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Reforma tributaria trava no Brasil,
enquanto avanca nos Estados Unidos

Equipe econdmica vé chance de Bolsonaro terminar mandato com poucos avan¢os nessa area

Danielle Brant
e Bernardo Caram

BrasiLia Além da conducao
da pandemia, Brasil e Esta-
dos Unidos também tém tri-
lhado caminhos diferentes
quando o assunto é reforma
tributaria.

Enquanto o governo do de-
mocrata Joe Biden, em menos
de trés meses, ja avancou no
plano que prevé aumento de
impostos cobrados de gran-
des empresas, no Brasil a dis-
cussao esta travada por causa
do agravamento da crise sani-
taria de Covid-19.

Ainda que areforma avance
no pais, o plano do ministro
Paulo Guedes (Economia) vai
no sentido contrario da pro-
posta do presidente america-
no de aumentar a carga sobre
empresas: aideia do ministro,
ainda ndo formalizada, prevé
um corte de impostos sobre
empregadores, com aumen-
to da tributacao apenas sobre
a distribuicio de dividendos,
hoje isenta.

A desoneracao ampla seria
viabilizada com a criacao de
um imposto sobre transacoes,
como a CPME ideia que sofre
forterejeicao dentro e forado
governo.

Ja a proposta de Biden,
anunciadana quarta-feira (7),
prevé o aumento de 21% para
28% do imposto cobrado de
empresas, patamar que, ain-
da assim, ficaria abaixo da ali-
quota de 35% que vigorava no
pais antes de o ex-presiden-
te Donald Trump cortar im-
postos corporativos, em2017.

Se concretizada, a mudan-
ca poderia aumentar a arre-
cadacdo do pais em US$ 2,5
trilhoes em um horizonte de
15 anos, segundo estimativas
do governo americano.

0 plano inclui ainda mu-
dancas em clausulas de tri-
butacdo internacional e le-
gislacoes mais duras para for
car empresas a pagar impos-
tos sobre uma gama maior de
fontes de renda em diferen-
tes paises.

Asdiscussoesse daoemum
contexto de desaceleracio do
numero de mortes pelo no-
vo coronavirus nos Estados
Unidos.

O pais, que chegou a regis-
trar 4.490 obitos pela doenca
em 12 de janeiro, viu o ritmo
decrescer com o aumento da
vacinacio da populacao ame-
ricana. Na quinta-feira (8), fo-
ram 1.037 mortos nos EUA.

No Brasil, asituacao é inver
sa, e a piora da pandemia pa-
ralisou as discussoes sobre a
reforma tributaria. A avalia-
cao de governadores, prefei-
tos e congressistas € que nao
ha clima para debater impos-
tos enquanto os sistemas de
saude de estados e municipi-
os se aproximam do colapso.

Membros da equipe econo-
mica ja reconhecem interna-
mente que o tema pode ficar
travado por mais tempo, com
chance de o mandato do pre-
sidente Jair Bolsonaro (sem
partido) ser encerrado com
poucos avancos na area.

Apercepcao de auxiliares do
ministro Paulo Guedes (Eco-
nomia) é que s6 ha espaco

neste ano para uma simplifi-
cacdo tributaria que nao al-
tere a reparticao de recursos
entre Uniao e governos regi-
onais. Interlocutores ressal-
tam que uma reforma ampla
também nio seria aprovada
em 2022, ano eleitoral.

Em 4 de fevereiro, os presi-
dentes da CAmara, Arthur Lira
(PP-AL), e do Senado, Rodrigo
Pacheco (DEM-MG), anuncia-
ramum cronogramaque pre-
via a aprovacao da reforma
nas duas Casas até outubro.

Naquele dia, dados das se-
cretarias estaduais de Saude
reportaram 1.232 mortos por
Covid-19, elevando o total no
pais para 228.795 Obitos.

Dois meses depois, ja sao
quase 350 mil mortos pelo no-
VO coronavirus e umnumero
diario de obitos que, recente-
mente, tem ultrapassado o pa-
tamar de 4.000.

A piora da pandemia levou
auma crise entre Poderese a
tentativas de melhorar a co-
ordenacdo do enfrentamen-
to a Covid-19 por meio de um
comité nacional, em esforco
que tem consumido a aten-
cao do Executivo, do Legisla-
tivo e de governos estaduais
e municipais.

Indicios de que a discus-
$a0 sO serd retomada quan-
do a pandemia parecer mi-
nimamente controlada ja fo-
ram enviados pelo Congresso.

Em 24 de marco, Lira fez o
discurso mais duro até o mo-
mento contra o governo fede-
ral, cobrando correcao deru-
mo e acenando com “remédi-
os politicos amargos” a serem

usados pelo Congresso, alguns
deles fatais, se nao houvesse
mudancas.

Na mesma fala, propos um
esforco concentrado por duas
semanas, atrasando a trami-
tacio de outros projetos para
votar textos que tenham como
objetivo ajudar no enfrenta-
mento da Covid-19. Nesta se-
mana, a expectativa é que a
pauta seja mista, ou seja, in-
cluindo propostas que nao
tratem da pandemia.

