FOCQ Relasoes

Governamentais

PODER LEGISLATIVO
CAMARA DOS DEPUTADOS
Centro de Estudos e Debates Estratégicos (CEDES)

Audiéncia Publica: Elevadas taxas de juros no Brasil: entraves para a reindustrializagédo
brasileira, a transi¢cdo energética e a descarbonizacao

O Centro de Estudos e Debates Estratégicos realizou, nesta quarta (02), audiéncia publica sobre
o entrave das elevadas taxas de juros no Brasil para a reindustrializagao, a transi¢ao energética
e a descarbonizagao.

Convidados:

e Tania Cristina Teixeira, presidente do Conselho Federal de Economia (COFECON);

e Antonio Corréa de Lacerda, professor-doutor da Pés-graduagcdo em Economia da
PUCSP e conselheiro do Cofecon;

e Ricardo Capelli, presidente da Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial
(ABDI);

o Fabio Bandeira Guerra, gerente de Politica Econémica da Confederagédo Nacional da
Industria (CNI);

e Daniel Negreiros Conceigao, professor do Instituto de Pesquisa e Planejamento
Urbano e Regional da Universidade Federal do Rio de Janeiro; e

e Renato Conchon, coordenador do Nucleo Econémico da Confederacado Nacional da
Agricultura e Pecuaria (CNA).

Tania Cristina Teixeira, do COFECON, ressaltou que, em todas as faculdades de economia do
pais, ha um debate constante sobre conjuntura econdmica. Nesse ambito, frisou que, embora
esses temas fagam parte dos curriculos académicos, é essencial que essa discussao também
seja publica e extrapole os muros da universidade.

Em seguida, destacou o papel do COFECON como promotor desse dialogo. Observou que, em
plenarias e comissdes — especialmente a de politica econdmica —, a questao central tem sido
compreender por que as taxas de juros no Brasil permanecem tao elevadas, atingindo
recentemente 15%, o maior patamar desde 2006.

Citou pesquisa da consultoria Lev Assement, divulgada em 18 de junho, que posiciona o Brasil
em segundo lugar no ranking mundial de juros reais, com 9,53%, atras apenas da Turquia. Para
ela, tais indices ndo s&o meras estatistica, mas uma “anomalia estrutural” cujas consequéncias
incidem diretamente sobre a capacidade de investir e de construir um futuro sustentavel para as
proximas geracgoes.

Propds reflexdo nédo s6 sobre a magnitude dos juros, mas também sobre sua natureza e
impactos: no controle da demanda, mesmo em cendrios de inflagdo sob controle; na
estagnagdo econdmica; no desemprego; € na perda de bem-estar social, sem, contudo,
combater eficientemente os choques de oferta, como os decorrentes de pandemias ou crises
climaticas.

Explicou ainda que as metas de inflagao, criadas por economistas e aplicadas pelo COPOM,
passaram de 4,5% ao ano (entre 2004 e 2018) para 3% atualmente, e que esse patamar muito
baixo torna a politica monetaria um “fim em si mesmo”, em vez de instrumento para promover
qualidade de vida.

1

Setor Comercial Norte, Quadra 1, bloco F, Ed. America Office Tower
salas 125 a 131, Asa Norte, Brasilia-DF - CEP: 70711-905
+55 (61) 3327 1289 | www.foco-relgov.com.br | foco@foco-relgov.com.br



http://www.foco-legislativo.com.br/
mailto:foco@foco-legislativo.com.br

F Relacoes
e (GOvVernamentais
Mostrou que, se adotada a meta anterior de 4,5%, a inflagéo atual estaria dentro do toleravel, e

indagou a quem beneficia manter juros reais de 15% e depender excessivamente do capital
financeiro.

Ao abordar a divida publica, lembrou que cada ponto da Selic eleva em R$ 50 bilhdes anuais
o custo do servigo da divida, e transfere renda dos cidaddos — especialmente os de menor
renda — para os grandes detentores de titulos, em sua maioria bancos e pessoas mais ricas.
Isso fomenta desigualdades e reduz acesso ao crédito para empreendedores nacionais.

Apontou estatisticas da Confederagédo Nacional do Comércio (CNC): 78,5% das familias estdao
endividadas e 28,8% inadimplentes, o que reforca o impacto social dos juros elevados. A
consequéncia é o desestimulo ao investimento em inovacdo e perda de competitividade
industrial.

