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Receitatera delegacia para combater fraude

» RAFAELA GONCALVES

O ministro da Fazenda, Fernando Haddad, anunciou a
criacdo de uma delegacia especializada da Receita
Federal para combater esquemas de fraude e
lavagem de dinheiro. A medida foi divulgada apds a
deflagracao da Operacdo Spare.

O ministro destacou que esses esquemas criminosos
tém impacto direto na economia. "Por tras daquela
atividade aparentemente regular, tem uma atividade
ilicita. Isso complica muito a vida da economia
brasileira, porque afeta a concorréncia, o consumidor,
o fisco, os programas sociais e o Orcamento Federal",
observou Haddad.

De acordo com o chefe da equipe econdmica, a
delegacia vai estruturar permanentemente o nucleo ja
existente na Receita. "Estamos numa decisdo de
transformar esse nucleo em uma delegacia, que vai ter
pessoal dedicado a investigacdes dessa natureza.
Queremos institucionalizar para impedir retrocessos e
deixar um legado para o futuro da Fazenda" afirmou.

O ministro também defendeu a aprovacdo no
Congresso da proposta que endurece a puni¢cdo ao
chamado devedor contumaz. "O Brasil tem uma
legislacéo frouxa em relacdo a préaticas reiteradas de
fraude. Com o devedor contumaz, mesmo que vocé
tenha um laranja no CPF, consegue identificar quem
esta por tras da operacdo e processar essa pessoa
penalmente", ressaltou.

Para Haddad, as medidas fortalecem o ambiente de
negacios. "E muito importante, porque vocé estabelece
um fluxo normal para empresérios sérios, que ja nédo
conseguiam mais enfrentar esse tipo de concorréncia
desleal. Identificar a interseccédo entre atividades
ilicitas e licitas e cortar o mal pela raiz € um enorme
avanco"

Site:
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2025/09/26/all.pdf
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Receita mira faccao e endurece as regras
para fundos exclusivos

No ambito da Operacédo Spare, a Receita Federal
anunciou que prepara novas exigéncias de
transparéncia para fundos de investimento. A principal
mudanca em estudo € a obrigacdo de identificar os
destinatarios finais das operagdes financeiras. As
regras estdo sendo preparadas para fechar brechas
gue vém sendo aproveitadas pelo crime organizado
para lavar dinheiro.

O problema foi detectado com a Operacdo Carbono
Oculto. A expectativa da Receita € que 0 novo
regramento seja apresentado em até um més. A
proposta central € que os fundos de investimento
sejam obrigados a manter controle sobre os donos do
dinheiro que movimentam.

Se forem outros fundos, por exemplo, devem solicitar
dados até chegar ao CPF dos responsaveis, ou seja,
as pessoas fisicas que efetivamente controlam o
dinheiro envolvido em toda a cadeia. E uma regra que
ja existe para alguns setores econdmicos, mas nao se
aplica aos fundos. Com isso, a Receita espera fechar
caminhos de lavagem de dinheiro.

A instrugdo normativa deve valer para fundos
exclusivos, que tém quantidade limitada de cotas
emitidas e sdo direcionadas a "investidores
qualificados". A Carbono Oculto revelou que o PCC
controla mais de 40 fundos multimercado e
imobiliarios, com patriménio de R$ 30 bilhdes.

O secretério da Receita, Robinson Barreirinhas, disse
ontem que as normas sdo elaboradas em conjunto
com o mercado e beneficiardo quem opera
regulamente. "E bom para o setor, para dar
transparéncia e separar o joio do trigo." E a terceira
mudanc¢a promovida pela Receita na esteira da
Carbono Oculto. Em agosto, o 6rgdo ampliou as
obriga¢cdes das fintechs, que foram equiparadas a
bancos tradicionais e passaram a ter as mesmas
obrigacfes de transparéncia.

