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Neste més de dezembro, o Boletim Dena-
rius apresenta a sua décima sétima edicao,
acompanhando desdobramentos do mo-
mento pds-eleitoral e do passo a passo da
transi¢cao entre os governos, bem como os
principais indicadores econémicos do Pafs.

Sergio Roschel, assessor da Diregdo-Geral
da Faculdade FIPECAFI, foi o responsavel
pelo editorial desta edicdo, trazendo a im-
portancia da educagdo executiva para os ne-
gdcios.

No Panorama Econdmico Brasileiro temos
a colaboragdo do economista e contabilista
Diogo Carneiro, onde é colocado em cheque
0 senso comum que costuma associar o estu-
do da economia apenas ao trato com dinhei-
ro. O mestre traz a discussdo a importancia
de entender e estudar economia para nio
cair em explicagdes rasas.

Ainda de olho na movimentacio do am-
biente econémico, em nossa coluna Implica-
¢Oes ao Mercado, o professor e contador Fa-
bio Sobreira, analista CNPI-P e consultor de
investimentos, explica como a taxa de juros
e a inflacdo afetam os investimentos.

A relativiza¢do da coisa julgada em ma-
téria tributdria e a extensdo dos efeitos das
decisdes do SFT no controle da constitucio-

INFLACAO

DESTAQUES DA EDICAO

o IPCA de novembro apresentou alta de 0,41%

na inflacao, ante de 0,59%, representando
uma desaceleracao na alta dos precos. Em 12
meses, acumula 5,90%.

JUROS

foi mantida em 13,75% a.a. na reunido de
dezembro, dltima do governo Bolsonaro.

APRESENTACAO

nalidade sdo o assunto do Espaco Juridico
Contdbil, onde contamos com os olhares es-
pecializados dos advogados tributaristas Fa-
bio Pereira da Silva e Kaué Guimaraes Castro
e Sousa.

Conectado ao prisma do Direito, trazemos
também nesta edicdo a coluna de Tecnolo-
gia e Inovacdo, onde o advogado Marcio Mi-
randa Maia aponta como o cruzamento de
dados feito por um software de inteligéncia
tributdria ja conseguiu identificar R$ 1,5 bi-
lhio de Reais de créditos tributdrios a serem
recuperados por empresas durante 2022.

Ja para falar do universo de Saude e Pre-
vidéncia, temos o professor e contador Car-
los Elder Maciel de Aquino, com a pergunta
“Governanca Corporativa em Entidades de
Previdéncia Privada Fechada: Tamanho é
documento?”.

Por fim, na nossa coluna de ESG, o profes-
sor José Roberto Kassai, que tem toda sua
carreira focada para o pilar econémico da
sustentabilidade, propde a inclusdo de mais
um “E” na sigla ESG. Confira o contetdo
para entender!

Boa leitura!

EMPREGO

a taxa de desocupacao cai a 8,3%,
menor taxa desde 2014. O percentual
corresponde a 9 milhdes de pessoas.

PIB

acelerou 0,4% no terceiro trimestre. No
acumulado em 12 meses, registra expansao
de 3,0%. Ja no ano, acumula até o momento
alta de 3,2%.

Para ter acesso a outros conteldos, visite nosso site denarius.info e mantenha-se atualizado com analises e
estimativas do mercado economico-financeiro.
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————== EDITORIAL

A IMPORTANCIA DA EDUCACAO EXECUTIVA
PARA O CRESCIMENTO PROFISSIONAL

Por Sergio Roschel

e

Nas ultimas décadas temos observado mu-
dancas profundas nas rela¢des de trabalho.
Além das tao conhecidas tecnologias disrup-
tivas, as quais alteram, em tempo nunca visto
antes na histdria, a importancia e relevancia
de produtos e empresas, bem como impactam
diretamente profissdes, carreiras e conse-
quentemente, oportunidades profissionais,
a pandemia ocorrida em escala global acen-
tuou este processo. A COVID “mexeu” com as
cadeias de producdo, alterou prioridades de
consumo, aprofundou a concorréncia e mu-
dou radicalmente a forma de trabalho. Neste
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ultimo quesito, pesquisas mostram que as or-
ganizagGes buscam garantir seu crescimento
e perenidade cada vez mais com menor nu-
mero de colaboradores. Esta situacgdo leva a
uma equac¢do bem simples: os profissionais
precisam gerar maior produtividade per-ca-
pita. Em outras palavras, ha e havera cada
vez mais exigéncias para que cada um produ-
za mais e em menor tempo.

Um fator a mais: a pandemia trouxe tam-
bém a nova cultura do trabalho hibrido, em
que os profissionais dividem suas horas de
trabalho entre casa e escritdrio, com maior
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dedicacdo de tempo ao traba-
lho “a distancia”. Nesta con-
cepcdo, ja amplamente aceita
e adotada pelas organizagGes,
0 que mais se fala é que “o tra-
balho aumentou muito por-
que agora nao hd mais o tem-
po desperdicado no transito,
parada para o café, reunides
presenciais, etc. A maioria das
atividades ocorre “on-line” e
com intensidade absurda.

Tudo isso ndo é mais uma
tendéncia, mas sim algo real e
que se intensificard no futuro.
Entdo vem a pergunta: com a
ampliacdo de demandas e pro-
dutividade per-capita, como
um profissional pode “dar va-
za0” a tudo isto? Como pode e
podera se manter competitivo
num mercado de trabalho tdo
concorrido?

Resposta: estudar, capaci-
tar-se continuamente. Como
dizia um excelente presidente
de organizagdo que trabalhei:
estudar dd “maternidade a
eternidade”.

Porém, como fazer isso com
o aumento de horas de tra-
balho? Meu conselho: cursos
executivos de curta duracio.

Cada vez mais profissionais
procuram cursos de atualiza-
¢do profissional com tematicas
especificas e que, ao final de
sua integralizacdo, o contetido
passado poderd ser invertido
imediatamente em sua vida
profissional, ou seja, impacto
positivo imediato no trabalho.

A FIPECAFI ja hd muitos anos
enxerga esta tendéncia e tem
investido esforcos em lancar
cursos que tragam impacto
profissional a uma gama cres-
cente de profissionais. Atu-
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Estudar, capacitar-
se continuamente.
Como dizia um
excelente presidente
de organizacao que
trabalhei: estudar

da “maternidade a

almente possui cerca de uma
centena de cursos “on-line”
com duracio entre 08 e 48 ho-
ras, ministrados em agenda
estabelecida ao longo do ano,
bem como cursos gravados, os
quais conferem flexibilidade
de tempo para sua integraliza-
cdo. Tais cursos estdo distribu-
idos em 11 eixos de conheci-
mento, o que possibilita serem
procurados por profissionais
de diferentes areas como Con-
tabilidade, Administracio,
Governanca, Direito, Ciéncias
Atuariais, Controladoria, etc.
Além disso, desenvolve tema-

Sergio E assessor

da Direcdo Geral da
Faculdade FIPECAFI
e ex-Coordenador do
Programa de Educagdo
Executiva Na MESMa

Faculdade

eternidade”

ticas especificas para atender
tematicas solicitadas por or-
ganizagdes empresariais de
praticamente todos os setores
econdmicos.

Como especialista educacio-
nal do segmento de Educagdo
Executiva, acredito que esta
tendéncia de oferta e deman-
da de cursos chamados “de
tiro curto” devem ocupar pa-
pel cada vez mais relevante na
escolha da atualizagdo profis-
sional, como opg¢do preferen-
cial dentro deste cendrio cada
vez mais desafiador que temos
pela frente.
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—=—= PANORAMA ECONOMICO BRASILEIRO

AFINAL DE CONTAS,
PARA QUE SERVE ESTUDAR ECONOMIA?