Tragando um panorama historico, lembrou que a industria representava 48% do PIB na década
de 1980 e caiu a metade desde entdo, fruto da auséncia de politicas industriais consistentes,
da abertura econémica sem salvaguardas e de um modelo tributario que incentiva
exportagdo de produtos in natura.

Ressaltou que, no plano internacional, os padrées de industrializagdo vém se tornando
progressivamente mais dependentes de tecnologias de ponta — desde a automacao avangada e
a robdtica até a integragao de inteligéncia artificial nos processos produtivos. Esse movimento
global impde exigéncias cada vez maiores de investimento em pesquisa, desenvolvimento e
aquisi¢cao de equipamentos de ultima geragao.

No entanto, apontou que o Brasil enfrenta sérias limitag6es orgamentarias e estruturais que
dificultam a formagdo dessa capacidade tecnolégica interna. Em consequéncia, ha um
descompasso entre a velocidade com que as cadeias produtivas mundiais evoluem e a nossa
habilidade de incorpora-las, o que reduz nossa competitividade nos mercados externos.

Além disso, observou que, historicamente, a economia brasileira concentrou-se na exportacdo
de commodities sem valor agregado — matérias-primas ou produtos basicos cujo processamento
interno gera empregos de baixa qualificagdo e margens de lucro reduzidas. Essa especializacao,
segundo ela, agrava o problema, pois desestimula investimentos em segmentos mais
sofisticados e impede a consolidagdo de uma base industrial diversificada. O resultado € uma
“armadilha de desenvolvimento”: dependéncia de mercados de baixo valor, vulnerabilidade a
choques de precos internacionais e dificuldade de ascender em cadeias de valor tecnologico.

Em resposta a esse diagndstico, destacou o convite formulado pelo Centro de Estudos
Econdmicos para um projeto de reindustrializagdo com “olhar para o futuro”. Segundo seus
termos, néo se trata de retomar o perfil fabril dos anos 1980, mas de construir uma industria
moderna, sustentavel e de alto valor agregado, capaz de gerar empregos qualificados e oferecer
melhores salarios.

Nesse novo paradigma, pontuou que a transi¢ao energética e a descarbonizagao, pilares da
economia global nas proximas décadas, exigem investimentos macigos de longo prazo em
infraestrutura e inovagéo. Porém, alertou, tais aportes sé serdo viaveis se houver um ambiente
financeiro que premie o investimento produtivo, em vez de tornar mais vantajoso para os
investidores aplicar seus recursos em titulos publicos indexados a taxa Selic de 15% ao ano,
com risco praticamente nulo.

Por fim, sublinhou o papel estratégico do Estado e dos bancos publicos nesse processo.
Argumentou que, para viabilizar os projetos de longo prazo — especialmente nos setores de
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infraestrutura, energia limpa e tecnologia de base —, é imprescindivel que o governo
coordene politicas industriais, ofere¢ca linhas de crédito direcionadas e conduza o
planejamento de desenvolvimento nacional. Assim, o pais poderd fortalecer cadeias
produtivas estratégicas, reduzir vulnerabilidades externas e assegurar uma reindustrializagéo
alinhada as exigéncias tecnoldgicas e ambientais do século XXI.

O professor Antonio Lacerda observou que a taxa basica de juros brasileira se situa, de forma
exagerada frente a qualquer referéncia internacional, em 15% ao ano no plano nominal, o que
correspondia a quase 10% em termos reais apds descontar a inflagao projetada. Explicou que,
ao elevar a Selic a esse patamar, o custo de oportunidade tornava mais atrativo aplicar
recursos no mercado financeiro do que financiar atividades produtivas, cuja rentabilidade
média mal alcangava metade daquele indice. Consequentemente, investidores e empresarios
acabavam por privilegiar o mercado financeiro, deixando de aportar capital na industria, na
inovagao ou em projetos de longo prazo.

Em seguida, destacou que a taxa basica servia de referéncia para todas as demais cobrancgas
de juros no pais — dos empréstimos pessoais aos financiamentos empresariais — e reflete num
quadro de endividamento generalizado e altos indices de inadimpléncia. Argumentou que,
ao onerar o crédito, a politica monetaria restritiva provoca uma contragdo do consumo e
dos investimentos, ampliando distorgdes no funcionamento do mercado interno.

