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Até quando consumo forte e investimento fraco vao conviver?

Sao desafios para um crescimento sustentavel com inflacao controlada

O desempenho da economia
tem surpreendido de forma positi-
va. As projecoes para o crescimento
do PIB em 2024, segundo a pesqui-
sa Focus, do Banco Central, come-
caram o ano em 1,6% e alcancaram
2,05% na revisao mais recente.

No entanto, essa robustez es-
conde duas realidades distintas:
de um lado, um forte consumo
das familias, e, de outro, um in-
vestimento em ritmo lento. Ao que
tudo indica, neste ano repetiremos
a composicao desigual de 2022 e
2023, quando o PIB cresceu 2,9% e
3,0%, respectivamente, impulsio-
nado pelo consumo das familias,
que avancou 4,1% e 3,1%, respecti-
vamente, enquanto o investimen-
to acelerou apenas 1,1% em 2022 e
recuou 3% em 2023.

Tal diferenca nos diz muito
sobre o desafio de alcancar um
crescimento sustentavel com infla-
cao controlada.

Neste ano, o consumo vem
sendo sustentado por estimulos
fiscais, pelo mercado de trabalho
aquecido e pelas condicoes de cré-
dito mais favoraveis, em resposta

E hora da sua
empresa focar
no RECOMECO.

N\

ao ciclo de afrouxamento moneta-
rio em curso.

Ja o investimento, que deve-
ria se beneficiar de taxas de ju-
ros mais baixas e de sua propria
base deprimida, ndo tem apresen-
tado um comportamento positivo.
As taxas de juros que afetam o in-
vestimento sao as de longo prazo,
influenciadas por diversos fatores,
além da Selic, e, em particular,
pela politica fiscal.

Nao a toa os investidores
tém demandado um prémio de
risco maior para carregar titu-
los ptiblicos.

Em menos de um ano de vi-
géncia do novo arcabouco fiscal,
ja presenciamos a reinterpretacao
do limite de contingenciamen-
to, a manobra para antecipar um
dispéndio extra de até RS 15,7 bi-
lhoes e a mudanca das metas a
partir 2025. Além disso, o avan-
co das despesas previdencidrias
e assistenciais atreladas ao sala-
rio minimo e a volta dos pisos da
Educacao e da Satide certamente
inviabilizarao os gastos discricio-
narios em breve.
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Nesse contexto, a discussao
sobre a flexibilizacao do limite de
gastos restrito ao intervalo de 0,6%
a 2,5% de crescimento real parece
inevitavel. De acordo com as esti-
mativas da Instituicao Fiscal Inde-
pendente, a DBGG (Divida Bruta
do Governo Geral) deve encerrar
2024 no nivel de 77,6% do PIB e su-
bir para 80,1% do PIB em 2025.

Se esse valor se estabilizar em
2026 (hipotese bastante otimista),
a alta da relacao divida/PIB sera
de quase nove pontos percentuais
em um tinico mandato presiden-
cial (sem considerar os efeitos fis-
cais da tragédia no Rio Grande do
Sul). Quando o crescimento da di-
vida é tal que aumenta a incerteza
sobre sua sustentabilidade, as ex-
pectativas de inflacao se elevam,
pressionando ainda mais as taxas
de juros.

E nao é apenas a influéncia
das taxas mais altas no custo de
financiamento que afasta os inves-
timentos. A solucao encontrada
para limitar os déficits primarios
foi 0 aumento da carga tributaria.
Impostos costumam distorcer a
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Mercado Livre adota medidas para

ajudar vendedores da plataforma no RS

/ CLIMA

A gigante argentina e lider do
e-commerce na América do Sul,
Mercado Livre (ML), lancou um
pacote de medidas para vendedo-
res, os chamados sellers, que usam
a plataforma no Rio Grande do Sul,
para reduzir impactos das inunda-
coes para esses empreendedores.

Muitos foram afetados pelas
cheias, comprometendo a ativida-
des em pontos fisicos, ou foram
prejudicados por suspensoes de
vendas e entregas pela platafor-
ma em maio devido a dificuldades
para fazer a operacao logistica. O
ML retomou na semana passada
despacho de encomendas e comer-

cializacao pelo marketplace para
o Estado.