Quando estamos lendo o jor-
nal ou assistindo ao noticidrio
e nos deparamos com o termo
“economia”, é normal pensar-
mos imediatamente em as-
suntos ligados a dinheiro, tais
como inflagdo, juros, taxa de
cambio, emprego, renda etc.
N3o hd nada de errado com
esse tipo de associagdo, mas o
campo de conhecimento abor-
dado pela economia nao se re-
sume somente a isso.

A palavra economia tem ori-
gem nos termos gregos oiko
(casa) e nomos (administrar),
e pode ser entendida como a
administracdo de um lar. Ad-
ministrar um lar requer uma
série de decisdes a respeito das
atividades e da alocacdo dos
recursos, e 0 mesmo acontece
em uma sociedade, sé que de
forma muito mais complexa e
em uma escala muito maior.

Portanto, economia é o con-
junto de atividades desenvol-
vidas pelos homens visando
a producgdo, distribuicdo e o
consumo de bens e servicos
necessarios a sobrevivéncia e
a qualidade de vida.! Muitas
vezes encontramos a expres-

1 https://www.fea.usp.br/eco-
nomia/graduacao/o-que-e-econo-
mia
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O senso comum
costuma associar
o estudo da
economia
ao trato com
dinheiro, mas sera
que € s0 isso?

Por Diogo Carneiro

sdo “economia politica”, e isso
acontece justamente para eli-
minar qualquer davida de que
estamos aplicando este enten-
dimento para uma sociedade,
e ndo para um individuo.

Ora, se houvessem recur-
sos infinitos e a disposi¢do de
todos, a distribuicdo e o con-
sumo de bens ndo seria um
grande problema. A questdo
ganha importancia justamen-
te porque ndo hd abundincia
de tudo para todos. Dessa for-
ma, o grande objeto de estudo
da economia € a escassez. Eco-
nomia, portanto, é o estudo
de como a sociedade toma de-
cisGes a respeito dos recursos

6

esCcassos.

Ocorre que as decisdes so-
bre alocacdo de recursos sdo
tomadas por intumeros indi-
viduos, e o resultado costuma
ser o produto combinado de
uma infinidade de decisdes
com objetivos e interesses dis-
tintos. Assim, a defini¢io mais
bem aceita de economia é “a
ciéncia que estuda o compor-
tamento humano como uma
relagdo entre diversos propd-
sitos (fins) e os meios que sdo
escassos e possuem usos alter-
nativos”?

Ao longo do tempo, o gran-
de objeto da economia tem
se voltado a compreensdo das
escolhas feitas pelos tomado-
res de decisdo (considerando
seus interesses e limitaqées), a
interacdo entre eles e os resul-
tados alcancados. Para tanto,
a economia desenvolveu mui-
tos conceitos e ferramentas
que auxiliam na compreensdo
destes elementos. A ciéncia
da economia é muito mais um

2 Definicéo cléssica de eco-
nomia por Lionel Robbins (1932

- p-16), em “Um ensaio sobre a
importancia da ciéncia econdmica’:
the science which studies human
behaviour as a relationship between
ends and scarce means which have
alternative uses”.
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conjunto de ferramentas do que
uma matéria em si.

Por conseguir analisar tdo
bem a interacdo entre inimeros
fatores, interesses, limitacGes
e outros aspectos, a economia
tem sido muito tutil em indicar
solucdes para melhorar a efica-
cia de politicas pablicas. Como
exemplos, é possivel citar os es-
tudos sobre escolhas racionais?,
a forma como pequenos incenti-
vos que ndo limitam as decisdes
afetam nossas escolhas ‘e a me-
lhor compreensdo dos fatores
que afetam o desenvolvimento
humano e o bem-estar social®.

Outro ponto muito interes-
sante a respeito da economia é
que seu objeto de estudo é a so-
ciedade. Assim, como toda cién-
cia social aplicada, seu conjunto
de conhecimento é capaz de se
alterar ao longo do tempo, ob-
servando novas relacdes e resul-
tados na medida em que as pes-
soas e as culturas se modificam.

Embora seja muito impor-
tante conhecer os fatores que
determinam a riqueza e o di-
nheiro, saber como as decisdes
sdo tomadas em termos de alo-
cacdo de recursos consiste em
uma ferramenta muito mais po-

3 Veja a obra de Daniel Kahne-
man (prémio nobel em 2002) e Amos
Tversky, por exemplo, o best seller
“Répido e Devagar” Veja a obra de
Daniel Kahneman (prémio nobel em
2002) e Amos Tversky, por exemplo, o
best seller “Rapido e Devagar”

4 O conceito de nudge foi bem
explorado por Richard Thaler (prémio
nobel em 2017)

5 O estudo da pobreza levou
Amartya Sem (prémio nobel em 1998)
a criagdo do famoso IDH, ou Indice
de Desenvolvimento Humano, uma
métrica alternativa para mensurar o
desenvolvimento de paises.
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derosa. A compreensdo dos
efeitos dos incentivos, das
limitagbes existentes (por
exemplo, informacdes limi-
tadas ou viés cognitivo), e
das interacdes entre diversas
causas pode revelar respos-
tas surpreendentes - muitas
vezes bem diferentes do sen-
so comum ou do achismo.
Quando estamos diante de
noticias bombadsticas a res-
peito dos impactos de um
determinado acontecimen-
to em coisas como PIB, taxa
de juros, cimbio, desempre-
go etc,, ¢ importante ter em
mente que a economia nao
se resume somente a isso. O
que estd por tras é um rico
conjunto de ferramentas e

técnicas desenvolvidas ao
longo de séculos. Sdo instru-
mentos cada vez mais robus-
tos para fornecer informa-
¢des e respostas mais ricas e
uteis.

Da prdéxima vez que apa-
recer uma noticia simpléria
indicando, por exemplo, o
impacto dos juros no em-
prego de um determinado
setor, vale a pena refletir um
pouco a respeito da intrin-
cada relacdo entre os muitos
incentivos e fatores que se
combinam para chegar a um
certo desfecho. Muitas ve-
zes, o resultado correto pode
surpreender quem baseia
sua analise apenas no senso
comum.

Diogo & EconoMista, contabilista,
Mestre em Controladoria e
Ciéncias Contébeis e doutorando
eM AdMiNistracdo (todos pela
FEA-USP). Professor em cursos
de graduacdo, pds-graduacgéo,
MBA e treinameNtos para
executivos EM recoNhecidas
escolas de NEgOcios.
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COMO A TAXA DE
JUROS E A INFLACAO
AFETAM SEUS
INVESTIMENTOS

Por Fabio Sobreira

Até o inicio de 1994, antes da entrada em vi-
gor da Unidade Real de Valor (URV), que depois
se transformou no Real, os brasileiros estavam
tdo acostumados com altas taxas de inflacio, as
quais chegaram a ultrapassar absurdos 1.000%
ao ano, que era inconcebivel pensarmos em
fazer qualquer plano de investimentos sem le-
varmos em conta a feroz corrosdo do poder de
compra em nossos calculos.

Hoje, com a inflagdo relativamente controla-
da desde 1995, a populagdo parece ter se esque-
cido dos efeitos nocivos da atualizacdo de pre-
¢os que, mesmo com a média de “apenas” 7,5%
a0 ano, ja superou os 500% no acumulado dos
ultimos 28 anos, o que ndo pode, de forma algu-
ma, ser desconsiderado em nossos célculos de
retorno dos investimentos.

Como o principal mandato do Banco Central
brasileiro é o controle desta inflagdo e o princi-
pal instrumento utilizado é a taxa bésica de ju-
ros (Selic), tem sido comum vermos, neste mes-
mo perfodo, uma taxa média de juros superior
a 15% ao ano.