Voltando-se ao impacto sobre as contas publicas, informou que, nos doze ultimos meses até
maio, o custo de financiamento da divida alcangara R$ 946 bilhdes, valor que recai sobre toda a
sociedade por meio dos impostos. Esclareceu que os principais beneficiarios desse montante
eram os bancos e os grandes investidores, contribuindo para a concentracdo de renda e
reduzindo o espaco fiscal para despesas sociais e investimentos.

Para demonstrar que esse 6nus nao se justificava unicamente por um alto endividamento,
comparou o Brasil com paises do G20 e da OCDE: apesar de nagdes como Espanha, Italia ou
Argentina apresentarem dividas publicas proporcionalmente superiores ao PIB, o custo de
financiamento desses paises nado ultrapassava 2% ou 3,6% ao ano, enquanto o Brasil
desembolsa cerca de 7%. Essa divergéncia, explicou, evidenciava a falta de sincronia entre a
politica monetaria e as demais politicas macroeconémicas — cambial e fiscal — essenciais
a um crescimento econdmico sustentavel.

Comentando o desenho federativo brasileiro, apontou a crescente influéncia das emendas
parlamentares no orgamento — que saltaram de menos de R$ 10 bilhdes em 2015 para mais de
R$ 50 bilndes neste ano — e ponderou que a dispersdo de poder orcamentario entre
Executivo, Legislativo, estados e municipios gerava incertezas que pressionavam ainda
mais as taxas de juros, pois dificultavam o alinhamento de prioridades de investimento.

Também destacou a estrutura de mercado nacional, dominada por oligopdlios capazes de impor
aumentos de pregos diretos ou camuflados (por exemplo, reduzindo quantidades em
embalagens), alimentando esquemas de indexagéo formal e informal — de aluguéis a tarifas
publicas — e dificultando o controle da inflagdo. Na sua avaliagdo, essas rigidezes internas,
somadas as pressdes externas, como choques de oferta gerados pela pandemia, crises
climaticas e conflitos geopoliticos, transformam o combate a inflagdo em tarefa complexa, na
qual o aumento da Selic produz pouco efeito.

Além disso, destacou que as expectativas de inflagdo, mensuradas pelo boletim Focus — um
levantamento de projegdes do mercado financeiro —, exibiam viés e acabavam por influenciar
as decisOes de politica monetaria, as vezes de forma autorrealizavel. Ainda assim, apontou sinais

3

Setor Comercial Norte, Quadra 1, bloco F, Ed. America Office Tower
salas 125 a 131, Asa Norte, Brasilia-DF - CEP: 70711-905
+55 (61) 3327 1289 | www.foco-relgov.com.br | foco@foco-relgov.com.br



http://www.foco-legislativo.com.br/
mailto:foco@foco-legislativo.com.br

FOCQ Relasoes
e (GOvVernamentais
de recuo das pressdes inflacionarias e de queda nas projegdes de juros, sugerindo um possivel

ciclo de reducéo da Selic.

Antes de encerrar, mencionou a controvérsia sobre o IOF, lembrando que, constitucionalmente,
cabe ao Executivo definirimpostos sobre cambio, crédito e seguro, e defendeu a atuagdo do STF
como meio legitimo de solugdo de disputas, sem que isso representasse retaliagcdo ao
Legislativo. Mencionou grandes iniciativas governamentais — como a Nova Industria Brasil, o
Programa de Transi¢ao Ecolégica e o Novo PAC —, ressaltando a necessidade de integra-las a
uma politica monetaria e industrial coerente para promover um desenvolvimento mais justo e
sustentavel.

Ricardo Capelli, da ABDI, chamou atencéo para o carater ainda inacabado do debate em torno
da politica industrial no Brasil. Recordou que, enquanto alguns economistas defendem a ideia
de que bastariam politicas horizontais, que garantam educacdo de qualidade, ambiente de
negocios estavel e macroeconomia previsivel, para promover automaticamente o
desenvolvimento industrial, a experiéncia global demonstra o oposto. Citou relatério de janeiro
de 2024 de observatdério vinculado ao Fundo Monetario Internacional, segundo o qual apenas
em 2023 foram adotadas no mundo mais de 2.500 novas politicas industriais, das quais 48 %
concentradas em China, Estados Unidos e Unido Europeia, afetando 71 % do comércio global.

