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PAGAMENTO DE CONTAS ..
COM CELULARES

GOVERNO REGULAMENTA OUTRAS UTILIZA(;6ES PARA DISPOSITIVOS
MOVEIS E CRIA NOVAS REGRAS PARA CARTOES DE CREDITO

A Medida Provisoria n° 615 requlamenta os pagamentos efetuados por meio
de smartphones e celulares. Os artigos dessa MP trazem importantes con-
ceitos a respeito da utilizacdo de dispositivos moveis para esse fim. Dentre
os pontos da MP, destaca-se também a autorizacdo do Banco Central para
regular a prestacdo de servico de quem atuava no Sistema de Pagamentos
Brasileiro, mesmo ndo sendo instituicdo financeira, como é o caso de creden-
ciadoras (Cielo, Redecard, entre outras) e bandeiras de cartées (Visa, Master-
Card e outros). O governo também estuda novas mudancas para o setor de
cartoes de crédito e débito com o objetivo de reduzir os custos do varejo. Ou-
tra possivel alteracdo é a diminuicdo do prazo de reembolso do cartdo de cré-
dito — atualmente de um més, ao passo que em outros paises é de dois dias.

As novas regras poderdo também acelerar o pagamento via dispositivos
moveis. As operadoras de telefonia jd buscam parcerias com empresas do setor
financeiro para transformar o celular em uma espécie de cartdo. Com isso, a
classe de renda mais baixa, que na maioria das vezes ndo tem acesso ao sistema
financeiro, poderd ser beneficiada. Sequndo dados do BC, em 2010 mais da me- CARD ENDING 1N 0000
tade da populacdo economicamente ativa recebeu o seu saldrio em dinheiro.

A criacdo de um novo instrumento de pagamento € positiva e representa
uma alternativa interessante. Falta, contudo, conhecer com maior profundi-
dade as regras para sua operacionalizacdo, ainda a serem publicadas pelo
BC e detalhadas nos proximos informativos.
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TRIBUTACAO INDICADORES FINANCAS
Rentuncia do ICMS ultrapassa Otimismo de empresarios e de Tendéncia é a taxa nominal
67% da arrecadacao brasileira consumidores apresenta queda de juros subir e a inflacdo cair
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LUZ VERMELHA PARA
OS INCENTIVOS FISCAIS

LEVANTAMENTO DA FEDERACAO BRASILEIRA DE ASSOCIACOES DE FISCAIS DE TRIBUTOS FEDERAIS
MOSTRA QUE, EM 2012, A RENUNCIA DO ICMS ULTRAPASSOU 67% DA ARRECADACAO DO PAIS

Numeros e evidéncias tém marcado a dete-
rioracdo nas relacoes entre Unido, Estados e
municipios. A recorréncia desses conflitos dd
a exata medida das discussoes e desencon-
tros envolvendo interesses econémicos e po-
liticos das partes, com prejuizos para o Pais.

Entre intencoes, propostas e prdticas, ali-
nham-se fatos que fragilizam a posicdo de Es-
tados e municipios, alimenta a guerra fiscal e
sustenta a percep¢do de impoténcia ou de in-
diferenca da Unido. Porém, sem julgar as pos-
sivels causas ou razoes para esses fatos, mais
vale atentar-se para seus desdobramentos.

O governo federal, levado pela neces-
sidade de produzir medidas de estimulo
ao consumo e ao crescimento economico
- diante da crise mundial —, adotou vasto
conjunto de desoneracoes em importantes
segmentos empresariais, abrindo mdo de
expressiva parcela das receitas do IPl. Con-
tudo, o tributo e o IR tém parte de sua ar-
recadacdo repassada aos Estados através
do Fundo de Participacdo dos Estados (FPE),
como preveé a Constituicdo.

