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Alternativas a possivel tributacdo de
dividendos

Por Georgios Anastassiadis

Diversas empresas no Brasil, especialmente
prestadoras de servico, holdings familiares e holdings
imobiliarias, estruturaram-se de modo a aproveitar a
isencdo de Imposto de Renda na distribuicdo de
dividendos, vigente no pais desde 1996. Contudo, com
a possivel tributacdo desses rendimentos, seja por
meio do Projeto de Lei n° 1.087/2025 ou de outros
projetos no ambito da reforma da tributacao sobre a
renda, esses empreendimentos precisardo se
reestruturar, a fim de ndo perderem sua efetividade ou,
até mesmo, sua razao de existir.

Ja ha um movimento nesse sentido, com a busca por
formas alternativas de manter a competitividade e
justificar sua existéncia, tentando preservar, ou ao
menos minimizar a perda de eficiéncia fiscal.

A primeira e mais simples alternativa é simplesmente
deixar de distribuir dividendos, caso isso seja viavel do
ponto de vista financeiro. A empresa pode manter o
lucro em caixa e reinvesti-lo na operacdo ou em
aplicac@es financeiras que sejam mais vantajosas na
pessoa juridica. Dessa forma, evita-se a incidéncia do
imposto ao mesmo tempo em que se fortalece o
negacio.

A segunda alternativa, valida especialmente para
empresas no regime do lucro real, é substituir a
distribuicdo de dividendos por juros sobre capital
préprio (JCP). Isso vale em especial para beneficiarios
pessoas juridicas domiciliadas no exterior, que nédo
séo contribuintes do PIS e da Cofins. Apesar de o JCP
gerar uma retencao de 15% na fonte, ele permite a
deducédo do valor na apuracéo do lucro real a 34% na
empresa remetente, o que pode torna-lo
financeiramente atrativo, com um beneficio de 19%,

sob uma perspectiva consolidada.

Uma terceira possibilidade é a remessa dos lucros ao
exterior utilizando-se tratados internacionais para
evitar a dupla tributacdo, caso o arranjo societario do
grupo assim o permita. Isso pode ser vantajoso se a
remessa do lucro for para algum pais com o qual o
Brasil possua tratado que preveja isen¢cédo de imposto
sobre dividendos ou que limite sua aliquota na fonte. E
uma estratégia que exige atencdo as condicdes
especificas de cada tratado.

A quarta alternativa se aplica principalmente a
empresas prestadoras de servigos, como escritorios
de advocacia, contabilidade e consultérios médicos.
Nessas situacfes, a remuneracdo dos profissionais
por meio de pro-labore, em vez de dividendos, pode
mitigar o impacto negativo da novel tributacdo. Caso a
empresa esteja no lucro real, esse valor seréa
dedutivel, o que contribui para a reducdo da base
tributavel.

A quinta possibilidade, complementar a anterior, é o
aumento da concessdo de beneficios aos
profissionais, como vale-transporte, vale-refeicdo e
outros que ndo séo tributados pelo IR na fonte nem
pelo INSS. Essa medida pode manter a atratividade da
remuneracdo sem gerar encargos adicionais. Deve-se,
contudo, estar atento as regras de distribuicao
disfarcada de lucros que, com a nova tributacao,
tendem a ser ressuscitadas.

Sem prejuizo das alternativas acima, ha uma medida
pontual que esta sendo considerada por muitas
empresas: a distribuicdo dos lucros acumulados antes
da entrada em vigor da nova legislacdo. Caso exista
um estoque de lucros gerados sob a regra atual, é
possivel fazer essa distribuigdo prévia de forma isenta.

Convém pontuar, entretanto, que, independentemente
da alternativa escolhida, qualquer reestruturacéo
precisa ter substancia econdmica. E fundamental que
haja um plano de negdcios e uma motivacdo que va
além da simples economia tributaria. A auséncia de
justificativas extra tributarias pode levar a contestagéo
por parte do Fisco, gerando um indesejavel
contencioso.

No caso de holdings familiares ou imobiliarias, cogita-
se também a possibilidade de desconstituigdo. Isso
significaria devolver os iméveis aos so6cios pessoas
fisicas. Embora viavel, essa operacdo costuma ser
onerosa. Ha incidéncia de ITBI na transferéncia, além
de custos cartoriais e de escritura, o que pode
inviabilizar a estratégia. Diante disso, pode ser mais
interessante manter a estrutura existente e aplicar uma
das alternativas mencionadas acima. Reinvestimento
na operacao, distribuicdo de JCP, remessa para pais
com tratado favoravel, pagamento de pro-labore e
beneficios por empresa no lucro real e a antecipacédo
da distribuicdo do estoque de lucros tendem a ser
solugBes mais eficientes e menos custosas do que a
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simples desmontagem da holding.

De todo modo, é fato que o possivel, sendo provavel
restabelecimento da tributacdo sobre a distribuicdo de
dividendos é uma medida que se avizinha com
grandes chances de aprovacédo, seja como forma de
compensar o recente aumento do piso de isencdo do
Imposto de Renda das Pessoas Fisicas, seja como
forma de alinhamento da tributacdo brasileira sobre a
renda aos moldes internacionais.

Diante desse inexoravel contexto, € de primordial
importancia que empresas lucrativas que tenham por
politica uma remuneracao constante dos investidores
via dividendos, inclusive holdings familiares, holdings
imobiliarias e empresas prestadoras de servigos
profissionais, antecipem-se e comecem a pensar,
desde ja, em formas de mitigar o impacto dessa nova
tributacdo, seja por meio de simples medidas, como a
alterac&o do regime de tributacéo (do lucro presumido
para o real, por exemplo), seja por meio de
reestruturacdes mais complexas, mas sempre levando
em conta um business plan efetivo que Ihe confira
substancia econdmica, de modo a evitar o risco de
guestionamentos pelas autoridades fiscais.

Georgios Anastassiadis é sécio do escritério Gaia
Silva Gaede Advogados

Este artigo reflete as opinides do autor, e ndo do jornal
Valor Econémico. O jornal ndo se responsabiliza e
nem pode ser responsabilizado pelas informacfes
acima ou por prejuizos de qualquer natureza em
decorréncia do uso dessas informacdes

Noticias Relacionadas:

VALOR ECONOMICO - SP
Alternativas a possivel tributagéo de dividendos

Site:
https:/ivalor.globo.com/legislacao/coluna/alternativas-a-
possivel-tributacao-de-dividendos.ghtml
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Texto "maduro”,

» FRANCISCO ARTUR DE LIMA » FERNANDA
STRICKLAND

Areforma administrativa, que esta sendo elaborada
pelo Congresso Nacional em parceria com o governo
federal, deve ser discutida pela Camara ainda neste
ano, com anteprojetos prontos para apresentacao a
partir de agosto, na retomada dos trabalhos apds duas
semanas de recesso. Segundo o deputado Pedro
Paulo (PSD-RJ), que coordenou o grupo de trabalho
responsavel por debater o tema, a ideia € criar um "rito
politico" para amadurecer a proposta e entéo leva-la
ao debate entre os parlamentares. De historico
conturbado no Brasil, propostas anteriores da reforma
enfrentaram resisténcia de sindicatos e servidores
publicos. Com essa, que promete ndo mexer nos
supersalarios nem na estabilidade, ndo é diferente.

Pedro Paulo destacou que a reforma ndo pretende
retirar direitos dos servidores, como a estabilidade,
nem reduzir o tamanho do Estado. "O principal objetivo
€ dar as balizas para um Estado mais eficiente"
garantiu em coletiva de imprensa convocada em julho.

"Queremos que a proposta esteja mais amadurecida
na politica antes de um debate publico amplo”, disse o
coordenador do GT. A reforma sera apresentada por
meio de uma proposta de emenda a Constituicao
(PEC), um projeto de lei complementar (PLP) e um
projeto de lei ordinaria (PL). Na perspectiva do
parlamentar, os textos assegurardo os direitos dos
servidores e a estabilidade dos funcionéarios publicos.

Ainda de acordo com o relator, os anteprojetos da
reforma administrativa incluem a implementacao de
identidade Unica, ato digital obrigatério e rastreavel,
meritocracia com planejamento estratégico,
indicadores e bdnus por metas. Também esté previsto
0 concurso nacional unificado para estados e
municipios.

A identidade Unica, segundo ele, permitira que
cidaddos tenham acesso a diferentes servigos publicos
com um Unico documento digital. J& o sistema de
merito-cracia incluira avaliacdo de desempenho
baseada em indicadores especificos, com bénus
salariais para servidores que atingirem metas
estabelecidas.

Embora ndo tenha como finalidade primordial um
ajuste nas contas publicas, disse o parlamentar, os
anteprojetos "poderdo trazer algumas correcdes
importantes no Orgcamento publico"”.

SERVIDOR PUBLICO

mas desidratado

O tema dos supersalarios, por sua vez, "nao sera
tratado em nenhum anteprojeto a ser apresentado”. A
posicdo contrasta com a presséo de especialistas e da
sociedade civil, que consideram o

Em contrapartida, o coordenador do GT propde a
criacdo de uma tabela nacional do servigo publico com
a remunerac¢do de todos os servidores e transicdo de
10 anos para unificacdo de carreiras e salarios. A
medida visa "mais transparéncia e correcdo de
desigualdades”.