Para mais, comparou o agronegécio brasileiro — cujo “Plano Safra” é reconhecido por todas as
correntes politicas como instrumento essencial de consolidacdo de seu papel de poténcia
mundial — com a indefinicdo que marcou a politica industrial ao longo das ultimas décadas.
Lembrou que, apds o programa Brasil Maior, encerrado ha sete anos, ndo houve qualquer
iniciativa significativa voltada ao setor manufatureiro até o langamento recente do
programa Nova Industria Brasil, coordenado pelo vice-presidente e ministro Geraldo Alckmin.

Diante disso, defendeu que a politica industrial deixe de ser instrumento volatil de cada
governo e se torne politica de Estado, consenso que encontra paralelo em paises
desenvolvidos: em nenhum deles se alcangou solidez, liberdade e soberania sem uma base
industrial forte. Observou que, malgrado a “ancora monetaria” representada por uma taxa de
juros real proxima a 10 %, a industria brasileira cresceu 3,8 % em 2024 — superando o préprio
PIB, que avancgou 3,4 % — e foi responsavel por puxar o crescimento no ultimo ano, ao contrario
de 2023, quando o agro assumira esse papel.

Para respaldar esse movimento, destacou as principais linhas de a¢ao da Nova Industria
Brasil: o Plano Mais Produgdo, que mobiliza mais de R$ 600 bilhdes em crédito via BNDES,
FINEP, Banco do Brasil, Caixa, Banco do Nordeste e BASA,; a criacdo de Letras de Crédito
para Desenvolvimento, ampliando o leque de financiamentos destinados a industria; a
aprovagao da depreciagao acelerada, reduzindo de até 14 anos para apenas dois o prazo de
amortizagdo de maquinas e equipamentos; o programa Mobilidade Verde, com R$ 3,8 bilhdes
anuais para renovacao da frota automotiva; o Fundo Clima; e o Brasil Mais Produtivo, dotado
de R$ 2 bilhdes para a transigao digital de pequenas e médias empresas.

Assinalou que, diante de custos de financiamento proibitivos, cerca de 70% dos investimentos
industriais tém sido realizados com recursos proprios, o que evidencia tanto a robustez do
setor quanto a necessidade de um ambiente financeiro mais favoravel. Acrescentou que, no
primeiro trimestre de 2025, a Formacao Bruta de Capital Fixo da industria avangou 9,1% em
relagdo ao mesmo periodo de 2024, mesmo sob uma taxa de juros real alta.

Voltando-se ao arcabougo macroeconémico, questionou a narrativa de que o Brasil seria refém
de R$ 2 trilhdes liquidos no mercado financeiro, suscetiveis de “pressionar” délar e inflagdo caso
o Pais optasse por enfrentar esse capital especulativo. Sugeriu a necessidade de estabelecer
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regras minimas de controle de fluxos de capital, ndo com o objetivo de fechar a economia,
mas de impedir que apostas de curto prazo ameacem projetos industriais de longo prazo.
Apontou a discrepancia entre a queda da expectativa da taxa de juros no Boletim Focus e o
aumento da taxa pelo Banco Central.

Concluindo, lamentou o “debate falso” sobre equilibrio fiscal, que ignora os R$ 600-
800 bilh6es anuais em gastos tributarios via isengdes para grandes setores; celebrou a
recente inclusdo do IOF na agenda, como exemplo de discussao sobre quem efetivamente arca
com a conta do equilibrio; e conclamou o Congresso a levar o tema para além dos circulos
financeiros, envolvendo a sociedade na compreensdo de uma estrutura tributaria desigual.
Reiterou, por fim, que ndo ha nagdo desenvolvida sem industria forte e que cabe ao Estado
brasileiro consolidar politica industrial, ndo sujeita as alternancias de governo.

Fabio Guerra, da CNI, destacou o quadro adverso do custo e escassez do crédito no Brasil,
gerando impactos no crescimento e dinamismo da economia. Atribuiu em parte essa situagéo ao
patamar excessivo da taxa Selic, atualmente em 15%, que gera uma taxa de juros real entre as
mais altas do mundo.

Em complemento, apontou que o spread bancario brasileiro supera 30%, posicionando-se
como o terceiro maior global, atrds apenas de Zimbabue e Madagascar. Segundo ele, essa
distorcdo deve-se, em grande medida, ao elevado grau de concentragao bancaria — os trés
maiores bancos nacionais detém cerca de 70% dos ativos, em contraste com paises como
Estados Unidos, China, india e Reino Unido, onde os principais trés bancos compartilham pouco
mais de 30% dos ativos.

