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Cenarios 2021

A cada nova geracao, a humanidade vem investindo em inovacoes
que tornam o dia a dia mais facil, as distancias menores, a qualidade e
expectativa de vida maiores e a evolucao tecnoldégica, em geral, cada dia mais
impressionante. O ano de 2020, atipico quando considerado o passado recente,
nao se difere tanto de outras pandemias ja vividas. No entanto, a dificuldade em
enfrentar um problema desta magnitude despertou e fomentou inovacoes em
tempo recorde. Por um lado avancos tecnoldgicos proporcionaram uma
dinamica adequada para o novo normal, e pelo outro os contextos economicos e
sociais se mantiveram no centro das atencoes e ainda estao em um momento de
forte redefinicao.

A atividade economica brasileira devera ser retraida na ordem de 4%
e, em um cenario otimista espera-se uma retracao aproximada de 3%. A
situagao brasileira ocupa o mesmo holofote ja cativo: as desigualdades sociais,
turbuléncias politicas, institucionais e economia carente de reformas, inflagao
alta e crescente sem a taxa basica de juros - Selic em nivel adequado

Diante de tantas adversidades o ano de 2021 sera desafiador com
mais aprofundamento e densidade sobre as questoes estruturais, e
demandando uma grande construcao para o Brasil. Depois de um ano marcado
pela pandemia de Covid-19, resiliéncia e a chave para que 2021 seja diferente.
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Expectativas Focus Banco Central Projecoes BFA
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2020: IPCA: 4,39%; SELIC: 2%; CAMBIO R$5,15; PIB: -4,40 SELICadj: 3,45%; PIBadj: -3,03

Fonte: Relatério Focus. Elaboracao prépria, 2020.
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FOCUS BCB

A tendéncia de alta da inflacao na projecao do relatério Focus (Banco Central — BC), em
2020, foi mantida. Ao longo de 2020, a inflacao vem surpreendendo e o IPCA subindo a cada
semana, com o ultimo fechamento das expectativas em 4,39%. A Selic vem se mantendo inalterada
em 2% apoés decisao do Comité de Politica Monetaria (COPOM). O PIB-Focus estimado voltou para
projecao de duas semanas atras - retracao de -4,40%. No entanto, as projecoes da equipe BFA
preveem uma retracao menor da economia brasileira.

A pandemia causada pela Covid-19 desencadeou a recessao mais profunda em decadas.
Embora o resultado final ainda seja incerto, o Banco Mundial ressalta a necessidade de
compromissos confiaveis com politicas sustentaveis e a implementacao de reformas para reforcar
as politicas de longo prazo. O FMI ratifica em suas estimativas uma retracao de 4,4% na economia
global, e de -5,8% e -3,3% nas economias avancadas e emergentes, respectivamente. Na Ameérica
Latina e Caribe, a retracao estimada é de 8,1% e se mostra superior as expectativas de analistas de
mercado para a economia brasileira.

As expectativas do relatério Focus para o cdmbio (R$/US$) em 2020 continuam em
tendéncia de queda, passando de R$ 5,20 na semana anterior para R$ 5,15 na atual semana.

O indice Ibovespa, termdmetro da atividade econOmica, cedeu as altas das semanas
anteriores — se aproximando dos 120 mil pontos — e iniciou a semana em queda pressionado pelo
desempenho de mercados globais e das repercussoes da vacina.

Fonte: Relatério Focus. Elaboracao prépria, 2020.
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Os mercados globais repercutem a rapida disseminacao de uma nova variante do
coronavirus 1dentificada no Reino Unido. Na Italia, Espanha, Suica e Australia tambem ja
registraram casos de contaminacao pela nova cepa. Segundo o governo britanico, a variante e 70%
mais transmissivel que a original. As mas noticias ofuscaram o acordo dos congressistas
americanos acerca do pacote de alivio para a pandemia, da ordem de US$ 900 bilhoes.

PROJECOES BFA

As projecoes da equipe BFA ressaltam a necessidade de cautela no mercado de capitais.
Os movimentos observados no Ibovespa, em linha com as bolsas mundiais, podem se agravar no
curto prazo devido a percepcao do risco-pais e a possivel fuga de capital diante do cenario politico
economico ainda muito turbulento.