A auséncia do debate sobre su-persalarios, na
avaliacdo do economista Bruno Carazza, que é
professor da Fundagdo Dom Cabral, desfalca o texto e
corrobora o atual estado "desigual” do servigco publico.
De acordo com ele, a distor¢cdo salarial ndo vem de
uma remuneracao média alta. "Pelo contrario, o maior
niamero dos servidores publicos, como os
profissionais da educacéo, da saude, da seguranca,
recebem rendimentos muito baixos", afirmou.

Para o especialista, no entanto, existem carreiras
"muito especificas" no servigo publico que se articulam
para burlar o teto constitucional de R$ 46.366,19 -
salario do ministro do Supremo Tribunal Federal (STF)
- e conseguem remuneragdes por meio de auxilios e
penduricalhos. Trata-se de "um grupo muito restrito de
servidores que estdo conseguindo burlar a
Constituicdo e estdo recebendo salarios
(remuneragdes) de milhGes de reais por ano e em
descumpri-mento a Constituicdo (teto constitucional)”,
disse o economista, que exemplificou o cenario com
carreiras como as do Ministério Publico, da advocacia
publica e a de juizes.

Essas categorias conseguem "burlam" o teto
constitucional, segundo Carazza, por meio da criacdo
de auxilios e beneficios indeniza-tdrios. "Exploram
uma brecha que existe na Constituicdo que estabelece
que os pagamentos indeniza-térios, como as diarias
de viagem, por exemplo, ndo estdo sujeitas ao teto
constitucional”, apontou.

Autor do livro O pais dos privilégios - Os novos e
velhos donos do poder, ele também contribuiu para
uma pesquisa publicada no més passado que apontou
gue os gastos do Judiciario com remuneracdes acima
do limite constitucional aumentaram 49,3% entre 2023
e 2024.

O valor "extrateto" saltou de R$ 7 bilhdes para R$ 10,5
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bilhdes em apenas um ano. Essa constatagéao,
publicada por meio de um estudo do Movimento
Pessoas a Frente - organizacdo suprapartidaria que
propde melhorias na gestao do servigo publico - foi
feita com base nos dados do Conselho Nacional de
Justica (CNJ). O levantamento expbs o avan¢o dos
chamados penduricalhos - verbas indenizatérias e
adicionais que permitem aos magistrados receber
além do teto legal do funcionalismo publico.

De acordo com Jessika Moreira, diretora-executiva do
Pessoas a Frente, os supersalarios devem ser
"freados com urgéncia". "O dinheiro publico precisa ser
usado em beneficio da populacdo, e ndo como
privilégio de uma minoria de servidores publicos",
defendeu.

Estabilidade

A reforma administrativa, garantiu o deputado Pedro
Paulo, ndo mexera na estabilidade do funcionario
publico, outro ponto importante do texto. A estabilidade
foi criada para proteger servidores de perseguicbes
politicas e garantir continuidade das politicas publicas.
Criticos, porém, argumentam que ha acomodacéo em
parte do funcionalismo.

Na avaliacdo de Bruno Carazza, essas garantias de
gue o servidor fica coberto do risco de ser demitido
devem ser uma prioridade para cargos estratégicos no
servigo publico. Ele sugere a regulamentacdo da
demisséo por insuficiéncia de desempenho. Esse
dispositivo, previsto na Constituicdo, carece de uma
regulamentacdo. Atualmente, a demissdo de
servidores publicos estaveis ocorre por meio de
processos administrativos disciplinares (PAD) ou por
sentenca judicial transitada em julgado.

"E preciso permitir que aqueles servidores que sdo
minoria, que ndo sdo comprometidos, que néo
entregam, sejam desligados da administragao publica",
defendeu. Segundo ele, isso "ndo entra em choque
com o instituto da estabilidade".

Ainda conforme o economista, uma regulamentacéo
da demisséo por insuficiéncia de desempenho exigiria
metodologia rigorosa para evitar arbitrariedades, com
critérios objetivos e processos de avaliacao
transparentes.

Governo

Parte importante nas discussées do grupo de trabalho
sobre reforma administrativa, o governo federal
defende a bandeira de uma "transformacédo do Estado"
gue, segundo a ministra da Gestdo e Inovacdo em
Servicos Publicos (MGI), Esther Dweck, "vai além de
uma reforma tradicional".

SERVIDOR PUBLICO

Dweck defende que uma reforma administrativa deve
melhorar "a capacidade do Estado brasileiro de
entregar politicas a nossa populacao”. A ministra
argumenta que o Estado precisa ser ndo apenas
eficiente, mas também eficaz na promocéo da justica
social.

O MGI implementou mais de 38 medidas desde janeiro
de 2023, incluindo o Concurso Publico Nacional
Unificado, regulamentacdo do estagio probatorio
focada em avaliacdo de desempenho e ampliacdo da
digitalizagdo dos servigos publicos. Entre as medidas
ja implementadas esta ainda a reestruturacdo de
carreiras para evitar progressdes automaticas desco-
nectadas do desempenho.

Sindicato

O presidente do Férum Nacional Permanente de
Carreiras Tipicas de Estado (Fonacate), Rudinei
Marques, disse ao Correio que o Brasil ja vive um
processo continuo de reforma administrativa e cobrou
clareza do Grupo de Trabalho (GT) coordenado pelo
deputado federal Pedro Paulo (PSD--RJ) sobre a visdo
de Estado e de servigo publico que orienta a nova
proposta em discussdo na Camara dos Deputados.

Segundo Marques, a falta de definicdo por parte do GT
gera "desconfianca e preocupacdo" entre os
servidores e suas entidades representativas. Ele
lembrou que, entre 2017 e 2022, o debate sobre
modernizacdo do Estado foi "sequestrado por uma
visdo fiscalista, re-ducionista e privatista" com
destaque para a PEC 32/2020, apresentada no
governo Jair Bolsonaro (PL). De acordo com o
dirigente, aquela proposta tinha como objetivo central
gerar "economia gigantesca" a custa de direitos dos
servidores e da qualidade dos servigos prestados a
populacao.

Site:
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2025/08/04/all.pdf
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Retomada do Congresso tem focosna LDO e
caso Zambelli

LUISA MARZULLO

O Congresso retoma os trabalhos hoje em um cenério
de tenséo politica e com pauta legislativa extensa pela
frente. Entre as prioridades do governo esta a votacao
da Lei de Diretrizes Orcamentéarias (LDO), cuja
aprovacao deveria ter ocorrido antes do recesso de
julho. A votacao do texto é condi¢do para o avanco da
elaboracdo do Orcamento de 2026.

O Palacio do Planalto também cobra celeridade em
outras frentes, como 0 avanco na tramitacdo do
projeto que trata da correcao da tabela do Imposto de
Renda (IR), com a isencdo prometida por Lula na
campanha para quem ganha até R$ 5 mil mensais, e a
regulamentacdo da reforma tributaria, etapa
essencial para viabilizar as mudancas aprovadas no
ano passado.

O ambiente politico é de alta temperatura. O retorno
do Legislativo ocorre as vésperas do inicio da vigéncia
do tarifaco anunciado pelo presidente dos Estados
Unidos, Donald Trump, sobre o Brasil, € num momento
em que o cerco se fecha ao redor do ex-presidente
Jair Bolsonaro (PL), que passou a cumprir medidas
cautelares determinadas pelo Supremo Tribunal
Federal (STF) logo no inicio do recesso, em 18 de
julho.

Diante disso, a oposicdo pressiona pela votacao de
projetos que tém como objetivo defender
bolsonaristas. O principal deles é a proposta de anistia
aos envolvidos nos ataques de 8 de janeiro de 2023, a
gual o PL, partido de Bolsonaro, ainda tenta dar
félego.

Na Camara dos Deputados, duas situacdes
envolvendo parlamentares aliados de Bolsonaro
devem ter prioridade. A primeira é o0 processo de
cassacao da deputada Carla Zambelli (PL-SP), que
tramita na Comissao de Constituicdo e Justica (CCJ) e
pode ser levado a plenario ainda este més. Apés
passar dois meses foragida na Italia, a parlamentar foi
presa na semana passada.

EXTENSAO DE LICENCA
A segunda envolve um dos filhos do ex-presidente, o

deputado Eduardo Bolsonaro (PL-SP), cuja licenca
para o exercicio do mandato venceu durante o

recesso. Nos Estados Unidos desde marco, ele néo
reassumiu formalmente o posto como parlamentar.
Aliados articulam solu¢gbes para garantir sua
permanéncia no cargo, enquanto o PT fala em acionar
o Conselho de Etica da Camara para pedir sua
cassacao.

Entre as propostas que o grupo bolsonarista gostaria
de ver avancar para beneficiar Eduardo Bolsonaro
estdo a extensdo da licenca parlamentar para até 240
dias -hoje o prazo maximo é de 120 -e a autorizagéo
para o exercicio remoto das funcbes de deputado.
Fora do Congresso, liderancas do PL também tentam
viabilizar a nomeac&o de Eduardo para um cargo no
Executivo estadual, o que permitiria sa manutengdo do
seu mandato por meio de uma licenga oficial,
enquanto permanece no exterior.

Deve entrar em discussdo ainda um projeto para
limitar a judicializac8o de decisdes do Congresso por
parte de partidos politicos.

A proposta foi defendida pelo presidente do Senado,
Davi Alcolumbre (Unido-AP), no inicio de julho. A ideia
€ definir um ndmero minimo de parlamentares que
uma legenda deve ter para se habilitar a questionar
decisdes validadas em plenério junto ao Supremo
Tribunal Federal (STF).

