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Aumento do IOF
provoca incertezas no
mercado de cambio

» RODRIGO EDUARDO MARIANO

Advogado tributarista de inteligéncia de negdcios e jurista, mestre e especialista em direito tributdrio, empresarial e do agronegécio

aumento da aliquota do IOF neste

momento é uma decisdo politica to-

talmente irracional que vai causar

um prejuizo em cadeia para empre-
sas de diversos setores e segmentos. E nao se
trata apenas do aumento de custos das ope-
racoes de crédito. Mesmo que a alta ndo te-
nha afetado as operacoes de cambio ainda, o
mercado jd tem sentido os seus efeitos. Tanto
nas operacdes diretas de compra e venda de
moeda estrangeira quanto nas transferén-
cias de recursos em moeda estrangeira, o
IOF incide como aliquota em todas as opera-
¢oes de cambio feitas no Brasil. O que varia é
o percentual cobrado em cada operacao.

Nas transacdes em espécie, por exemplo, a
aliquota atual varia de 0,38% (compra) a 1,1%
(venda). Os mesmos percentuais sao cobra-
dos quando uma empresa, através de uma or-
dem de pagamento interna, pega dinheiro de
uma empresa fora do pais (seja por emprésti-
mo ou investimento) ou faz uma remessa. E
oneroso trabalhar com outras moedas no Bra-
sil. O mercado de cAmbio € sobretaxado, nao
s6 em termos tributdrios, mas também por
conta da cobranca de servicos das instituicoes
financeiras. Existem outras tarifas que devem
ser consideradas nas operacdes de envio de
dinheiro para o exterior ou recebimento, co-
mo o Cédigo SWIFT ou BIC. Além disso, tanto
0s bancos ptiblicos como os privados cobram
uma porcentagem sobre o valor da transacdo
que vem de fora, a qual fica em torno de 1% do
valor total da operagao.

O cendrio atual é de incerteza. Empresas
que operam diretamente com esse mercado
foram muito penalizadas durante a pande-
mia, como as casas de cimbio. No periodo, o
turismo internacional ficou praticamente
estancado e, com a vacinacao, agora aconte-
ce uma retomada timida, ainda muito im-
pactada pela desvalorizacdo do real frente
ao dolar. Em meio a todo esse cendrio, vem a
questdo: o IOF vai subir também para as
operacdes de cambio? Se antecipando ao
aumento, as agéncias ja estdo aplicando
uma isencao das taxas de servicos, o que nao
€ bom para a satide financeira delas, mas é
um diferencial para a sobrevivéncia.

E quem opera o caixa em moeda estran-
geira, como fica? As filiais de empresas es-
trangeiras no Brasil terdo um sobrecusto pa-
ra receber recursos ou fazerem suas remes-
sas. E é claro que aumento dos custos finan-
ceiros sdo compensados por corte de gastos,
que podem comecar pelo quadro de funcio-
ndrios para diminuir a folha salarial, au-
mentando a taxa de desemprego.

Para investidores estrangeiros, hd uma
pitada a mais que pode inibir as transa-

coes: a forte desvalorizacdo do real frente
ao dolar deixa a renda fixa pouco atrativa
mesmo diante da alta da taxa de juros. Por
outro lado, a volatilidade do mercado
aciondrio e a instabilidade economica
afugentam o aporte de recursos.

E tudo isso em um cendrio politico e eco-
nomico dificilimo. De acordo com o Banco
Central, os investimentos diretos de estran-
geiros no Brasil, em agosto, somaram US$ 4,5
bilhdes, o que representa uma queda de 26%
em comparacdo com julho. O volume ficou
abaixo da estimativa da autoridade monetd-
ria para o periodo, que era de US$ 5,8 bilhdes.
Para quem ndo sabe, os investimentos diretos
sdo feitos por empresas que estabelecem um
relacionamento de médio e longo prazo com
0 pais e sao menos voldteis por envolver deci-
soes mais duradouras. Portanto, a diminui-
¢do0 é uma noticia ruim.

0 délar, no més de setembro, valorizou-
se cerca de 2,24% ante o real, a0 mesmo
tempo em que a Bolsa apresentou movi-
mento de baixa, refletindo preocupacdes
fiscais, politicas, inflaciondrias e a respeito
de precos de commodities que também afe-
tam as acoes. Alids, a alta da moeda estadu-
nidense contribui muito para a escalada in-
flaciondria no Brasil, obrigando o Banco
Central a elevar a taxa bésica de juros - hoje

em 6,25% -, 0 que por si s6 ja reflete em au-
mento de custos nas operacoes de crédito,
mesmo que o IOF nao sofra reajuste.