Nosso modelo seqgue indicando a expectativa do PIB para 2020 no intervalo entre -4,72%
e -2,96%, indicando uma retracao média proxima de 4,0% no ano. No ambito da taxa basica de
juros, nosso modelo continua a reforcar um alto viés macroecondmico na economia brasileira e
indica uma Selic justa de 3,45%. No curto prazo, vimos o cambio em tendéncia de queda como
aliado para o comeércio exterior e ao combate a inflagao. Para os médio e longo prazos, ressaltamos
a possibilidade de reversao frente ao atual contexto politico fiscal.

Fonte: Relatorio Focus. Elaboracao propria, 2020.
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Em um ano atipico na economia, os paises das americas apresentaram forte queda nas
taxa de juros como instrumento de estimulo a economia. O destaque da taxa de juros mais alta for
para a Venezuela, com 38,76%. Estados Unidos, no mesmo patamar do Canada e Peru, apresentam
juros em 0,25% em dezembro.

Na zona do euro a taxa de juros é de 0%. No continente, o destaque de maior taxa e para a
Turquia, com 15%, enquanto a Suica apresenta taxa negativa em -0,75%.

Em termos de inflacao, o destaque mundial tambem e a Venezuela com inflacao de
1.813% (out/20), seguida por Zimbdbue e Sudao. Dentre os paises com inflacao negativa
encontram-se China, Japao, El Salvador, Italia, Suica, Espanha, Equador, Bolivia, Grecia e Panama.
Nos Estados Unidos, maior economia mundial, a inflagao em novembro de 2020 foi de 1,2%.

O Brasil, quando comparado aos paises do G8, tem uma taxa de juros relativamente alta e
ainda nao adequada para o atual cenario macroeconomico. Nao obstante, quando comparado com
Africa do Sul e india, a taxa de juros brasileira e consideravelmente mais baixa, reforcando o vies
macroecondmico vivido.

Fonte: Trading Economics 2020.
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Em novembro de 2020, o investimento estrangeiro direto no pais (IED) somou US$ 1,51 bilhao
em novembro - segundo BC, o menor valor para o més desde 2005. Para aléem da reducao expressiva
apresentada em novembro, em relacao a série histdrica, observa-se uma tendéncia de queda do IED no
pais em todo o exercicio de 2020. A série histdéria no grafico demonstra uma queda expressiva da média
que circulava entre 70 e 90 bilhoes. IED sao considerados investimentos de mais longo prazo e, por essa
razao, a oscilacao em contextos de incerteza nao deveria sofrer uma variacao tao abrupta quanto a
observada em 2020. Entretanto, no contexto de pandemia, ha uma influéncia nas decisoes de curto prazo,
pois a realizacao de investimentos esta prejudicada por aspectos operacionais. A expectativa e de retorno
gradual similar aos niveis de anos anteriores no momento que uma posicao segura e firme acerca do

combate a pandemia se concretize.
Fonte: Focus, EMBI+, BC 2020
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O principal objetivo da reforma tributaria proposta pelo Governo e a simplificacao de
impostos federais e das obrigacoes acessorias tributarias. As Propostas de Emenda a Constituicao
(PEC) em tramitacao simplificam o Sistema Tributario Nacional e adotam a nota fiscal eletronica
para todo o pais a fim de estimular a atividade econdmica e gerar mais eficiencia. Segundo a
Camara dos Deputados uma empresa brasileira precisa trabalhar 1.958 horas para pagar impostos,
enquanto em outros paises a meédia e de 206 horas. A expectativa € que a reforma tributaria
colabore para a criacao de novos negocios, impactando diretamente no volume de empregos.

Existem duas PECs em discussao: a PEC 45/2019 na Camara dos Deputados e a PEC
110/2019 no Senado Federal. Ambas sugerem a extincao de varios impostos, unificando-os em dois:
IBS (Imposto sobre Bens e Servicos), inspirado no IVA (Imposto sobre valor agregado) cobrado nos
paises desenvolvidos, e o Imposto Seletivo.