Outro projeto que deve ser debatido na Camara é o de
regulamentacdo do uso da inteligéncia artificial (1A). O
texto, que foi foi aprovado no fim do ano passado no
Senado e agora esta com os deputados, classifica os
sistemas de IA por niveis de risco para a vida humana
e também trata sobre ameacas a direitos
fundamentais.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Comité Gestor do IBS éinstalado sem
representantes dos municipios

Beatriz Olivon De Brasilia

O Comité Gestor do Imposto sobre Bens e Servigos
(IBS), que vai administrar a arrecadacdo do novo
tributo, foi instalado na sexta-feira, mesmo sem
representantes dos municipios. Como primeiro
presidente do Conselho Superior do 6rgéo foi eleito o
secretario de Fazenda do Mato Grosso do Sul, Flavio
César Mendes de Oliveira, que também ¢é presidente
do Comité Nacional de Secretarios de Fazenda,
Financas, Receita ou Tributacdo dos Estados e do
Distrito Federal (Comsefaz).

"Essa fase toda que antecedeu a eleicdo foi baseada
em dialogo e transparéncia com as instituicbes que
representam os municipios e chegamos ao
entendimento de que precisdvamos avancar porque
temos prazos a serem cumpridos”, disse ao Valor o
presidente eleito, destacando que a fase de transicéo
da reforma tributaria comeca no ano que vem. "Para
desenvolver os sistemas [do IBS], € necessario
receber os aportes da Unido."

Os primeiros passos, segundo ele, serdo emitir o
CNPJ do Comité Gestor e abrir uma conta bancaria

para receber os recursos da Unido. Estava previsto
para este ano o repasse, em janeiro, de R$ 600
milhdes em parcelas mensais de R$ 50 milhfes. Sete
meses, porém, ja foram perdidos e o valor deve ser
menor, afirmou Oliveira.

A expectativa é que o novo tributo, que sera dividido
entre Estados e municipios, substituindo hoje o ICMS
e 0 ISS, deverd movimentar perto de R$ 1 trilhdo ao
ano.

Instalado na sede do Comsefaz, em Brasilia, o érgéo
serd comandado pelo Conselho Supe-

rior, formado por 54 membros: 27 dos Estados e 27
dos municipios. Os representantes dos Estados séo 0s
secretarios de Fazenda. Os dos municipios ja
deveriam ter sido eleitos mas, ante divergéncias entre
a Confederacdo Nacional dos Municipios (CNM) e a
Frente Nacional de Prefei-tos(FNP), ainda ndo foram.

A diretoria da FNP assistiu a eleicdo, que ocorreu
durante a 2a Reunido do Conselho Superior do Comité
Gestor, mas nédo votou. A da CNM também foi

convidada, mas sequer compareceu. Por enquanto,
segundo Oliveira, ndo serdo tratados no 6rgéo
assuntos fora desses pontos mais operacionais.

Porém, em um pré-comité, que tem a participacao dos
municipios, acrescentou, outros temas ja séo
abordados, como o desenvolvimento dos sistemas
operacio-naisclo IBS, o regimento do Comité Gestor e
o Projeto de Lei Complementar (PLP) n° 108/2024 -
que trata do 6rgao e estabelece normas para gerenciar
o IBS.

"A intencdo é avancar. O maior interesse é
garantirmos o cumprimento dos prazos e o recurso [da
Unido], que sera fundamental para o desenvolvimen to
de tu-

do, garantindo ndo s6 o interesse dos Estados, mas
também dos municipios”, afirmou Oliveira.

De acordo com o presidente, eventualmente poderéo
ser aprovados encaminhamentos para os temas no
pré-comité e depois repassado o posicionamento para
deliberagdo formal no Comité Gestor, até que se
resolva o imbroéglio dos municipios. "Infelizmente, esta
numa esfera que ndo compete a nés."

0 desentendimento entre as entidades dos municipios,
que ja foi levado ao Judiciario, se da na escolha dos
representantes. A Constituicdo e a Lei Complementar
n° 214, de 2025, estabelecem que os 27
representantes serdo escolhidos da seguinte forma: 14
em uma votagcdo em que cada municipio representa
um voto e 13 numa apuracdo que levaria em conta a
populagdo de cada municipio.

Por ter uma base de associados maior, a
Confederagdo Nacional dos Municipios seria a Unica a
preencher os requisitos para apresentar candidatos
para os dois grupos, deixando a Frente Nacional de
Prefeitos, que representa grandes cidades, sem
controle de nenhum grupo.

Um acordo foi tentado pelo Mi-

nistério da Fazenda e o relator da reforma tributaria
no Senado, Eduardo Braga (MDB-AM),sem sucesso. A
FNP pediu uma nova audiéncia com o parlamentar
para levar suas demandas sobre o PLP n° 108, com a
proposta de uma emenda para resolver o assunto,
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segundo o prefeito Sebastido Melo, vice-presidente da
Frente.

N&o h& conveigéncia com o CNM, disse ele, mas tem
havido conversas. Ja estava previsto, lembrou, que o
primeiro presidente seria representante dos Estados.
"Por isso, nao ha problema na escolha, sem que
outros pontos sejam definidos sem os municipios."

Em nota, a Frente afirma que "é consenso na FNP que
0s municipios ndo podem ser prejudicados

com o atraso no recebimento desses recursos, ainda
gue as eleicdes dos representantes municipais nédo
tenham sido realizadas".

André Horta Melo, diretor institucional do Comsefaz,
reforcou que a prioridade sera criar o CNPJ e abrir a
conta bancaria para pedir o repasse dos valores. "Tem
uma aliquota teste para rodar em janeiro. Vamos
cuidar da questdo operacional para rodar", disse.

Em nota, a CNM afirma manifestar "profunda
indignagdo" com os acontecimentos envolvendo a
instalacdo do Comité Gestor. Para a entidade, Estados
e o Distrito Federal, por meio do Comsefaz, "tomaram
atitude unilateral e arbitraria" instalando o 6rgao sem a
"legitima e obrigatéria” representacdo dos municipios.

"Tal instalacdo representa ndo apenas uma violagéo
flagrante da Constituicdo Federal, mas um ataque
frontal & autonomia dos entes locais brasileiros e ao
proprio pacto federativo”, diz em nota, acrescentando
gue declarou sua retirada formal do acordo de
cooperacao técnica estabelecido com os Estados e
Distrito Federal, por ndo compactuar com ac¢des "que
ferem diretamente os municipios brasileiros".

Site:
https://valor.globo.com/virador/#/edition/1882867?page=1
&section=1
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Governo foca em projetos com impacto em
2026 na volta do recesso parlamentar

O retorno dos trabalhos do Congresso deve colocar a
prova, na pratica, a recuperacao da popularidade
obtida pelo governo Lula durante o recesso com a
reacdo ao tarifagco anunciado pelo presidente dos
Estados Unidos, Donald Trump. Para parlamentares
governistas, a pausa nos trabalhos foi considerada
estratégica para deixar a "poeira baixar" depois da
escalada de atritos entre o Legislativo e o Executivo,
além do acirramento da polarizacdo no Parlamento.
Mas este segundo semestre é visto como estratégico
para a aprovacéo de projetos que possam ter impacto
na campanha eleitoral de 2026.

Nesse sentido, alguns exemplos citados sdo a
proposta de isen¢do do Imposto de Renda (IR) para
guem recebe até R$ 5 mil, a medida provisoria (MP)
que cria a tarifa social da energia elétrica e a proposta
de emenda & Constituicdo (PEC) da seguranca
publica.

Parlamentares dizem que o discurso abracado pelo
presidente Luiz Inacio Lula da Silva de defesa da
soberania nacional ap6s a imposicdo da tarifa de 50%
sobre os produtos brasileiros ajudou o Executivo a
ganhar um "félego" apés as derrotas que teve no
Congresso no final do primeiro semestre.

"A turma do centro agora ira medir o clima, politica é
politica. A avaliagdo do governo melhorou, tem noticia
de desemprego caindo, Lula esta subindo nas
pesquisas. Eles vao diminuir o tom. O discurso mais
agressivo do PT dos "ricos contra pobres" foi o que
jogou Lula para cima, mas agora a persisténcia disso,
estigmatizando o Legislativo, pode ser um tiro no pé",
disse o lider do PDT, deputado Mario Heringer (MG),
ao Valor.

O possivel envio, pelo governo, de um pacote de
medidas

para proteger a economia com o tarifagco de Trump
ndo deve encontrar resisténcia da cupula do
Congresso ou dos parlamentares. Em encontro com o
vice-presidente Geraldo Alckmin, os presidentes da
Cémara, Hugo Motta (Republicanos-PB), e do Senado,
Davi Alcolumbre (Unido Brasil-AP), alinharam-se ao
discurso do governo de protecdo da soberania e
colocaram o Legislativo & disposi¢édo para a aprovacao
de matérias voltadas a remediacao dos efeitos das
tarifas.

A vida do Planalto, entretanto, ndo deve ser facil neste
segundo semestre. Duas medidas provisorias que sao
prioridade para o Executivo, a que cria alternativas

Camara e Senado alinharam-se ao Planalto no
discurso sobre defesa da soberania

a alta do Imposto sobre Operagfes Financeiras (IOF)
e a da tarifa social, contém pontos que ja enfrentam
resisténcias dos parlamentares. Deputados e
senadores envolvidos na comissdo da MP que propde
uma reforma do setor elétrico, por exemplo, ja
sugerem mudancas na parte do texto que trata dos
aspectos re-gulatérios do segmento.