Apos a retomada do fluxo de
saida de encomendas no centro de
distribuicao em Sapucaia do Sul, a
companhia comunicou, em nota,
que dara desconto de 15% na co-
missao paga ao e-commerce pelos
sellers, mais visibilidade a produ-
tos na pagina principal do canal
digital e condicoes na operacao
em centros de distribuicdo. A pla-
taforma nao divulga o numero de
vendedores com base no territorio
gaucho cadastrados no e-commer-
ce. As medidas vao durar dois me-
ses. O ML explica que na pagina de
entrada (home) os usudrios serao
direcionados para produtos origi-

narios do Estado, por meio de uma
tag que vai facilitar a localizacao
de mercadorias no marketplace.
Em nota, a plataforma diz
que os vendedores gatichos terao
bonificacées em Product Ads (fer-
ramentas de publicidade digital)
de RS 500 este més. Penalizacoes
foram congeladas no Fulfillment
e houve liberacdo de mais espaco
para armazenamento Nnos centros
de distribuicao aos vendedores do
Rio Grande do Sul. Outra acao é
o congelamento da reputacao dos
sellers “para que nao sofram com
avaliacoes negativas ao longo do
ultimo més”, explica a plataforma.
0 Mercado Pago, que integra
o ML, esta dando desconto de 1%

alocacao de recursos na economia,
principalmente quando a carga tri-
butaria ja é alta.

Concomitantemente, mudan-
cas de leis tributdrias e revisao da
interpretacao de regras antigas ge-
ram um ambiente de negdcios ne-
gativo. Se, por um lado, aprovamos
uma reforma sobre a taxacao do
consumo que pode trazer um siste-
ma menos caotico, por outro, piora-
mos a inseguranca juridica no pais.

A apreensdao com o retorno
do intervencionismo nas empre-
sas estatais e privadas, combinada
com a falta de independéncia das
agéncias reguladoras para gerir se-
tores criticos como o de infraestru-
tura, preocupa.

Leis aprovadas pelo Congres-
S0 sdo colocadas em xeque e tém
seus efeitos suspensos, enquanto
o regulador antitruste revé suas
proprias decisoes pré-concorrén-
cia, intensificando a sensacao de
incerteza, inclusive sobre o nos-
so passado.

Investimentos também se re-
traem quando a estabilidade de
precos é questionada. A dissidén-
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cia na mais recente reuniao do
Comité de Politica Monetaria e
as justificativas expostas lanca-
ram duvidas sobre a sua atuacao
a partir de 2025, quando o go-
verno tera indicado a maioria de
seus membros.

O desconforto com a meta de
3% voltou a aparecer, enquanto
0 decreto de regulamentacao da
proposta de tornd-la continua nao
parece ser prioridade. Em parale-
lo, as expectativas de inflacao vol-
taram a subir, dificultando ainda
mais a tarefa de trazer a inflacao
para a meta.

A grande crise econdmica de
2014 a 2016 foi gerada justamente
pela ideia de que, ao estimular o
consumo a qualquer custo, o in-
vestimento responderia positiva-
mente. O resultado foi uma queda
no consumo de 3,2% em 2015 e de
3,8% em 2016, com IPCA de 10,7%
e 6,3%, respectivamente.

Se as estratégias que temos
visto persistirem, resta saber por
quanto tempo esses dois Brasis o
do consumo forte e do investimen-
to fraco vao conviver.
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Pacote abrange comissao, destaque no marketplace e espago em CD

(0 normal é 3,5%) na antecipacdo
de recebiveis e “melhores condi-
coes de negociacao de créditos ati-
vos”, diz a companhia. Outra acao
envolve descontos na comissao de
Mercadoshop, plataforma de lojas
virtuais do Meli, para empreende-
dores do Rio Grande do Sul. A com-
panhia diz que voltou a coletar pa-
cotes dos vendedores em 97% das
regioes e fazer entregas em 95%
das areas de cobertura. As vendas
para o Estado também voltaram,

mas ainda nao sao para todo o ter-
ritério. A companhia diz que rea-
valia diariamente a condicoes das
vias e acessos para restabelecer
em 100% a comercializacao.

“E de fundamental importan-
cia prestar o maior apoio possivel
aos nossos vendedores, colabora-
dores e populacao em geral para
mitigar o impacto econémico na
regido”, comenta, na nota, a vi-
ce-presidente de Marketplace do
Mercado Livre, Julia Rueff.



