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FOLHA DE S.PAULO

Correcao de precatoérios pode custar R$ 12,3 bi aos estados

E muito importante que esses passivos sejam devidamente identificados nos
balancos publicos

15.abr.2019 as 2h00
George Santoro José Roberto Afonso

A imprensa frequentemente divulga pautas de votagdes do Congresso Nacional que impactam as finangas
publicas, até mesmo de estados e municipios. Pouco se fala acerca de a¢des que tramitam no Poder
Judiciario, que, por vezes, podem compreender medidas igual e fiscalmente devastadoras.

Um caso tipico € o julgamento dos embargos de declaragdo opostos por varios estados contra a decisdo na
qual o STF (Supremo Tribunal Federal) fixou a tese 810: decidiu-se pela obrigatoriedade de substituigdo da
TR pelo IPCA-E como indice de corregdo dos débitos decorrente de condenagGes impostas as Fazendas
Publicas de todo Brasil.

Apesar de os efeitos dessa decisdo terem sido temporariamente suspensos por forga de recurso judicial, uma
coisa ja € certa: as Fazendas Publicas sofrerdo severos prejuizos em virtude dessa mudanga. Desde ja, os
governos deveriam estar simulando e divulgando a extensdo de tais danos.

A fim de tentar dimensionar o impacto negativo da decisdo para os estados, fizemos um exercicio simples
considerando dois fatores: 1) a diferenca percentual da TR para o IPCA-E entre 29 de junho de 2009 a 25 de
marco de 2015 foi de 38,1526%; e 2) o estoque atual de precatdrios dos estados no valor de R$ 64,6 bilhdes.
O resultado € alarmante: € possivel estimar um acréscimo R$ 12,3 bilhdes na divida s6 dos estados.

A estimativa apresentada ja causa alarde e, por si s0, € suficiente para justificar que o STF, o CNJ (Conselho
Nacional de Justi¢a) e os tribunais de contas criem uma rotina mais eficiente e transparente para identificar,
quantificar e acompanhar essa forma especial de divida publica. E muito importante que esses passivos
sejam correta e devidamente identificados nos balangos publicos, em todos os niveis de governo. Isso
permitiria que a decisdo judicial fosse tomada considerando com mais precisdo o eventual dano.

Aliando o risco premente de incremento do estoque de precatorios com o fato de que os estados deverdo
quita-los até 31 de dezembro de 2024, estima-se que a decisdo podera gerar um acréscimo anual de pelo
menos R$ 2 bilhdes no fluxo de pagamentos s6 dos governos.

Isso em um cenario econdomico muito dificil, em que mais de dez estados encontram-se com dificuldade para
pagar folhas de salarios, fornecedores e prestadores de servigos. Vemos a cada dia a diminuigdo da
qualidade do servigo publico e vertiginosa queda nos investimentos.

E aguardado com ansiedade o julgamento dos embargos de declaragdo opostos pelos estados contra a
decisdo proferida pelo Supremo. Ao que tudo indica pelos poucos dados divulgados, essa sera uma
oportunidade para que o Supremo module os efeitos de sua decisdo ou condene mais estados e municipios
brasileiros a decretarem calamidade financeira.

Secretario de Fazenda de Alagoas; professor do mestrado do IDP
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Maia articula pauta minima de apoio a Previdéncia entre
governadores do Nordeste

De acordo com a coluna Painel, da Folha, o presidente da Cdmara ja
conversou com o governador do Piaui, Wellington Dias, e outros
aliados

Foto : Fabio Rodrigues Pozzebom/Agéncia Brasil
Por Juliana Rodrigues no dia 14 de Abril de 2019 - 08:30

O presidente da Camara, Rodrigo Maia (DEM-RJ), se reuniu com governadores do Nordeste em
busca de uma articulagio a favor da reforma da Previdéncia.

Segundo a coluna Painel, da Folha, o parlamentar participou de um jantar com Wellington Dias
(PT), do Piaui, e outros aliados, antes de viajar para os Estados Unidos. O petista saiu do encontro
com a missdo de consultar os colegas da regido, a maioria de partidos de oposigdo, sobre uma
pauta minima que tenha o apoio do grupo para, a partir dai, buscar o apoio de deputados
nordestinos.

Um governador nordestino afirmou a coluna que eventuais conversas sobre o apoio ao projeto s6
acontecerfo caso o Planalto entenda que o grupo ndo topa, além das mudangas no BPC e na
aposentadoria rural, o sistema de capitalizacio e a desconstitucionalizagdo. Também ha cobranga
por alteragdes menos ambiciosas no regime geral e foco no combate aos privilégios de algumas
categorias.
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Reforma tributaria da Uniao corre
menos riscos de ser questionada

Por Joice Bacelo e Beatriz Olivon

A proposta de reforma tributaria divulgada
pelo secretario da Receita Federal, Marcos
Cintra, na semana passada, pode ser
implementada de forma mais rapida e gerar
menos questionamentos judiciais do que o
projeto apresentado pelo deputado Baleia
Rossi (MDB-SP), dias antes, na Cimara

Federal. A vantagem, segundo especialistasem  Advogado Roberto Quiroga: projeto do
governo ¢ interessante por prever a
desoneracgao da folha de salarios

tributacgao ouvidos pelo Valor, esta no fato de
o governo, pelo menos nesse primeiro
momento, querer mexer apenas em tributos federais.

Advogados dizem que a inclusdo do ICMS e do ISS, como pretende a Proposta de Emenda a
Constituicdo (PEC) n° 45, apresentada por Baleia Rossi, pode gerar discussdes no Supremo
Tribunal Federal (STF). Esse ja era um ponto polémico do projeto de reforma tributaria que
teve a relatoria do ex-deputado Luiz Carlos Hauly em 2018 e também previa um sistema
tripartite.

A PEC 45 tem como base um estudo do economista Bernard Appy, diretor do Centro de
Cidadania Fiscal. Pela proposta, cinco tributos - IPI, PIS, Cofins, ICMS e ISS - seriam
substituidos por um tinico, o Imposto sobre Bens e Servigos (IBS). A aliquota seria de 25% e
nao haveria mais beneficios fiscais.

Essa juncio de tributos, entendem advogados, poderia desrespeitar o pacto federativo, uma
das clausulas pétreas da Constituicdo. Esta previsto no artigo 60, detalha Rafael Serrano,
sbcio da area tributaria do Chamon Santana Advogados. Para o especialista, Estados e



municipios passariam a ter um controle limitado sobre a organizacido dos seus impostos e,
por esse motivo, poderiam recorrer a Justica para tentar anular a reforma.

"Essa proposta nao é baseada na justiga fiscal, mas na simplificacio da gestao fiscal das
empresas”, afirma o advogado Ricardo Lodi Ribeiro, professor de direito financeiro na
Universidade do Estado do Rio de Janeiro (UERJ).

Lodi entende que o combate a guerra fiscal deve ser uma preocupacgdo, mas nao a ponto de
impedir Estados e municipios de fazer politica fiscal. "Se Estados e municipios ndo puderem
lancar programas para atrair investimentos, o combate ao desequilibrio entre Estados
ficaria a cargo da Unido", diz. Isso, acrescenta, romperia com o pacto federativo.

A proposta do deputado Baleia Rossi, que tem o apoio do presidente da Camara dos
Deputados, Rodrigo Maia (DEM-RJ), foi apresentada no dia 3 e encaminhada no dia 10
para a Comissdo de Constituicao e Justica (CCJ).

O que existe por parte do governo, por outro lado, ainda nao foi apresentado de forma
oficial. Marcos Cintra diz que devem ser encaminhados projetos de lei ao Congresso até
meados do ano. Um deles trataria da criacdo de um imposto nico, em substitui¢io ao PIS,
Cofins, IPI, IOF e CSLL. A aliquota ainda esta em estudo, mas, segundo ele, pode ficar
acima de 9%.

Um outro projeto contemplaria a desoneracao da folha de pagamentos. Estuda-se reduzir de
dois a trés pontos percentuais a parte paga pelo trabalhador - que hoje varia entre 8% e 11%
- e extinguir totalmente a contribui¢o patronal. Em troca, seria criado um novo imposto
sobre pagamentos, com taxacao de 0,8% a 1,2% aplicada a operacoes bancarias (como a
antiga CPMF) e também a qualquer transacio econémica (por exemplo, a compra de um
veiculo ou imével).

Especialista em impostos, Guilherme Henrique Oliveira, socio do Oliveira e Belém
Advogados, gosta da ideia de fatiar a reforma, como pretende o governo. Ele afirma que o
tema reforma tributaria vem se repetindo ao longo dos anos e nao se consegue a aprovacao
justamente por envolver interesses de vérios entes federados. "E impraticavel politicamente.
As reformas passam de maneira fatiada, ou seja, atacando pontualmente os problemas”, diz.

As duas propostas tém pros e contras, avalia o advogado Roberto Quiroga, s6cio do
escritorio Mattos Filho. O projeto do Congresso, exemplifica, por ser tripartite, tornaria o
sistema mais simples. Mas por outro lado, além da demanda judicial que pode gerar em
razao das mudancas no regime federativo, ha a questdo do prazo de transicao, previsto para
dez anos. "Vai simplificar desde que nesses dez anos tudo ocorra bem", afirma.



Ja o projeto capitaneado pelo governo é mais pontual, mexe apenas nos tributos federais, e
prevé a criacdo de um imposto muito semelhante ao da CPMF, o que gera discussoes. A
implementacao, entretanto, observa Quiroga, seria muito mais rapida. Além disso, destaca,
prevé a desoneracido da folha, o que considera "muito interessante”.