Se no ano a ano parece que a diferenca é pe-
quena, como vemos no grafico abaixo.

Inflagédo e Selic Anual
W inflagio M Selic
60%

40%
20%

0%
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Ao olharmos para o acumulado do periodo,
podemos verificar que o remédio tem sido mui-
to amargo para combater a doenga e que o acu-
mulado da SELIC é 10x maior do que a inflagdo
destes 28 anos, com rentabilidade superior a
5.000% no acumulado desde a vigéncia do plano
Real.

Inflagao e Selic Acumulados
== |nflagdo == Selic

6000%
4000%

2000%

0%
1995 2000 2005 2010 2015 2020

Ano

Este é o poder dos juros compostos e é assim
que podemos perceber o quanto o brasileiro
tem sido remunerado por seus investimentos
em renda fixa, a despeito da economia estar ou
nio crescendo ou as empresas estarem ou nao
dando lucro ou gerando caixa.

Neste mesmo periodo, a Bolsa de Valores ren-
deu pouco mais de 12% ao ano ou 2.400% acu-
mulados, menos da metade do que um investi-
dor teria recebido investindo em titulos “sem
risco”.

Ibovespa e Selic
== Ibovespa == Selic

6000%
4000%

2000%

-2000%
1995 2000 2005 2010 2015 2020

Lembrando que, para alcancarmos estes valo-
res na renda fixa terfamos que investir em ati-
vos que pagassem 100% da SELIC, sem o imposto
de renda, o que ndo é muito comum e acessivel
para a maioria dos investidores pessoas fisicas.
Jé& no caso da Bolsa, um investidor que recebeu
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seus rendimentos em forma de proventos ou
que “sacou” menos de 20 mil reais por més, ndo
precisou pagar IR.

Além disso, vale lembrar que cerca de 70% da
populagdo que consegue poupar deixa seu di-
nheiro investido na poupanca, o que nos permi-
te saber o ganho médio de um investidor brasi-
leiro analisando esta categoria de investimento,
sem nos preocuparmos com o Imposto de ren-
da. Neste caso, a rentabilidade seria de 9,6% ao
ano, ou pouco mais de 1.200% nestes 28 anos.

Assim, como tira teima, teriamos uma compa-
racdo de todos estes investimentos da seguinte
forma:

Poupanca, Ibovespa, Selic e Inflagdo

== Foupanga == l|bovespa Selic == Inflagdo

6000%

4000%

ﬁz’//\/x}/\//

0%

-2000%
1995 2000 2005 2010 205 2020

Como exemplo pratico, um investidor que
investisse 10.000 reais no final de 1994 teria os
seguintes valores hoje, em cada classe de inves-
timento:

Investimento Valor

Poupanca 131.838,46
Ibovespa 253.098,70
Selic 535.205,58

Podemos entdo dizer que a grande maioria
dos brasileiros, que deixaram suas economias
“largadas” na poupanga, teriam hoje um pa-
trimdnio cerca de 2x menor do que investindo
em renda varidvel ou até 4x menor do que isso
simplesmente deixando seu dinheiro em inves-
timentos melhores de renda fixa.

Agora, se formos comparar o ganho real, ja
descontada a inflacdo do periodo, veremos que

DENARIUS

a comparagdo é ainda mais desfavoravel para a
poupanca, com a Bolsa rendendo 3x e a SELIC
7x mais do que o tradicional investimento em
renda fixa.

Investimento Ganho real

Poupanca 11%
Ibovespa 305%
Selic 756%

Podemos dizer entdo que investir todo nos-
so dinheiro em SELIC é o melhor investimento
para o investidor? E a resposta para esta per-
gunta, como sempre, é: DEPENDE!

Depende do perfil do investidor e do seu co-
nhecimento sobre investimentos. Um inves-
tidor mais arrojado e com bom conhecimento
de mercado pode escolher ativos muito mais
diversificados e com rendimentos mais altos e
com menores oscilacdes de rentabilidade que a
prépria renda fixa.

Isso porque mesmo a SELIC, que hoje voltou
para patamares de 2 digitos, a 13,75%, estava
em apenas 2% até o inicio do ano passado, o que
certamente causou distor¢des relevantes nos
planos de rendimentos de muitos investidores
que achavam que nossa taxa de juros ganharia
da inflagdo para sempre e se posicionaram 100%
nesta classe de ativos.

Em 2020, o investimento em 100% de SELIC e
sem IR teria pago apenas 2,76%, contra 4,52%
de inflacdo e, em 2021, a distorcéo teria sido de
4,42% para a SELIC contra 10,06% de inflac3o.

Ainda, um investidor que colocasse seu di-
nheiro 100% em SELIC no final de 2016 pensando
que receberia 14% de retorno ao ano, contra 6%
de inflacdo naquela data, viu seus rendimentos
cairem para 10% no ano seguinte, depois para
6% em 2018 e 2019, e em seguida ficando abai-
xo de 3% e 4% em 2020 e 2021, voltando a subir
somente em 2022 para uma média de 11%, um
retorno total de 48% no periodo de aproxima-
damente 6 anos. Neste mesmo periodo, a bolsa
de valores passou de 60 mil para os cerca de 110
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mil atuais, com um ganho de
83% no mesmo periodo.

Um investidor que diver-
sifica ainda mais seus rendi-
mentos poderia investir parte
do seu patriménio em moeda
estrangeira, por exemplo,
onde teria ganho de quase
200% apenas investindo no
ETF IVVB11, que reflete o de-
sempenho da bolsa america-
na, neste mesmo periodo.

F comum, com a alta da in-
flacdo e consequentemente
da SELIC, que os investidores
menos experientes migrem
todos os seus recursos para
a renda fixa, ou pior, de volta
para a poupanca por medo de
verem seus patrimoénios di-
minuirem e percam grandes
oportunidades que surgem
exatamente nestes momen-
tos, quando os valuations das
empresas da Bolsa ficam mais
descontados exatamente pelo
grande aumento que sofrem
em suas taxas de retorno es-
perado devido a SELIC alta. E
é exatamente nesta hora que
podemos comprar mais agdes
por valores mais atrativos a
fim de acumularmos mais di-
videndos e retornos futuros,
que é o que realmente pode
fazer toda a diferenca na vida
dos investidores.

Grandes fortunas sdo for-
jadas em tempos de crises,
momento que tudo comega
a ficar barato. A frase de Na-
than Rothschild no inicio do
século XIX “compre ao som
de canhdes, venda ao som de
trombetas” sugere que quan-
to pior o mercado, melhores
sdo as oportunidades de lu-
cro.

Quem deixou de comprar

DENARIUS

PAGINA INICIAL 2 IVVB11 * BVMF

iShares S&P 500 FIC de Fundo de Indice |E

R$ 225,90 1204,00% +151,59 MAXIMO
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acdes em 2016 e esperou até 2019, quando a SELIC rompeu a bar-
reira dos 6,5% em direcdo aos 2%, abriu mao de investir no IBO-
VESPA aos 60 mil pontos e acabou comprando o indice ja acima
dos 100 mil pontos, amargando ganhos inexpressivos até a data
de hoje.

Isso nos mostra que o conservadorismo excessivo traz mais
danos do que ganhos e a falta de conhecimento sobre as possi-
bilidades de prote¢do, comum aqueles que ainda ndo entendem
como o mercado funciona, limita nossas opg¢des aos tradicionais
e muitas vezes inconstantes investimentos em renda fixa apenas.

Em tempos de incertezas quanto a inflagdo e a manutengio de
altas taxas de juros, que aumentam os riscos relacionados a ren-
da variavel, é importante proteger nossos investimentos, mas es-
tar sempre preparados para o que esta por vir.

