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A IMPORTANCIA DAS REFORMAS ESTRUTURAIS

Nossa nova Constituicao estd agora estabelecida e tem uma aparéncia que promete
permanéncia; mas neste mundo nada pode ser dito como certo, exceto a morte e os impostos.
(Benjamin Franklin, 1789)

A analogia de Benjamin Franklin em carta ao fisico francés Jean-Baptiste
Le Roy exatamente no ano da Revolucao Francesa nao por acaso reverberou aos dias
atuais, conforme reforca o iconico Joe Black em Meet Joe Black (Encontro Marcado em
portugués) ao associar a Morte ao auditor fiscal da época. A razao é simples: o governo
precisa se financiar e momentos de “relaxamento forcado” da restricao orcamentaria
intertemporal requerem, por conseguinte, medidas de aumento de arrecadacao ja que,
principalmente no Brasil, os ajustes pelo lado da despesa sao residuais ou Indcuos.

Desde sua origem por volta de 2.350 a.C., a finalidade do tributo é a
melhoria das cidades e, por obvio, da qualidade de vida dos cidadaos. Este mecanismo
de obtencao de recursos para viabilizar as agoes do Estado, seja para financiar as
Cruzadas ou o proprio Estado Absolutista e, mais recentemente o endividamento do
Setor Publico, enfrentou momentos de colapso como na Revolugao Francesa e, em
nivel nacional, na Inconfidencia Mineira, quando as taxas cobradas pelos governantes
se tornavam “Inaceitaveis” pela sociedade. Veio dai a expressao “o quinto dos infernos.”

O momento atual € apenas uma continuidade do que se verifica na historia.
As propostas mais recentes de Reforma Tributaria ganham simpatia no argumento de
simplificacao e reducao dos tributos, quando na verdade propoem basicamente uma
extincao ou reducao da quantidade destes, mas mantendo o mesmo nivel de
arrecadacao.
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O risco pais é um conceito econdmico importante para a corrente internacional de
investimentos e expressa a probabilidade de insolvéncia de um pais frente aos investidores estrangeiros.
Ou seja, e um conjunto de indices que permitem avaliar a estabilidade politica e econdmico-financeira de
um pais. O alto endividamento tambem é avaliado pelo nivel de risco assumido por quem aplica seu
capital. Em outras palavras, informa quao seguro é investir em determinado pais. O mercado mundial
sinaliza o Country Risk Premium-CRP por dois indicadores basicos de medicao: o Emerging Markets Bond
Index (EMBI+), calculado pelo banco J.P. Morgan Chase, e o Credit Default Swap (CDS) Soberanos, da ISDA.
O EMBI+ estabelece uma comparagao entre a rentabilidade dos titulos da divida publica e os titulos do
tesouro americano, comumente usada como parametro para taxa livre de risco. Ja o CDS Soberanos
funciona como uma espécie de seguro, fazendo a protecao aos calotes de paises tradicionalmente
conhecido como Spread de Credito.
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Fontes: EMBI +, Blommberg, 2020.
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Nesse momento de Pandemia, os indices tendem a subir refletindo o maior risco dos
paises e, em especial, o do Brasil. Consequéencias sao muitas e a mais representativa tem sido a fuga
de capitais estrangeiros. As politicas de diversificagao, na maiorias dos casos, levam ao
deslocamento para investimentos em paises com mais baixo risco. No Brasil, os recursos
disponiveis diminuiram e afetaram a moeda nacional que, somados os efeitos de tantas crises, o
crescimento negativo e desemprego, levou a desvalorizacao frente ao dolar. Outro impacto negativo
é 0 aumento no custo de capital, dada a maior dificuldade em conseguir empréstimos, seja publico
ou privado. A trajetoria do EMBI+ e do CDS destaca o choque causado pela Covid-19, provocando
um aumento no risco Brasil, quase tao alto quanto na crise de 2008. Este comportamento e seguido
pelo cambio (R$/US$). Com a reversao das expectativas num futuro préximo, considerando a
vacina e a dissipacdo do choque, é possivel observar um efeito positivo e de recuperacao do indice
IBOVESPA, como termometro da economia em medio prazo.
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As analises das varidaveils que
influenciam os indices relacionados ao risco pais
devem ser observadas com cautela diante das
condicdbes macroecondmicas em niveis nacional
e internacional, a exemplo do comportamento
das taxas de inflacao, juros, e cambio refletindo a
percepcao de risco para os investidores. No
ambito internacional, se associam ao retorno do
Dow Jones e o indice de volatilidade VIX.