"Esse € um dinheiro que vai para o mercado. Quando tira imposto do salario do funcionério,
o poder de compra dele aumenta. E desonerando a folha das empresas talvez aumente a
contratacio, melhore a atividade econémica e consequentemente se consiga uma
arrecadacdo maior nos tributos em geral", afirma Quiroga.

Como a proposta do deputado Baleia Rossi ja esta oficializada, os advogados conseguem
fazer uma analise mais detalhada do texto - o que néo é possivel ainda com o projeto do
governo. Além do pacto federativo, dizem, ha outros pontos inconsistentes que, se levados
adiante, também podem gerar demandas judiciais.

O advogado Tiago Conde, s6cio do Sacha Calmon Misabel Derzi Consultores e Advogados,
cita, por exemplo, eventual bitributacio (incidéncia de impostos diferentes sobre o mesmo
fato). A proposta de alteracdo dos artigos 116 e 117 do Ato das Disposi¢des Constitucionais
Transitorias (ADCT), prevista pela PEC 45, afirma, permitiria, temporariamente, a exigéncia
do novo tributo pela Unido concomitante a exigéncia de ICMS e ISS.

Ele cita ainda problemas no artigo 159-D, que, segundo consta na proposta de Baleia Rossi,
da destino a receita do imposto sobre bens e servicos que sera arrecadada pela Unido,
Estados e municipios. "Imposto ndo tem vinculac¢ao [destino certo]. S6 é possivel em taxa ou
contribui¢do de melhoria", diz Conde. Ele considera esse trecho do texto também
inconstitucional.

Existem ainda questionamentos sobre o fim da possibilidade de fixar aliquotas diferentes a
depender da essencialidade de um produto, menores para essenciais e maiores para
supérfluos - a chamada seletividade. Nenhum desses pontos, no entanto, tem consenso no
meio juridico. Ha advogados que n2o descartam a possibilidade de essas questoes chegarem
ao STF, mas acreditam que, julgadas, terdo a constitucionalidade reconhecida.

Para Fabio Cury, do Urbano Vitalino Advogados, a proposta nao fere o pacto federativo
porque a gestdo do dinheiro seria feita por um comité gestor, assim como ocorre hoje no
Simples Nacional. Além disso, haveria um periodo de testes e a Unido nao controlaria todos
os tributos. "O Estado seguira com o IPVA e ITCMD e o municipio com IPTU e ITBI", diz.

Breno Vasconcelos, socio no escritério Manrich Vasconcelos Advogados, também acredita
que nao haveria o rompimento do pacto federativo. Ele ainda nao vé problemas no fim da
seletividade de aliquotas. A reducdo de tributacao, entende o advogado, nao se reflete
necessariamente no preco. Para ele, a "seletividade funciona mal".
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Governo projeta rombo maior
nas contas publicas em 2020

Equipe de Guedes prega realismo fiscal e nao vai incluir Previdéncia em calculos

;mrdoCaram

BRASILIA NO projeto que ori-
enta o Orcamento de 2020,
em fase de [inalizacdo para
ser enviado ao Congresso até
segunda-feira (15), o governo
deve projetar umrombo nas
contas publicas maior do que
O previsto até agora.

ALDO(Leide Diretrizes Or-
¢camentdrias) define metas
para o Orcamento do ano se-
guinte, traz autorizagdes de
gastose estabelece os valores
previstos para o salariomini-
mo, bem como oreajuste de
beneficios previdencidrios.

ALDO de2019 estabeleceu
que a meta de resultado pri-
mdrio 2020 seria nega-
tiva empalgno bilhdes. -

Porém, com uma deterio-
racio de parimetros da eco-
nomia, a equipe do ministro
Paulo Guedes decidiu ampl
ar a previsao de rombo.

O projeto com as diretrizes
orcamentirias para oano que
vem precisa ser enviado pe-
lo governo ao Congresso até
segunda.

De acordo com uma fon-
te da drea econdmica, o tex:
todeve estabelecer umame-
ta de déficit para o governo
federal no ano que vem que
fique “no meio do caminho™

entreo que estadefinidoaté o
momento para2219, de R$139
bilhdes, ¢ aprevisio atual pa-
ra 2020, de R$ 110 bilhdes.
Os cdlculos do Ministério
da Economia convergem pa-
ra uma meta fiscal de defi-
cit préximo a RS 125 bilhdes
“'A equipe de Guedes traba
A € es .
Dmsqm‘:\‘g?oglm icade realismo
fiscal, ou seja, decidiu fazer
um cdlculo conservador, in-
cluindo na conta apenas me-
didasque sejam certas ou que

R$ 110 bi

era o deficit nas contas
publcas previsto para
2020, neste ano, 0 rombo
previsto para as contas
publicas é de R$ 139 bilhdes

R$ 125 bi

sera 0 valor que devera ser
apresentado como meta
fiscal de déficit para 2020
pela equipe econdmica

R$ 29,8 bi

€ 0 total que o governo
blogqueou no Or¢amento de
2018 em razao da piora dos
parametro econdmicos

tenham probabilidade muito
alta de concretizagio.

O nimero ndo inclui, por
exemplo, o impactoem 2020
de eventual aprovacdo dare-
forma da Previdéncia, ainda
que ogoverno trabalhe para
que as novas regras da apo-
sentadoria scjam aprovadas
neste ano.

Também ficamde forados
cilculos privatizagdes que es-
o nos planos do governo,
mas nio tém processo adi-
antado para as operagoes.

Avisio de técnicos da equi-
lpe em&f)mica € de que, a0

Lempo, 0 nimero

m ser mr:&) parapre-
ver umrombo menor, depois
eaghes que ampliama ar
tcad:‘\qio orem e‘fela'ulmdas.

O nimero também ¢ uma
forma de ogovernosinalizar
ao Congresso a necessidade
de aprovagdo da reformada
Previdéncia para que o qua-

O rtexto final do projeto com
as diretrizes orcamentdri-
asde 2020 serd apresentado
com detalhamento feito pe-
lo secretirio especial de Fa-
zenda da pasta, Waldery Ro-
drigues, o secretdrio do Te-
souro, Mansucto Almeida, ¢
o secretirio de Orgamento
Federal, George Soares.

Naeclaboracido do texto das
diretrizes, o ministro da Eco-
nomia propds o fim do rea-
juste do salirio minimo aci-
ma da inflagdo.

Amedidageraumalivionas
contas publicas, jaque bene-
ficios da Previdénciasdoatre-
lados ao valor do minimo.

A regra que valeu até este
ano previa queo aumento le-
vasse em conta ainflagio do
ano anterior € ocrescimento
do PIB (Produto Interno Bru-
to) de dois anos antes, 0 que
gerava ganhos reais ao tra-
balhador emanos de cresci-
IMENLO econdmIco.

Guedes também decidiu in-
cluir no projeto uma a:l!tcori-
zaglo paraosreajustes de sa-
Lirios g%reneﬁcios de milita-
IES Previstos na reestrutura-
¢io de carreira proposta pe-
lo governo.

Ao mesmo tempo, haverd
um bloqueio para travar re-
ajustes salaniais de servido-
res publicos civis.

Neste ano, o ministro de-
fende que odéficit fiscal, atu-
almente previsto em R$ 139
bilhdes, seja zerado.

Técnicos do governo reco-
nhecem que, emborao rom-
bo possa ser menor do zuc
0 previsto, serd muito dificil

chegar a zero.
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Pressao fiscal

Receita sem arranque, gasto sem freio e governo sem foco

Cida Damasco*, O Estado de S.Paulo
15 de abril de 2019 | 04h00

Quem se lembra daquela promessa de campanha de zerar o déficit primario das contas
publicas em apenas um ano? Talvez nao sejam tantos, até porque nem no auge do
entusiasmo com o “vamos mudar tudo isso que esta ai” essa promessa foi levada a sério.
Pois bem. O governo deve enviar nesta semana ao Congresso a Lei de Diretrizes
Orcamentarias para 2020 com uma proje¢ao de rombo fiscal acima da meta anterior, de
R$ 110 bilhoes, embora abaixo da fixada para este ano, de R$ 139 bilhoes. Nenhum
aumento espetacular, mas uma mostra do engessamento das contas puiblicas do Pais e,

por tabela, das amarras para a atuacao do governo.

Assim como a promessa de zerar o déficit primario estava amparada em previsoes
superotimistas, a projecao atual pode até estar carregada de um certo pessimismo.
Tudo indica, porém, que dessa vez se trata de um cenario realista. E a equipe econémica
esta recorrendo a ele para dar um recado. Sem a reforma da Previdéncia, sem a
privatizacao da Eletrobras, sem isso e sem aquilo, o déficit ptiblico sera ampliado — e

nao reduzido, como estava nos planos.

Pelo que se viu em muitos desses 100 dias de governo, contudo, a adverténcia nao serve
s0 aos parlamentares, mas também ao proprio presidente, que age de forma erratica e
atropela as diretrizes da equipe economica. O exemplo mais gritante ¢ o da desastrosa
“intervencao” de Bolsonaro na politica de precos da Petrobras — com reflexos imediatos

nos mercados e, quem sabe, nas intenc¢oes de investimentos no Pais.