Neste inicio de semestre também serd instalada a
Comissao Parlamentar Mista de Inquérito (CPMI) para
investigar os des-

contos indevidos no dmbito do Instituto Nacional do
Seguro Social (INSS), com um senador da base
governista, Ornar Aziz (PSD-AM), como presidente.
Embora interlocutores de Aziz digam que nenhum
governo sera unicamente responsabilizado pelos
desvios e governistas avaliem que a CPMI comeca
enfraquecida, ha ainda temor de que a apuracéo
possa enfraguecer a imagem de Lula para 2026.

De acordo com o deputado Claudio Cajado (PP-BA), a
pri-

meira semana ap0s 0 recesso sera para ter conversas,
reunir os lideres e definir o que a Camara tem como
meta.

Na visdo do deputado, "ninguém sabe como o PL vai
voltar" e o "PT vai querer radicalizar". "Hugo [Motta]
deve reunir os lideres e tentar fazer um consenso
priorizando matérias importantes que tenham acordo.
E 6bvio que vai ter uma disputa politica ¢ ha situacées
gue vamos precisar ajustar. Sera preciso respeitar as
posi¢cdes, mas trabalhar para ndo inviabilizar os
trabalhos."

Em outra frente, o PL deve aproveitar a sancao
aplicada pelos EUA ao ministro Alexandre de Moraes,
do Supremo Tribunal Federal (STF), para seguir
pressionando pela apreciacdo do projeto de lei que
anistia os envolvidos nos atos golpistas de 8 de janeiro
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de 2023 e que pode beneficiar o ex-presidente Jair
Bolsonaro.

Parlamentares de Centrdo, no entanto, ndo estao
dispostos a apoiar essa demanda. Os potenciais
impactos negativos do tarifago na economia e a
ameaca do deputado Eduardo Bolsonaro (PL-SP) de
gue Motta e Alcolumbre ainda podem ser alvos da Lei
Magnitsky distanciou o grupo das pautas defendidas
pelo PL, como a restricdo a decisdes mo-nocraticas do
STF.

O semestre ainda volta com a pendéncia da votacgéo
do projeto de Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO).
Isso deve ocorrer até o fim de agosto, quando
acontece o envio da Lei Orgamentaria Anual (LOA)
pelo governo, segundo o presidente da Comissao
Mista de Orcamento (CMO), senador Efraim Filho
(Unido-PB). A aprovacdo dessa matéria o quanto
antes é de interesse dos proprios parlamentares, que
guerem chancelar o Orgamento antes do fim de 2025
para que a liberacdo das emendas ndo demore tanto
em 2026, que é ano eleitoral.

Site:
https:/ivalor.globo.com/virador/#/edition/1882867?page=1
&section=1
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Corte de gastos como medida urgente
(Artigo)

ALFREDO COTAIT NETO Presidente da Confederacdo
das Associagdes Comerciais e Empresariais do Brasil
(CACB)

Tem sido dificil encontrar uma palavra no nosso rico
idioma para definir a atual situagéo politico-econémica
do Brasil. Instabilidade juridica e desarranjo
institucional, talvez, resumam o que esta ocorrendo.
Diante de tudo isso, a parcela afetada assiste, inerte:
populagcdo produtiva, empreendedores criativos,
trabalhadores que querem fazer o pais andar para
frente. O principal pano de fundo econdmico de todo
esse contexto € o problema no orcamento publico.
Orgamento que ndo reserva verba para investimento,
motor para que as economias evoluam e o pais
progrida. A ferramenta Gasto Brasil - coordenada pela
Confederacdo das Associacdes Comerciais e
Empresariais do Brasil (CACB), em parceria com a
Associacdo Comercial de S&o Paulo (ACSP) - aponta
gue o gasto com pessoal em 2024 foi seis vezes maior
do que o montante dedicado aos investimentos.

O ndmero, além de chocar, levanta questionamentos:
gual a qualidade desse gasto com despesas
obrigatérias? Que retorno ele traz a populacao e ao
setor econdmico? Uma andlise mais aprofundada da
plataforma Gasto Brasil mostra que as despesas do
governo federal séo divididas em 28 categorias.

Dessas, 11 representam 96% do total das despesas.

As duas maiores, previdéncia e despesas com pessoal
e encargos, sdo 60% do total. Para tentar reverter o
guadro, 0 governo anuncia aumento de impostos.

O Congresso freia. O Judiciario é acionado.

Enquanto isso, a conta nado fecha. Pelo contrario. O
fosso aumenta e ndo vai parar de crescer enquanto
medidas estruturais ndo forem adotadas.

E preciso buscar eficiéncia no uso do dinheiro publico.

O Brasil tem alta carga tributaria, e achar que a
solucdo é o aumento de impostos chega a ser um
erro primario. Ndo hé outro caminho. O Estado né&o vai
aguentar mais por muito tempo. O Brasil esta perto de
uma situagdo critica. Precisa de liberdade econémica
para encontrar um caminho de prosperidade.
Governantes e gestores tém que encontrar formas de

controlar despesas obrigatdrias e aumentar a
arrecadacdo - sem sufocar a economia. O Estado
brasileiro precisa custar menos para dar espaco aos
investimentos.

Além desse problema estrutural, ha as questdes
politicas e internacionais, que refletem diretamente no
ambiente econdmico. Como exemplo, podemos citar a
gueda de braco em relacdo a cobranca do Imposto
sobre Operacgdes Financeiras (IOF). Executivo,
Legislativo e Judiciario envolvidos, enquanto os
empreendedores paralisam projetos e aguardam o
desfecho sem saber como fica a regra final.

Na sequéncia, veio o tarifago, anunciado pelo governo
americano. Outra surpresa negativa que também
requer dialogo, sabedoria, consenso e muita
diplomacia para que as consequéncias ndo piorem
ainda mais a capacidade de investimento. Se o Brasil
fosse um pais com bases econ6micas solidas, esses
fatos ndo previstos gerariam menor incerteza.

Mas, como buscar essa solidez? E quando voltamos
ao tema central: a necessidade de cortar gastos.

Nosso Estado é pesado, lento e pouco criativo porque
carrega um sistema com todas essas proporc¢des:
peso, demora e praticas antigas. Nesse caminho, o
deficit € inevitavel. Com ele, faltara dinheiro para
investimentos em areas bdasicas, como seguranca,
transporte, educacéo e saude. O controle dos gastos
publicos é uma necessidade para garantir ndo apenas
a saude fiscal do Estado, mas também para promover
o desenvolvimento social e econémico.

A ferramenta Gasto Brasil nos proporciona a
possibilidade de - até como cidadaos - atuarmos como
fiscalizadores. E um estimulo para que toda sociedade
verifique com transparéncia e atue de forma ativa para
coibir que o Brasil siga sendo um pais que néo prioriza
0s investimentos.

Os empreendedores estdo prontos para esse debate.
Héa solugbes inovadoras e saidas que podem ser
copiadas de outros paises, por exemplo.

Os setores precisam ser ouvidos. E preciso criar
ambientes de discussédo, de troca de ideias.

Empreender no Brasil ndo pode continuar sendo um

11



CORREIO BRAZILIENSE / DF - OPINIAO - pag.: All. Seg, 4 de Agosto de 2025
TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

ato de coragem solitaria. E o momento de se discutir
avancgos estruturais, antes que seja tarde.

2026 esta ai, com corrida eleitoral. Mas 2025 ainda
tem cinco meses pela frente. Que sejam de progresso
e avangos

Site:
https://flip.correiobraziliense.com.br/edicao/impressa/76
55/04-08-2025.html?all=1
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Tarifas reforcam financas da Casa Branca e
dificultam uma revogacao

ANDREW DUEHREN THE NEW YORK
TIMES/WASHINGTON

As tarifas de Donald Trump para importados
comecaram a gerar uma quantia significativa para o
governo dos Estados Unidos. A nova fonte de receita
tem serventia para uma nacdo altamente endividada.
Por isso, os formuladores de politicas americanos
podem comecar a depender desse dinheiro.

Mesmo antes de a maior parte das tarifas entrar em
vigor (0 que estd previsto para a quinta-feira, 7), a
receita ja disparou.

Entre janeiro e julho, as tarifas aduaneiras, ao lado de
alguns impostos sobre consumo, geraram US$ 152
bilhdes, quase o dobro dos US$ 78 bilhdes do mesmo
periodo do ano passado, conforme dados do Tesouro
norte-americano.

Trump tem citado a receita tarifaria como prova de que
sua abordagem comercial € uma vitéria para os EUA.

Membros do seu governo argumentaram que o
dinheiro das tarifas ajudaria a tapar o buraco criado
pelos amplos cortes de impostos aprovados pelo
Congresso no més passado, que devem custar pelo
menos US$ 3,4 trilhGes.

Analistas estimam que as tarifas, se mantidas, gerem
mais de US$ 2 trilhnGes em receita adicional aos
Estados Unidos na préxima década.

Porém, os economistas, em sua maioria, acreditam
gue a gestdo Trump abandonara as novas barreiras
comerciais.

Mas alguns reconhecem que um fluxo de receita tdo
substancial pode acabar sendo dificil de abandonar.
"VICIO". "Acho que isso é viciante", disse Jo&o
Gomes, economista da Wharton School, da
Universidade da Pensilvania.

"E muito dificil abandonar uma fonte de receita quando
a divida e o déficit sdo o que sdo." H& muito tempo
Trump pensa em substituir os impostos sobre a renda
por tarifas. Ele se refere a politica fiscal americana do
fim do século 19 - quando nédo havia imposto de renda,
e 0 governo dependia de tarifas - como um modelo.