PEC 45/2019 — o IBS é tributo federal a ser instituido por lei complementar que unifica e substitui
cinco tributos: PIS, Cofins, IPI, ICMS, ISS. Cada ente federativo fixara uma aliquota total do IBS, que
sera a aliquota unica a ser aplicada sobre todos os bens e servigos. Os proprios entes federativos
disporao, através de lei ordinaria, quanto do IBS vai para saude, sequro-desemprego, BNDES, etc.

Fontes: Senado, Contadores CNT, Conjur, Jornal Contabil . 2020.
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PEC 110/2019 - o IBS é tributo estadual, a ser instituido pelo Congresso Nacional, prevendo a
unificagcao de nove tributos: IPI, I0F, PIS, Pasep, Confins, CIDE-Combustiveis, Salario-Educacao,
ICMS, ISS. A aliquota sera fixada por meio de lei complementar com uma aliquota padrao, mas com
possibilidade de aliquotas diferenciadas para determinados bens e servigcos. A destinacao do IBS
segue a reparticao de recursos diretos estipulados pela Constituicao Federal.

O Imposto Seletivo ¢ uma espécie de imposto especial sobre consumo, por ter incidéncia sobre
alguns bens e servicos. Na PEC 45/2019, seu objetivo é desestimular o consumo de determinados
produtos e servicos, como cigarros e bebidas alcoodlicas, assim, possui natureza de extrafiscalidade
(tributacao usada para incentivar ou barrar comportamentos).

Na PEC 110/2019 o Imposto Seletivo tem condao arrecadatério com incidéncia sobre:
operacoes com petroleo e derivados, combustiveis e lubrificantes de qualquer origem, gas natural,
cigarros e outros produtos do fumo, energia elétrica, servicos de telecomunicacoes, bebidas
alcoolicas e nao alcodlicas, veiculos automotores novos. A PEC 110/2019 prevé, ainda:

- Aincorporacao da CSLL (Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido) ao IRPJ (Imposto de Renda
da Pessoa Juridica) e sua consequente extingao;

- O ITCMD (Imposto sobre Transmissao Causa Mortis e Doacao) seria de responsabilidade federal,
mas de arrecadacao integral por parte dos Municipios;

Fontes: Senado, Contadores CNT, Conjur, Jornal Contabil . 2020.
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- O IPVA (Imposto sobre a Propriedade de Veiculos Automotores) com incidéncia ampliada para
aeronaves e embarcacoes;

- Autorizacgao para adicional no IBS, com destino para a Previdéncia Social;

- Criacao de fundos para reduzir a diferenca entre a receita per capita entre Estados e Municipios
com os recursos destinados para investimentos em infraestrutura.

Além do exposto, o Governo propds ao Senado Federal: reunir PIS/Pasep e Cofins em
uma unica contribuicao, seguindo os moldes do IVA, intitulada CBS (Contribuicao Social sobre
Operacoes com Bens e Servicos), de arrecadacao federal. Caso aprovada terd aliquota de 12%,
modelo unificado de cobranca a todos os setores, corte de beneficios e situacoes em que a aliquota
de PIS/Pasep é zero.

Ainda pairam muitas duvidas sobre qual PEC de fato sera aprovada. Mas o que juristas ja
apontam € que seguindo o atual curso, negocios que operam sob Lucro Presumido com cadeia de
insumos podem sentir maior impacto com aprovacao da CBS. Ao reves, o setor de servicos pode se
beneficiar por ter menores gastos com matéria-prima, posto que a CBS sera cobrada em cima do
fator que efetivamente foi agregado ao produto/servico.

Fontes: Senado, Contadores CNT, Conjur, Jornal Contabil . 2020.
OGS
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Em 2020, o Governo Federal enviou ao Congresso Nacional a PEC 32/2020. Muito
esperada, a reforma aborda mudancas importantes. Abrange servidores dos trés poderes nas trés
esferas da federacao com aplicabilidade ex nunc (a partir da promulgacao da Emenda). Para os
atuais servidores em exercicio nada muda, por forca do direito garantido, o que sustenta e mantem,
inclusive, suas remuneracoes atuais. A Frente Parlamentar Mista da Reforma Administrativa quer
incluir os atuais servidores no que tange a retirada dos “privilegios”’, mas mantendo o direito
adquirido. A Frente Parlamentar Mista tambem deseja incluir membros de Poderes, o que na PEC
original nao ocorre.