O comportamento das receitas e das despesas neste comeco de ano confirma que o
quadro fiscal esta travado. No primeiro bimestre, o Governo Central — que junta as

contas do Tesouro, do Banco Central e da Previdéncia — teve um superavit de R$ 11,7



bilhoes, pouco acima do registrado no mesmo periodo do ano passado. Mas as despesas
somaram R$ 210,9 bilhoes e quase 70% correspondem a gastos previdenciarios e com
pessoal, praticamente incomprimiveis. As receitas, por sua vez, ficaram em R$ 275,4
bilhoes, com um acréscimo real de 1,2% sobre o ano passado. E nao se espera grande

reforco dai para a frente, tendo em vista o pifio desempenho da atividade economica.

Os leiloes de concessao e privatizacao até que estao rendendo bem e prometem reforcar
o caixa dos recursos extraordinarios, mas o estoque de ativos de infraestrutura postos a
venda ainda é resultado dos programas herdados do governo Temer. A grande
expectativa, agora, concentra-se no leilao de petréleo excedente da cessao onerosa e na
privatizacao da Eletrobras. Avaliado em R$ 100 bilhoes, o leilao do petroleo esta
marcado para o fim do ano — e, portanto, o respiro nas financas da Uniao, Estados e
municipios s6 deve vir mais adiante. Quanto a venda da Eletrobras, para sair do papel

ainda tera de vencer a resisténcia das bancadas regionais no Congresso.

A equipe econdmica tratou de tomar algumas providéncias para impedir que a situacao
fuja do controle. A emergencial é o bloqueio de R$ 29,7 bilhoes, decretado no final de
marco. Evidente que nao se espera nada parecido com um “shutdown”, a ponto de
provocar um colapso da administracao publica. Mas é bom ficar atento para o risco de
problemas em areas especificas, a exemplo da suspensao da emissao de passaportes em

meados de 2017.

Uma reestruturacao das financas publicas so sera possivel com reformas, a comecar
pela Previdéncia, repetem todos no governo, como uma espécie de mantra. Mas, apesar
de toda a retorica, o proprio governo nao poe foco no essencial. Rejeitou a ideia de
aproveitar a proposta de Temer para a Previdéncia, que ja estava no Congresso, andou
em circulos até formatar o seu préoprio texto — mais do que ambicioso — e, na hora em
que mais precisava do apoio do Congresso, provocou um conflito com os proprios
aliados. Para completar, esta prestes a por na rua uma reforma tributaria, atravessando

a reforma da Previdéncia.

Com todos esses desvios, carecem de credibilidade, aos olhos e ouvidos da populacao,

as ameacas seguidas da turma da Economia de que, se nada for feito, um calote nas



aposentadorias pode estar a espreita, logo ali adiante. Enquanto o Executivo vacila nas
suas prioridades e se envolve em embates desnecessarios, os lobbies que povoam o
Congresso aproveitam para tirar “casquinhas” do Orcamento: perdao a dividas dos
produtores rurais, desbloqueio de emendas parlamentares, aprovacao de orcamento

impositivo. Vai mal o tal do ajuste. E com a colaboracao do Planalto.

*E JORNALISTA
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Tribuna

Governo deve prever para 2020
salario minimo sem aumento real

valor do salario mi-
nimo a ser propos-
to pelo governo
para o ano que vem
devera ter correcdo

pela inflacdo, mas nao au-
mento real.

A proposta para o sala-
rio minimo estara contida no
projeto de Lei de Diretrizes
Orcamentanas (PLDO), que
tem de ser enviado ao Con-
gresso Nacional, de acordo
com a lei, até 15 de abnl de
cada ano, ou seja, nesta
segunda-feira. E o que mos-
tra reportagem de Alexandro
Martello, G1 — Brasilia.

Desde 2011, a politica
de reajuste do minimo — ins-
tituida no governo Dilma
Rousseff — previa corregdo
com base na inflagcdo do ano

anterior mais um aumento
com base na variacdo do
Produto Interno Bruto (PIB)
de dois anos antes.

A mudanca, se confirma-
da, ajudara o governo a eco-
nomizar recursos e conter o
avan¢o do deficit pablico, ja
que os beneficios pagos pela
Previdéncia ndo podem ser
menores que o valor do mi-
nimo (veja mais abaixo cal-
culo feito pelo G1, com base
em projecdes do mercado
financeiro).

Atualmente, o salario
minimo, que serve de refe-
réncia para cerca de 48 mi-
lhdes de pessoas, esta em
R$ 998

A atual equipe econdmi-
ca, segundo interlocutores
do governo, deve prever um

aumento do salaro minimo,
em 2020 somente com base
na variagao dos pregos em
2019, calculada pelo Indice
Macional de Pregos ao Con-
sumidor (INPC).

O mesmo formato de
corregcdo (somente com
base na inflagdo) deve ser
adotado para 2021 e 2022,
uma vez que a Lei de Dire-
trizes Orcamentaras tem de
fazer projecdes para os trés
anos seguintes.

A politica de reajustes
pela inflagdo e variagdo do
PIB, proposta pela presiden-
te Dilma Rousseff e aprova-
da pelo Congresso Nacio-
nal, vigorou entre 2011 e
2019, mas nem sempre o
salario minimo subiu acima
da inflacdo.
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Governo Bolsonaro prepara pacote para destravar R$ 20 bi a ruralistas

Governo vai incentivar refinanciamento direto com bancos, pagar seguro e
estimular contrato em Bolsa

15.abr.2019 as 2h00

Julio Wiziack Mariana Carneiro
Brasilia

O presidente Jair Bolsonaro (PSL) prepara um pacote que podera destravar pelo menos R$ 20 bilhdes em
novos empréstimos para que produtores rurais renegociem dividas passadas e financiem as proximas safras.

A primeira dessas medidas sera o FAF (Fundo de Aval Fraterno), que dara garantias aos produtores que hoje
tém portas fechadas nos bancos diante de sua restrigdo de crédito.

A expectativa € que uma medida provisoria seja apresentada nos proximos dias criando o fundo, elaborado
com a Frente Parlamentar do Agronegocio.

Segundo o deputado federal Jeronimo Goergen (PP-RS), que pertence a bancada, a ideia € reunir garantias
"solidarias" para destravar uma linha de crédito agricola do BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social), que hoje ndo atrai bancos interessados em opera-la como repassadores.

A linha tem hoje R$ 5 bilhdes, mas, se o FAF der certo, o governo promete amplia-la para R$ 20 bilhoes. O
prazo sera de 12 anos, com caréncia de 3. "O fundo € uma proposta nossa para resolver o endividamento,
que ¢ um dos maiores problemas dos agricultores", disse Goergen. "A inadimpléncia hoje ¢ tdo elevada que
o produtor nem consegue mais recorrer a bancos."

A ideia € que grupos de até dez produtores com dividas em um mesmo credor se juntem para tomar novos
empréstimos e sanar compromissos pendentes.

O banco ira emprestar usando dinheiro do BNDES. Os produtores e seus credores deverdo reservar pelo
menos 8% em uma conta garantia, formando um fundo que podera ser acessado em caso de inadimpléncia
de um dos integrantes do condominio. O BNDES e os bancos repassadores também poderao reforgar o
fundo com recursos proprios, captados por meio da emissdo de LCAs (Letras de Crédito do Agronegocio).

Hoje, quando um banco emite uma LCA, tem de destinar 35% para o produtor rural. Outros 65% ficam
livres para uso pela institui¢ao.

Segundo o deputado, a medida poderia atender principalmente os produtores de arroz, que, em seus calculos,
concentram R$ 2 bilhdes em dividas e enfrentam a concorréncia de produtores do Uruguai e do Paraguai.
"Esses produtores ndo t€m mais como financiar a produg@o, muitos fazem operagdes com terceiros
[fornecedores]. Para esses, o fundo solidario serd uma saida", disse Goergen. "Eles fazem isso porque nao
conseguem mais acessar bancos por restrigdes de crédito."

O setor rural foi uma das principais bases de apoio a elei¢do de Bolsonaro, que agora deseja cumprir
promessas feitas aos produtores. O Ministério da Economia, no entanto, tenta viabilizar o pacote sem usar
recursos do Tesouro. Para tanto, pretende aproximar produtores de operagdes no mercado financeiro.



Em entrevista a Folha, o secretario de Politica Econémica, Adolfo Sachsida, confirmou a criagfo do fundo.
Outras duas medidas estio sendo preparadas sob o seu comando para financiar futuras safras. A equipe
econdmica pretende substituir a politica estatal de precos minimos por contratos de op¢io de venda na
Bolsa.

Por meio de operagdes financeiras, os produtores poderio garantir o prego de venda sem a necessidade de
interferéncia do governo federal. "A gente fomenta o mercado financeiro e economiza porque, em vez de
arcar com o prego minimo, o governo so6 vai pagar o custo financeiro da operagfo [para o produtor]", disse
Sachsida.

Produtos que ja tém contratos de opg¢éo negociados na Bolsa serfio os primeiros candidatos a trocar a politica
de precos minimos pelo mercado. S&o eles milho, trigo, carne, café, aglicar, soja e etanol. Segundo Sachsida,
aideia € ampliar o cardapio incluindo outros produtos a serem atendidos por contratos de op¢éo, como o
arroz e o feijdo.

"Por intermédio de um agente financeiro, poderemos buscar algum mercado [no exterior, que negocie
opgdes desses produtos] para fechar essa operagdo." Em uma terceira frente, o Ministério da Economia esta
finalizando o redesenho do seguro de crédito rural.