Féabio & contador, Analista
CNPI-P, Consultor de
InvestiMentos CYM e
Professor da FIPECAFI
Fébio Sobreira,

Contador, Analista
CNPI-P, Consultor de
InvestiMentos CVM E
Professor da FIPECAFI
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DIREITO

ALIADO A
TECNOLOGIA

Por Marcio Miranda Maia

O mercado da tecnologia da
informagdo segue crescendo
de vento em popa no Brasil
e, na esteira desse cendrio, o
compromisso com a inovagao
nos udltimos anos virou uma
tendéncia para empresas que
querem se manter relevantes
no mercado através de solu-
¢bes inovadoras e sustenta-
veis.

No ano passado, por exem-
plo, segundo dados da Asso-
ciagdo Brasileira das Empresas
de Software (Abes), o Brasil
recebeu US $45,7 bilhdes de
investimentos em tecnolo-
gia. Essa quantia representou
1,65% dos US $2,79 trilhdes
investidos na drea em todo o
mundo. E uma alta de 17,4%
em relacdo a 2020. Ainda em
2021, o pais chegou a 10® posi-
¢do no ranking de investimen-
tos em tecnologia, registra le-
vantamento da Associacgio.

Por outro lado, o Direito Tri-
butdrio é talvez a Unica area
do Direito que, em razdo da
intervencao ativa e extrema-

DENARIUS

= TECNOLOGIA E INOVACAO DE NEGOCIOS

Com o cruzamento de dados,
software inédito de inteligencia
tributaria ja conseguiu identificar
R $1,5 Bilhao de Reais de créditos

tributarios a serem recuperados

por empresas durante 2022.

Durante um ano,
ja foi possivel
detectar R $ 1,5
bilhdo de créditos
tributdrios
a serem
recuperados pelos
1.250 clientes
que ja utilizam o
Revizia

mente eficaz do Estado, tenha
uma estrutura de dados orga-
nizada e que permite a identi-
ficagao de fatos juridicos com
a utilizaco de sistemas. O Fis-
co ja faz isso com muita com-
peténcia e a iniciativa privada
precisa se mover com agilida-
de para fazer frente aos avan-
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cos do Ledo.

Foi nesse cenario auspicioso
que o escritério Maia & Anjos
desenvolveu uma sélida parce-
ria com o Revizia, o mais com-
pleto software de compliance
e inteligéncia tributdria do
mercado e que tem hoje par-
cerias em diversos segmen-
tos econdmicos, dentre eles o
Banco BTG Pactual Empresas
no sistema financeiro, a Con-
tabs no ramo da contabilida-
de e ainda, clientes de porte
como o Grupo Farma Conde, a
Rede de Postos Duque, dentre
outros.

O software oferece simplici-
dade e praticidade na gestdo
tributdria e fiscal das empre-
sas e é comercializado na mo-
dalidade SaaS (Software as a
Service), sendo desenvolvido
em colaboracio entre o Revi-
zia e o escritdrio Maia & Anjos,
posto que a solugdo é apoiada
na legislacdo fiscal brasileira e
foi concebido, desde sua ori-
gem, para replicar toda base
de informacdes que os Fiscos
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Federal, Estadual e Municipal
tém das empresas, identifi-
cando-se oportunidades tri-
butdrias e contingéncias para
seus clientes.

Na prética, verifica-se que a
integracdo da tecnologia com
o Direito Tributdrios traz inu-
meros ganhos para os usudrios
do sistema, ja que este entre-
ga para o cliente a visdo que o
Fisco tem dele, bem como as
oportunidades tributdrias de
forma que fique mais facil o
pagamento correto dos tribu-
tos, nem mais, nem menos.

Ou seja, através dessa parce-
ria, foram programadas opor-
tunidades tributarias dentro
do Revizia, de forma que essa
solucdo chama a atencdo do
mercado. Durante um ano, ja
foi possivel detectar R $1,5 bi-
lhdo de créditos tributarios a
serem recuperados pelos 1.250
clientes que ja utilizam o Re-
vizia. Em outra ponta, utili-
zando-se do software Revizia,
o escritdério Maia & Anjos, nos
ultimos 5 anos, ja operaciona-
lizou a recuperacdo de mais de
R $800 milh&es para seus clien-
tes sem qualquer autuacio fis-
cal. A nosso ver, é esse tipo de
beneficio que a integragdo do
Direito com a Tecnologia traz
para o contribuinte.

Ja para fins de M&A (sigla
em inglés para fusdes e aquisi-
¢es), o sistema consegue con-
solidar a base de informacdes
de cada cliente rapidamente.
O que demoraria meses para
consolidacio de dados, no mo-
mento de uma operagio, por
exemplo, ele faz em poucos
dias e serve como suporte al-
tamente eficaz para os execu-
tivos.

DENARIUS

CENARIO DO SISTEMA TRIBUTARIO

E mais do que sabido que o
sistema tributdrio brasileiro
é um dos mais complexos e
cadticos do mundo. Ao todo,
entre impostos federais, es-
taduais e municipais, taxas e
contribuicdes, o Brasil pos-
sui uma lista de 92 tributos
vigentes e que podem ser
acessados no site do Portal
Tributério.

Ainda, segundo dados do
Instituto Brasileiro de Pla-
nejamento e Tributagdo
(IBPT), por exemplo, no Bra-
sil sdo editadas, em média,
563 normas todos os dias.
De acordo com as estimati-
vas do IBPT, cada empresa
deve seguir 4.626 normas
tributdrias, o que represen-

Marcio & advogado
E sOCio NO Escritério
Maia & ANjos
Advogados,
especializado eM
Direito Empresarial e
Tributario.
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ta 51.945 artigos, 121.033
parégrafos, 386.993 incisos
e 50.906 alineas.

E é diante de tamanha
complexidade que o Revizia
é hoje reconhecido como
case de sucesso dentre seus
usudrios. O sistema também
identifica teses tributdrias
que sejam aderentes a em-
presa, indicando o valor
aproximado em potencial
discussdo para que o empre-
sario possa tomar a decisdo
sobre o questionamento
judicial ou administrativo
do tema. Por fim, é o Direi-
to aliado a tecnologia, pro-
porcionando seguranca e
transparéncia ao processo
de apuragdo e gestdo fiscal.
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TAMANHO E DOCUMENTO?

Governanca Corporativa em Entidades

de Previdencia Privada Fechada.

Por Carlos Elder Maciel

As entidades fechadas de
previdéncia  complementar
(EFPC), ou fundos de pensio,
que tém como objetivo prin-
cipal instituir e operar pla-
nos de beneficios de carater
previdenciario; representam
impacto e causam impacto na
dindmica econdmica, na po-
litica e na geografia mundial
e sdo e serdo influenciados
pela inversio demogréafica e
transferéncia geracional, pela
educacdo financeira e previ-
dencidria, pelo ambiente de
investimentos e gestdo de ris-
cos e pela regulacdo e gover-
nanga corporativa.