A reducdo do montante de recursos aos
Estados comprometeu seus orcamentos e
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acirrou a guerra fiscal entre eles. Um resul-
tado muito diferente do pacto federativo
buscado pelo governo. Recentemente foram
divulgados fatos e numeros da guerra fiscal
entre os municipios brasileiros, em que mais
de 62% concedem algum incentivo fiscal
(abrindo mdo de seus recursos) para atrair
empreendimentos privados, o que represen-
ta 27% do que foi registrado em 2006.

Mas agora surgem indicadores preocu-
pantes relacionados a essa prdtica, confor-
me mostrou o jornal Valor em reportagem
com a Febrafite — Federacdo Brasileira de
Associacoes de Fiscais de Tributos Estaduars.
A renuncia de receitas do principal tribu-
to, 0 ICMS, registrou em 2012 ntiimeros alar-
mantes e chegou a representar porcentuais
que ultrapassaram os 67% da arrecadacdo
total do Estado. Sdao Paulo, apesar de mais
organizado e menos dependente do FPE, de-
teve indicador que representa 9,9% da arre-
cadacdo. E ainda, na média de 21 Estados,
a renuncia fiscal correspondeu a 16,6% (ou
RS 52 bilhdes), montante bastante razodvel.

Falar de renuncia fiscal considerando
municipios e Estados que, em esmagado-

ra maioria, dependem de repasses federais,
equivale a um altissimo custo e essa conta
sabe-se de antemdo quem pagard: os con-
tribuintes, o caminho mais rdpido, prdtico e
sem transtornos.

Um simples exemplo, conforme ressal-
ta a mesma Febrafite, permite entender
quando a necessidade por mais recursos se
faz presente. Por que, no ICMS, a tributacdo
aplicada a itens como servicos de telefonia
ou “energia elétrica” (insumo para as em-
presas, item bdsico de consumo para as fa-
milias) justificaria aliquotas tdo elevadas,
que podem em funcdo do consumo atingir
entre 25% e 33% em termos efetivos, a fim de
elevar a arrecadacdo tributdria?

Sdo exemplos como esse que explicam
a renuncia e a voracidade fiscais, quaisquer
que sejam suas justificativas. De um modo
ou de outro, sdo formas perversas de se tri-
butar a sociedade de um pais com niveis
dignos de uma das maiores cargas tributd-
rias do planeta, onde, com poucas excecoes,
aspectos como eficiéncia na arrecadacdo,
na gestdo e na alocacdo dos recursos publi-
cos sdo deixados em seqgundo plano.



EM BUSCA
DA CONFIANCA

INDICADORES DA FECOMERCIO-SP MOSTRAM OUEDA NOS iNDICES DE OTIMISMO
DE EMPRESARIOS E DE CONSUMIDORES NA CONDUQAO DA ECONOMIA

Chama a atencdo o destaque que econo-
mistas, autoridades e a propria midia ddo
ao fator “confianca” sobre os rumos da eco-
nomia. Parece que esse elemento tornou-se
pano de fundo nas andlises e debates no
dambito econémico.

Em recente entrevista, o presidente do
Banco Central, Alexandre Tombini, disse que
“é preciso restaurar a confianca”. Lembrou
também que apenas cabe ao BC trazer a
inflacdo de volta a meta e ndo promover o
ajuste nas contas publicas. Mais: o governo
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ndo pode deixar duvidas sobre suas inten-
coes e deve assumir um compromisso.

Dessa fala, fica a impressdo de certa di-
ferenca entre as posturas do presidente do
BC e da equipe econdmica, anunciando a in-
tencdo da prdtica de austeridade nos gastos
publicos e de transparéncia na politica fiscal.