Demonstrou que, desde o inicio do recente ciclo de alta da Selic, a taxa média de juros cobrada
das empresas em operagbes com recursos ndo direcionados subiu 3,7 pontos percentuais,
alcangando mais de 23% ao ano em maio de 2025. Ressaltou, ainda, que a oferta de crédito é
limitada: o estoque de crédito doméstico ao setor privado corresponde a cerca de 70% do
PIB, ante quase 200% observado em economias mais dinamicas, como China, Estados
Unidos e Coreia do Sul.

Acrescentou que 74% do investimento industrial em 2023 foi financiado com recursos
proprios, o que evidencia a insuficiéncia de crédito para atender a demanda do setor. Alertou
que esse cenario inibe a reindustrializagao, pois investimento — condi¢cdo essencial para
modernizagdo, aumento de produtividade, agregacdo de valor e crescimento econdmico —
depende de financiamento acessivel.

Para ilustrar a gravidade do problema, apontou que, enquanto programas como o American Jobs
Plan mobilizam cerca de US$ 400 bilhées para energia limpa e a Unido Europeia projeta mais de
€700 bilhdes para descarbonizagdo e digitalizagdo, o Brasil necessitaria de pelo menos
R$ 40 bilndes apenas para a agenda de descarbonizagdo, conforme estimativa da CNI.

Em seguida, elogiou iniciativas nacionais, especialmente o Plano Mais Produgédo da Nova
Industria Brasil, que ja contratou mais de R$ 200 bilhées em crédito via BNDES, FINEP, Banco
do Brasil, Caixa, Banco do Nordeste e BASA, distribuidos entre os eixos de produtividade,
exportagdo, inovagao e economia verde. Contudo, advertiu que a propria elevagao da Selic
pode onerar essas linhas, pois boa parte esta indexada a taxas fixas, a TLP ou a propria
Selic.

Apresentou entdo simulagcédo baseada na Regra de Taylor, segundo a qual a taxa de equilibrio,
compativel com o controle da inflagdo sem sacrificar o crescimento, deveria situar-se em
10,57% ao ano. Sustentou que, se a Selic tivesse permanecido nesse nivel nos Ultimos doze
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trimestres, o investimento industrial adicional poderia ter ultrapassado R$ 200 bilhdes,
totalizando cerca de R$ 1 trilhdo na economia.

Ainda, demonstrou o descompasso entre comércio e industria: em quase vinte anos, as
vendas no varejo cresceram cerca de 130%, ao passo que a produgao industrial avangou apenas
11%, resultando em maior dependéncia de importados. Destacou o efeito multiplicador da
industria — cada R$ 1 produzido gera aproximadamente R$ 2,44 na economia — e concluiu que
reindustrializacao so se viabiliza com redugao do custo do crédito.

Sobre o aumento do IOF, alertou que tal medida encarece o crédito, sendo um movimento
preocupante para o setor produtivo. Ja em relagéo ao projeto de reforma do imposto de renda,
defendeu a progressividade da tributagcdo, mas apontou que a tributacdo de distribuicdo dos
dividendos deve ser acompanhada da redugédo da tributacdo das empresas para que o
combinado nao exceda o que ja é pago hoje. Também alertou sobre a pressao do aumento das
despesas na taxa de juros.

Por conseguinte, recomendou duas frentes de acdo: reducao urgente da Selic e promocgéao de
maior sincronia entre politica monetaria e fiscal, com aprofundamento das medidas de
controle de despesas primarias. Sugeriu também a promog¢do da concorréncia bancaria,
modernizagao das garantias (como duplicata eletroénica e fracionamento de bens), aceleracao da
implementacao de instrumentos alternativos de crédito — especialmente as Letras de Crédito
para Desenvolvimento, cujo teto de emiss&o de R$ 10 bilhées por banco poderia ser ampliado —
e 0 combate a fraudes e a assimetria de informagdes no sistema financeiro. Nesse conjunto de
medidas, enfatizou, reside a possibilidade de criar ambiente de financiamento capaz de sustentar
os investimentos necessarios a reindustrializagéo e ao crescimento econdémico.

O professor Daniel Conceigdao manifestou repudio aos gastos financeiros ilimitados, capazes
de agravar as desigualdades sociais. Em seu pronunciamento, denunciou o que chamou de
“maior fraude intelectual da economia brasileira contemporanea”: a decisdao do Banco Central
de adotar taxas de juros elevadas ndo seria respaldada por fundamentos técnicos ou
cientificos, mas por uma ficgdo forjada pelo mercado financeiro, que se sobrepde a verdade
econdmica, a soberania popular e ao direito nacional ao desenvolvimento.