As interligacoes entre os mercados
mundiais e a dependéncia do Brasil em relacao
ao desempenho econdémico internacional
tambem pesam nas oscilagbes e no
direcionamento da economia brasileira. Isto se
mostra bem evidente com impactos de maior ou
menor intensidade de acordo com os cenarios
causados pela pandemia nos mercados
internacionais. Inclusive, considerando o0s
aspectos politico-institucionais em paises como
Brasil e Estados Unidos.
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Os indices controlados de inflagcao observados no periodo atual nao necessariamente
refletem algo positivo, dado que as razoes sao de forte queda da demanda. Temos uma alta reducao
e paralisacao de diversos setores, refletindo perdas de renda e de emprego. Os choques gémeos de
oferta e demanda desequilibram o ambiente macroeconémico. Os esforcos do governo em
estimular a economia por meio dos programas de renda minima e autdbnoma nao tém surtido os
efeitos desejados, mesmo com a taxa de juros mais baixa da historia. O atual periodo é, ainda, de
muita volatilidade. Caso a pandemia se estenda, seguida de uma segunda onda, as condigcoes
poderao ter efeitos mais preocupantes.

No entanto, a expectativa Dow Jones Industrial Average

acerca da vacina para a Covid-19,  INDEXDJX:.DJI

aliada a gradual abertura da  26.735,70 099 (0,0037%) +
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A crise advinda da pandemia da Covid-19 arrefeceu o ambiente de reformas no Brasil que
se concretizara a partir de marco de 2019 com a Reforma da Previdéncia, e quando ja havia um
deadline para aprovacao da Reforma Tributaria. Destacamos alteracoes constitucionais propostas
pela PEC n2110/2019, do Senado Federal, e pela PEC n2 45/2019, da Camara dos Deputados, podem
ser resumidas em uma reducao do numero de tributos a sociedade com longos periodos de
transicao tanto para competéncia de cobrancga, que varia entre 1 e 5 anos quanto para a partilha da
arrecadacao de 15 a 50 anos. Ha ainda propostas como a que preconiza a implementagcao do
Imposto Unico sobre movimentacdo financeira que tanto fere os principios da tributacdo, quanto
estimula a contabilidade paralela e que apenas um punhado de paises se arvoraram em adotar.

Muito embora o objetivo nao seja comparar propostas, o que se verifica é que, da forma
como estao, tornam o ambiente tributario mais complexo por no minimo 15 anos, periodo previsto
para transicao da partilha de recursos de acordo com a PEC n.2 110, que tambem prevé periodo
menor (5 anos) para transicao na cobranca. Neste periodo coexistirao dois regimes tributarios e,
portanto, maior complexidade. A perda de competéncia de arrecadagao por parte dos municipios
com a extingao do ISS para criacao de um IVA ou IBS estadual ou federal e um obstaculo para
aprovacao pelo menos por parte das cidades de economia mais forte, que nao aceitam abrir mao do
promissor ISS para receber promessas de compensacoes por eventuais perdas tributarias. A
redefinicao de competéncias e revisao do Pacto Federativo ¢ o outro pré-requisito cuja
inobservancia compromete o sucesso de qualquer proposta de Reforma Tributaria.
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Muito embora nao exista nivel maximo de endividamento de um pais, ha um limite acerca
do quanto a sociedade esta disposta a suportar para pagamento da divida. Nao obstante, deve ser
respeitada a “condicao de No Ponzi Game™” para evitar o colapso da economia e, dada a elevagao
mais que necessaria do gasto publico para enfrentamento a pandemia, o pais precisa nao
exaustivamente: i) de acoes tempestivas para continuidade do ambiente de reformas estruturais
como a que promove a simplificacao tributaria; ii) reduzir o peso dos tributos sobre o consumo de
bens essenciais e; iii) nao comprometer as acoes dos que sao protagonistas no atendimento as
demandas da populacao.

O atual sistema tributario brasileiro é problematico e prejudicial a economia brasileira de
diversas formas. No indicador Paying taxes, calculado pelo Banco Mundial, que mede a quantidade
de horas necessarias para pagar impostos em 190 paises avaliados, o Brasil esta ranqueado na 1842
posicao, atras de paises como Etidpia (1329), Iraque (1442), Haiti (149) e até da Eritreia (1539),
conhecido como um dos paises mais fechados do mundo. Esta complexidade onera as empresas,
gerando perda de eficiéncia operacional.