Antes do agravamento, o
presidente da Camara esti-
mava que a leitura do relato-
rio final da reforma, a cargo
do deputado Aguinaldo Ribei-
ro (PP-PB), aconteceria na se-
mana passada. Agora, nao ha
previsao ou clima para que as
discussoes sejam retomadas.

“Nao tem como o Congres-
so fazer outro debate que nao
seja preservarvidas’, afirmou
o recém-escolhido lider da
minoria na Camara, deputa-
do Marcelo Freixo (PSOL-R]).

“A gente esta muito atrasa-
donavacinacéo, o percentual
de vacinados no pais € muito
pequeno. Nao tem como re-
solver a economia sem pre-
servar a vida.”

Com pessoas morrendo em
filas de UTI (unidades de te-
rapia intensiva), o Congresso
precisa priorizar temas de en-
frentamento a pandemia, de-
fende Freixo. Nesse contexto,
nem areforma tributaria nem
a administrativa tém espaco
na agenda do Legislativo.

Entre governadores, a hipo-
tese de desviar a atencio da
pandemia para discutir mu-

dancas no sistema tributario
é proxima de zero.

O governador do Maranhao,
Flavio Dino (PC do B), descar-
ta tratar do assunto neste mo-
mento. Ele se diz critico dare-
forma que esta sendo discu-
tida, afirma ser contrario ao
ICMS (imposto estadual) e
avalia que o IBS (imposto so-
bre bens e servicos), da for
ma como foi formatado, au-
menta a carga tributaria de
alguns setores.

O governador do Amazonas,
Wilson Lima (PSC), concorda
e afirma que areforma tem de
ser feitalevando em conside-
racao a realidade de cada es-
tado, o que exige discussoes
com todos 0s segmentos pro-
dutivos, governadores, prefei-
tos e o governo federal, algo
que nao pode acontecer em
um momento em que a aten-
¢do esta voltada ao controle
da pandemia.

“Enquanto a gente nao tiver
um controle da pandemiano
pais, nio tem como tratar ou-
tra pauta a nao ser Covid, va-
cina, e, na sequéncia, retoma-
da da atividade econ6mica”

Naavaliacdo dele, areforma
nao é simples. “Carece deuma
discussao mais ampla, especi-
almente no Amazonas, onde
os interesses da Zona Franca
[de Manaus] tém de ser pre-
servados, pois respondem por
80% das atividades econOmi-
cas”, disse.

“Eisso ndo é simples de ser
feito, principalmente nesse
momento de pandemia. Se
fizer a reforma tributaria, al-
gum segmento vai sair preju-

dicado. Nao tem como fazer is-
sosem tirar de alguém’, disse.

Representantes dos muni-
cipios afirmam que também
nao ha ambiente para debater
impostos enquanto UTIs tém
taxas de ocupacao que, em
alguns casos, superam 9o%.

Presidente da FNP (Fren-
te Nacional de Prefeitos), Jo-
nas Donizette afirma que tem
conversado com empresarios
devarejo e industria e hauma
visdo geral de que as preocu-
pacoes, no momento, sao de
outra ordem.

“Neste momento, tudo o que
o Congresso puder votar para
facilitar a gente a sair da cri-
se € projeto para pandemia.
Nao tem clima [para tributa-
ria] em 2021. Temos de sobre-
viver a 2021 e, depois, olhar
para 2022

Membros da equipe econo-
mica afirmam que o presiden-
te da Camara foi muito claro e
esta correto ao dizer que nao
é o momento de discutir re-
formas estruturantes.

A avaliacado é que os esfor
¢os devem ser concentrados
em formulacao, aprovacao e
acompanhamento de medi-
das de combate a pandemia.

Uma pessoa proxima a Gue-
des diz que dificilmente uma
proposta ampla de reforma
sera aprovada mesmo apos
o controle da crise sanitaria.
O tema envolve divergéncias
que vao além da disputa en-
tre governos regionais pelo
repasse de recursos.

Guedes, por exemplo, é con-
traas propostas que ja trami-
tamno Congresso. Para ele, es-
ses textos criariam um tribu-
to sobre consumo com carga
muito elevada, insustentavel
para o pais.

Navisao de auxiliares do mi-
nistro, seria positivo se o go-
verno e o Congresso avancas-
sem a0 menos em uma pro-
posta enxuta. O modelo em
estudo prevé a unificacio de
PIS e Cofins e a simplificacao
da cobranca de impostos re-
gionais.

As propostas da Camara e
do Senado sdo mais amplas
e unificam, respectivamen-
te, cinco e nove tributos, in-
cluindo ICMS (estadual) e ISS
(municipal).

Em um momento de crise
fiscal generalizada, com entes
precisando reforcar o caixa,
técnicos do governo afirmam
que eventual votacao dessas
propostas tende a provocar
aumento da carga tributéria.

O cenario considerado pos-
sivel pela pasta deixa de fora
das discussoes até mesmo pro-
messas feitas pelo governo, co-
mo a reforma do Imposto de
Renda e a reestruturacio do
IPI (Imposto sobre Produtos
Industrializados).

