economica e financeira, tanto para empresas, pes-
soas fisicas, investidores e empreendedores, através da aplicagdo das técnicas mais eficazes na forma-

¢ao, distribuicdo e consumo de todas as formas de riqueza.

Para cumprir esta missdao com exceléncia, a BR INDEX integra-se a profissionais de diversas areas do
conhecimento e do saber, devido a multidisciplinaridade dos problemas e eventos econémicos e a
diversidade de suas causas e efeitos, a rede de colaboragao mitua é composta por profissionais nos

campos da Administragao, Contabilidade, Direito, Educagao, Engenharia, e Tecnologias.

Um pouco de nossa Expertise:

= Anilise de Conjuntura: elaboragdo de cenarios e séries historicas.
= Elaboragdo e Andlise de Projetos de Investimento.

= Planejamento Orgamentario: Startup’s, MEI’s, EIRILI’s, EPP’s e ME’s.
=

Gestao Econémica Competitiva: andlise concorrencial, mapeamento de riscos, oportunidades,

competitividade e assessoramento.

= Plano de Negocio: métricas de desempenho, estudo de mercados, dimensionamento, Valua-
tion.
= Auditoria Financeira (empresas, condominios e entidades civis).
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JOAO RICARDO NISHIURA - Corecon/SP n° 19.581

Email: joaonishiura@gmail.com

Pos graduado em Economia de Empresas, Controladoria e Finangas Empresariais.
Especializacao em Indicadores Conjunturais

Pesquisador na area de Competitividade & Produtividade

BEN HUR MARQUES RACHID - Corecon/SP n° 33.345
Email: benhurrachid@uol.com.br

P&s graduado em Pericia .

Perito Procuradoria Geral do Estado de Sao Paulo
Especializagao no mercado securitario

Notas importantes:

* Este Boletim ndo se constitui em um Relatério de Andlise para os fins da Resolugao CVM 20/2021.

. As informagbes tratadas no ambito deste Boletim foram consideradas oportunas para a data de distribuigdo do mesmo e as

fontes publicas consultadas sao consideradas fidedignas.

. Nio é pretensio do Bula Econémica oferecer uma avaliagdo abrangente dos mercados ou de seus desdobramentos.
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