E um segmento que tem
crescido  exponencialmente
nos ultimos, com mais patroci-
nadores e participantes e, con-
sequentemente, mais recursos
categorizados como investi-
mento de longo prazo. Para se
ter uma nocdo da relevancia
econdmica desse segmento de
mercado, os ativos dos fundos
de pensdo cresceram quase

DENARIUS

9% em 2020 na area da Orga-
nizagao para a Cooperagao e
Desenvolvimento Econdmico
(OCDE)}, atingindo US $34,2
trilhdes. No Brasil, os planos
de previdéncia complementar
fechada sdo parte significati-
va dos recursos destinados a
investimentos de longo pra-
Z0, com um montante vincu-
lado aos referidos planos que
ultrapassou R$ 1,1 trilhdo em
2021, equivalente a aproxima-
damente 13% do PIBZ

Ha claros efeitos economi-
cos de longo prazo impactan-
do o segmento de fundos de

1 OCDE (2021), Private
pension assets (indicator). DOI:
10.1787/e694378a-em.

2 Superintendéncia Nacional
de Previdéncia Complementar —
PREVIC (2021). Informe Estatistico
Trimestral. Disponivel em: https://
www.gov.br/economia/pt-br/orgaos/

entidades-vinculadas/autarquias/
previc/centrais-de-conteudo/publi-
cacoes/informe-estatistico-trimes-
tral.
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pensao e que trazem pressao
sobre o sistema, como: (i) o en-
velhecimento da populagio,
dado o aumento na expectati-
va de vida e da reducio da fer-
tilidade; (ii) estratégia de in-
vestimento sensibilizada pela
reducdo das taxas de juros,
dificultando o atingimento
das metas atuariais; (iii) o au-
mento do risco, agora mais su-
portado pelos participantes e
assistidos; (iv) baixa educacio
financeira dos trabalhadores;
e (v) escindalos financeiros
no segmento, que tem one-
rado patrocinadores, partici-
pantes e assistidos, bem como
reduzido a confianca desses
stakeholders. Lembrando, no
Brasil, investiga¢Ges recentes
de fraudes apuraram perdas
que estdo sendo cobertas por
patrocinadores e participan-
tes por meio de contratos de
equacionamento da divida. A
Comissdo Parlamentar de In-
quérito (CPI) dos Fundos de
Pensdo apurou um prejuizo de
R $113,4 bilhdes e a Operacao
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Escandalos e o crescimento
das pensodes privadas

expuseram

individuos e

instituicOes, assim como a
sociedade, a enormes riscos,
que oS governos tambeém
devem focar com o objetivo
de conté-los

Greenfield investigou desvio
de R $8 bilhdes. E sabido que
a auséncia de adequada gover-
nanga corporativa contribuiu
para esses desmandos.
Importante considerarmos,
também, que esses escandalos
e retornos dos investimentos
abaixo da meta atuarial eram
conflitos de agéncia entre pa-
trocinadores, participantes e
gestores das EFPC, principal-
mente: (i) pelo do uso abusi-
vo de autonomia e poder dis-
criciondrio por gestores; (ii)
presenca de assimetria infor-
macional; (iii) participantes
reclamando participacdo efe-
tiva nas decisdes do negdcio e
transparéncia na gestdo; (iv)
pressdes por melhores prati-
cas de governanga corporati-
va para inibir esses desvios de
conduta e abuso de poder.
Fica, assim, evidente que os
escandalos e o crescimento
das pensdes privadas expuse-
ram individuos e instituicdes,
assim como a sociedade, a
enormes riscos, que 0s gover-
nos também devem focar com
o objetivo de conté-los, otimi-
zando os efeitos benéficos do
sistema de aposentadoria.

DENARIUS

Os reguladores tém rea-
gido impondo novas regras
as EFPC, como a revisdo das
normas para os procedimen-
tos contdbeis; processos de
certificacdo, de habilitacdo e
de qualificacdo de dirigentes
e demais profissionais dire-
tamente responsdveis pela
aplicagdo dos recursos garan-
tidores; procedimentos para
a formalizagdo de processos
de estatutos, regulamentos de
plano de beneficios, convé-
nios de adesdo e suas possiveis
alteracbes; e a sugestdo de
melhores praticas de gover-
nanga corporativa, gerando
evidéncias de que o segmento
de previdéncia complementar
carece de um melhor sistema
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de governanga corporativa
que tenha principios, busque
equilibrar as relagbes entre
principal e agente, provoque
adequada estrutura de segre-
gacdo e atividades que garan-
tam a convivéncia entre as
partes interessadas, e que pre-
serve os direitos e a poupanca
dos participantes.

Ha uma questdo importante
para se analisar que é o nivel
de regulamentacdo. Como, ge-
ralmente, os reguladores sdo
reativos aos eventos econo-
micos, inclusive para dar res-
posta a sociedade, serd que a
regulacdo imposta as EFPC no
Brasil sobre governanca cor-
porativa converge realmente
para a reducdo de risco sisté-
mico e para o equilibrio entre
a liberdade privada dos fun-
dos de pensdo e a intervengdo
estatal?

E sempre bom ter certeza do
que se quer alcangar e as me-
didas regulatérias para chegar
14, ouvindo patrocinadores,
participantes e entes gover-
namentais para ndo arriscar
colher o que ndo quer. Afinal,
"prudéncia e caldo de galinha
ndo fazem mal a ninguém”. Mas,
vamos com calma, pois o ex-
cesso de tempero e de prudén-
cia também podem entornar o
caldo. A conferir.

Carlos & bacharel em contabilidade
pela UNiversidade Federal de
Pernambuco (UFPE), Mestre em
Ciencias Contédbeis e Atuariais pela
Pontificia Universidade Catélica de
S&o Paulo (PUC-SP) e doutorando em
Controladoria e Contabilidade pela
UNiversidade de S&o Paulo (USP)
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RELATIVIZACAO DA COISA JULGADA EM
MATERIA TRIBUTARIA E EXTENSAO DOS
EFEITOS DAS DECISOES DO STF NO
CONTROLE DE CONSTITUCIONALIDADE

Por Fabio Pereira da Silva e Kaué Guimaraes Castro e Sousa

O Supremo Tribunal Fe-
deral (STF) iniciou no dia
06/05/2022 o julgamento dos
Recursos Extraordindrios n°
949.297 e 955.227 (Temas 881
e 885 da Repercussdo Geral),
nos quais sdo discutidos o al-
cance e os efeitos de decisdes
da prépria Suprema Corte,
tanto em controle concen-
trado como difuso de consti-
tucionalidade. O julgamento
dos referidos recursos ana-
lisara se decisdes do STF, ao
declararem a constituciona-
lidade de uma cobranca tri-
butéria, teriam o conddo de
automaticamente desconsti-
tuir os efeitos de sentencas
jé transitadas em julgado em
favor de contribuintes em ou-
tros processos, nas quais se
reconhecia a inconstituciona-
lidade do mesmo tributo.

Para maior compreensio da
importancia do tema, tome-

DENARIUS

Como sk sabk, o
CPC 2 - Provisdes,
Passivos ContiNgENtES
e Ativos CoNtiNgENtES
determina (item 35) 0
recoNheciMento do ativo
auando for praticaMeNte
certo QUE ocorrerd uma
eNtrada de beNeficios

ECONOMicos EM favor da

entidade

mos como exemplo um con-
tribuinte que tenha questio-
nado a inclusdo do ISS na base
de cdlculo do PIS e da COFINS,
na esteira do entendimento
do STF sobre a inconstitucio-
nalidade da adicdo do ICMS
na base de céalculo das con-
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tribuigdes. Suponha-se que o
contribuinte obtenha sucesso
na demanda e a decisdo tor-
ne-se definitiva em seu favor,
de modo que, dali em diante,
passe a pagar menos PIS e CO-
FINS em razdo da reducio da
base de célculo. Apds anos de
ter adotado o procedimento
resultando no recolhimento
inferior, o STF decide de ma-
neira contrdaria, entendendo
que o ISS deve compor a base
de célculo das contribuicdes
e, portanto, esse contribuin-
te voltar a recolher o ISS pelo
método tradicional e, tanto
pior, corre o risco de ter que
realizar o recolhimento da di-
ferenca relativa ao passado.
Note o quanto tal decisdo
pode causar inseguranca ju-
ridica aos contribuintes, es-
pecialmente em relagdo ao
planejamento de seus inves-
timentos de médio e longo
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prazo, enquanto coloca em
risco seu patrimdnio. Por isso,
trata-se de assunto que me-
rece muita atenc¢ado, nao ape-
nas por parte dos académicos,
mas também dos empresarios
e investidores que necessitam
compreender melhor as con-
sequéncias caso se confirme
essa tendéncia jurispruden-
cial.