Definiu como “estagnacéo lucrativa” o projeto politico-econémico que faz dos juros uma arma de
perpetuagao da imobilidade: um modelo de pais “morto-vivo”, suficientemente enfraquecido para
obedecer ao sistema financeiro, mas ainda ativo o bastante para gerar lucros de rente sobre a
divida publica e sobre a escassez de crédito, explorando o desespero das familias e das
empresas.

Recordou que, durante a pandemia, o Estado brasileiro quebrou o dogma do “terrorismo fiscal”:
realizou déficit primario recorde (acima de R$ 1 trilhdo), emitiu moeda para financiar auxilio,
salarios e vacinas, e preservou vidas sem provocar a explosao inflacionaria que se anunciava.
Nesse periodo, a Selic real recuou a niveis negativos de 2%, e o mercado financeiro permaneceu
intacto, sem colapsar. Segundo ele, até autoridades admitiram, na ocasido, a capacidade do
governo de gastar por meio da emissdao monetaria — exercicio legitimo de sua soberania.

Contudo, ap6s a crise sanitaria, o discurso do “risco fiscal” ressurgiu com veeméncia: o mercado
passou a acusar o Estado de irresponsabilidade, exigindo juros mais altos sob a alegacéo de
suposta ameaca de calote. Para o professor, tal narrativa é paradoxal, pois o governo federal,
unico emissor da moeda nacional, nao corre o risco de insolvéncia involuntaria; o que existe é
risco politico, de sangdes legais ou eleitorais, caso se violassem normas orgamentarias ou se
materializasse inflagdo descontrolada.
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Denunciou, ainda, que o Banco Central alimenta essa “mentira” ao consultar o mercado sobre a
confianga no Estado e, em seguida, elevar a Selic com base no préprio temor que ajudou a criar.
Assim, reforgcou o sentimento de que o setor financeiro detém o comando da politica
monetaria, impondo ao restante da sociedade uma situacio camuflada de necessidade
técnica.

Em face desse quadro, defendeu a retomada do protagonismo estatal: enfatizou que o
governo pode e deve liderar investimentos de longo prazo — na transigdo energética, habitagéo,
transporte publico gratuito, saude, educagédo e reindustrializagdo — sem submeter-se a
prerrogativa dos rentistas. Propds, ainda, que o Banco Central resistisse as pressées do
mercado, mantendo a Selic em patamar mais compativel com o crescimento, e utilizasse
instrumentos como swaps cambiais mais generosos para impedir a especulagéo contra o real.

Concluiu afirmando que a verdadeira ameacga ao desenvolvimento ndo é a desmesura do gasto
publico, mas a escassez de investimento sustentavel, imposta por juros altos e pelo receio de
contrariar os lucros do mercado financeiro. Apelou para que rejeitem o “colonialismo interno” que
faz da gestao econdmica um fundo de investimento, em vez de um instrumento de promogéao do
bem-estar coletivo.

Renato Conchon, da CNA, reconheceu a relevancia do tema central, a reindustrializagao, e
enfatizou que o agronegécio ndao se contrapde ao desenvolvimento industrial, mas o
complementa. Lembrou que, historicamente, a industria j& chegou a responder por parcela
significativa do PIB brasileiro e hoje representa cerca de 12%, quase o dobro da atividade
agropecuaria, a qual oscila em fungcdo de variaveis sazonais e climaticas. Destacou que, em
2025, a agropecuaria devera impulsionar o crescimento do PIB, mas afirmou ser plenamente
possivel e desejavel que ambos os setores se expandam simultaneamente, gerando renda e
progresso para a populagao.

Passou, entdo, a detalhar o Plano Safra anunciado pelo governo, cujo montante aproximado
de R$ 600 bilhdes em crédito beneficia produtores de todos os portes. Observou, contudo, que
apenas R$ 50 bilhées desse total sdo efetivamente equalizados pelo Banco do Brasil e outras
instituicdes; o restante é contratado a taxas livres semelhantes as praticadas pelos demais
setores, de industria a comércio e servigos.

