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O arcabouco da
expansdo fiscal

é natural que muitos analistas tenham fi-
cado perplexos diante da proposta de ar-
cabougo fiscal anunciada pelo governo. O
que se esperava eram regras que pudessem
substituir o teto de gastos, uma contengdo
draconiana de dispéndio concebida para li-
dar com o descalabro fiscal de 2016.

A expressio ajuste fiscal tem conota-
¢do inequivoca em economia. Designa
medidas de consolidagdo das contas pu-
blicas, seja por meio de contengio de
despesas, seja por elevagio dareceita,
seja pela combinagio das duas medidas.

Por consolidagio fiscal, é 6bvio, enten-
dem-se iniciativas que tornem as contas
publicas mais s6lidas.

Averdade, contudo, é que ndo ha como
enxergar na proposta de arcabougo fis-
cal algo que, mesmo remotamente, pos-
sa ser associado aideia de ajuste fiscal.
Na contramio da consolidagido que se
esperava, 0 que o governo vislumbra é
um amplo e ostensivo programa de ex-
pansio fiscal, que, se levado adiante,
tornard as contas piblicas muito menos
sélidas do quejasao.

Paraquealeitorapercebacom maiscla-
rezaa perplexidade de que foi tomada a
maior parte dosanalistas, vale imaginara
surpresa de um médico que, ha anos, vi-
nha insistindo, sem sucesso, com um cli-
ente, quelevasseasério ograve problema
deobesidade que lheafligia. Um belodia,
oclienteapareceuemseu consultério pa-
ralhe informar que, afinal, decidira se-
guir arisca um regime alimentar. Mas,
para seu grande espanto, o médico cons-
tatou, aos poucos, ao longo da conversa
como cliente, que, naverdade, se tratava
deum regime para engordar!

Na esclarecedora entrevista —dlspomvel
no YouTube —que deu ao programa “WW”,
de William Waack, na CNN Brasil, em 30 de
margo —diaem quea propostado novoarca-

bougo fiscal veio a pablico —, o secretério-
executivo do Ministério da Fazenda, Daniel
Galipolo, ndo deixoumargemadividassobre

oespiritodo ﬂue tinhasido proposto.
Pressionado pelos entrevistadores, Ga-
lipolo foi mais do que claro: “Ajuste fiscal
éumaexpressioqueagentejamaisusou”.
Oquese concebeu foi “um arcaboucgo fis-
cal que contemplasse o programa de go-
verno do presidente

O quese Lula” que, como ¢é
vislumbra é bem sabido, exige for-
elevagio te expansdo de dis-
substancial do péndio publico.

endividamento E disso que se trata.
ptiblico de Para muita gente, es-
2022a2026 sa ficha ainda nio

caiu. Nio faltaquem
ainda continue em busca do suposto
ajuste fiscal que estaria envolvido na
propostado novo arcabougo.

Aideia é que a expansdo de gastos seria
bancada por elevagao de carga tributaria.
Masaindaassim haveriaaumento expressi-
vodo endividamento publico. Paraquebrar

Galipolo reconheceu que “talvez o nivel
dadividasuba”. Quantoaisso, ndorestaa
menor davida. O “talvez” era dispensa-
vel. O aumento do endividamento seria
simples decorréncialégica do arcabougo
de expansio fiscal. Em meio ao emara-
nhado de pisos e tetos de expansio pre-
vistos nas regras propostas, basta terem
conta que o governo se comprometeriaa
manter o déficit primario em cercade 1%
do PIB nesteano, baixa-loazeroem 2024
e converté-lo em superavits de 0,5% do
PIB,em 2025, ede 1% do PIB, em 2026.

Mesmo que tais metas fossem estrita-
mente alcangadas ao longo do atual man-
dato presidencial, os resultados priméri-
os seriam mantidos, ano ap6s ano, muito
aquém dosuperavitrequerido paraimpe-
dir que a divida aumentasse como pro-
porgaodo PIB. Aadogiodoarcabougofis-
cal proposto implicaria elevagado subs-
tancial do endividamento piiblicoaolon-
go dos préximos quatro anos.

Entre 2010 e 2016, adivida publica saltou
de cercade 52% do PIB para quase 70% do

resisténcias a proposta, o governo asseg
que a elevagio de carga tributaria se daria
“sem aumento de aliquotas ou criagdo de
impostos novos”, como tentou tranquilizar
osecretdrio namesma entrevista.