O objetivo € que, com o seguro, os produtores possam acessar empréstimos mais baratos no mercado
privado, reduzindo a dependéncia do financiamento estatal subsidiado, ou seja, bancado com recursos do
Tesouro.

Sachsida disse que nfio esta prevista a reducdo dos subsidios ao setor rural, porém, o intuito € desenvolver
novas saidas de financiamento para o campo com o objetivo de reduzir a dependéncia dos produtores dos
recursos estatais. Até o inicio de maio, o governo devera anunciar o novo Plano Safra, com a verba publica
destinada ao financiamento das lavouras que comegam a ser plantadas em julho.

A ideia é que o pacote agro, principalmente o novo fundo de aval, ja possa ajudar no financiamento de
agricultores. Apesar da resisténcia da equipe econdmica, Bolsonaro decidiu que o governo enviara projeto
de lei prevendo a renegociagio de dividas previdenciarias de ruralistas (Funrural).

Pessoas que participaram das negociac¢des afirmam que o presidente telefonou na semana passada para o
presidente da Camara, Rodrigo Maia (DEM-RJ), pedindo para que avangasse o projeto do deputado Goergen
que cria o "refis do agronegdcio".

Ele enfrenta resisténcias dentro da equipe econdmica porque isso acarretara uma reducdo de cerca de R$ 17
bilhdes nas receitas da Unido. Caso pretenda levar a proposta adiante, Bolsonaro precisara que o Congresso
modifique a Lei de Diretrizes Orcamentarias vigente porque ela veta a concessio de qualquer beneficio
neste ano.

Além disso, tera de indicar novas fontes de recursos para compensar a ajuda aos agricultores. Sem isso, o
presidente corre o risco de sofrer processo no TCU (Tribunal de Contas da Unifio) por desrespeitar a Lei de
Responsabilidade Fiscal.
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Corte de producao da Vale deve abater 10% do crescimento do
PIB em 2019

A redugdo da produgdo de minério de ferro da Vale deve ter um impacto devastador para
Minas Gerais e, segundo a Fundag¢do Getulio Vargas (FGV), o efeito para a economia
brasileira também € consideravel. Calculo feito a partir do peso da industria extrativa no
Produto Interno Bruto (PIB) mostra que o corte estimado pela Vale de 92 8 milhdes de
toneladas de minério — 23% da produg¢do do Pais — deve gerar um impacto de 0,2 ponto
porcentual no PIB nacional em 2019. Ou seja: considerando a média das estimativas para o
avango da economia este ano (que € de quase 2%), 10% do crescimento deve se perder na
esteira da tragédia de Brumadinho, que deixou 277 vitimas, entre mortos e desaparecidos.
Em Minas, a restri¢do da produgio da Vale — seja em resposta a sentengas judiciais ou por
decisGes internas — tera um efeito brutal, segundo a Fiemg, federagdo das industrias do
Estado. Além de prever que, mantida a situagdo atual, 850 mil vagas podem ser fechadas, a
entidade calcula que o PIB estadual s6 va avangar 0,8% este ano — menos de um quarto da
projegdo anterior, de 3,3%. “Temos de aprender com os fatos (de Brumadinho e Mariana),
mas os efeitos na economia sdo perversos”, diz o presidente da Fiemg, Flavio Roscoe. Para
ele, apds a tragédia de Brumadinho, a Vale adotou “posi¢éo conservadora”. Enquanto para
Minas a saida do buraco financeiro depende da retomada da produgéo da Vale, a
compensagdo para o Brasil pode vir de outra fonte, segundo a FGV. A Petrobras anunciou
que pretende elevar a produgdo de petroleo em 10% em 2019. Caso a previsdo se confirme,
diz a pesquisadora Luana Miranda, do Ibre/FGV, metade do efeito negativo no PIB seria
eliminado, reduzindo a perda para 0,1 ponto porcentual, ou 5% do avango estimado para
2019.

Estaddo Conteudo
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Compra e venda de acoes na Bolsa ja retratam descrenca com economia

Desde inicio do ano, investidor troca papel de empresas de consumo interno
e mira exportadoras

15.abr.2019 as 2h00
Tassia Kastner
Sao Paulo

A alta da Bolsa brasileira em 2019, agora um pouco espremida pela recente turbuléncia politica, mascara um
pessimismo com a recuperagdo econdmica do pais, que ja vem desde o inicio do ano. Ao longo dos Gltimos
meses, os investidores estdo trocando de posigdo. Eles passaram a vender papéis de empresas de consumo ou
focadas no mercado interno e estdo comprando agdes principalmente de exportadoras, em especial de
commodities.

A alta do_ Ibovespa, principal indice acionario do pais, que renovou maximas historicas desde a virada do
ano, ndo foi disseminada de forma equanime. Entre as principais companhias que se valorizam e sustentam o
indice estdo justamente as ligadas a exportac@o e ao setor de energia. No grupo das que amargam perdas,
predominam as ligadas ao setor de consumo, dependentes, portanto, da recuperagio da economia.

A lanterninha entre as empresas € a Lojas Americanas, acompanhada ainda de B2W, CVC, Hypera e
administradoras de shoppings, como Iguatemi, BR Malls e Multiplan. Fora do espectro consumo figuram
Embraer, BR Distribuidora e Ultrapar. Essas empresas estdo entre as dez principais quedas do ano até aqui.

Em seguida vem a Magazine Luiza, que ha anos figura como um grande case de sucesso: uma grande
reestruturacdo levou a companhia a multiplicar seu valor de mercado. Nem isso foi suficiente para fazé-la
escapar do pessimismo instaurado em 2019. Nao distantes entre as baixas estdo também Via Varejo e Lojas
Renner.

A lista da uma amostra da desconfianca de investidores com a capacidade de crescimento do varejo em um
ambiente mais adverso e, na leitura ampliada, com a propria economia brasileira, que ndo esboga reagao. “A
tal da recuperagdo da economia ainda ndo chegou. O resultado da empresa vai ser menor, e isso ja da no
modelo”, diz Thiago Salomao, da Rico Investimento.

O mercado financeiro chegou a prever que o PIB (Produto Interno Bruto) cresceria 3% neste ano, proje¢des
que ja foram cortadas para menos de 2%. Na sexta, o Itau reduziu sua estimativa para 1,3%, colocando o
desempenho deste ano em linha com o decepcionante crescimento de 2018. Essa seria uma das explica¢des
para a queda no valor das agdes das companhias ligadas a consumo.

Desde a eleigdo de Jair Bolsonaro (PSL), o mercado financeiro viveu uma euforia calcada na expectativa de
realizagdo de reformas que levariam a economia a deslanchar. Os indicadores de confianga da FGV
(Fundag@o Getulio Vargas) vinham mostrando recuperacgdo, apesar de permanecerem no campo pessimista
(abaixo de 100 pontos em uma escala que vai de 0 a 200).

Mesmo esse pequeno ganho foi devolvido em margo, quando o novo governo comegou a se consolidar.
“Existe uma calibragem das expectativas de empresarios e consumidores pela frustragdo com andamento da
economia, a recuperagdo esta mais devagar que o esperado, e ha demora no andamento das reformas”,
afirma Rodolpho Tobler, coordenador das sondagens de confianga do FGV-Ibre.



A confianga em baixa corta o potencial de o consumidor ir as compras, limitando as vendas no varejo e
também o consumo de servi¢o. Antes de o cenario virar, analistas recomendavam investimento em agGes
ligadas a consumo. Havia também grande expectativa com a estreia de empresas do segmento na Bolsa,
como o PO (oferta publica inicial de agdes) da Centauro, que esta em andamento.

Era uma perspectiva de que as coisas iriam melhorar. Os pregos das empresas na Bolsa de Valores
costumam antecipar expectativas futuras, tanto de melhora quanto de piora nos resultados. “O varejo no ano
passado antecipou muito [a recuperacfio]. Acho que tem uma parte [da queda] de ‘nfio era bem assim’ como
também pode ter ‘nfo vai ser assim para frente’”, diz José Francisco de Lima Gongalves, economista-chefe
do banco Fator.

A alta de a¢Bes de empresas exportadoras —CSN e JBS lideram os ganhos no ano— mostram também a
busca de investidores por ativos menos expostos ao mercado interno. “O dinheiro no mercado nio € infinito.
Se ndo entra dinheiro novo, investidor sai de uma empresa X para ir parauma Y”, diz Salomao. A disparada
da Bolsa desde o ano passado foi majoritariamente conduzida pelo investidor local, enquanto estrangeiros
sacaram recursos.

No acumulado de 2019 ainda havia entrada de dinheiro, mas os saques voltaram a crescer em abril. Como o
grosso do dinheiro em Bolsa costuma ser aplicado por esse grupo de investidores, os saques acabam levando
a uma maior mudanga de posi¢éo.

Mas Saloméo minimiza o impacto que a piora nas expectativas podera ter sobre o segmento de varejo. “Nao
acho que a projecdo de resultado dessas empresas vai ser tdo duramente impactado porque eles tém outras
variaveis”, acrescenta o analista da Rico, que se diz otimista com as perspectivas econdmicas. Varejistas
investem na melhoria das operagdes de ecommerce, a espera do risco de concorréncia da Amazon.

Na semana passada, o assunto era a negociagio pela compra da Netshoes. A loja online de artigos esportivos
abriu capital em Nova York em 2017, mas € punida por acionistas por resultados operacionais ruins e
endividamento.