O sistema tributario brasileiro tambem onera investimentos, exportacoes, producao e
emprego. Isto é, da forma que esta, todos estao punidos com mais impostos, restringindo quem
deseja investir, contratar mais trabalhadores e expandir sua producao. Para exportacao, existem
outras dificuldades nao necessariamente tributarias como barreiras nao-alfandegarias e
infraestrutura logistica. O velho custo Brasil restringe a competitividade.

*A teoria macroecondmica estabelece a inexisténcia de refinanciamentos infinitos (Esquema Ponzi) como requisito para solvéncia do Setor Publico.
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Todavia, atée entao, a Uniao nao apresentou uma proposta propria para a reforma
tributaria. A proposta em discussao no Congresso Nacional foi elaborada pelo Centro de Cidadania
Fiscal (CCF), sob a coordenacao do Economista Bernard Appy, que busca atender dois objetivos
paralelos: arrecadar e simplificar o sistema tributario.

A proposta do CCF reduz uma seérie de distorcoes do sistema tributario brasileiro.
Primeiro, ela simplifica o processo de arrecadacao pois substitui o PIS, Cofins, IPI, ISS e ICMS pelo
Imposto sobre Bens e Servicos (IBS) de arrecadacao federal. A proposta é que a aliquota do IBS seja
uniforme para todos os bens e servicos. O que reduz as distor¢oes oriundas da concessao de
regimes especiais e incentivos fiscais que, alem de desestimularem a inovacao e produtividade, sao
concentradores de renda, pois funcionam extraindo recursos de toda a sociedade e transferindo
para as familias de empresarios contemplados.

Outra caracteristica positiva do IBS e sua incidéncia nao cumulativa, pois incide apenas
sobre o consumo. Isto por si so, eleva a competitividade da producao brasileira, uma vez que nao
onera producao, investimentos e exportacoes. A arrecadacao e centralizada e entao distribuida para
a Uniao, Estados e Municipios. No sentido de permitir autonomia federativa, Estados e Municipios
teriam autonomia para fixar suas respectivas partes na aliquota do IBS. Outro fator positivo é que a
proposta do CCF estipula que o ressarcimento ao contribuinte relativo as exportacoes seja
executado antes da distribuicao do arrecadado entre os entes federados, reduzindo em muito a
possibilidade de nao ocorrer a devolucao.
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Os organismos internacionais ou instituicoes internacionais multilaterais sao entidades
criadas por diversos governos nacionais soberanos, membros acionistas, que se comprometem
com o fortalecimento institucional e integralizacao de recursos aos capitais sociais. Todos os
aportes ocorrem a partir da elaboracao e implantacao de seus planejamentos estratégicos
(mapeamento de diretrizes e planos), sendo a execucao mediante programas de financiamento dos
investimentos. Podemos destacar areas importantes de atuacao, tais como infraestrutura das
cidades (mobilidade urbana, saneamento, requalificacao de espacos etc.), infraestrutura turistica,
educacao, saude, juventude e combate a pobreza visando atingir padroes de desenvolvimento
sustentavel.

Predominantemente na area de concessao de financiamentos ao setor publico, atuam no
Brasil (memmbro-cotista) o BIRD (Banco Mundial), Banco Interamericano de Desenvolvimento
(BID) e Corporacao Andina de Fomento (CAF). Outros Organismos possuem também
posicionamento operacional, tais como: Agéncia Francesa de Desenvolvimento (AFD) e New
Development Bank (NDB), este ultimo possui como cotistas os Paises componentes do denominado
bloco dos BRICS (Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul). Destaca-se, também, a linha de acordo
bilateral firmada pelo Ministerio das Relacoes Exteriores do Brasil e da Alemanha com as operacgoes
de credito realizadas pelo banco alemao KfW. Outras Instituicoes internacionais, na linha de apoiar
politicas de controle ao desequilibrio de moeda e cambio e politicas publicas aplicadas em diversas
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areas de disseminagao mundial, destacam-se: Fundo Monetario Internacional (FMI), Organizacao
das Nacoes Unidas (ONU), Organizacao Mundial de Saude (OMS) e a Organizacao das Nacoes
Unidas para a Educacao, a Ciéncia e a Cultura (UNESCO).