Sem denotar nenhuma preocupagio,

PIB. Todo cuidadoé pouco. Seral

se, menos de seteanosap6s o descalabro fis-
cal de 2016, o Congresso der ao novo gover-
no sinal verde para outra expansio desme-
dida de gastos que dé lugar a mais um gran-
de surto de endividamento publico.

Délar chega a ser negociado abaixo de R$ 4,90

Moeda encerra a R$ 4,92, com mais dados de desaceleragao da inflagio nos EUA. Pregos ao produtor registram
queda de 0,5% em marco, e analistas projetam fim do ciclo da alta de juros pelo Fed ainda neste semestre
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o délar mantevea trajetéria
de queda ontem, com os
investidores repercutindo
um novodado deinflagionos
Estados Unidos, em mais um
sinal doarrefecimento daalta
de pregos naquele pais. Amo-
eda americana caiu 0,32%, a
R$4,9262, a menor cotagdo
desde9dejunho, quandoadi-
visaencerrouaR$ 4,9162.

Durante odia, o délar regis-
troua minima de R$ 4,8948.
No més, a divisa acumula
quedade 2,8%.

Nos EUA, o indice de pregos
ao produtor (PP, na siglaem
inglés) caiu 0,5% em margo,
depois deter ficado estavel em
fevereiro, segundo dados do

entodoTrabalhodo
E;E.alfltg?cumulado de12me-
ses, ocorreu avango de 2,7%,
contra4,9% de fevereiro.

O nicleo do indice, que
exclui alimentos e energia,
subiu 0,1% em margo, apés
avangar 0,2% no més ante-
rior. Na base anual, ocorreu

avango de 3,6%, depois da
altade 4,5% em fevereiro.

Os nlimeros vieram me-
Ihores do que o esperado, re-
forgandoa perspectivade de-
saceleragdo da inflagdo no
pais. Navéspera, dadosdo in-
dice de pregos ao consumi-
dor (CPI, nasigla em inglés)
ja haviam demonstrado arre-
fecimento da inflago.

Além disso, o nimero de
novos pedidos de seguro-de-
semprego subiu pela primei-
ravez em trés semanas, sinal
dequeomercadodetrabalho
pode estar desaquecendo.

NUCLEOS RESILIENTES
Comisso, o mercadoja espera
que o Federal Reserve (Fed, o
banco central americano) ele-
ve 0s juros apenas em 0,25
ponto percentual nasua proxi-
ma reunido, em maio, com es-
se podendo ser o ultimo au-
mento da taxa, atualmente o
intervalo esta entre 4,75% e
5%. A perspectivadofimdoci-
clo dealta dosjuros é o princi-
fator e uecimen-
o

1,33%. A Bolsa eletronica
Nasdaq avangou1,99%.

JaoIbovesparecuou 0,40%,
aos 106.458 pontos, pressio-
nado pela queda das agdes da
Vale, que acompanharam a
baixa do minério de ferro no
exterior. Ap6s uma sequéncia
de altas, os investidores tam-
bém aproveitaram para em-
bolsar parte dos lucros.

FRIGORIFICOS PERDEM

Asagdesordinarias (ON, com
direito a voto) da Vale cafram
1,35%. CSN ON cedeu
2,43%. Usiminas PN (prefe-
renciais, sem voto) recuou
0,13%. Petrobras ON e PN su-
biram 1,17% e 0,70%, respec-
tivamente. No setor financei-

0ddlar vem Em relag: 28%estemés o, Itati PN fechou estavel, e
Bradesco PN subiu 0,07%.

— Temos um movimento  vestimentos, Francisco Levy. —Onicleoaindacontinua  J& os papéis de frigorificos,
de enfraquecimentododélar ~ Apesar da tendéncia de um pouco resiliente, e os pre- idoaapreciagiodoreal, es-
contra varias moedas. Faz desaceleragdo, aanalistada gos de commodities energéti-  tiveram entre as maiores per-
sentido frente ao fato de que  MyCap, Julia Monteiro, res-  casdevem permanecer em pa- das do Ibovespa. Essas empre-
as curvas dejurosamericanas  saltaqueosmicleosdainfla-  tamaresel — sas tém forte receita em dolar.

ja precificam cortes, apesar
de o Fed continuar com um
discurso duro —diz o estrate-
gista-chefe da Empiricus In-

¢doaindamostram resilién-
cia. Por isso, ela espera duas

Os dados de inflagdo leva-
ram otimismo ao mercado

BRF ON desabou 7,64%, e
ig ON perdeu 7,05%.