Apesar da alta do délar, muitas empresas
ainda estavam buscando recursos no exte-
rior que, na maioria dos casos, sao utilizados
para continuidade do préprio negécio. E o
caso das empresas estrangeiras de investi-
mentos e das multinacionais com subsidid-
ria no Brasil que sdo oneradas pelo IOF tan-
to na remessa de recursos quanto na capta-
cdo. Tais transacdes, dependendo do valor,
ficardo muito onerosas, o que fard com que
a empresa, em muitos casos, repense a ope-
racdo, haja vista que captar ou transferir re-
cursos do exterior para o Brasil significa uma
perda considerdvel e, em muitos casos, pode
se tornar um problema para a empresa.

Sendo assim, se for efetivada uma mu-
danca nas aliquotas do IOF no cambio, 0 im-
pacto negativo serd imediato. Para as em-
presas, o reajuste do IOF junto com a alta do
délar, pode até chegar a inviabilizar certos
negdcios. Mesmo que a alta seja por um pe-
riodo curto, é uma decisao errada tomada
no momento errado e por um motivo igual-
mente errado. Onera a economia, aumenta
o desemprego e aumenta a necessidade de
auxilio governamental. E o cachorro corren-
do atrds do préprio rabo.

O que se passa na China

mais importante da economia chi-

nesa é sua poupanga extraordindria.

Em 2010, a poupanca nacional bruta

alcancou 50% do Produto Interno
Bruto (PIB). Desde entéo, caiu um pouco,
correspondeu a 44% do PIB em 2019. Embo-
ra a poupanca das familias seja extrema-
mente elevada, ao atingir 38% das rendas
disponiveis entre 2010 e 2019, ela responde
por pouco menos de metade. (O restante
consiste, principalmente, de lucros corpora-
tivos retidos). Os investimentos mais as ex-
portacdes liquidas tém de corresponder a
poupanca quando a economia opera proxi-
ma da producao potencial, para que nao so-
fra uma desaceleracdo severa. Entdo, os chi-
neses deram de construir prédios.

O investimento fixo total alcancou, em mé-
dia, cerca de 43% do PIB de 2010 a 2019. Sur-
preendentemente, esse percentual foi cinco
pontos percentuais superior ao registrado en-
tre 2000 e 2010. Essa combinacao de aumento
do investimento e retracdo do crescimento in-
dica uma grande queda dos retornos sobre o
investimento. O alto investimento estd asso-
ciado a enorme amplia¢do do endividamen-
to, principalmente das familias e do setor cor-
porativo nao financeiro: o primeiro saltou de
26% para 61% do PIB, entre os primeiros tri-
mestres de 2010 e de 2021, e 0 segundo, de
118% para 159% (uma parte significativa des-
se investimento foi desperdicada).

O préprio Xi Jinping falou da necessidade
de mudar “para buscar um crescimento ge-
nuino, e ndo um crescimento inflado, do
PIB”. (Essa combinacdo de investimento ele-
vado com a disparada do endividamento es-
td relacionada a magnitude e a rapidez do
crescimento do setor imobilidrio). Estudo de
2020 de Kenneth Rogoff e Yuanchen Yang ar-
gumenta que o setor imobilidrio chinés con-
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tribuiu com 29% do PIB em 2016. Entre as
economias de alta renda, apenas a Espanha
pré-2009 se equiparou a esse nivel (33% do
investimento excepcionalmente elevado da
China se concentrou em iméveis).

Uma série de indicadores mostra que es-
se investimento é impulsionado por precos
insustentdveis e por excesso de alavanca-
gem que estd criando, capacidade exceden-
te: Em Pequim, Xangai e Shenzhen, o patri-
monio residencial respondeu por 78% do to-
tal dos ativos chineses em 2017, contra 35%
nos Estados Unidos.