No fim de janeiro, o banco BTG Pactual projetava um 2019 melhor para empresas de consumo, apos um
2018 marcado pela paralisagdo dos caminhoneiros, pela Copa do Mundo e também pela eleicdo. “Enquanto
2018 nio foi tdo brilhante, os ultimos meses mostraram uma tendéncia que deveria se sustentar em 20197,
disse o banco, que listava ainda B2ZW, Renner, Magazine Luiza e CVC como as melhores agdes do segmento
para investir.

Os analistas ndo estavam disponiveis para comentar o atual panorama do setor até a conclusdo desta
reportagem.

Como investir em acoes

Sozinho
E preciso ter conta em corretora de valores
Escolha pelo menos cinco agdes, para diversificar o risco

Via fundos de ac¢oes

> O investidor delega a um gestor a tarefa de selecionar as melhores agdes e investir

> Ha cobranga de taxa de administracdo, que remunera o gestor, e de performance, que da a ele parte do
ganho

Via ETFs
> ETFs séo fundos que copiam indices da Bolsa
> E possivel comprar uma cota desses fundos em Bolsa, da mesma forma que se compra uma agio
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Prévia do PIB mostra queda de 0,73% em fevereiro, aponta
Banco Central

Indice de Atividade Econémica do Banco Central (IBC-Br) caiu para 137,14 pontos,
menor patamar desde maio do ano passado

Fabricio de Castro, O Estado de S.Paulo
15 de abril de 2019 | 09h00

Apo6s recuar 0.31% em janeiro (dado revisado), a economia brasileira teve nova baixa em

fevereiro deste ano. O Indice de Atividade Econémica do Banco Central (IBC-Br) recuou

0,73% em fevereiro ante janeiro, na série com ajuste sazonal, informou nesta segunda-

feira, 15, a instituicao.

O indice de atividade calculado pelo BC passou de 138,15 pontos para 137,14 pontos na
série dessazonalizada no periodo. Este € o menor patamar para o IBC-Br com ajuste

desde maio do ano passado (133,15 pontos).

Economia brasileira teve nova baixa em fevereiro deste ano. Foto: Stephane Mahe/Reuters
A baixa do IBC-Br ficou dentro do intervalo projetado pelos analistas do mercado
financeiro consultados pelo Broadcast Proje¢des, que esperavam resultado entre -1,00% e

0,30% (mediana em -0,25%).

Na comparacao entre os meses de fevereiro de 2019 e fevereiro de 2018, houve alta de
2.,49% na série sem ajustes sazonais. Esta série encerrou com o IBC-Br em 133,11

pontos em fevereiro, ante 129,87 pontos de fevereiro do ano passado.

O indicador de fevereiro de 2019 ante 0 mesmo més de 2018 mostrou desempenho
abaixo do apontado pela mediana (2,90%) das previsoes de analistas do mercado
financeiro ouvidos pelo Broadcast Proje¢des (+1,71% a +3,80% de intervalo). O patamar

de 133,11 pontos é o melhor para meses de fevereiro desde 2015 (136,80 pontos).

Conhecido como uma espécie de "prévia do BC para o PIB", o IBC-Br serve mais
precisamente como parametro para avaliar o ritmo da economia brasileira ao longo dos

meses. A previsao atual do BC para a atividade doméstica em 2019 é de avanco de 2,0%.



Atividade economica recua 0,21 % no trimestre acumulado até fevereiro

O Indice de Atividade (IBC-Br) registrou baixa de 0,21% no acumulado do trimestre até
fevereiro de 2019, na comparac¢ao com o trimestre anterior (setembro a novembro de
2018), pela série ajustada. O BC informou ainda que o IBC-Br acumulou alta de 1,20%
no trimestre até fevereiro de 2019 ante o mesmo periodo do ano passado, pela série sem

ajustes sazonais.
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Corte de verba marca inicio da gestao de Pontes

Apos 100 dias de governo, cientistas afirmam que perda pode desestruturar a area; ministério diz estudar alternativas

Gabriel Alves
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Rodrigo Maia diz que Cimara tem projeto proprio de autonomia do BC

RODRIGO MAIA = "
diz que a Cdmara -
dos Deputados ja N
estava discutindo a ‘
autonomia do !

Banco Central em : —

um projeto em
tramitacdo na Casa

G1

O presidente da Cama-
ra, deputado Rodrigo Maia,
disse antem gue a Camara
dos Deputados ja estava dis-
cutindo a autonomia do Ban-
co Central em um projeto em
tramitacdo na Casa—e que
a proposta que o governo
anunciou na quinta (11) sera
“apensada” a esse texto.
Maia negou que seja um
bate cabeca com o governo
— e contou que o tema ja
havia sido discutido com o
ex-presidente do Banco Cen-
tral, llan Goldfajn, e com o

atual, Roberto Campos
Neto. E citou o projeto do
deputado federal Celso
Maldaner (MDB-SC) como
base para a discussdo.

O que tem, segundo ele,
& o foco no trabalho na Ca-
mara. “N&o tem crise com o
govemno. Agora, eu preciso
falar para os deputados, e a
gente ja estava discutindo
essa pauta, sé pegar as
matérias”, disse o presiden-
te da Camara. Apesardo dis-
curso de Maia, esta é a se-
gunda vez desde o comeco
do ano em que o governo e
a Camara se “atropelam” Na

semana passada, foi a refor-
ma tributaria. Maia se reu-
niu com parlamentares e
economistas para discutir o
tema. Em seguida, o gover-
no anunciou que enviaria um
projeto sobre o assunto.
Maia, procurado por inte-
grantes do govemno, disse
que ndo teria o secretario da
Receita, Marcos Cintra,
como interlocutor do assun-
to.

Nos bastidores, parla-
mentares se queixam de
que o govermno ‘ndo tem agen-
da” e “usa os temas” que
estdo em discussdo na

TRAMITAGAQ

Apesar do discurso
de Maia,estaéa
segunda vez desde
o comeco do ano
emque ogovernoe
a Camara se “atro-
pelam™.

Casa. Ja no governo, a quei-
xa é de que deputados que-
rem “protagonismo” e “atro-
pelam” temas que estdo em

discussdo porla.
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Economia teve em fevereiro maior recuo desde a
greve dos caminhoneiros, diz prévia do BC

Prévia do PIB do Banco Central, IBC-Br registrou queda de 0,73% em
fevereiro, maior recuo mensal desde maio de 2018, quando recuou 3,11% por
conta da greve dos caminhoneiros.

Por Alexandro Martello, G1 — Brasilia

15/04/2019 09h04 Atualizado ha 21 minutos

Em fevereiro, o nivel de atividade da economia brasileira registrou a maior
retracao desde maio de 2018, quando ocorreu a greve dos caminhoneiros,
indicam numeros divulgados nesta segunda-feira (15) pelo Banco Central.
O chamado Indice de Atividade Econdémica do BC (IBC-Br) — considerado
uma "prévia" do resultado do Produto Interno Bruto (PIB) — registrou em
fevereiro um recuo de 0,73%, na comparacao com janeiro deste ano. O
resultado foi calculado apos ajuste sazonal (uma espécie de "compensacéao”
para comparar periodos diferentes).

O PIB € a soma de todos o0s bens e servicos produzidos no pais e serve para
medir a evolugcao da economia.

Nesta comparacao, fevereiro registrou o maior recuo mensal dos ultimos

nove meses. Maio de 2018 foi marcado pelos efeitos da greve dos
caminhoneiros, que resultou em um tombo da prévia do PIB de 3,11%.

PREVIA DO PIB DO BANCO CENTRAL (IBC-Br)




COMPARACAD COM O MES ANTERIOR, COM AJUSTE SAZOMAL

316
0,62
i 0,43
0,33 ‘
027 09
-0,14 -0,09 0,31
-0,73
3,11
b N B ) b N b ) 9
R e W W W s h Y N ™ n
o > = 3 [a} A & =4 AL = -y
1?‘% “&3‘? ‘\'}3 "9 5;-@ ‘;" 0\:' @0 Q‘" {;‘:“ &

Fonte: BANCO CENTRAL

No entanto, quando o Banco Central comparou fevereiro deste ano com o mesmo més
de 2018 identificou uma alta de 2,49% no indicador (indicador sem ajuste sazonal, pois
considera periodos iguais).

No acumulado do primeiro bimestre deste ano, ainda de acordo com numeros do
Banco Central, ocorreu uma expansao de 1,66% e, em 12 meses até fevereiro, houve
uma alta de 1,21% na "prévia" do PIB.

Em 2018, o PIB teve uma expansao de 1,1%. O desempenho da economia brasileira no
ano foi decepcionante diante das expectativas iniciais, repetindo o avanc¢o registrado
em 2017.

Para este ano, 0 mercado financeiro estima uma expansao do PIB de 1,95%, segundo
pesquisa feita pelo Banco Central com mais de 100 instituicGes financeiras na semana
passada.

PIB X IBC-Br

O IBC-Br foi criado para tentar antecipar o resultado do PIB, que é divulgado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Os resultados do IBC-Br, porém,
nem sempre mostraram proximidade com os dados oficiais do PIB.

A metodologia de calculo dos dois indices é um pouco diferente. O IBC-BR, por
exemplo, incorpora estimativas para agropecuaria, industria e setor de servigos, além
dos impostos.



O IBC-Br é uma das ferramentas usadas pelo Banco Central para definir a taxa basica
de juros do pais. Com o menor crescimento da economia, teoricamente, haveria
menos pressao inflacionaria.