Alguns indicadores na relacdao julho/ju-
nho lancam Tuz sobre o problema, a come-
car pelos numeros da FecomercioSP: o indice
de Confianca dos Empresdrios do Comércio
(ICEC), com queda de 9,4%, acompanha o In-

CONOMIX

dice de Confianca do Consumidor (ICC), que
registrou queda de 5,7%, em relacdo a junho.
Restaurar essa confianca depende de
acoes do governo que possam dar condicoes
favordveis ao ambiente econémico, ao setor
produtivo e aos mercados. Resta esperar se ele
vai atuar com transparéncia e austeridade na
administracdo das contas publicas e dialogar
com o setor privado na condug¢do da economia,
para criar o adequado ambiente aos negdcios,
a atracdo dos investimentos privados e a ma-
terializacdo de parcerias publico-privadas.
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SELIC DEFINE RETORN

NOMINAL E REAL

AO APOSTAR NA RESPONSABILIDADE DO BANCO CENTRAL,

A TENDENCIA E A TAXA NOMINAL DE JUROS SUBIR E A INFLA(;RO CAIR

Apesar de parecerem equivalentes, a taxa de
retorno nominal de investimento e o retorno
real ndo possuem, como se acredita, correla-
cdo direta. A explicacdo simplista: definida a
taxa de retorno nominal de um investimen-
to, basta retirar a infla¢do do cdlculo para
restar a nominal. Portanto, as duas sdo dire-
tamente correlacionadas apenas pela infla-
cdo. Vale ressaltar que isso ndo corresponde
exatamente ao que ocorre no caso de aplica-
¢oes vinculadas a Selic (os famosos fundos de
renda fixa e CDBs dos bancos).

A Selic, a taxa bdsica de juros do Brasil,
foi elevada trés vezes sequidas em 2013, sain-
do de 7,25% a.a. para os atuais 8,5% a.a., com
tendéncia de subir um pouco mais e fechar
2013 em torno de 9% ao ano. Essa é a taxa
nominal que, descontada a inflacdo atual
(ao redor de 6,5%), estaria rendendo por vol-
ta de 2,5% ao ano. Portanto, para a maioria
das pessoas, a relacdo entre taxa nominal e
real é direta, bastando retirar a inflacdo. No
raciocinio bdsico, se a Selic saiu de 75% para
8,5%, a taxa nominal subiu de 1,5% para 2,5%.

Porém essa conta embute um erro de ori-
gem: considera que a inflacdo seja estdtica
em 6,5%, qualquer que seja a taxa de juros da
economia. O que estd longe de ser verdade. O
grdfico ao lado mostra que a correlacdo opos-
ta mais forte é entre juros reais e inflacdo—ou
seja, a taxa nominal em grande parte é defi-
nida pela conjuntura e ndo estd diretamente
vinculada a taxa real. Ao contrdrio, quando a
inflacdo sobe, a carga de juros nominais cos-
tuma subir mais do que proporcionalmente,
para que aconteca a acomodagdo dos precos.
Significa que, se a inflacdo acumulada em 12
meses subir um ponto porcentual, ao longo
do tempo o Banco Central terd que acrescer
a Selicem mais de um ponto porcentual para
trazer a inflacdo para baixo.

Esse comportamento demonstra que
foi a taxa de juros real relativamente baixa
(pois no Brasil esses patamares sdo muito
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superiores ao de outras economias) que
propiciou a aceleracdo inflaciondria. Isso
sinaliza que ao longo dos proximos meses o
caminho oposto terd de ser trilhado. Apos-
tando na responsabilidade do Banco Cen-
tral, a tendéncia é a taxa nominal de juros
subir e a inflacdo cair, o que eleva em duas
dimensoes a taxa real: pelo efeito nominal e
pela queda da inflacdo propiciada pela pro-
pria alta de juros.

Tudo isso em mente, mais as projecoes
de que a Selic ird subir um pouco mais até
o fim do ano e a taxa de inflacdo cair para

o patamar de 5% até dezembro, ndo hd du-
vidas sobre qual investimento serd o mais
promissor nos proximos meses: renda fixa.
Se entre abril e maio seu retorno real médio
ficou proximo de zero e na média inferior
a 2%, no fim de 2013 é muito provdvel que
o retorno real de aplicacdes em renda fixa
vinculadas a Selic (sem descontar os impos-
tos) volte ao patamar de 4% — mais do que o
dobro da média recente. O resultado é mui-
to menor do que jd foi nos bons tempos, é
claro, mas volta a ser interessante tanto em
termos nominais como em termos reais.
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