Nesse momento de crise sanitaria de escala mundial, cujo protocolo implicou no
distanciamento e isolamento social como resultado, tivemos uma queda acentuada no nivel de
atividade econémica e aumento do desemprego. Os recursos aplicados em auxilios financeiros e
cestas basicas para protecao social nao alcancaram a gestao das contas publicas, que se encontram
em dificuldades nos muitos entes federativos. O impacto no mercado privado a situacao nao foi
diferente, com o fechamento de empresas e negocios privados. Nesse contexto, ganhou maior
relevancia a articulagao junto a Organismos Internacionais e Bancos, visando minimizar riscos e 0s
danos causados na economia, ressaltam-se os programas em fase de desembolso por parte dos
Bancos brasileiros e de Organismos Internacionais para a busca de concessoes adicionais de
credito, pedidos de suspensao temporaria de pagamentos de dividas, reestruturacao e
remanejamento quanto a alocagao dos recursos.

Com essa pressao verificada, os Governos nacionais e subnacionais demandaram maior
colaboracao financeira junto aos organismos multilaterais. As Instituicoes multilaterais tém
desempenhado um importante papel no projeto de retomada e reconstrucao das economias.
Segundo dados do Governo Federal, o Brasil terd acesso a US$ 4,01 bilhdes em recursos de bancos
bilaterais e Agéncias Internacionais para o Programa Emergencial de Apoio a renda de Populagoes
Vulneraveis afetadas pela Covid-19.
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Entendendo que nesse momento de crise o mais importante é resguardar empresas
permitindo que mantenham fluxo de caixa para que haja uma menor perda de empregos,
ocorreram as seguintes medidas:

A Medida Proviséria n2 927 de marco de 2020 suspendeu a exigibilidade de
recolhimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) pelos empregadores no que tange
as competéncias de marco, abril e maio de 2020. O recolhimento das citadas competéncias podera
ser parcelado em ate 6 vezes, com vencimento da parcela no dia 7 de cada més a partir de julho.
Nao havera incidéncia de multas, atualizacao monetaria ou quaisquer outros encargos sobre as
parcelas se empregadores e equiparados declararem as informacoes do diferimento da arrecadacao
ate o dia 20 de julho. Caso nao haja declaracao, multas e encargos serao cobrados sobre o valor.
Cabe deixar claro que, em caso de rescisao contratual o FGTS deve ser depositado em conta
vinculada os valores correspondentes ao meés da rescisao e ao meés imediatamente anterior a esta,
caso nao tenha havido recolhimento.

A Portaria 139/2020 publicada em 03 de abril prorrogou o prazo de recolhimento do
INSS Patronal de 20%, que passou da competéncia de marco de 2020 para o dia 20 de agosto de
2020, bem como a competéncia de abril de 2020 migrou para 20 de outubro de 2020.

O RAT (Riscos Ambientais do Trabalho), contribuicdo que mede o risco da atividade
econdmica e e usada para financiar beneficios previdenciarios, deveria ser recolhido na

Fontes: Governo Federal, Receita Federal, Planalto do Governo, Agéncia Brasil, Legisweb, 2020.
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competéncia de marc¢o, mas foi diferido para 20 de agosto de 2020 para empresas e equiparados. A
competéncia de abril de 2020 deve ser recolhida em 20 de outubro de 2020.

A Portaria 150 de abril de 2020 prevé que a CPRB (Contribuicao Previdenciaria sobre a
Receita Bruta) usada para substituir a contribuicao previdenciaria deve ser recolhida no dia 20 dos
meses de agosto e outubro quanto as competéncias dos meses de marco e abril de 2020. As
atividades que devem recolher a CPRB estao elencadas na Lei 12.546/2011, nos artigos 79 e 82,

A mesma Portaria também prorrogou o recolhimento da CPP (Contribuicao
Previdencidria Patronal) para o produtor rural sobre a receita bruta. As competéncias de marco e
abril devem ser recolhidas no dia 20 dos meses de agosto de outubro de 2020. Os novos prazos
devem ser obedecidos por agroindustrias, empregador rural pessoa fisica e segurado especial e
empregador rural pessoa juridica.

A Portaria 139 de abril de 2020 prorrogou o recolhimento do PIS (Programa de
Integracao Social) da competéncia de marco para o dia 25/08/2020 e de abril para 23/10/2020.
Tais datas também mexeram com o recolhimento da COFINS (Contribuicao para o Financiamento
da Seguridade Social).

A Portaria 245 de junho de 2020 ampliou o prazo de recolhimento do PIS/COFINS
referente a competéncia de maio.