Definicdo dos juros badsicos da economia

O IBC-Br também ajuda o Banco Central na definicdo dos juros basicos da economia.
Atualmente, a taxa Selic esta em 6,5% ao ano, na minima histérica, e a estimativa do
mercado € de que permanega neste patamar até o fim do ano.

Pelo sistema que vigora no Brasil, 0 BC precisa ajustar os juros para atingir as metas
pré-estabelecidas de inflagdo. Quanto maiores as taxas, menos pessoas e empresas
ficam dispostas a consumir, o que tende a fazer com que 0s pregos baixem ou fiquem
estaveis.

Para 2019, a meta central de inflagdo definida pelo Banco Central é de 4,25%, com um
intervalo de tolerancia de 1,5 ponto percentual para mais ou para menos. Considerado
o indice de inflagéo oficial do pais, o IPCA calculado pelo IBGE pode ficar entre 2,75%
e 5,75%, sem que a meta seja formalmente descumprida.
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0O jernal de toda Bahia

INTERVENCAO Mercado financeiro reage mal e governo CCHR.S

marca reuniao ministerial na segunda para avaliar decisao

Bolsonaro interfere
no diesel e Petrobras
perde RS 32 bilhoes

ESTADAO CONTEUDO
Sio Paulo

Uma decisio do presidente
Jair Bolsonaro colocou on-
tem a Petrobras no meio de
um vendaval. As acdes or-
dindrias (com direito a voto)
da empresa fecharam em
quedade8,5% depoisde Bol-
sonaro determinar, na noite
de quinta-feira, que a em-
presa voltasse atras no rea-
juste de 57% no prego do
dleo diesel anunciado mais
cedo.

A decisdo deixou o mer-
cado financeiro em polvo-
rosa, jd que a promessa do
governo era de que a estatal
nao sofreria mais interven-
¢ao politica, apontada por

todos os analistas como a
causa principal dos proble-
mas enfrentados pela em-
presa nos governos petistas.
Resultado: ontem, a petro-
leira perdeu RS 32 bilhdes
em valorde mercado e a bol-
sa fechou em queda.
“Euliguei paraopresiden-
te (da Petrobras), sim. Me
surpreendi com o reajuste
de 5,7%. Nao vou ser inter-
vencionista. Nao vou prati-
car a politica que fizeram no
passado, mas quero os nu-
meros da Petrobras”, afir-
mou Bolsonaro. A decisio,
aparentemente, nao foi
combinada com a equipe
economica. Em Washington,
o ministro da Economia,
Paulo Guedes, ao ser per-

guntado sobre o assunto,
disse ter passado o dia in-
teiro em reuniao e que nao
tinha “informacio suficien-
te”. Diante da insisténcia de
jornalistas e da sugestio de
que ele nao foi informado
sobre a interferéncia nos
precos, 0 ministro respon-
deu: “E uma inferéncia ra-
zodvel, aparentemente”,

Caminhoneiros

Aintervencao do presidente
no reajuste do diesel foi fru-
to direto da pressao dos ca-
minhoneiros. Foi exata-
mente a politica de reajuste
de precos da Petrobras que
levou a greve dos motoristas
de caminhdo no ano passa-
do, com efeitos terriveis pa-

cmdblmﬂmaﬂnwbpd}dodomﬂm

ra a economia. Agora, o go-
vernoquer evitar que issose
repita. O problema, para o
mercado, € que esse tipo de
atitude em relacio a Petro-
bras é completamente con-
tririo a cartilha liberal pre-
gada por Guedes.

Em nota nesta sexta, o
presidente da Petrobras, Ro-
berto Castello Branco, disse
que estatal “é uma empresa

Mauro Pimentel / AFF /312019

completamente auténoma
para a tomada de decisdes”.
Mas disse ter considerado
“legitima a preocupacao do
presidente (Bolsonaro)”.

Ontem, a secretaria de Co-
municacdo da Presidéncia
informouqueogovernorea-
lizard, na proxima segun-
da-feira, uma reuniao inter-
ministerial na Casa Civil pa-
ra tratar da questao.
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‘Impedir reajuste do diesel vai contra
agenda liberal’, diz especialista

DANIELAAMORIM E VINICIUS
NEDER O ESTADO DE S.PAULO

A decisdo do governo Jair
Bolsonaro (PSL) de impedir a
Petrobras a aplicar reajuste
no prego do diesel, tomada na
noite de quinta, 11, vai “total-
mente contra” a agenda libe-
ral encamada pelo ministroda
Economia, Paulo Guedes. A
afirmagdo foi feita por
Femando Veloso, pesquisa-
dor do Instituto Brasileiro de
Economia da Fundacdo Ge-
tulio Vargas (lbre/FGV) e dou-
tor em economia pela Univer-
sidade de Chicago, durante
mesa-redonda no seminano
“100 dias do Governo

Bolsonaro”, promovido pelo
Estaddo e pelo Instituto Bra-
sileiro de Economia (lbre/
FGV), no Rio de Janeiro, on-
tem. “Essa decisfo foi uma
surpresa, foi fotalmente con-
tra a politica liberal do gover-
no”, afimou. Para o pesqui-
sador, as posigdes de Guedes
trazem uma agenda liberal di-
ferente das anteriores que fo-
ram colocadas em outros go-
vemos e o Ministeno da Eco-
nomia “surpreendeu positiva-
mente” ao montar uma equi-
pe “muito mais coesa do que
se esperava’.

No entanto, agdes como
o reajuste do diesel pela
Petrobras e o perdao de divi-

das com o Funrural mostram
contradicdo — o governo lan-
¢ou um programa de
parcelamento de débitos com
o Funrural, contribuicdo
previdenciaria do setor, que
deu um desconto de R$ 15
bilhGes, mas um projeto de lei
capitaneado pela bancada
ruralista no Congresso pre-
tende perdoar toda a divida,
que soma R$ 17 bilhes. “Isso
vai confra a ideia (liberal) mais
profunda de acabar com sub-
sidios”, disse Veloso. Na vi-
sdo dele, as medidas podem
Ser uma reacgao a grupos da
sociedade que apoiaram
Bolsonaro na campanha.

O pesquisador Samuel

Pessda, também do lbre/
FGV, vé nos interesses
corporativos de grupos orga-
nizados o maior, obstaculo a
agenda liberal. E justamente
0 caso dos caminhoneiros,
que reclamavam dos reajus-
tes no diesel. “A agenda libe-
ral no Brasil & a agenda de
enfrentamento dos interesses
corporativos e particulares”,
disse Pessda, na mesma
mesa-redonda que Veloso.
problema, para Pesséa, é que
€ a experiencia mostra que é
mais dificil fazer reformas que
enfrentem interesses
corporativos. A resisténcia a
reforma da Previdéncia seria
um exemplo disso.

DECISAO de Bolsonaro vai “totalmente contra” a
agenda liberal do ministro da Ecomonia, Paulo
Guedes
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Bolsonaro admite
interferéncia na politica
de preco da Petrobras

O ESTADO DE S.PAULO

presidente  Jair
Bolsonaro admitiu,
ontem, 12, que de-
terminou a suspen-
s30 do reajuste de
5,7% no preco do
diesel (o litro passaria de R$
2,1432 para R$ 2,2662),
anunciado na quinta pela
Petrobras. O novo valor co-
mecaria a ser cobrado nes-
ta sexta, mas wvai ficar
suspenso até que os técni-
cos da estatal justifiqguem ao
presidente a necessidade
do aumento. “Eu liguei para
o presidente sim. Me sur-
preendi com o reajuste de
5.7%. N&o vou ser

intervencionista. Ndo vou
praticar a politica que fize-
mos no passado, mas que-

ro os ndmeros da
Petrobras”, afirmou.

As acbes da Petrobras,
que ja haviam comecado o
dia em queda na Bolsa de
S30 Paulo e em Nova York,
aceleraram a tendéncia ne-
gativa apés as_declaragdes
de Bolsonaro. As 13h15, as
acdes ON caiam 7,19%,
mas chegaram a perder
7,50%. Ja os papéis PN re-
cuavam 6,86%. Pouco antes
das declaracdes de
Bolscnaro, as acdes perdi-
am cerca de 5%.

Se fosse efetuada, a alta
divulgada anteontem seria a
maior desde que os presi-
dentes da Republica, Jair
Bolsonaro, e da petroleira,
Robertio Castello Branco,
assumiram os cargos. Até
entdo, a maior alta tinha sido
de 3,5%, registrada no dia

23 de fevereiro. Com exce-
¢do desses dois casos, os
precos variaram em interva-
los de 1% a 2,5%. Para
Bolsonaro, o valor ndo
comresponde com a inflacdo
projetada para o perioda. "Na
terca-feira, convoguei todos
da Petrobras para me escla-
recer o porqué dos 5.7 quan-
do a inflag@o projetada para
este ano esta abaixo de 5.
S0 isso e mais nada. Se me
convencerem, tudo bem. Se
ndoc me convencerem, va-
mos dar a resposta adequa-
da a vocés”, afimou

Em marco, a Petrobras
se comprometeu a congelar
o preco do dleo diesel nas
refinarias por pelo menos 15
dias. Por causa da politica
de precos dos combustiveis
da Petrobras, os caminho-
neiros pararam o Pais, em

BOLSONARO admite ter determinado a suspensio do
reajuste de 5,7% no preco do diesel. O mercado reage

maio do ano passado. Nes-
te inicio de ano, com o pe-
tréleo em alta, o diesel vol-
tou a ser uma ameaca e
mais uma vez a classe ava-
lia cruzar os bragos. O pro-
blema comegou ainda na
gestdo do ex-presidente da
companhia Pedro Parente
que, para recompor o caixa,
determinou a revisdo diana
da tabela nas refinarias, em
linha com o mercado inter-
nacional. Sem saber o pre-
co que pagaria pelo com-
bustivel no fim de uma via-
gem, os caminhoneiros en-
traram em greve e Parente

perdeu o cargo.