Embora o imposto de renda e o da folha de
pagamento continuem sendo as suas fontes mais
importantes de receita, a combinagéo entre as tarifas e
0 mais recente corte de impostos faz com que os
EUA deixem de tributar os rendimentos e passem a
tributar os bens.

Os impostos sobre importados devem aumentar o
custo dos produtos de uso diario. Os americanos de
baixa renda saem em desvantagem porque ja gastam
maior parte dos seus ganhos com esses produtos
mais caros. Os analistas preveem que as taxas pesem
sobre o desempenho da economia em geral, o que,
por sua vez, pode reduzir o valor da receita do imposto
de renda.

Ernie Tedeschi, diretor de economia do Yale Budget
Lab e ex-funcionéario do governo de Joe Biden,
acredita que, futuramente, os proximos lideres em
Washington, sejam eles republicanos ou democratas,
podem hesitar em reverter as tarifas se isso significar
um adicional a divida federal, que ja preocupa Wall
Street. |

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Ordem tarifariade Trump ja eleva precos nos
EUA

O prazo final da primeira fase da guerra tarifaria do
presidente Donald Trump contra 0 mundo encerrou-se
na sexta-feira: 194 paises pagardo mais tarifas, com
piso de 10% e com o Brasil na solitaria posicao de alvo
da maior taxa, de 50%. Ao contrario das apostas
iniciais, e do folclore de que Trump sempre recua, 0
pedagio para ingresso no mercado americano, ao
menos por ora, subiu. Em relacdo ao que foi
anunciado no "Dia da Liberagédo", 2 de abril, 26 paises
obtiveram taxas menores do que a intencao
americana, e 20 foram punidas com taxas maiores. Os
parceiros com que os EUA mais comerciam pagaréo
taxas bem acima do piso de 10%, ou seja, 0 imposto
de importacdo médio ponderado pelo comércio dos
EUA subira acima dos 17,7% atuais-a protecao
crescera.

Trump pode se regozijar de que conseguiu dobrar o
mundo a seus desejos, mas seus problemas se
acentuardo a partir de agora. A inflagdo americana
esta em alta e as tarifas mal comegaram a se elevar, o
gue, com O repasse aos precos pagos pelos
consumidores, trard um viés eleitoral adverso ao
governo nas elei¢cBes legislativas de meio do mandato,
em 2026.

Os objetivos do governo americano séo contraditérios
entre si e induzem a reducao do crescimento global.
Ao buscar déficit comercial menor do que o quase US$
1 trilhdo em 2024, e aumentar o imposto de
importagdo do mundo para isso, as compras dos EUA
teriam de cair. Trump, no entanto, conta com esse
imposto para aumentar a arrecadagdo e com iSso
contrabalancar o peso do corte de impostos por ele
proposto, que acrescentara liguidamente US$ 3,5
triln6es a um déficit publico ja gigantesco, de US$ 37,5
trilhGes.

Em junho, a aduana americana arrecadou US$ 25
bilhées, muito acima da média de US$ 10 bilhdes
usuais. No entanto, ndo ha como continuar elevando
essas receitas para diminuir o déficit comercial, pois a
funcdo da tarifa é exatamente contraria, reduzir
importacdes, exceto na légica enviesada da equipe de
Trump. Outra forma de diminuir o déficit americano
seria elevar as exportacdes. Maiores tarifas de
importacdo, porém, elevam sobremaneira os custos de
producéo.

Essa é uma peculiaridade no protecionismo de Trump.

Apesar de exigir reciprocidade no tratamento
comercial entre paises, ele raramente fala e nada
propde para aumentar a fatia de exportacdes
americanas globais. Restricdes a venda de produtos e
servicos americanos sdo motivos para defesa
comercial com tarifas, e tarifas séo

defendidas como estimulos para trazer empresas de
volta para os Estados Unidos. Mas o avango ou a
permanéncia competitiva das companhias americanas
no resto do mundo nao esta explicitamente entre as
metas de um time protecionista ao extremo.

A equacdo tarifaria de Trump ndo fecha por outros
motivos. S6 faz sentido elevar tarifas de importacdo
dos maiores parceiros comerciais se as negociacdes
conduzirem a um recuo significativo consensual. Do
contrario, elas levardo a um aumento cie pregos rapido
e direto aos consumidores e empresas americanas.
Mas os maiores fornecedores do pais foram punidos
com taxas de ingresso muito superiores a média de
10% imposta inicialmente a todos os paises. China,
México e Canada somam 40% das importacGes dos
EUA, mas os dois maiores parceiros americanos ainda
estdo pendentes de definigdo. A China, suposto motivo
da guerra comercial, paga 30% hoje, com mais prazo
para acordo do que todos os outros paises sob
investida americana.

A proteg&o americana, no final, foi elevada sobre todos
0s paises relevantes, embora os mercados financeiros
desdenhassem dessa hipotese. Isso significa que a
presséo sobre os precos domésticos devera subir nos
préximos meses. Eles comegaram a subir de forma
vagarosa em maio, com a taxacao de 10%, e deixaram
um rastro claramente visivel em junho. O indice de
gastos ao consumidor (PCE), medida preferida pelo
Federal Reserve (Fed, o banco central americano)
para rastrear a tendéncia dos prec¢os, avangou 0,3%
em junho, ap6s aumentar 0,2% em maio. Em 12
meses, o indice atingiu 2,6%, acima da meta de 2%. O
nucleo do indice seguiu a mesma tendéncia e chega a
2,8% em 12 meses.

O indice de junho do Departamento de Comércio
americano mostra que as tarifas comegaram a influir
nos indicadores de precos de forma clara. Mobiliario
para residéncias aumentou 1,3% em junho, maior alta
desde 2022. A variacdo positiva dos precos de
veiculos chegou a 0,9%, e a de roupas e calgados, a
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0,4%. Brinquedos, roupas e café seguiram a mesma
toacla, que deve se intensificar. Vietna, Indonésia,
Bangladesh e outros paises asiaticos, fornecedores
relevantes desses produtos, pagardo a partir de hoje
tarifas entre 9% e 40%. A maior presséo, ja expressa
nos indices de inflagcdo, é a dos bens duraveis.

N&o ha como o protecionismo de Trump resultar em
maior crescimento americano e prosperidade global. A
volta a um mercantilismo tosco na maior economia do
mundo é um retrocesso que custard muito aos EUA e
ao mundo.

Site:
https:/ivalor.globo.com/virador/#/edition/1882867?page=1
&section=1
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Fibromialgia: A dor invisivel eo
reconhecimento legal pelalLea n°
15.176/2025

Jmagine acordar todos os dias com o corpo cansado e
dolorido, como se tivesse trabalhado a noite inteira -
mesmo sem ter feito esforgo fisico.

A cabeca pesa, 0 sono ndo recarrega as energias, € 0
simples ato de lembrar onde deixou as chaves de casa
se torna um desafio. Para muitos brasileiros, isso ndo
€ exagero: é realidade. Estamos falando da
fibromialgia, uma condicéo crbnica, até recentemente
incompreendida - inclusive pelo proprio sistema de
saude.

O QUE E A FIBROMIALGIA?

A fibromialgia é uma sindrome de dor crbnica
generalizada, que afeta principalmente mdsculos e
tecidos moles, mas ndo provoca inflamag@es visiveis
nem alteracdes nos exames convencionais. Em outras
palavras: doi, mas ndo aparece. A condi¢do atinge, em
sua maioria, mulheres entre 30 e 60 anos, embora
possa surgir em qualquer idade ou sexo.
SINTOMAS PRINCIPAIS

Dor generalizada e persistente (em ambos os lados do
corpo, acima e abaixo da cintura);

Fadiga intensa, mesmo apés descanso;
Sono ndo reparador;
Déficits de memoria e

Aposentadoria por invalidez ou por deficiéncia (quando
justificada);

Beneficio de Prestacao Continuada (BPC/LOAS), para
familias de baixa renda;

Atendimento preferencial e passe livre no transporte
publico (conforme legislacao local).

Importante: o reconhecimento como
HA CAUSAS

CONHECIDAS?

N&o existe uma causa Unica estabelecida.

Acredita-se que a fibromialgia resulte de uma
combinacdo de fatores, como:

Predisposigdo genética (histérico familiar);
Eventos traumaticos fisicos ou emocionais;
InfecgBes virais ou bacterianas;

Alteracbes na forma como o cérebro e o sistema
nervoso processam a dor.

Pacientes com fibromialgia apresentam uma
hipersensibilidade a dor, como se o "volume da dor"
estivesse permanentemente aumentado no cérebro.
comprovadas por meio de avaliacdo biopsicossocial,
realizada por uma equipe multiprofissional (médicos,
psicologos e assistentes sociais).

O QUE MUDA NA

PRATICA?

A lei determina:

Atendimento multidisciplinar pelo SUS;

Formacao de profissionais capacitados para o manejo
da fibromialgia;

Criagédo de politicas publicas que favorecam a incluséao
no mercado de trabalho.

Pacientes com fibromialgia, se reconhecidos como
Pessoas com Deficiéncia (PcD), poderéo ter acesso a:

Vagas em concursos publicos por cota;

Isencdo de impostos na compra de veiculos
adaptados;

atencdo (conhecidos como "fibrofog");
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SINTOMAS

FREQUENTES: DOR DE CABECA, SINDROME DO
INTESTINO IRRITAVEL, ANSIEDADE E
DEPRESSAO.