Manifestou preocupagdo com o impacto das reiteradas altas da Selic sobre o custo do
crédito rural, sobretudo nas linhas subvencionadas. Explicou que essa elevagdo tem
esgotado prematuramente os recursos destinados a custeio e investimento, penalizando
especialmente os pequenos produtores. Explicou que, quando ndo conseguem crédito para
custeio, comprometem suas lavouras e, subsequentemente, a oferta agricola, influenciando a
inflacdo. Apontou que a falta de financiamento para investimento — na aquisi¢cao de
tratores, tecnologia e implementos — corréi a produtividade futura.

Comentou que, embora instrumentos como a CBDR fortalegam o crédito agropecuario, todos
funcionam a taxas de mercado. Citou levantamento de produtor de ltuporanga (SC), cuja taxa
oficial de 3% ao ano no Pronaf foi elevada a um Custo Efetivo Total de 21,45%, em razao de
custos cartoriais e do alto spread bancario, componente integrante do CAT (Custo Administrativo
e Tributario), sobre o qual o setor ndo dispde de transparéncia.

Elencou seis impactos das taxas elevadas para o agronegdcio: (i) aumento do custo de produgéo
e reducdo de produtividade futura; (ii) diminuicdo da liquidez e da renda dos produtores,
intensificada por adversidades climaticas e reflexos no seguro rural e Proagro; (iii) elevacao da
inadimpléncia rural, que atingiu patamar recorde em abril; (iv) diminuicdo das vendas de
maquinas e implementos, fundamentais para a modernizagdo do setor; (v) repercussao dos
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custos de crédito sobre os pregos ao consumidor e inflagdo; e (vi) dificuldade de competir com
aplicagbes em titulos publicos, que oferecem retorno liquido garantido pelo Tesouro.

Advertiu, ainda, para a trajetéria crescente da divida publica, cuja quitacdo recaira
inteiramente sobre os contribuintes, e ressaltou a necessidade de enfrentar esse debate com a
sociedade, dado seu carater distributivo. Manifestou preocupag¢ao com o recente aumento do
IOF, que afetou o fluxo de caixa das empresas e minou a segurancga juridica — fator
essencial a atracao de investimento estrangeiro direto.

Por fim, reafirmou a necessidade de combater o elevado spread e o CAT, solicitando maior
acesso a informacdes sobre sua composigédo, e manifestou a disposicdo da CNA em contribuir
para o processo de reindustrializagdo, vinculando-o a descarbonizagdo. Como exemplo de
sinergia entre agropecuaria e meio ambiente, mencionou o uso de biocombustiveis (etanol e
biodiesel) e o aproveitamento de seus subprodutos (DDG e farelo de soja), fortalecendo a
pecuaria local e exportagdes de forma sustentavel. Reforgcou que o setor agropecuario defende
desmatamento ilegal zero e se alinha integralmente & agenda de desenvolvimento industrial e
de baixo carbono do pais.

CONSULTORES LEGISLATIVOS

O consultor Pedro Garrido reconheceu o teor substantivo das intervengdes anteriores, em
especial as observagdes sobre os gastos financeiros, o endividamento publico e os elevados
juros, bem como seus impactos fiscais. Informou que a equipe de consultoria ira aprofundar-se
nos dados apresentados e nas contribuicdes dos professores e representantes de entidades
presentes.

Em seguida, ressaltou a énfase da bancada parlamentar na critica ao patamar excessivo da taxa
basica de juros, sublinhando os prejuizos dessa sobre o custo do crédito, os mecanismos de
financiamento, a atividade empresarial e a inovagédo. Lembrou que questdes macroecondmicas
correlatas ja vém sendo analisadas no dmbito do estudo liderado pelo deputado Félix Mendonga
Junior, que abrange reindustrializagdo, transicdo energética e descarbonizagdo, incluindo
reflexdes sobre cambio e economia internacional — temas de estreita relagdo com a
agroindustria e, portanto, cruciais para o projeto Nova Industria Brasil.

Enfatizou que a discussao sobre juros excede a politica monetaria, estendendo-se as politicas
fiscais e gerando efeitos inflacionarios em produtos especificos, como os agricolas. Enunciou a
necessidade de calibrar esses impactos de maneira rigorosa no momento de formular politicas
econdmicas e reafirmou o compromisso do CEDES em incorporar essas consideragdes em seu
trabalho.