Entendendo de forma mais
aprofundada as consequéncias
do que estd em jogo, é inte-
ressante comentarmos como
toda essa discussdo se iniciou.
Em meados dos anos 90, diver-
sas empresas de grande por-
te obtiveram perante o Poder
Judicidrio decisdes definitivas
que lhes conferiram o direito
de ndo recolher a CSLL (Con-
tribuicdo Sobre o Lucro Liqui-
do), sob o fundamento de que
tal contribuicdo foi instituida

sem o amparo em lei comple-
mentar e sem a observancia
do principio da anterioridade,
sendo, portanto, inconstitu-
cional.

Ocorre que, em 2007, o Ple-
nario do Supremo Tribunal
Federal, ao julgar a A¢do Dire-
ta de Inconstitucionalidade n®
15, entendeu pela plena legiti-
midade da cobranca da CSLL.
Dessa forma, a Unido passou
a alegar que o julgamento do
STF convalidou a exigéncia da
contribui¢do, mesmo para as
empresas que obtiveram de-
cisOes transitadas em julgado
em sentido contrério, uma vez
que teria ocorrido a perda de
eficicia da coisa julgada. In-
clusive, a Fazenda Nacional
defende a desnecessidade de
ajuizamento de acdes revisio-
nais ou rescisérias, dado que
a CSLL envolve uma relacdo

tributdria de trato continua-
do (que se renova a cada novo
fato gerador). Em vista disso,
os recursos pendentes de jul-
gamento no Supremo sdo fru-
tos da tentativa da Unido em
cobrar diretamente a CSLL dos
mencionados  contribuintes
sem o ajuizamento de agles
que busquem desconstituir as
sentencgas que lhes garantiram
o direito ao ndo pagamento da
CSLL.

Oportuno mencionar que a
Suprema Corte ja havia for-
mado maioria no julgamen-
to do assunto (Tema 881), em
sentido favoravel a desconsti-
tuicdo automatica de decisdes
transitadas em julgado apéds a
prolagdo de decisdo pelo STF
declarando a constituciona-
lidade de tributo em controle
concentrado. Contudo, logo
ap6s a formagdo da maioria, o
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Ministro Edson Fachin, rela-
tor do caso, pediu destaque no
julgamento virtual, de modo
que os votos serao novamente
colhidos, reiniciando o julga-
mento para, oportunamente,
remeté-lo ao plendrio presen-
cial.

Saliente-se que, antes dessa
providéncia, o Ministro Rela-
tor havia proposto a fixagdo
da seguinte tese:

“A eficdcia temporal de coi-
sa julgada material derivada
de relacdo tributdria de trato
continuado possui condi¢do
resolutiva que se implemen-
ta com a publicagdo de ata de
ulterior julgamento realizado
em sede de controle abstra-
to e concentrado de consti-
tucionalidade pelo Supremo
Tribunal Federal, quando os
comandos decisionais sejam
opostos, observadas as regras
constitucionais da irretroati-
vidade, a anterioridade anual
e a noventena ou a anteriori-
dade nonagesimal, de acordo
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Fébio &

Mestre e
Doutorando em
Controladoria
e Contabilidade
pela FEA/
USP. Professor
e Advogado
Tributarista em

com a espécie tributdria em
questdo”.

Essa tese havia sido acom-
panhada por outros cinco
componentes do STF. J4 o Mi-
nistro Gilmar Mendes, tltimo
a votar no julgamento virtual,
apesar de acompanhar o rela-
tor quanto a uma parcela da
tese proposta, divergiu quan-
to a aplicac¢do dos principios
da anterioridade anual e da
noventena, bem como defen-
deu a necessidade de acdo
rescisdria ou revisional para a
cobranga, pelo Fisco, dos tri-
butos relativos aos ultimos 5
(cinco) anos apds a superveni-
éncia de novo entendimento.
Significa dizer que, para o Mi-
nistro, eventual cobranca de
valores ndo recolhidos no pas-
sado demandaria propositura
de ac¢do judicial para descons-
tituicio de acdo definitiva,
ndo tendo efeito automadtico
em relagdo ao passado.

Note-se que prevalecendo
essa posi¢ao os impactos po-
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dem extrapolara dreajuridica,
na medida em que pode gerar
davidas sobre o reconheci-
mento contabil de ativos.tO-
corre que quando se trata de
créditos relacionados as de-
mandas judiciais é habitual
tomar o transito em julgado
como momento em que o be-
neficio econémico se torna
praticamente certo. Por esse
motivo, caso o STF decida pela
flexibilizagdo da coisa julgada,
o reconhecimento dos ativos
nessas ocasides tornar-se-a
mais controverso.

Por fim, importante consig-
nar que até a presente data, o
julgamento dos RE n° 949.297
e 955.227 ainda ndo foi pauta-
do para apreciacdo do Plené-
rio do STF, sendo incerto se os
votos dos ministros até entdo
proferidos em julgamento vir-
tual permanecerdo imutados
no decorrer de novos debates,
sustentacdes e orais e demais
atos oriundos da intensa par-
ticipagdo da comunidade juri-
dica na mais alta corte do pafs.

kaut & Pos-
Graduando em
Direito Tributario
pela Escola de
Direito da Fundagdo
Getilio Vargas
(FGV-Direito

SP). Advogado
Tributarista em S&o
Paulo.
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Ty

Por José Roberto Kassai

Pois é: a fase da gestdo e dos
relatos corporativos, com foco
centrado sé nos aspectos eco-
ndmicos e financeiros, ja faz
parte do passado. E vai ficar no
saudosismo, aonde a vida das
instituicdes parecia ser mais
simples e facil.

A geragdo de jovens pds-
-RIO 92, que ja estd atuando
no mercado, juntamente com
os calouros que entraram nas
universidades nos ultimos
anos, possuem uma conscién-
cia maior sobre conceitos que
envolvem a temadtica desenvol-
vimento sustentdvel, tais como:

17 ODS

9 Limites Planetdrios
Acordo de Paris

Earth Overshoot Day
FIB

Greenwashing
Laudato Si

Pegada Ecoldgica

The Imperative to Act
Sin Stocks
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—
e

Se vocé conhece mais de 40%
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VAMOS

INCLUIR MAIS

UM “E”

NA

SIGLA ESG?

desses dez conceitos, estd aci-
ma da média e antenado com as
questdes que envolvem o acro-
nimo “ESG” ou Environmental,
Social and Governance que, fi-
nalmente, chegou a “crista da
onda”.

Ndo se trata propriamente de
uma novidade. Nas décadas de
1970-1980 era um tema discu-
tido por ecologistas e pela co-
munidade cientifica; nas déca-
das de 1990-2000, centenas de
empresas ja tomavam iniciati-
vas de incluir os aspectos “nio
financeiros” em sua gestdo e
modelo de negdcios, elaboran-
do relatdrios de sustentabilida-
de, a exemplo do modelo Global
Reporting Initiative (GRI) que
surgiu em 1997

Hoje, vivemos em uma reali-
dade de consenso; enquanto o
Protocolo de Kyoto (1997) le-
vou duas décadas para ser re-
gulamentado, o Acordo de Pa-
ris levou dois meses para obter
o consenso dos quase duzentos
paises, na reunido da Confe-
réncia das Partes das Nacdes
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Unidades (COP21), realizada no
Peru no final de 2015.