, _ _ _ (1]
Fontes: Governo Federal, Receita Federal, Planalto do Governo, Agéncia Brasil, Legisweb, 2020. _/0
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As contribuicoes devem ser recolhidas no dia 25/11/2020. A competéncia de maio de outras cargas
tributarias tambem foi alterada pela citada Portaria:

a) Contribuicao INSS 20% sobre salarios + RAT — 20 de novembro de 2020
b) INSS Produtor Rural sobre salarios e/ou Receita Bruta — 20 de novembro de 2020
c) Contribuicao Previdenciaria sobre Receita Bruta (CPRB) — 20 de novembro de 2020

Estas alteracoes nao incluiram o percentual de INSS descontado de salarios dos empregados,
devendo haver recolhimento respeitando as respectivas competéncias.

A Resolucao do Comité Gestor do Simples Nacional (CGSN) n2154/2020 de 03 de abril
adia em 180 dias as parcelas de recolhimentos unificados referentes a PIS/COFINS e CPP. As
competéncias de marco, abril e maio devem ser quitadas em outubro, novembro e dezembro/2020.

A MP 936 foi convertida na Lei 14.020 de julho de 2020 que instituiu o Programa
Emergencial de Manutencao do Emprego e da Renda. A citada lei previu que um Decreto do
Governo Federal poderia vir a prolongar os prazos maximos de suspensao de contratos de trabalho
e de reducao de jornada. No dia 13 de julho foi publicado o aguardado Decreto 10.422/2020 com as
seqguintes alteracoes:

a) Antes do Decreto, a jornada de trabalho poderia ser reduzida em 90 dias. Agora
podem ser prorrogados por mais 30 dias, correspondendo a 120 dias.

b) Antes do Decreto, a suspensao de contrato de trabalho poderia ocorrer por 60 dias.
Agora podera haver prorrogacao de mais 60 dias, correspondendo assim a 120 dias.
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A norma deixa claro que a suspensao podera ocorrer em periodos intercalados ou
corridos, desde que seja o minimo 10 dias e no maximo 120 dias. Os periodos ja utilizados de
reducao ou suspensao devem ser computados no calculo dos novos limites estabelecidos no
Decreto.

A Portaria 16.655/2020 de 14/07/2020 prevé a possibilidade de recontratacao de
empregados demitidos durante a pandemia. Pelas normas trabalhistas entende-se por fraude a
recontratacao de empregado inferior a 90 dias. A Portaria diz que essa presuncao de fraude as
normas trabalhistas nao se aplica para o atual estado de calamidade causado pela pandemia. Como
condi¢cao para a recontratacao, a Portaria deixa claro que alguns requisitos devem ser preenchidos,
tais como manter todas as condicoes do contrato de trabalho anterior (ex: salarios e beneficios),
salvo se negociacao coletiva autorizar alteracao.

Em razao da situacao excepcional criada pela pandemia, muitos empregados foram
alocados em home office de forma emergencial. Mas, agora, empresas comecam a estender o
regime ate o fim do ano, ou até de forma permanente. Nestes casos, é preciso atentar para o custeio
das despesas dos empregados com o home office. E preciso observar o que prevé a reforma
trabalhista (Lei n2 13467, de 2017). Nesse caso, um acordo entre as partes, registrado em aditivo
contratual, deve ser feito. E nele se estabelecer o responsavel pela aquisicao dos equipamentos, da
infraestrutura para a prestacao do trabalho, bem como a possibilidade de reembolso das despesas
do empregado — artigo 75-D, da CLT.

%
Fontes: Governo Federal, Receita Federal, Planalto do Governo, Agéncia Brasil, Legisweb, 2020. ] el
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A BFA Assessoria em Financas e Negd6cios pode auxiliar sua empresa rumo
ao “Novo Normal” oferecendo solugoes customizadas para o seu negocio.

Somos uma empresa especializada em Fusoes e Aquisicoes e oferecemos
solugoes nas areas de financas, gestao, desenvolvimento de negocios e elaboracao de
projetos de investimentos junto a instituicoes financeiras, empresas e 0rganismos
nacionais e internacionais.

Atuamos como assessoria em todo o processo de emissao de titulos nos
mercados nacional e internacional, debéntures e bonds, e de compra e venda de
empresas, com produtos especificos voltados a Gestao por Resultados (GPR),
contemplando a gestao de atividades de Planejamento, Execucao e Controle nos niveis
estratégico, tatico e operacional.
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