Consultor Aurélio Palos reconheceu que o estudo enfrenta um paradoxo de grande relevancia:
enquanto economias desenvolvidas operam com taxas de juros préximas de zero, o Brasil
convive com uma das maiores taxas reais do mundo — hoje a segunda maior — o que constitui
um freio estrutural ao desenvolvimento nacional.

Em seguida, destacou o papel proativo da Camara dos Deputados na criagdo de instrumentos
capazes de mitigar essa trava financeira. Citou, em primeiro lugar, a aprovagéao recente do Marco
Legal do Hidrogénio Verde, que estabelece condi¢cdes regulatdrias estaveis e incentivos ao
investimento em um setor estratégico de baixo carbono.

Mencionou ainda proposi¢des em tramitagdo que visam fortalecer os mecanismos de
financiamento publico, oferecendo alternativas ao crédito bancario tradicional de alto custo.
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Entre essas iniciativas, identificou projetos de lei destinados a modernizar o mercado de capitais
brasileiro, ampliando as opg¢des de captagcdo para as empresas e reduzindo a dependéncia
exclusiva do sistema bancéario. Assinalou que novas propostas legislativas poderdo ser
incorporadas ao estudo, ampliando as oportunidades de atuagdo da Camara na formulacao de
uma politica econdmica que concilie controle da inflagdo, estimulo ao investimento e
reindustrializagao sustentavel.

FALAS DOS PARLAMENTARES

Deputado Mauro Benevides Filho (PDT/CE) assinalou que o debate sobre a questéo fiscal
brasileira mostrava-se extremamente parcial, por ndo contemplar em nenhum momento a
despesa financeira. Observou que, embora o pais disponha de seis dispositivos legais para o
controle da despesa primaria — incluindo a Lei de Responsabilidade Fiscal, a Regra de Ouro e
a Emenda Constitucional 109 — nao existe, em contrapartida, qualquer norma destinada a
disciplinar o custo financeiro da divida. Destacou que tal omissdo contrasta com a pratica dos
Estados Unidos, onde a lei orcamentaria anual estabelece limites explicitos para a divida e sua
relagdo com o PIB, sem que isso suscite objegdes.

Em seguida, enfatizou que a politica monetaria — ao definir a Selic e influenciar diretamente o
custo de financiamento da divida publica — acaba por concentrar renda nas maos do sistema
financeiro e das camadas mais ricas da populagao. Afirmou que esse é o maior problema da
politica fiscal brasileira, ndo o gasto primario, cujo peso sobre o PIB vinha caindo (de 19,6% em
2023 para 18,6% em 2024). Informou que o déficit primario registrou redugao drastica, de
R$ 228 bilhnGes em 2023 para pouco mais de R$ 42 bilhdes em 2024, segundo dados oficiais,
sem justificar, contudo, a elevagéo da Selic.

O parlamentar apresentou dados recentes de inflagao decrescente — 1,31% em fevereiro,
0,56% em marco, 0,43% em abril e 0,26% em maio — para sustentar que nao ha fundamento
para o aumento adicional da taxa de juros, especialmente diante de quatro meses continuos
de queda dos pregos. Criticou a auséncia de explicagdes publicas do Banco Central sobre os
critérios que o levaram a elevar a Selic e relatou tentativa de obter esses esclarecimentos durante
audiéncia com dirigentes da autarquia, sem sucesso.

Reforgou que, em 2024, a divida publica brasileira havia crescido quase R$ 1 trilhdo, fruto de
encargos de juros que nao sao visiveis ao debate publico, gerando uma dinamica perversa que
penaliza o setor produtivo.

O deputado também denunciou o carater oligopolizado do mercado doméstico, que alimenta
mecanismos de indexagao formal e informal de precgos, gerando rigidez inflacionaria que o Banco
Central, por sua vez, busca conter unicamente por meio da Selic. No plano constitucional,
lamentou que o Congresso nao consiga fiscalizar o Banco Central, 6rgdo que, em sua visao, se
posicionou acima de qualquer controle, recusando-se a prestar informacgdes ao Legislativo, em
afronta ao artigo 50 da Constituigao.

Lembrou que, desde 1999, o modelo do tripé macroeconémico— cambio flutuante, resultado
primario e metas de inflagao — jamais gerou resultado primario suficiente para cobrir os juros da
divida. Diante do exposto, conclamando o parlamento a discutir urgentemente a despesa
financeira e a elevada taxa de juros, sob pena de esgotar a capacidade de pagamento do pais
€m poucos anos.
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