Sao compardveis as observadas em pai-
ses de alta renda; os indicadores de capaci-
dade excedente sao altos; e as taxas de pro-
priedade de imdveis residenciais alcanca-
ram 93% em 2017. Além disso, a formacao
de familias estd se desacelerando, a popula-
¢do da China estd envelhecendo e 60% dela
j estd urbanizada. Todos esses fatores indi-
cam que o surto de crescimento imobilidrio
tem de acabar. Existem prédios vazios, e co-
mo o governo controla o sistema financeiro
chinés, ele evitard uma crise financeira.
Uma grande queda dos pregos das residén-
cias e um grande impacto negativo sobre a
riqueza e os gastos das familias poderao ser
evitados. Rogoff e Yang argumentam que
“uma queda de 20% na atividade imobilidria
poderd levar a uma queda de 5% a 10% do
PIB, mesmo sem a amplificacdo representa-
da por uma possivel crise bancéria”.

Diz Martin Wolf, editor e principal analis-
ta econdmico do Financial Times: Entre
2012 e 2019, o investimento foi responsavel
por 40% do crescimento da demanda da
China. Se o investimento em imdveis cair
significativamente, deixard um deficit enor-
me, tolerar esse ajuste doloroso serd, em tl-
tima instancia, uma providéncia desejavel.

Deverd melhorar o bem-estar da populacao:
afinal, construir imoveis desnecessarios é
um desperdicio de recursos. Desacelerar o
ritmo recente dos investimentos em iméveis
também serd uma consequéncia natural das
“trés linhas vermelhas” impostas pelo gover-
no as incorporadoras: limites rigidos a rela-
¢do divida sobre ativos da empresa, a sua re-
lacdo divida sobre capital e a sua relaco cai-
xa sobre divida de curto prazo.

A principal politica agora é deslocar
0s gastos para o consumo e afastd-los do
investimento que causa desperdicio. Isso
exigird redistribuicdo de renda para as
familias, principalmente para as familias
mais pobres, além de aumento no con-
sumo publico. Uma mudanca desse gé-
nero combinard com o recente ataque
aos privilégios das grandes fortunas.

As crises representam oportunidades.
0 governo chinés sabe que o grande surto
de crescimento dos investimentos em
iméveis ultrapassou os limites do razod-
vel. A economia precisa de outros impul-
sionadores de demanda. Uma desacelera-
¢do econdmica prolongada, como a do Ja-
pao, é desnecessdria, principalmente
quando se considera o espaco existente
para melhorar a qualidade de vida. O mo-
delo fundamentado no desperdicio de in-
vestimentos imobilidrios chegou ao fim.

A China vai tornar-se uma economia de
consumo, na certa! O PC tem visdo! De
resto, mostra uma combinacdo sem par
no mundo: uma economia de mercado
sob um governo tnico. Na China, deu cer-
to. Aqui, um manddo desandou a econo-
mia. S6 fala em moral. Qual moral? E o
bem-estar do povo? Estamos indo para o
ralo dos ratos bolsominions (tem muito
queijo sendo comido debaixo dos panos).
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0 magistério como
teto salarial

Estudo elaborado pelo Departamento Intersindical de Estatistica e
Estudo Socioeconémicos (Dieese) indicou que o saldrio minimo ca-
paz de prover o sustento para uma familia de quatro pessoas, deveria
ser, em julho deste ano, de R$ 5.518,79. Esse montante equivale a 5,02
vezes o saldrio minimo, que hoje corresponde aR$ 1.100.

Alids, seria justo estabelecer o saldrio minimo com base nesse
estudo, jd que esse é um levantamento sério, que vem sendo feito
nas tltimas décadas e tem por base o valor real do custo de vida
em nosso paris, incluindo af todos os itens necessarios a uma vida
condigna para uma familia de pai, mae e dois filhos.

Infelizmente, ao longo dos anos, os governos, tanto aqueles
que se dizem posicionar a esquerda como os de direita, tém alega-
do aimpossibilidade de caixa em honrar esse valor real, apresen-
tando para isso uma matemdtica que nunca chegou a convencer
os trabalhadores.

O fato é que, entre o que mostra o estudo do Dieese e o que tem
pago o governo, e mesmo o empresariado, estd muito distante das
necessidades basicas dos trabalhadores, que novamente voltam a
sentir a deterioragdo de seus saldrios por conta de uma inflagdo que
voltou com forca. A pesquisa que tem sido feito em consonancia
com a variacao de preco da Cesta Bésica pode ser aferida por qual-
quer um que va hoje aos supermercados e feiras em todo o pais.