Um integrante do ministé-
rio avalia ainda que a jane-
la para aprovacdo de proje-
tos nessa area sera fechada
neste ano. Isso porque 2022 é
ano de eleicoes presidenciais,
0 que consome a atencio de
congressistas e normalmente
impede a tramitacao de pro-
postas Consideraéas polémi-
cas no Congresso.

Wall Street vé ‘tempestade’ em formacao com plano de Biden

Aziza Kasumov
e Colby Smith

NOVA YORK | FINANCIAL TIMES
Investidores nos Estados Uni-
dos buscam avaliar a forca
da “tempestade” que se for
ma no horizonte enquanto o
presidente americano, Joe Bi-
den, pressiona por aumentos
de impostos que reverteriam
parcialmente a bonanca histo-
rica concedida a América cor-
porativa por Donald Trump.

As acoes atingiram novos
picos na semana passada, en-
quanto administradores de
fundos descartavam riscos
que vao de aumentos nos cus-
tos dos empréstimos a valo-
rizacoes elevadas e uma no-
va onda de coronavirus que
atinge partes dos EUA e ou-
tras economias globais.

A proposta de Biden de au-
mentar 0s impostos corpora-
tivos de 21% para 28% e insti-

tuir um novo iImposto mini-
mo global, no entanto, repre-
senta umaameaca que alguns
analistas advertem que pode-
ra tumultuar o aumento cons-
tante das acoes americanas.
“Todo mundo esta como
que num piquenique neste
momento, e vocé pode ver
o potencial de uma tempes-
tade se aproximando”, disse
Ann Miletti, diretora de ativos
na Wells Fargo Asset Mana-
gement. “Vocé estd tentando
avaliar a direcao da tempesta-
de e se ela vai ou ndo atingi-
lo em 2021 ou 2022, ou se ela
simplesmente nio o atingird”
Tobias Levkovich, estrate-
gista-chefe de equity no Citi-
group, acrescentou que “a co-
munidade de investimentos
esta animada demais” e dei-
xando de mostrar “qualquer
preocupacio pelos aumentos
de impostos plausiveis pro-
postos pelo governo Biden”.

Os cortes fiscais do gover
no Trump, aprovados pelo
Congresso nos ultimos dias
de 2017, forneceram um re-
forco poderoso aos balancos
corporativos ao reduzir o im-
posto federal oficial de 35%.

A aliquota de impostos pa-
ga pelas companhias mé(EHS
americanas, que incluem ta-
xas federais, estaduais e locais,
caiude 40% para 27% em 2018
e se mantiveram nesse nivel
desde entao, segundo a KPMG.

Os titas da América corpora-
tiva, que estao incluidos no in-
dice S&P 500 de acoes de gran-
de porte, pagam ainda menos
impostos em média porque
muitos tém operacoes inter
nacionais que lhes permitem
gozar de regimes fiscais mais
favoraveis no exterior.

A aliquota fiscal das S&P 500
ficou em aproximadamente
17,5% no terceiro trimestre de
2020, enquanto a do setor tec-

Nos vemos
Impostos mais
altos como um
dos maiores riscos
que pairam no
segundo semestre
€ em 2022

Emily Roland

Codiretora de estratégia

de investimentos na

John Hancock Investment
Management

nologico, que tem uma base
fiscal particularmente amorfa
por causa de suas operacoes
fisicas relativamente peque-
nas, foi de apenas 14,8%, se-
gundo Howard Silverblatt, do
S&P Dow Jones Indices.

As reducoes de impostos
aprovadas em 2017 levanta-
ram os lucros por acao das
companhias do S&P 500 em
10% no ano seguinte, segun-
do andlises em junho de 2020
pelo Goldman Sachs. “Des-
de 1990, as reducoes efetivas
de impostos representaram
2 pontos percentuais do au-
mento de 4 pontos nas mar
gens de lucro liquido e 24% do
crescimento total de lucros do
S&P 500", comentou o banco
de Nova York na época.

Hoje, os bancos de inves-
timentos estdo fornecendo
aos clientes pesquisas sobre
as potenciais imp]jf:aaiﬁes de
um novo regime fisc

O Goldman estima que se
o plano fiscal de Biden for
aprovado em sua forma atu-
al podera cortar até 9% dos
ganhos da S&P 500 por acio
em 2022. Um aumento na ali-
quota de impostos corporati-
vos de apenas 4 pontos per
centuais, comparado com 0s
7 propostos por Biden, pode-
ria derrubar o lucro por acéo
da S&P 500 em 3%, compara-
do com o que analistas ja cal-
cularam para o indice neste
ano, disse Levkovich, do Citi.

“NOs vemos impostos mais
altos como um dos maiores
riscos que pairam no segun-
do semestre e em 2022" dis-
se Emily Roland, codiretora
de estratégia de investimen-
tos na John Hancock Invest-
ment Management. Ela acres-
centou que o impacto pode-
ra ser substancial o suficien-
te para conter os planos de
recontratacao das empresas.
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