COMO EFEITOO
DIAGNOSTICO?

O diagnéstico é clinico, baseado na histéria do
paciente e no exame fisico. Os critérios atuais do
American College of Rheumatology, aceitos pela
Sociedade Brasileira de Reumatologia, devem ser
avaliados preferencialmente por um médico
reumatologista.

Exames laboratoriais e de imagem séo solicitados .

para descartar outras condi¢des, como sindrome de
Sjogren, espondiloartrites, lUpus, artrite reumatoide ou
doencas da tireoide.

Chama atengédo o nimero expressivo de diagndsticos
equivocados, muitas vezes decorrentes da
complexidade clinica da sindrome.

RECONHECIMENTO LEGAL: O QUE DIZ A LEI N°
15.176/20257?

A Lei n° 15.176/2025, sancionada em julho de 2025,
reconhece a fibromialgia, a fadiga crénica e a
sindrome complexa de dor regional como possiveis
causas de deficiéncia, desde que

PcD néo é automatico. A avaliagdo precisa comprovar
gue a condigcdo compromete, de forma significativa, a
autonomia e a participacdo social da pessoa.

REALIDADE NO AMAPA

Assim como em outros estados, o Amapa enfrenta
limitac6es no atendimento publico aos pacientes com
fibromialgia. A criacdo de centros especializados com
fisioterapeutas, psicologos, assistentes sociais e
educadores fisicos é essencial para evitar
agravamentos clinicos, abandono do trabalho e o
surgimento de doengas secundarias, como diabetes,
hipertens&o, depressédo e obesidade.

Atualmente, o estado conta com reumatologistas na
rede privada e no Hospital de Clinicas Dr. Alberto Lima
(HCAL -SUS). Para reabilitacdo, ha servicos como
Cerpis, Creap, Hospital Sarah e unidades de
fisioterapia municipais em Macapa e Santana.

CONCLUSAO

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

A fibromialgia € uma doenca real, séria e que merece
respeito. Ainda enfrentamos desafios como a
desinformacdo e o preconceito - inclusive no meio
meédico. Falar sobre essa condigcdo, explicar suas
causas e impactos é uma forma de dar visibilidade a
guem sofre calado.

Sentir dor

constantemente ndo é normal. Procure um médico
reumatologista!l

Site: https://agazetadoamapa.com.br/wp-
content/uploads/2025/08/Jornal-A-Gazeta-AP-3-e-4-08-
2025.pdf
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A chantagem imperial de Trump

A reacgdo mais articulada a chantagem de Donald
Trump veio do Supremo Tribunal Federal. Na abertura
do semestre, seu presidente, Luis Roberto Barroso,
fez pronunciamento com forte carga institucional,
mostrando as raizes do golpismo e do autoritarismo no
pais. Ap6s a tentativa de golpe de 2022-2023, a
ameaca autoritaria persiste. Foi a atuagdo imediata e
independente do STF que bloqueou o intento golpista.
A persecucgdo penal de seus mentores, lideres e
agentes é uma salvaguarda para dissuadir novas
tentativas. Os ministros Gilmar Mendes e Alexandre de
Moraes também fizeram pronunciamentos formais em
termos vigorosos rejeitando a ameaca de Trump e
denunciando a atitude antipatriética dos Bolsonaro.

Ha evidente insinceridade daqueles setores
empresariais que apoiaram e financiaram a trajetéria
de Jair Bolsonaro rumo a Presidéncia e continuaram a
apoiar o governo e dele se beneficiaram. Parte dos
empresarios diz que Lula ndo quer negociar. O
governador de S&o Paulo, Tarcisio de Freitas, fala a
mesma coisa. Outra parte deixa essa opinido implicita
ao dizer que o governo Lula precisa de serenidade e
buscar a negociacao.

Séo distor¢Bes da realidade e da verdade. O governo
nunca se negou a negociar. Adotou comportamento
sereno e equilibrado, deixando a iniciativa com o vice-
presidente e ministro do Desenvolvimento, Geraldo
Alckmin, e com o ministro da Fazenda, Fernando
Haddad. Os dois mantiveram e mantém contato
continuado com suas contrapartes no governo
americano.

Quem nao tem serenidade e se recusa a negociar é
Donald Trump. Ele é guiado pela mais tacanha e
ultrapassada versdo da ideologia do excep-cionalismo
americano, base da justificacdo do imperialismo no
seu auge. A ideologia que pde o pais no papel de
xerife institucional do mundo, de democracia
impecavel e justifica a interferéncia, inclusive, armada,
em outros paises, a pretexto de defender a
democracia, versdo USA.

Trump tem uma imagem napoled-nica de si mesmo.
Relaciona-se com 0s outros governantes de modo
imperial, sempre superior. Com a arma da intimidag&o
econdmica tem conseguido que grande nimero de
paises aceite tarifas maiores e prometam mais
investimento na economia dos Estados Unidos. Atitude
gue o Financial Times classificou como "cowering to a
bully", acovardando-se diante de um assediador, ao
falar do acordo dos EUA com a Unido Europeia. O

governo francés o vé assim, também, como uma
rendicdo. Os governos alemé&o, conservador, e
italiano, de ultradi-reita, criticaram o acordo negociado
pela presidente da Comissédo Euro-peia, Ursula van
der Leyen.

As sang¢des impostas por Trump ao Brasil ndo tém
fundamento econémico. Sado puramente politicas.
Trump age de ma-fé. Pde-se ao lado dos golpistas,
como se defendesse a democracia que eles
pretendiam implodir ou explodir. Incapaz de fazerem
as instituicbes se curvarem, quando governo
Bolsonaro e seus asseclas passaram a tentativa de
golpe tradicional, com intervencdo militar e deposicéo
do presidente eleito.

E por estes crimes de atentado contra o Estado
Democratico de Direito que Jair Bolsonaro € réu e sera
julgado e condenado em breve. Com ou sem sancdes
econdmicas ilegais e ilegitimas dos Estados Unidos.
Com ou sem Lei Magnitsky aplicada contra o ministro
Alexandre de Moraes contrariando a letra desta
propria lei.

A nova fase do golpe inacabado, na verdade,
continuado, vai dar resultados contrarios ao desejado
por seus executores. Com a chantagem e seus efeitos,
o Congresso ndo votard a anistia por eles desejada
para seus crimes. O STF prosseguira no julgamento
desses crimes. As sentencas serdo proferidas,
transitardo em julgado e serdo cumpridas.

A inépcia dos golpistas é patente. As sancdes
econfmicas atingem estados brasileiros e americanos.
As pressdes sobre os parlamentares desses estados
para que atuem buscando reverté-las sortirdo pelo
menos o efeito de inibir decisbes favoraveis a eles,
como a anistia. Muitas dessas tarifas tendem a ser
reduzidas para atender aos interesses de empresas
americanas. As que permanecerem, ajudardo a
aumentar a inflagcdo e reduzir o impeto de
crescimento da economia.

O efeito chegara as urnas. Os estados prejudicados
podem derrotar parlamentares republicanos que
aceitaram a invaséo de suas prerrogativas por Trump.
As elei¢8es intermediarias podem dar a maioria
parlamentar aos democratas. As cortes podem se
sentir mais livres para julgar a ilegalidade dos decretos
presidenciais. Trump seria confrontado. A democracia
americana seria testada no seu limite.

Site:
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Serenidade é sinal de firmeza- HENRIQUE
MEIRELLES

HENRIQUE MEIRELLES

Henrique Meirelles EX-PRESIDENTE DO BC E EX-
MINISTRO DA FAZENDA

Uma exigéncia do trabalho de autoridades monetarias
€ saber equilibrar a observacdo do momento da
economia, com suas tensdes normais, com a
observacdo do horizonte mais longo, onde estao os
objetivos da politica monetéria, para tomar a melhor
decisdo sobre a taxa de juros. Em momentos de baixa
previsibilidade, serenidade é sinal de firmeza. Por isso
gue, na semana passada, por motivos diferentes, o
Banco Central e o Federal Reserve mantiveram suas
taxas de juros no mesmo patamar.

No caso do Fed, como ja falei em colunas recentes, o
cenario é desafiador. As tarifas impostas pelo governo
Trump ainda séo recentes e seus efeitos na economia
americana ainda ndo sédo discerniveis.

Somadas a dados que indicam que a economia ainda
esta aquecida, com crescimento de 3% no segundo
trimestre, de mercado de trabalho dinAmico e de uma
inflacdo resiliente, o Fed nao tinha outra saida senéo
manter os juros na faixa entre 4,25% e 4,5%,
considerada alta para os padrdes histéricos do pais.

E a decis&o mais acertada no contexto atual. A firmeza
e a tranquilidade do Fed séo o que os Estados Unidos
- € 0 mundo - precisam em um momento de muito
ruido e instabilidade crénica que ameacam a
economia.

No caso brasileiro, o Copom optou por manter a Selic
em 15% ao ano, um nivel alto para nossos padrdes
recentes. O cenario internacional € adverso aos paises
emergentes sob a implementacdo das tarifas nas
importacBes americanas. No nosso caso, apesar de a
lista de excecdes no tarifaco ser extensa, com quase
700 produtos, e seu resultado ser menos ruim do que
se anunciava, o Banco Central preferiu a cautela de
manter as coisas como estao até conseguir enxergar
melhor.

H& ainda certa desancoragem nas expectativas de
inflacdo no horizonte, algo que o BC néo pode tolerar,
pois sua missdo é cumprir a meta. A economia
brasileira mantém um bom ritmo de crescimento. O

mercado de trabalho se mantém aquecido, com

desemprego em 5,8%, um nivel baixo.