E preciso destacar que, desde o estabelecimento do Plano Real,
em 1994, o poder de compra da moeda instituida naquela ocasido
perdeu, ao longo desses 27 anos, aproximadamente 85% de seu
valor de face, corroida pelo aumento de precos ano a ano. A desva-
lorizagdo sem precedentes da moeda frente ao délar, em beneficio
direto aos exportadores, com a transformacao de itens bésicos da
alimentacdo em commodities, fez o estrago final.

Com base nessa realidade, que tende a piorar, segundo econo-
mistas, e ainda por conta do Dia do Professor, comemorado dis-
cretamente em 15 de outubro, matéria de capa deste jornal, em
sua edicao de ontem, mostrou que um docente no Distrito Federal
recebe o maior saldrio médio em relacdo a outros profissionais pe-
lo pais afora, com o valor de R$ 5.167,64.

Diante dessa realidade, o que se pode deduzir, estabelecendo
uma relacdo com o estudo do Dieese, é que os professores da capi-
tal do pais recebem, praticamente, o que seria um saldrio minimo
real. Para piorar a situacao, que em si jd é péssima, os professores
com menor rendimento médio, os do estado do Rio Grande do
Norte, recebem hoje um saldrio de R$ 1.789,51, o que correspon-
deria, segundo o Dieese, a 1/5 do saldrio minimo real.

Trata-se, aqui, de uma condicao histérica, que sempre foi dei-
xada em segundo plano por todos os governos e vem sendo piora-
da pelo atual chefe do Executivo e por muitos governadores. O
mais triste € constatar que um deputado federal, que fica quatro
anos no Poder Legislativo, chega a receber por més, ndo contando
as outras vantagens, um saldrio que hoje corresponderia a até 18
vezes 0 que ganha um professor em sala de aula.

Descontando as tipicidades de cada fungdo e aimportancia para
anacdo de cada uma delas, mas jd adiantando que os professores
sdo infinitamente mais importantes para o presente e o futuro do
pais do que qualquer parlamentar com assento hoje ou ontem no
Congresso Nacional, o que fica delicao dessa disparidade sem razdo
de ser é que, cedo ou tarde, as autoridades e a prépria sociedade te-
rdo que se posicionar sobre essa questao, sob pena de o Brasil per-
manecer mergulhado no atraso, em pleno século 21.

Uma boa férmula para deter injusticas e ilegitimidades desse
fosso salarial entre educadores e politicos e outras altas autorida-
des do Estado € a fixagdo do teto salarial do funcionalismo ptiblico
com base no que, em tese receberia, um professor universitario ou
pesquisador, no fim de carreira, com trabalhos publicados e dedi-
cacdo integral ao oficio. Com isso ficaria fixado que o maior saldrio
pago aos profissionais do Estado seria o de um professor, o que
poderia atrair as melhores cabecas do pais de volta ao magistério,
dando finalmente uma condicdo digna a uma carreira que é fun-
damental para a formacdo das novas geracoes.

) A frase que foi pronunciada

“H4 escolas que sao gaiolas e hd
escolas que sdo asas”

Rubem Alves

Blecaute

» Recente episédio é bastante revelador: um pombo
chocou-se com um transformador, causando curto-
circuito e desligando a energia de vdrias residéncias no
Lago Sul. Isso ocorreu por volta das cinco horas da
manha de sexta-feira. Houve acionamento da empresa
em varios momentos: pelo sistema SMS (torpedo), que
era oferecido no passado pela CEB, pelo Whatsapp e via
telefone, sem qualquer providéncia. No final da tarde
daquele dia, estiveram no local servidores da empresa
que identificaram o poste onde o transformador estava
localizado e repassaram os dados para a concessiondria.
Apenas as sete horas da manha do dia seguinte, sdbado,
a Neoenergia iniciou o conserto e regularizou o
problema por volta das oito horas. Leiam no blog do Ari
Cunha, o artigo completo de Paulo Cardoso.

Destaque

» Sustentabilidade financeira, inovagdo e qualidade,
responsabilidade social e governanca corporativa. Os Correios
conquistaram a 572 posi¢cao de maior empresa do Brasil.

) Historia de Brasilia

Pondo em pritica esta medida, a Prefeitura facilitaria em muito a
localizacao de endereco. E que hoje hd quadra com o mesmo
ntimero de um lado e de outro, fazendo grande confusdo.
(Publicada em 10/02/1962).