Foi nesse evento que surgi-
ram as iniciativas dos 17 Ob-
jetivos do Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) e da encicli-
ca papal Laudato Si, que tra-
tam basicamente de todos os
desafios e oportunidades que
governos, organizagdes nao
governamentais (ONG), empre-
sas, academias e a sociedade
civil irdo enfrentar até o final
do século. Outras agendas am-
bientais globais também po-
deriam ser citadas como: Blue
Planet Prize, Carta da Terra,
Stern Review, Relatério EMCB,
Millennium Project.

Vocé sabe quais sdo esses
desafios e oportunidades? Por
que o combate a extrema po-
breza (ODS-1) é o primeiro em
ordem de prioridade?

Em levantamento feito pelo
Nucleo de Estudos em Conta-
bilidade e Meio Ambiente (NE-
CMA/USP), 63% da populagdo
mundial tem tracos de extrema
pobreza. Nio se trata apenas
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dos 1 bilhdo de habitantes que
ndo tém Aagua para beber, co-
mida para comer ou estdo com
subnutricdo cronica. Quando
incluimos outros indicadores,
como: morar em favelas, ndo
ter acesso a eletricidade, su-
bempregos, estresse hidrico,
falta de saneamento basico,
ma nutri¢do, sadde precdria e,
dentre outros, educacio insu-
ficiente, atingimos facilmente
4,8 dos 8 bilhdes de habitantes
na atualidade.'

Essa é uma das prioridades
que os mercados estdo conside-
rando em seus planejamentos
estratégicos e de longo prazo.
A figura do lucro empresarial
baseada apenas nos fluxos de
caixas imediatos ndo reflete
mais o verdadeiro desempenho
empresarial.

Foi esse o entendimento do
International Integrated Repor-
ting Council (IIRC, 2013), quando
divulgou o seu primeiro fra-
mework sobre o Integrated Re-
porting. Esse Relato Integrado
trata de uma nova forma de co-
munica¢ao corporativa, mais
concisa e objetiva, e se baseia
na premissa de que o desem-

penho de uma entidade envol-
ve seis capitais ou repositdrios
que agregam (ou destroem) ri-
quezas ao longo do tempo, a sa-
ber: Financeiro, Manufaturado,
Intelectual, Humano, Social/
Relacionamento e Ambiental.

Uma das evidéncias que mos-
tra que os atuais relatos corpo-
rativos sdo insuficientes, é o
levantamento sobre as empre-
sas da Standard & Poor’s 500
Market Value (OCEAN TOMO,
2020). Na década de 1970, a
maior parcela (83%) do valor
de uma empresa era formada
por ativos tangiveis, como di-
nheiro, estoques, maquinarios,
terrenos e prédios. Atualmen-
te, menos de 10% do valuation
de uma empresa é de natureza
tangl'vel, ou seja, a maior par-
cela de valor agregado é oriun-
da de capitais ndo financeiros,
refletidos naqueles seis capi-
tais e que considera a imagem
da empresa, sua reputacdo, éti-
ca e valores, a postura diante
de problemas e externalidades,
se o produto causa mal a sadde
ou até risco de morte.

Quando estiverem diante de
precos ou de produtos pareci-

COMPONENTS of S&P 500 MARKET VALUE
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83% 68% 32%
80%
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20%
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dos, essa nova geragdo de con-
sumidores ird escolher empre-
sas que utilizam energia limpa,
reuso de dgua, que ndo emitem
muita poluic¢do, praticam igual-
dade de género e que preser-
vam a natureza e a Amazdnia.
Portanto, se a questao ambien-
tal no passado era uma questdo
de amor, hoje é questio de in-
teligéncia, e esperamos que no
futuro néo seja pela dor.

Finalizando este primeiro ar-
tigo da série “Desenvolvimen-
to Sustentdvel”, e remetendo
a provocacao implicita em seu
titulo, vocé também ndo acha
que deveriamos incluir mais
um “E”, de economic, neste
acrénimo (EESG)?

E assim que consideramos
aqui no NECMA/USP/FIPECA-
FI, pois boa parte das escolhas
que iremos fazer nesse novo
modelo de negécio das entida-
des, levard em conta todos os
aspectos ESG juntamente com
os econdémicos e financeiros.

Veja se fica mais claro com o
seguinte exemplo, que ocorreu
em 1900 em Nova York, quan-
do 38% da frota de veiculos era
movida a eletricidade. Henry
Ford (1863-1947) pediu ao ami-
go Thomas Alves Edson (1847-
1931) para desenvolver uma
bateria elétrica mais eficiente,
mas foi interrompido quando o
americano Edwin Drake (1819-
1880) descobriu uma nova
forma milagrosa de energia,
facil de extrair e transportar,
quando adaptou tecnologias
de perfuracdo de pocos de sal
para pocos de petrdleo. Cinco
anos depois, ja havia no mun-
do - inclusive no Brasil - mais
de 500 industrias petroliferas,
produzindo petréleo ao custo
de alguns centavos de délar o
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barril.

Entendeu o nosso argumento e como o as-
pecto financeiro influencia as demais decises?
Essa é a nossa visdo, integrada e multidiscipli-
nar, e na compreensao de que nas préximas dé-
cadas as empresas terdo que conviver simulta-
neamente com o velho e com o novo, com muita
paciéncia e respeito, diante do grande desafio
de concluir a depreciagdo do parque industrial
investido no século XX (CLAUDE HENRY, 2012)
e de reconstruir um mundo melhor.

Henry Ford (1863-1947)
84 anos

Seguem 25 “palavras-chaves” deste artigo
1 I heci

ma rapi isan le:

17 ODS, 9 Limites Planetarios, Acordo de Pa-
ris, Amazo6nia Legal, Carta da Terra, COP, Desen-
volvimento Sustentdvel, Earth Overshoot Day,
ESG, EESG, Emissdes, Externalidades, FIB, Gre-
enwashing, GRI, Laudato Si, Millennium Pro-
ject, Pegada Ecoldgica, Protocolo de Kyoto, Re-
lato Integrado, R1092, Sin Stocks, Stern Review,
Relatério EMCB, The Imperative to Act.

Thomas Edison
(1847-1931) 84 anos

Edwin L. Drake |1815-1880)
61 anos

Josk E professor da FEA/USP e da FIPECAFI, doutor em
Contabilidade Ambiental. Autor e coautor de diversos artigos e de 15
livros, com destaaue para Contabilidade Ambiental — Relato INtegrado
e Sustentabilidade (GEN/ATLAS, 2019). Coordenador do NECMA/
USP/FIPECAFI — jrkassai@usp.br
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r Evolucdo IBC-Br - més anterior
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Meés IBC-Br % Més Anterior
- 0 .
| set/21 138,33 0,37% O Indice de Atividade Econdmica do Banco
| out/21 138,93 0,43%
| nov/21 140,13 0,86% Central (IBC-Br) divulgado para setembro de
} dez/2 141,00 0,62% 2022 mostra queda de -1,11% nas atividades
jan/22 140,18 -0,58%
| :‘ev /22 141.46 0 91%0 do mercado. A série de dados dos ultimos
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INDICE NACIONAL DE PRECOS AO CONSUMIDOR AMPLO (IPcA)

O resultado do IPCA em novembro foi de uma Historico IPCA

desaceleracdo para 0,41%, apds 0,59% em outubro.