Supremo publica decisio final
sobre ‘revisao da vida toda’

Calendario de pagamento vai demorar mais de um ano para ficar pronto
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o Supremo Tribunal Fede-
ral (STF) publicou on-
tem o ac6rddo da decisdo da
chamada “revisdo da vida
toda” do Instituto Nacional
do Seguro Social (INSS). A
Corte reconheceu em de-
zembro do ano passado que
égarantidoaoseguradoodi-
reito de considerar no cal-
culo do beneficio todas as
contribuigdes feitas antes
dejulhode1994, oque pode
aumentar os rendimentos
de parte dos aposentados e
pensionistas (vejaaolado).
O acérdio é o documento
que apresenta a decisao fi-
nal sobre um julgamento.

Nodocumento, de192 péa-
ginas, prevaleceu a tese de-
finida no julgamento. Se-
gundo o relator, ministro
Alexandre de Moraes, pode-
se levar em conta as contri-
buigdes feitas antes de 1994
para o calculo da aposenta-
doria, caso este calculo seja
mais favoravel.

A reforma da Previdéncia
de 1999 havia determinado
que as aposentadorias con-
siderariam a média salarial
das 80% maiores contribui-
¢oes feitas a partir de julho
de1994, quandoo Plano Re-
al foi implantado.

A decisdo do STF tem re-
percussdo geral, ou seja, va-
le para todas as agdes que
tramitam na Justiga. A Se-

cretariade Previdéncia esti-
maque os PI'OCESSOS de revi-
sdo da vida toda terdao um
impacto de R$ 46 bilhdes
em dez anos. Ja o INSS afir-
ma que os gastos extras po-
dem chegar a R$ 360 bi-
lhdes em 15 anos.

ANALISECASOA CASO
Procurada, a assessoria de
imprensa do Ministério da
Previdéncia informou que
aguarda orientagio da Ad-
vocacia-Geral da Unido
(AGU) paradefinir os proxi-
mos passos, comoa elabora-
¢do de um cronograma de
pagamento, por exemplo.
Segundo integrantes do
Executivo, a Dataprev, em-
presa processadora dos da-

altas de 0,25 ponto. Ameta americano. O indice Dow Minerva ON cedeu 6,47% e
deinflagiodoFedéde2%.  Jones subiu1,14%, e 0 S&P, JBSON,293%.
Saibaaquem
seaplicaese
évantajoso
> 0queé? > Quempode
Arevisaoda pedir?
vidatodaper-  Eprecisoterse
mitequeo aposentadoha
aposentado menosdedez
incluanocélcu-  anoseantesda
lodeseubene-  dtimareforma
ficioovalordas ~ daPrevidéncia
contribuigoes (novembrode
feitasaoINSS ~ 2019).Eapes-
= antesde1994.  soadeveter
INSS. Com STF, 0 arevisdo Aref d
Previdénciade  trabaharde
dos do governo federal, in-  osplanoseconémicos,coma 1999 havia maneira formal
formou que esse calendario mudanganamoeda. determinado  antesdejulho
ndoestariprontoemmenos ~ Segundo técnicos da queaaposen-  del994.
de um ano e dois meses. A AGU, o INSS terd que ana- tadoriaconsi-
avaliagdo preliminar éque lisarcasoacaso,oquedeve derariaamédia > Paraquem
serdprecisoelaborarumsis- levartempo. Paraatendera salarialdas valeapena?
temaparaleloaofluxodepa- demandaadicional,0INSS 80%maiores  Paraquem
gamentodo INSS. estuda a contratagdo de contribuicdes tinhasalarios
O governo alega que ndo terceirizados. AAGU tam- feitasapartir altosentre
dispde de dados automatiza- bém ja se prepara paraen- dejulhode 1994e1999.
dos de todos os segurados frentar novasagdesjudici- 1994,quando  Sendoforo
que podem se beneficiar. Ar-  ais, contestandoaformade foiimplantado  caso,podeaté
entaaindaque precisara  calculo, disseum integran-  oPlanoReal. haver redugdo.
r calculos, considerando  tes dogoverno.