Parte importante disso é resultado das reformas
estruturais feitas em 2017 e 2018. A reforma
trabalhista e a lei do cadastro positivo, que viabilizou a
criagdo do Pix, aumentaram a produtividade da
economia brasileira. Os resultados come¢am a
aparecer.

Como eu ja disse, em algumas situagfes a taxa de
juros é alta porque as expectativas de inflagcdo estédo
acima da meta.

Como néo ha sinal de mudancga no cenario interno,
inclusive na politica fiscal, o Banco Central nada pode
fazer sendo manter os juros altos. No Brasil ou nos
Estados Unidos o momento é de cautela. |

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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"Criptos de ddlar" ja negociam muito mais
do que o famoso Bitcoin

As chamadas stablecoins, ativos digitais atrelados
principalmente a moedas fi-duciérias - notadamente as
criptos de ddlar -ja representam uma fatia relevante do
ecossistema de criptoativos global. Atualmente, 90%
de todas as stablecoins emitidas no mundo sdo de
dolar -dai a denominacéo informal "crip-to de ddlar",
mas ha também de euro, yuan e real. A capitalizacdo
de mercado soma US$ 270 bilhGes, com estimativas
de US$ 3,7 trilhdes até 2030, segundo o Citigroup.

No fim de 2024, as transferéncias com stablecoins
atingiram US$ 720 bilhdes -um recorde histérico para
um unico més. Em maio de 2025, o nimero de
investidores ultrapassou os 160 milhdes no mundo,
mais do que todos os correntistas de J.P. Morgan,
Bank of America, Wells Fargo e Citibank, os quatro
maiores bancos dos EUA, somados.

Diariamente, o volume transacionado com esses
ativos supera o do Bitcoin, a cripto-moeda mais
conhecida.

As stablecoins sdo cripto-moedas lastreadas em ativos
reais, que além de moedas, podem acompanhar
commo-dities, como ouro, por exemplo, originalmente
concebidas para serem "moedas estaveis", mas néo
sdo moedas propriamente ditas, tampouco garantidas
como estaveis, alertam especialistas. Para lancar uma
stablecoin, o emissor (normalmente entidade privada)
precisa ter uma reserva em ativos "reais" equivalente
aos numeros de criptos (tokens) langadas no mercado.

EUA APROVAM MARCO LEGAL

Os Estados Unidos aprovaram este ano o Genius Act,
marco legal para stablecoins privadas, exigindo
transparéncia, reservas 1:1 e auditoria externa. No
Brasil, o uso é crescente, e o Banco Central ja abriu
consultas publicas para a regulamentacéo. Em abril de
2023, o BTG Pactuai foi o primeiro a entrar nessa
seara, e outras instituices, como o Ital, estdo se
movimentando no mesmo sentido. Segundo André
Porti-lho, socio do BTG e fundador da plataforma
cripto Mynt, as criptos de délar sdo parte de
movimento evolutivo:

-Da moeda de prata ao papel pintado com lastro em
ouro, depois sem lastro em ouro, até chegar ao Pix, o
dinheiro é vivo, evolui com a tecnologia. As stablecoins
sdo s6 mais um capitulo de transformagéo.

Essas criptos s8o muito utilizadas para remessas
internacionais mais baratas (ndo hé incidéncia de
Imposto sobre OperacgBes Financeiras, o IOF), para
pagamentos trans-nacionais mais rapidos, protecao
cambial contra inflacdo e inclusdo de
"desbancarizados" em paises sem um sistema
financeiro desenvolvido.

A maior stablecoin las-treada em délar (dai o apelido
"cripto de ddlar") é a USDT, emitida pela empresa
global Tether, seguida da USDC, da americana Cir-cle.
Juntas, as duas emissoras detém mais titulos
americanos do que paises como a Alemanha, o que
mostra o0 peso desses ativos no sistema financeiro.

Para se ter uma ideia do crescimento na procura
dessas criptos de ddlar, o volume negociado de USDT
no Brasil cresceu 32% e chegou a quase R$ 10
bilhdes em junho. J& no idos de 2023, as
movimenta¢des dos brasileiros com USDT e USDC
chamavam a atencao da Receita. Em seu ultimo
relatério (o Gnico com dados oficiais), o érgao
identificou que, somadas, as transacfes
correspondiam a 86% do volume total mensal,
enquanto o Bitcoin ficava com meros 4%. Em
novembro daquele ano, a Receita suspendeu a
divulgacdo dos dados.

Gustavo Cunha, planejador financeiro, estudioso do
universo cripto e fundador da Fintrender.com, destaca
o histérico inovador dessas duas stablecoins. A USDT,
por exemplo, nasceu em meados da década de 2010
para resolver um problema da Bitfinex, uma das
maiores plataformas cripto da época, em seu
relacionamento com bancos tradicionais.

PORTA DEENTRADA

Cunha diz que a "a solugdo veio em forma de
inovagdo", ja que a USDT permite transferéncias em
doélar sem recorrer aos bancos "analogicos" a cada
transagéo:

- Cada vez que alguém queria comprar ou vender um
criptoativo com ddélar, era necessario acessar 0
sistema bancario, uma interface fragil, lenta e sujeita a
interrupcdes.

Ja a USDC -umas tablecoin ja em conformidade com
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guestdes regulatérias, segundo relatério do Nubank, é
o segundo criptoativo mais popular entre os usuarios
de sua plataforma: representa 25% das primeiras
compras no aplicativo, atrds apenas do Bitcoin.

- As abecoinhas sdo uma porta de entrada estratégica
para o universo cripto, especialmente para quem
busca do-larizar seu patrim6nio de forma simples e de
baixo custo - diz Thomaz Fortes, diretor da unidade de
cripto do Nubank.

Dados do banco cripto Bitybank mostram que 50% de
toda a movimentacdo na plataforma ja ocorre via
criptos de délar -uma alta de 160% em 12 meses.

Leia outras reportagens sobre financas pessoais e
investimentos no site www.valorinveste.com

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Mesmo com tarifaco, pais tera 'pouso suave),
prevé Samuel Pessoa

A economia brasileira terd um "pouso suave" em 2025
e em 2026, com crescimento mais baixo do que em
anos anteriores, na faixa de 2% ao ano, mesmo com o
provavel impacto negativo do "tarifaco" do presidente
americano, Donald Trump. A analise é de Samuel
Pessoa, pesquisador do BTG Pactuai, pesquisador
associado do Instituto Brasileiro de Economia da
Fundacdo Getulio Vargas (FGV Ibre) e novo
coordenador do Comité de Datacdo de Ciclos
Econdmicos (Codace) da fundagdo. Para Pessoa, a
aplicagcdo de sobretaxas pelos EUA sobre as
exportacdes brasileiras ndo muda o cenario
macroeconémico basico do pais no horizonte até
2026.

Pessoa, que é doutor em economia, assume o Codace
oficialmente nesta segunda-feira (4). Ele vai substituir
Affonso Celso Pastore (1939-2024), cjue foi
coordenador do Codace desde o comeco do comité,
em 2004. Pessoa assume o Codace em meio a um
momento em que a economia brasileira apresenta
sinais de "desaceleragdo" com certa "desinflagao”, diz.

Pessoa lembrou que, por escolha do governo, houve
impulso fiscal maior no come¢o do mandato do
presidente Luiz Inacio Lula da Silva. A medida teve
algumas consequéncias, como o0 uso maior de
capacidade instalada na inddstria e redugdo na taxa
de desemprego.

Mas salientou que a taxa de crescimento do gasto
primério, mesmo que ainda no terreno positivo, tem
caido. "E, por outro lado, por conta de inflacdo ainda
significativamente acima da meta, estamos com taxa
de juros contracionista [a Selic, a taxa basica de juros,
ainda elevada)", afirmou. Ele prosseguiu: "Quando
digo que temos cenario de pouso suave é porque
parece que temos politica monetaria mais
contracionista e uma politica fiscal, que é
expansionista, mas cada vez menos expansionista”,
afirma. "O resultante, dessas duas forcas, vai produzir
desaceleracdo da economia, com certa desinflagao”,
previu.

"Havera novas oportunidades para voltarmos a agenda
de liberalizac&o"

Pessoa admite que os resultados da economia de
2025 e 2026 nao vao passar incélumes pelo tarifago
de Trump. "Os calculos que nés faziamos antes da

divulgacdo do decreto presidencial do presidente
Trump [em 30 de julho] eram de decréscimo cm 12
meses, a partir de agosto, més de comeco de vigéncia
da taxagédo, de 0,3 ponto percentual (p.p.) no Produto
Interno Bruto", diz.

Com o anuncio das excecdes tarifarias, as novas taxas
americanas devem atingir um universo de produtos
menor, algo em torno de 35,9% das exporta¢gdes do
pais, segundo calculos do Ministério do
Desenvolvimento, Indastria, Comércio e Servigos
(Mdic), diz Pessoa. Como resultado, afirmou, o
impacto deve ser menor, com decréscimo entre 0,15
p.p. e 0,20 p.p. no PIB em 12 meses a partir de
agosto. o

O pesquisador ndo descartou que, no Brasil, a
producdo de maquinas e equipamentos possa ser
especialmente afetada pelas tarifas americanas. Esse
setor, pelo menos até agora, ndo entrou na lista de
excecoes tarifarias. A lista incluiu quase 700 produtos
brasileiros em um primeiro momento. A industria de
maquinas e equipamentos exporta cerca de US$ 3,6
bilhbes por ano para Estados Unidos, segundo a
Associacdo Brasileira de Maquinas e Equipamentos
(Abimaq).