Além disso, para encer-
rar os protestos, o governo
ainda subsidiou o combus-
tivel por um semestre. Ape-
nas em 2019, o diesel vol-
tou a ser reajustado periodi-
camente, semanalmente.
Nesta terca, sob ameaca de
nova greve, a Petrobras
anunciou que vai manter os
pregos inalterados por, pela
menos, mais uma semana.
“Eu estou preocupado com
o transporte de carga, com
o0s caminhoneiros. Sdo pes-
soas que realmente movi-
menta as riquezas. Quere-

mos um preco justo para o
oleo diesel”, disse
Bolsonaro.

Pela manh3, o vice, Ha-
milton Mourdo, afirmou, em
entrevista a CBN, que a de-
terminacdo de Bolsonaro
para a Petrobras recuar do
reajuste no diesel foi um
caso "isolado”. Também dis-
se crer em bom senso e que
ndo se repetira a politica de
precos adotada do governo
Dilma Rousseff (PT), que
segurou os precos dos com-
bustiveis para manter a in-
flac&o dentro da meta.

O Gabinete de Seguran-
ca Institucional (GSl) da Pre-
sidéncia monitora atenta-
mente as movimentacdes de
caminhoneiros em direcdo a
uma nova greve desde a més
passado. O governo quer
evitar o inicio de uma greve
com receio de que tome as
mesmas proporcdes da que
ocorreu no ano passado,
quando a paralisagéo durou
11 dias. O estopim, na épo-
ca, foi justamente as altas
do preco do diesel. A avalia-
cdo de um integrante do go-
verno é de que os caminho-
neiros “conheceram a sua
forga” na dltima greve e que
agora possuem maior poder
de negoeciacao. E um com-
prometimento que ele teve
coma categoria e que a gen-
te teve apoiando a sua can-
didatura.”

Petrobras perde R$ 32,4 bi com adiamento de reajuste

PAPET

Bolsa de S&o Paulo ontem. Presidente Bolsonaro disse

que determinou a suspensio do reajuste

MARIA REGINA SILVA
O ESTADO DE S.PAULG

A decisdo da Petrobras
de adiar por mais alguns
dias o reajuste no preco do
diesel, horas depois de ter
anunciado um aumento de
5,7%, na quinta-feira, 11, jo-
gou para baixo as acdes da
estatal no pré-mercado de
Nova York e na B3, a Bolsa
de Sdo Paulo, ontem, 12 As
perdas se aceleraram de-
pois que o presidente Jair
Bolsonaro admitiu que de-
terminou a suspensdo do
reajuste no diesel - o litro
passaria de R$ 2,1432 para
R$ 2,2662. Ao fim do pre-
gao, a Petrobras sofreu uma
perda de R$ 32 4 bilh&es em
valor de mercado. As acdes
ON fecharam em queda de

8,54%. Ja os papéis PN re-
cuaram 7,75%.

O Ibovespa fechou em
baixa de 1,98%, aos 92 875
pontos. Na quinta, fechara
em baixa de 1,25%, aos
94 754,70 pontos. No mer-
cado de cambio, o dolar a
vista fechou em alta de
0,83%, cotado a R$ 3,8884.
“Eu liguei para o presidente
(da Petrobras, Roberto
Castello Branco) sim. Me
surpreendi com o reajuste de
5.7%. Nao vou ser
intervencionista. Ndo vou
praticar a politica que fize-
mos no passado, mas que-
ra os numeros da
Petrobras”, afirmou
Bolsonaro. O novo valor co-
mecaria a ser cobrado on-
tem, mas vai ficar suspenso
até que os técnicos da es-
tatal justifiquem ao presiden-

te a necessidade do aumen-
to.

Em entrevista a Radio
CBN, o vice-presidente da
Republica, Hamilton
Mourdo, afirmou que a de-
terminacdo do presidente
Jair Bolsonaro de recuar na
decisdo foi caso “isolado”™
Mourado disse crer em bom
senso e que ndo se repetira
a politica adotada do gover-
no Dilma Rousseff (PT), que
segurou os precos dos com-
bustiveis para manter a in-
flacdo dentro da meta. Além
da estimativa de desempe-
nho desfavoravel das acdes
da empresa, a possibilidade
de atraso na admissibilidade
da reforma da Previdéncia
continua no radar dos inves-
tidores e deve impedir o in-
dice de subir, a despeito do
crescimento das exporta-

¢des na China, o que pode
diminuir as preocupacdes
quanto ao desaquecimento
economico mundial.

Para completar, a aten-
¢céo do mercado ontem ain-
da deve recair sobre o presi-
dente da Camara, Rodrigo
Maia (DEM-Rio), apos a
procuradora-geral da Repa-
blica, Raquel Dodge, apre-
sentar parecer ac Supremo
Tribunal Federal (STF) com
base em laudo da Policia
Federal que aponta paga-
mento de propina da
Odebrecht no valor de R$ 1,4
milhdo para codinomes que
se referem a Maia e a seu
pai, o vereador César Maia
(DEM-RJ).
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Ecos de Dilma

Bolsonaro intervém no preco do diesel para agradar
a caminhoneiros; mais que aprender economia, ele
precisa saber negociar em favor do interesse geral

Durou poucos dias a trégua que Ja-
ir Bolsonaro (PSL) parecia oferecer
a seu governo. Deixada de lado a
briga comopresidente da Caimara
dos Deputados que dificultavaare-
formada Previdéncia, opresiden-
te fomentou uma nova crise com
a decisdo atabalhoada de intervir
no prego dodleo diesel.

Nesta sexta feira (12), ocombusti
veldeveria ficar 5,7% mais caronas
refinarias, comoa Petrobrashavia
anunciado no dia anterior. Seriao
primeiro reajuste desde o final de
margu, quando a ostatal definiu
que as mudangas do prego, desti-
nadas a acom as cotagoes
internacionais, se darfiamempra
z0s nio inferiores a 15 dias,

J4 na noite de quinta, porém, a
empresa recuou per meio deuma
nota vexatoria, em que atribuia a
novaorentagao de suspenderoau
mento a supostos novos calculos
e consideragies técnicas —e ndo
auma ingeréncia politica.

A embromagio foi logo desmo-
ralizada. Um lider dos caminho-
neirvs —categoria que mais uma
VUZ Ameagd vom uma paralisagao
desastrosa para o pais— agrade-
ceu de piiblico a Bolsonaro. Mais
tarde, o proprio presidente relata-
ria sua participa¢do no episodio.

“Ja ldqummocnu.mlmh oo
nonu quem entendia afundouo

Brasil”, justificou-se. Aconducio da
medida mostraque scu desprepa
ro transcende tal ignorancia

0 chefe do Executivo se revelou
vulnerivel a pressdessetoriais, sem
ao menos buscaruma negociacio
transparente; minoua credibilida-

de doministro da Economia e sua
agenda liberal; de mais imediato,
langou duvidas sobre a governan
¢ada maior vmpresa do pais.

Asagdes da Petrobras despenca-
ram, com perda de mais de RS 32
bilhées em valor de mercado num
unico dia, enquanto voltava a me-
moria a catastrofe produzida pelo
intervencionismo de Dilma Rous
sff (PT) —de quem Bolsonaro pro-
curou se diferenciar na entrevista.

Aquela manipulava tarifas pabli-
cas na tentativa de conter a infla-
¢ao ¢ estimular a demanda; ostese
diz prwcupado com os caminho
neiros e com “um prego justo pa
rao olvodiesel”. De buas intengoes
as crises econdmicas estio cheias.,

¥ razodvel que se evitem reajus-
tes diarios dos combusriveis, pa-
ra viabilizar o planejamento do
transporte de mercadorias. Cons
titui despautério, entretantv, ima
ginar que uma estatal possa traba-
Iharcom pregos artificials e absor
ver prejuizos por prazoindefinido.

Cedo ou tarde, comoa experién-
cia demonstra @ exaustdo, a con
ta chega a suciedade por meio de
colapsos orgamentanos, tanfages,
queda da confianga empresariale
escassez de investimentos.

Hi meiosde baratear os combus-
tiveis com ajustes na tributagao ou
naconcorréngia. Nada disso é sim
ples ou capaz de assegurarvalores
que vscaminhoneiros considerem
satisfatorios. Mais que aprender
economia, Bolsonaro precisa sa-
her negociar e, quando necessi-
rio, contrariar pleitos especificos
em nome do interesse geral.
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Mercado reduz otimismo com reforma
da Previdéncia

Por Daniela Meibak, Lucas Hirata e Marcelo Osakabe

SAO PAULO - Os investidores refazem as contas e comecam a colocar nos precos dos
ativos locais um novo cenério para a tramitagdo da reforma da Previdéncia, com aprovagao
mais demorada e diluicio maior na proposta. Por tras do ajuste das expectativas, esta a
frustracdo do mercado com a maneira que a equipe de Jair Bolsonaro vem conduzindo o
governo, com pouco didlogo e conquista de escassos aliados.