Antes, o indicador havia registrado trés meses 10
9,50

seguidos de deflagdo. A inflagio do més analisado

foi puxada, principalmente pelo grupo de &%
5,00

combustiveis. No acumulado de 12 meses, o IPCA 150

passou a ser de 5,90%, ante 6,47% em outubro.

ago/21
set/21
out/21
nov/21
dez/21
jan/22
fev/22
mar/22
abr/22

RESULTADO IPCA (EM %)

Acumulado 12 meses (em %)

mai/22
jun/22

jul/22
ago/22
set/22
out/22
nov/22

ago/21 set/21 out/21 nov/21dez/21 jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22

Només 125 095 073 095 073 054 101 162 106 047 067 -068

Noano g94 926 10,06 926 10,06 054 156 320 429 478 549 4,77

12
meses

10,67 10,74 10,06 10,74 10,06 10,38 10,54 11,30 1213 11,73 11,89 10,07
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-0,36 -0,29 0,59
439 4,09 4,70
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GERACAO DE EMPREGO FORMAL (CAGED)

A economia brasileira gerou nos ultimos 12 meses mais de 2,34 milhdes de novas vagas no
mercado formal. Para quase todos os meses do periodo analisado, os dados do Caged indicam
admissdes acima das demissdes, com excessdo do més de dezembro/21, quando essa relacdo

se inverte, indicando uma perda de 293 mil postos formais emprego.

EVOLUGAO CAGED 2021/2022 Os dados de outubro seguem a
Periodo Demiss6es Admissoes Saldo tendéncia positiva iniciada em
nov/21 1.548.169 1.861.490 313.321 . ) ,
dez/21 1772273 1479.157 293.116 janeiro/22, porém com um saldo
jan/22 1.682.679 1.844.483 161.804 mensal menor do que nos meses
fev/22 1.734.478 2.082.325 347.847 ., ,
mar/22 1.901.147 1.998.074 96.927 anteriores DeStaca_Se tambem
abr/22 1.677.874 1.880.496 202.622 que o governo vem Corrigindo
mai/22 1.718.620 1.996.216 277.596 constantemente o0s nﬁmeros do
jun/22 1.643.219 1.926.726 283.507 .
jul/22 1.689.806 1.914.845 225.039 Caged, tendo em vista o delay
ago/22 1785.057 2.073.125 288.068 existente no processo de informacio
set/22 1.662.058 1.939.462 277.388 Sobre as admissées e Contrataqées
out/22 1.630.008 1.789.462 159.454 pelas entidades dO rnercado

total 20.445.388 22.785.845 2.340.457

Evolucao Caged
(12 Meses)

2.500.000

2.000.000

1.500.000
1.000.000
500.000
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'\, 'V
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Fonte: MET
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EVvOLUCAO DA FORCA DE TRABALHO (PNAD CONTINUA)

Apds o primeiro trimestre

Taxa de Desocupagcdo na PNAD Continua de uma evolugﬁo mais

15,2

104 lenta, trazendo sentimento
B, de estabilidade no inicio de
20— o me w2 o 2022, 0s nameros de maio
by P e 2 s a outubro desenham um

Z:i I AN AN AN AN N S A AN S R 8f3 cenario de recuperacao um

out/21 nov/21 dez/21 jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22 pouco l’naiS VigOI‘OSO

Fonte: IBGE

O destaque fica para a taxa de desocupacdo em 8,3%. O numero absoluto de

desocupados no mercado também vem apresentando queda més a més. Ja a

populagdo ocupada é estimadaem 99,7 milhdes. O rendimento médio do trabalhador,
por sua vez, vem demonstrando leves aumentos més a més

Evolugdo do Trabalho por Conta Prépria Pnad Continua

30.000 25.638 25.841 25.944 25.576 25.353 25.284 25.547 25.656 25.714 25.873 25.869 25.684 25.411
;2'222 19.36 1946 19.53 19.24 19.10 19.06 19.22 19200 """ 19.28 1931 19.22 100100 " 1se7
15.000
10.000  6.27! 6.38 6.40 6.33 6.24 6.22 6.31 6.36 6.42 6.55 6.67 6.74

5.000

0
out/Zl nov/21 dez/Zl Jan/22 fev/ZZ mar/ZZ abr/22 mal/ZZ Jun/ZZ JuI/ZZ ago/ZZ set/ZZ out/ZZ
mmmmm Com CNPJ  mmmsmm Sem CNPJ)  mmmmmm Total ==-=-- Linear (Total)

Fonte: IBGE
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RENDIMENTO MEDIO REAL (EM R$)

2.652 2.693 2.713 2.737 2.754

3.000 .538 2.504 2.448 2.508 516 548 /569 2.613
1.892 1.901 1.923 1.947 1.969 1.995 2.021 2.077 2.094 2.122 2.116 2.142 2.178
2.000
out/21 nov/21 dez/21 jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22
™ Geral = Conta Prépria
(Corrigido) (Nominal)

O trabalho informal registrou uma ligeira queda, porém os nimeros seguem expressivos. No més

de outubro, tltima divulgagdo da Pnad Continua, foram mais de 40 milhdes de trabalhadores na

informalidade - incluindo a categoria de trabalho doméstico. Desse total, os trabalhadores por conta
prépria sem CNPJ somam mais de 18 milhdes

Evolugdo do Trabalho Informal (em mil pessoas)

50.000

40.000
30.000
20.000
10.000

out/21 nov/21 dez/21 jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22

W Setor Privado - Sem Carteira M Trabalhador Doméstico - Sem Carteira m Setor Publico - Sem Carteira m Empregador - Sem CNPJ m Conta Propria - Sem CNPJ

No terceiro trimestre
deste ano, o PIB
brasileiro apresentou
crescimento de 0,4%.
Trata-se do quinto
resultado positivo
seguido apds a queda
do segundo trimestre
do ano passado.
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CRIPTOMOEDAS

BITCOIN/BRL - 2022

O Bitcoin teve grande valorizacao desde
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MACROECONOMICAS

13/DEZ - PESQUISA MENSAL DE SERVICOS (PMS)

15/DEez - IGP-10 E 0S COMPONENTES: IPA-10, IPC-10 E INCC-10 -

16/DEZ - MONITOR DO PIB

23/DEZ - INDICE NACIONAL DE PRECOS AO CONSUMIDOR AMPLO 15 (IPCA -15)
23/DEZ - INDICE NACIONAL DE PRECOS AO CONSUMIDOR AMPLO ESPECIAL (IPCA - E)
26/DEZ - SONDAGEM DO CONSUMIDOR

27/DEZ - SONDAGEM DA CONSTRUcCAO

27/DEZ - INDICE NACIONAL DE CUSTOS DA CONSTRUCAO (INCC-M)

28/DEZ - PESQUISA NACIONAL POR AMOSTRA DE DOMICILIOS CONTINUA MENSAL
(PNAD CONTINUA)

28/DEZ - SONDAGEM DA INDUSTRIA

28/DEZ - CADASTRO GERAL DE EMPREGADOS E DESEMPREGADOS (CAGED)
29/DEZ - SONDAGEM DO COMERCIO

29/DEZ - INDICE GERAL DE PREcCOS MENSAL (IGP-M) E OS COMPONENTES: IPA-M E

IPC-M

29/DEZ - SONDAGEM DE SERVICOS

30/DEZ -INDICADOR DE INCERTEZA DA ECONOMIA BRASIL (IIE-BR)

O5/]AN - PESQUISA INDUSTRIAL MENSAL: PRODUcAO FisICA - BRASIL (PIM-PF)
O6/]AN - INDICE DE VARIACAO DE ALUGUEIS RESIDENCIAIS (IVAR)

10/JAN - INDICE NACIONAL DE PRECOS AO CONSUMIDOR (INPC)

10/JAN - INDICE NACIONAL DE PRECOS AO CONSUMIDOR AMPLO (IPCA)
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