Ele acrescenta que a situacéo poderia ser usada pelo
Brasil para promover uma maior abertura comercial.
"Talvez seja uma oportunidade para percebermos
como a abertura comercial de um pais é importante",
afirma. A posigdo é semelhante a de outro integrante
do Codace, o economista Edmar Bacha, um dos pais
do Plano Real, que, em evento na Academia Brasileira
de Letras (ABL), em julho, defendeu que Trump
oferece uma oportunidade de o Brasil fazer uma
"reforma liberalizan-te" no comércio exterior.
"Devemos fazer desse limdo uma limonada", disse
Bacha na ocasiéo.

Pessoa avalia que as medidas de Trump s&o de um
governante que fecha as portas no &mbito comercial a
outros paises. "Estamos aprendendo a importancia da
abertura pelo jeito mais dificil", disse. "Temos um
presidente nos Estados Unidos que esta fazendo
esforcos grandes para 'desglobalizar’ o mundo. E
vemos, agora, 0 quanto que isso é ruim. Ruim para o
Brasil, ruim para os outros paises."

Na visdo de Pessoa, iniciativas de aproximacao
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econdmica entre paises, por meio do comércio,
promovem melhor divisdo de trabalho, mais
especializacdo e ganhos de produtividade globais. O
novo coordenador do Codace ndo descartou que a
situacgdo atual conduza a novos movimentos de
integracdo comercial, incluindo o Brasil. "Creio que
havera uma porcdo de novas oportunidades para
voltarmos & agenda de liberalizagdo da economia,
inclusive a partir de um certo aprendizado da
sociedade brasileira", prevé. "Estamos tendo
experiéncia cabal de como fechar a economia é ruim."

O Codace foi criado pela FGV em 2(X)4, com o
objetivo de estabelecer cronologias de referéncia para
ciclos econdmicos. Participam do comité, além do
coordenador, Edmar Bacha, sécio-fundador e diretor
do Instituto de Estudos de Politica Econdmica/Casa
das Garcas; Jodo Victor Issler, professor titular da
Escola Brasileira de Economia e Financas da
fundacdo (FGV/EPGE); Marcelle Chauvet, do
Departamento de Economia da Universidade de
California Riverside; Marco Bonomo, PhD pela
Universidade de Princcton e professor do Ins-per;
Aloisio Campeio Junior, superintendente de
Estatisticas Publicas do Instituto Brasileiro de
Economia da FGV (FGV lbre); Fernando Veloso,
doutor em Economia pela Universidade de Chicago; e
o membro licenciado Paulo Picchet-ti, atual diretor de
Assuntos Internacionais e de Gestdo de Riscos
Corporativos do Banco Central.
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https://valor.globo.com/virador/#/edition/188286?page=1
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Cortes mais acentuados daSelicvao depender
de cautelafiscal - SERGIO LAMUCCI

SERGIO LAMUCCI

O Brasil clcve crescer de 2% a 2,5% neste ano, com
desemprego baixo c renda cm alta, mesmo num
cenario marcado pela combinacéo do choque tarifario
promovido pelos EUA, das incertezas persistentes
sobre as contas publicas e dos juros estratosféricos. A
inflacdo ainda esta distante da meta perseguida pelo
Banco Central (BC), de 3%, mas tem mostrado um
comportamento mais benigno, refletindo os efeitos cio
cambio menos desvalorizado, com o ddlar na casa de
R$ 5,50 a R$ 5,60, e uma atividade um pouco mais
fraca. Se o0 governo resistir a tentacdo de um ativismo
fiscal exagerado, ajudara a abrir espaco para o BC
cortara Sclic, aliviando o custo de empréstimos ¢
financiamentos para pessoas fisicas e empresas e
reduzindo os gastos com juros do Tesouro, 0 que
melhoraria a dindmica da divida publica.

A economia brasileira mostra um desempenho
bastante razoavel, a despeito da desaceleracao
esperada paia o PIB nos préximos trimestres, num
momento em que o mundo se tomou muito mais
incerto, devido &s politicas implementadas pelo
governo de Donald Trump. Por motivos
eminentemente politicos, que nada tém a ver com
guestbes comerciais, 0 presidente americano imp0s
tarifas despropositadas para as exportacdes
brasileiras, de 50%, que deverdo prejudicarem alguma
medida o crescimento brasileiro. O impacto, contudo,
tende a ser relativamente limitado-nas contas do
Bradesco, havera uma reducdo da expansédo do PIB
de 03 ponto percentual em 12 meses, se ndo houver
diversificacdo de destinos das vendas externas que
iriam para os EUA As exportacdes para o mercado
americano correspondem a cerca de 2% do PIB,
eTrump abriu quase 700excecdes a tarifa de 50%,
aliviando algo como 45% das vendas do Brasil para a
maior economia do planeta. O tarifaco é injusto e
setores importantes da economia ndo foram
poupados, como os de café, carnes, téxteis e
calcados, mas, tudo indica, os estragos sobre a
economia brasileira ndo serdo significativos.

O governo tem reagido em geral com pragmatismo a
situacdo. O momento ¢ de tentar ampliar as excec¢des,
atuando em conjunto com empresas americanas que
importam produtos brasileiros taxados em 50% e
buscando negociar com a gestdo de Trump. A tarefa
obviamente esta longe de ser simples, devido a

motivacdo politica das medidas adotadas contra o
Brasil, mas € um caminho que pode render mais fui
tos, como Indicam as isenc¢8es das novas aliquotas a
setores como aviagao civil, suco de laranja e petroleo.

No plano domestico, o Brasil tem uma combinacgéo
disfimcional de politica fiscal e de politica monetaria -a
primeira € excessivamente frouxa, o que leva a
segunda a ser muito contracionista. Com o
crescimento insustentavel das despesas obrigatorias e
um volume expressivo de beneficios e subsidios
tributarios, as incertezas sobre as contas publicas
permanecem elevadas, ajudando a explicai"o nivel dos
juros. Com a Selic cm 15% ao ano, o Brasil tem uma
taxa real de 10%, descontando a inflagdo projetada
pai a os proximos 12 meses. Ainda assim,o0 IPCA
continua acima da meta de 3%.

O BC interrompeu o ciclo de alta cia Selic no més
passado. Criar condi¢cbes para a reducdo da taxa
deveria ser uma prioridade do governo, o que passa
por cautela na politica fiscal. O ideal seria a adogéo de
medidas estruturais pai a reduzir o ritmo de
crescimento dos gastos obrigatérios, mas essa agenda
devera ficar para2027, ap0s as elei¢cdes presidenciais
do ano que vem. O governo, porém, pode contribuir
para abrir espago paia uma Selic menor, deixando de
promover estimulos fiscais e parafiscais(como uma
atuacdo mais forte dos bancos publicos) exagerados.

Dado oefeito negativo do tarifaco sobre os setores que
nao conseguirem escapar da aliquota de 50%, faz
sentido que o governo federal e as administracfes
estaduais ajudem as empresas prejudicadas pelas
medidas adotadas pelos EUA O fundamental é que
elas sejam bem focadas e sejam temporarias,
beneficiando por periodos limitados as companhias c
trabalhadores de segmentos de fato afetadas pelo
tarifaco. Sc houvera criagdo de subsidios permanentes
¢ 0s gastos com o pacote de ajuda forem muito altos,
as incertezas sobre as contas publicas vdo aumentar,
0 g uc jxxle reduzir o teireno para os cortes de juros,
ao pressionar o cAmbio, por exemplo.

Hoje, o consenso do mercado aponta para a
manutencado da Sclic em 15% até o fim do ano, com a
taxa terminando2026em 12,5%. H&, porém, quem seja
mais otimista e acredite numa queda maior dos juros
no Brasil, como o Bank of America Os analistas do
banco acreditam que o BC poderé cortai"a Selic em
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dezembro deste ano, reduzindo a taxa para 143%. Em
2026, os juros seguiriam em baixa, terminando o ano
em 11,25%, devido a combinacdo de uma trajetoria
mais benigna para a inflagdo, a atividadeecondmica e
o cambio. Os riscos para esse cenario

mais favoravel sdo uma politica fiscal mais frouxae
uma desvalorizacdo do real decorrente de eventuais
tensbes comerciais, diz o Bank of America. No cenario
base do banco, porém, ndo havera pressfes
inflacionarias globais significativas nos préximos
trimestres, devido as perspectivas de um dolar fraco
no mercado internacional, de desaceleracdo das
economias dos EUA ¢ da China e de precos
controlados do petroleo.

O ambiente global se tomou muito mais imprevisivel
com Trump. A imposigéo ao Brasil ¢ a outros parceiros
comerciais dos EUA de tarifas de importacdo nas
alturas tera efeitos negativos sobre a atividade global,
além de aumentar os niveis de incerteza, algo
negativo para o investimento privado.1Trump pode
tomar novas medidas que prejudiguem o Brasil e a
economia mundial, o que tenderia a pressionai" o dolar
por aqui, reduzindo o espaco para cortes da Selic.
Nesse ambiente, o governo naodeveria criar de ruidos,
evitando elevacdes injustificadas de gastos nos
préximos 18 meses.Juros reais de 10% sdo danosos
para a economia, e excessos de estimulos fiscais
podem limitara queda da taxa.
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