Dois episodios recentes deixaram claro que o caminho da reforma da Previdéncia nao sera
nada facil, segundo analistas. Um deles foi o pedido da Procuradoria Geral da Reptublica
(PGR) de estender a investigacao contra o presidente da Cimara, Rodrigo Maia. Ja a
suspensao do reajuste do prego do diesel pela Petrobras exemplifica o modo de governar de
Bolsonaro.

“A maneira descoordenada como fizeram deixou claro que foi uma carteirada do presidente.
Tivemos a sensag¢ao de que ele ndo sentou para conversar e, por isso, a empresa precisou
voltar atras. E essa maneira de agir que leva o mercado a fazer correcoes”, diz fonte de uma
grande gestora.

O cenario de aprovacao da reforma da Previdéncia no primeiro semestre com economia em
dez anos perto de R$ 1 trilhdo esta sendo eliminado dos pregos dos ativos. Agora, a
expectativa passa a ser de aprovacao no segundo semestre, com risco de o processo ficar
préximo do fim do ano ou até se estender para 2020, e com uma economia entre R$ 600
bilhdes e R$ 700 bilhdes. E tudo isso permeado pelos riscos de surpresas como as
investigagoes da PGR.

De acordo com gestores, os ativos locais ja refletem uma dose reforcada de precaucdo com a
politica. Na tltima sexta-feira, o dolar comercial registrou alta de 0,83%, aos R$ 3,8883,
depois de tocar a marca de R$ 3,90 no pior momento de nervosismo — o real teve o pior



desempenho global do dia. J4 o juro longo para janeiro de 2025 subiu de 8,74% para 8,8%
na B3.

“O risco de [a votagdo no plenario da Camara] ficar para o segundo semestre, depois do
recesso parlamentar, tem aumentado cada vez mais”, alerta Silvio Cascione, analista sénior
da Eurasia. “O ponto € se o atraso sera muito grande. Se for s6 de um més, de julho para
agosto, ndo é tdo preocupante. Seria melhor amadurecer a votagao até agosto do que tentar
correr para ficar antes do recesso e prejudicar o resultado final”, diz.

Para Joaquim Kokudai, socio e gestor da JPP Capital, o investidor ja assumiu uma postura
mais cautelosa e vé que a reforma demorara mais para sair do papel, mesmo com a
confianca na aprovacao da medida. “Parece dificil a votagdo na Cimara ficar para o primeiro
semestre. O processo esta atrasado”, afirma o profissional. “O governo tinha de se apressar.
Quanto mais tempo leva para aprovar, maior a demora para a economia pegar tracdo.”

Os investidores tém relatado um desconforto com as dificuldades de articulagdo do governo,
que ficam claras na falta de compromisso do Centrao com a reforma. “O governo continua
mostrando inabilidade de articular com o Legislativo, mas precisa dele. Além dos
parlamentares ficarem passivos na tramitacio da reforma, ja tem gente jogando contra. O
mercado espera a aprovacao, mas é impaciente. O jogo virou um pouco”, analisa, Arnaldo
Curvello, gestor da Ativa Wealth Management.

Na opinido do profissional, o governo poderia ter aproveitado a vaga no Ministério da
Educacao para melhorar sua relacdo com o Congresso, mas isso nao aconteceu. “O Planalto
tem frustrado muito o Legislativo, sendo que precisa dele. Nao adianta descontentar os
parlamentares o tempo inteiro”, diz.

Em fevereiro, quando foi apresentada a proposta do governo para a Previdéncia, os
presidentes da Camara e do Senado, Davi Alcolumbre, ainda cogitavam que a aprovacdo em
plenario pelos deputados viria no més de maio. Agora, o més de abril j4 est4 quase na
metade e a proposta nem sequer recebeu o aval da Comissao de Constitui¢do e Justica
(CCJ), primeiro colegiado a avaliar o texto. Evidéncia de que o caminho é muito mais
turbulento do que se esperava, a reforma foi centro do bate-boca entre o ministro da
Economia, Paulo Guedes, e parlamentares na CCJ, fase que ndo deveria julgar o mérito da
proposta.

Sobre os proximos passos, a medida precisa ser encaminhada para a Comissao Especial e, s6
depois, chegara ao plenario da Camara. Em seguida, sera encaminhada para o Senado. A
aprovacao exige o aval de, pelo menos, dois tergos dos parlamentares de cada casa do
Congresso (308 deputados e 49 senadores), em dois turnos de votacao.



Até 14, o cenério acaba ficando vulneravel a surpresas. O pedido da Procuradoria Geral da
Republica de prorrogar as investigagoes contra Maia, e o seu pai, o vereador Cesar Maia, é
mais um lembrete de que esses casos podem vir a tona e trazer ruidos para o ambiente
politico. Essa é a avaliacdo de Cascione, da Eurasia. “As investiga¢oes nunca morreram,
estdo fortes, estdo ativas, e vao trazer ruidos. Trouxeram agora, podem trazer em julho ou
bem préximo da votacdo [da reforma da Previdéncia]”, afirma. “E sempre um fator de risco
que precisa ser considerado”, acrescenta o analista.

O ponto crucial, na avaliacdo de Cascione, é o efeito na opinido pablica — algo que ainda
nao esta claro. “O risco é afetar a opinido publica e colocar o Congresso e o Rodrigo Maia de
um lado e os apoiadores do presidente [Jair Bolsonaro], ou até o proprio presidente, do
outro. E isso atrapalharia ainda mais nessa relacao”, diz Cascione. “Temos de avaliar ndo s6
as noticias em si, mas como o presidente e base aliada reagem.”

O conturbado ambiente politico tem eliminado as apostas mais otimistas para a reforma em
termos de “timing” e diluicdo. Na Eurasia, prevalece a avaliaciao de que o cenario mais
provavel é que a reforma da Previdéncia seja aprovada e gere economia de R$ 400 bilhoes a
R$ 600 bilhdes em dez anos — algo visto como pessimista poucos meses atras. Na mesma
linha, o Citi mantém a expectativa de que a reforma da Previdéncia sera aprovada no
terceiro trimestre pela Cimara do Deputados e no quarto trimestre pelo Senado, com uma
economia fiscal de R$ 500 bilhoes.

“Acho que comega a cair a ficha do mercado, que sera obrigado a colocar mais prémio nos
ativos”, diz o sécio de uma gestora paulista, para quem o patamar de doélar, juros e bolsa
ainda se mostra bem comportado diante do que pode vir nas préximas semanas.
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Presidente da CCJ diz que Previdéncia

¢ prioridade na pauta da semana

POREDERSONHISING
G1PR—CURITIBA

O presidente da Comis-
sdo de Constituicao e Justi-
ca (CCJ) da Camara, depu-
tado Felipe Francischini
(PSL-PR), pautou a discus-
sdo da Proposta de Emen-
da Constitucional (PEC) da
reforma da Previdéncia para
segunda-feira (15). Segundo
ele, a proposta tera priorida-
de em relagdo a discussdo
da PEC do Orcamento
Impositivo, defendida para
ser analisada primeiro pelos
deputados do Centriio. “Até
por aspectos regimentais, a
PEC da Previdéncia tem pri-

oridade e vai ser a primeira
a ser analisada. Claro que
qualquer pode apresentar
invers&o durante a sessdo de
segunda, mas val ser uma
questdo decidida entre os
partidos do fim de semana
até o inicio da reunido”, diz.

Francischini afirma que
se for apresentada a inver-
sao da ordem o pedido sera
pautado e votado. "0 Plena-
rio da comisséo & soberano”,
afirma. Ele diz que a deci-
sdo sobre a pauta tem apoio
do ministro-chefe da Casa
Civil, Onyx Lorenzoni, e de
membros da equipe econd-
mica. A PEC do Orcamento
Impositivo, que obriga o go-
verno federal a executar to-

dos os investimentos previs-
tos, foi aprovada na Camara
— mas sofreu mudancas no
Senado e, por isso, voltou a
Camara.

Francischini fez o andn-
cio em visita a Assembleia
Legislativa do Parana (Alep),
em Curitiba. A pauta foi
publicada no site da Cama-
ra com as duas propostas,
na ordem indicada pelo pre-
sidente da CCJ. A sessdo
comeca as 14h. Conforme o
deputado, o cronograma
para a proxima semana &
iniciar a discussdo na se-
gunda com a manifestacdo
dos deputados que se ins-
creveram para falar. Segun-
do ele, sdo mais de 90 até a

tarde desta sexta."lsso vai
pautar muito se a votacdo
podera ser na terca ou na
quarta da semana que vem”,
explica. Francischini diz es-
perar que a oposi¢do ndo

faca “obstrucdes desneces-
sarias” para protelar a dis-
cussdo. Ele projeta cerca de
20 horas de debate.

O deputado diz acredi-
tar que o fim de semana sera

FELIPE FRANCISCHINI disse
que proposta tem prioridade
em relagdo a PEC do Orgamen-
to Impositivo a partir de hoje

de discusstes e entendi-
mentos entre lideres parti-
déarios e deputados. “Minha
ideia & que [a discussao]
seja o mais agil possivel
para proceder a votacdo ja
na semana que vem pra li-
berar a criacao da comissdo
especial gue val analisar o
merito”, afirma. Questionado
sobre a possibilidade de vo-
tar a proposta até a Pascoa,
Fracischini diz ser possivel.
“Hoje, numa conjuntura de
instabilidade politica, & difi-
cil estabelecer cronogramas
e prazos. No entanto, com
esforco do governo e dos
partidos do centro & possi-
vel que ja votemos e aprove-
mos na semana que vem’,
afirma.