Hoje, o Regime Juridico Unico rege os servidores, mas a reforma propde a criacdo de
novos vinculos, tais como vinculo de experiéncia (substituto do estagio probatério, configura nova
etapa do concurso), vinculo por prazo indeterminado, cargo tipico de Estado, vinculo por prazo
determinado e cargos de lideranca e assessoramento. Concursos ainda serao a principal forma de
ingresso, excetuados: vinculo de prazo determinado e cargo de lideranca e assessoramento, com
ingresso pautado por selecao simplificada.

Aos servidores ocupantes de carreiras tipicas de Estado e possivel acumulagao de cargos
apenas para exercer docéncia e atividades na area da saude. Para os demais servidores cabe
acumulacgao “livre”, desde que nao haja conflito de interesses e ocorra compatibilidade de horarios.

Fontes: Planalto, Granconcursos, Senado, Folha, Uol 2020.
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A possibilidade de desligamento do servidor, que até entao ocorre por processo
administrativo disciplinar (PAD), decisao judicial transitada em julgado e insuficiéncia de
desempenho (ainda sem regulamentacao por Lei Complementar) muda para: desnecessidade de
decisao transitada em julgado, decisao judicial proferida por o6rgao colegiado e possibilidade de
regulamentar por Lei Ordinaria a dispensa por insuficiéncia de desempenho.

A PEC preve a eliminagao dos seguintes beneficios:

* licenca-prémio (a licenca-prémio nao existe no governo federal desde 1999);
* aumentos retroativos;

» ferias superiores a 30 dias por ano;

* adicional por tempo de servico;

* aposentadoria compulsdria como punicao;

* parcelaindenizatdorias sem previsao legal;

« adicional ou indenizacao por substituicao nao efetiva;

* reducao de jornada sem reducao de remuneracao, salvo por saude;

* progressao ou promocao baseada exclusivamente em tempo de servico; e

* incorporacao ao salario de valores referentes ao exercicio de cargos e funcoes.

A reforma permite ao Presidente da Republica, desde que nao haja aumento de despesa,
extinguir cargos, funcoes e gratificacoes, reorganizar autarquias e fundacoes, transformar cargos
vagos, reorganizar atribuicoes dos cargos do executivo e extinguir orgaos. Neste ponto a reforma
objetiva dar maior autonomia organizacional ao poder executivo.

Fontes: Planalto, Granconcursos, Senado, Folha, Uol 2020.
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As mudancas visadas pela reforma administrativa serao feitas em trés etapas:

Etapa I: novo regimento de vinculos e modernizacao organizacional da Administracao Publica.
Etapa II: projetos de lei que abordem Gestao de Desempenho com fim de modernizar as formas
de trabalho, consolidar cargos, funcoes e gratificacoes, regulamentar arranjos institucionais,
diretrizes de carreiras e ajustes no estatuto do servidor.

Etapa Ill: Projeto de Lei Complementar do Novo Servigo, o novo marco regulatorio das carreiras,
governanca remuneratoria e direitos e deveres do novo servico publico.

Ponto controverso foi a exclusao dos membros de Poder: parlamentares, juizes,
desembargadores, ministros de tribunais superiores, promotores e procuradores. O Governo optou,
ainda, por tirar da reforma os militares. O Ministerio da Economia alegou que o Poder Executivo nao
tem autonomia para propor mudancas de regras para membros de outros poderes, ja que
servidores sao aqueles enquadrados no art. 37 da Constituicao Federal e os membros estao em
outra topografia constitucional, qual seja, a organizacao dos poderes (art. 44 em diante).

O Ministerio da Economia afirmou que, caso a reforma proposta seja aprovada pelo
Congresso sem alteracoes, garantird uma economia de R$ 300 bilhoes para os cofres publicos no
interregno de dez anos.

Fontes: Planalto, Granconcursos, Senado, Folha, Uol 2020.
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A BFA Assessoria em Financas e Negdcios pode auxiliar sua empresa na
aceleracao das estratégias e desenvolvimento para o seu negocio.

Somos uma empresa especializada em Fusoes e Aquisicoes e oferecemos
solucoes nas areas de financas, elaboracao de cenarios, 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.




www.bfa.com.br
bfa@bfa.com.br
+ 5585 3272-6500
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