DELEGACIA. Sobre a Operacdo Spare, o ministro da
Fazenda, Fernando Haddad, disse ontem que articula
a criagdo de uma delegacia no dmbito da Re ceita
Federal com foco no crime organizado, mais
especificamente na identificacdo de lavagem de
dinheiro e ocultacdo patrimonial. "Essa criacdo da
delegacia no ambito da Receita vai ser muito util para
gue isso (combate a esses tipos de crimes) seja

estruturado, independentemente de governo. Seja um
legado importante”, declarou o ministro. r.m., f.m., m.g.
ma- TEUS MAIA E RENAN MONTEIRO

Site: http://www.pressreader.com/brazil/o-estado-de-
s%C3%A30-paulo
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Equipe econOmica poupa de corte linear R$
449 bi em beneficios fiscais

Jessica Sant"Ana De Brasilia

A equipe econdmica do governo federal preservou R$
449,27 bilhdes em beneficios fiscais fora da lista de
corte linear de 10% proposto no projeto de lei
complementar (PLP) apresentado pelo lider do
governo na Camara, José Guimaraes (PT-CE). O
namero consta em tabela da Receita Federal obtida
pelo Valore representa 82,5% dos beneficios fiscais a
pessoas fisicas e juridicas catalogados pelo Fisco
como gastos tributarios.

De acordo com o Projeto de Lei de Orcamentaria
Anual (PLOA) de 2025, sdo R$ 544,46 bilhdes em
gastos tributarios previstos para este ano, ou seja, de
beneficios fiscais concedidos a empresas e pessoas
fisicas que reduzem a arrecadacédo federal em igual
montante. O nimero, conforme mostrou o Valor, pode
estar subestimado, pois a estimativa é feita de forma
conservadora pela Receita, que, com base, na
Declaracdo de Incentivos, Renlncias, Beneficios e
Imunidades de Natureza Tributaria (Dirbi), instituida
desde o ano passado, vem percebendo que a renlncia
pode ser maior.

Dos R$ 544,46 bilhdes estimados até o momento,
82,5% ficaram fora do corte proposto pelo projeto de
lei apresentado ao Congresso. Foram preservados os
beneficios concedidos a pessoas fisicas, o Simples
Nacional, o regime de Microempreende-dor Individual
(MEI), os beneficios ao agronegdcio, a entidade
imunes e sem fins lucrativos, a Zona Franca de
Manaus e areas de livre-comércio e beneficios com
limite global ou condicionados a investimentos.

Essas ressalvas foram feitas porque parte desses
beneficios tem protecdo da Constituicdo, mas ha uma
parte que poderia ser revista. Porém, isso necessitaria
de uma Proposta de Emenda a Constituicdo (PEC). A
equipe econdmica do governo até queria incluir um rol
mais amplo de beneficios na lista de corte, porém
fechou acordo com o Congresso que os beneficios
previstos na Constituicdo seriam preservados do
pente-fino, além dos destinados a pessoas fisicas,
como as deducdes com saude e educacédo do Imposto
de Renda.

Outro argumento trazido por uma fonte da equipe
econbmica é que ja sera dificil aprovar o projeto de lei
com somente parte dos gastos tributarios abrangida.

Caso fossem incluidos mais beneficios, seria
necessario aprovar uma PEC, o que traria ainda mais
desafios politicos.

Com a exclusédo dos RS 449,27 bilhdes, sobraram RS
95,19 bilhdes em beneficios tributarios para sofrer o
corte linear de 10%, caso o projeto seja aprovado, o
gue resultaria num incremento de arrecadacéo
insuficiente para os objetivos do governo.

Por isso, o governo incluiu no texto um aumento da
tributacdo das empresas do lucro presumido, ou seja,
daquelas com faturamento até RS 78 milhdes por ano
gue optaram pelo regime. O projeto prevé um aumento
em 10%dabase de calculo, que sera cobrado sobre o
valor de receita bruta total que exceder RS 1,2 milh&o.

De acordo com os dados obtidos pelo Valor, o governo
espera arrecadar RS 10,4 bilhdes a mais com essa
mudanca no lucro presumido. Ao todo, o projeto de
corte de beneficios tributarios prevé uma arrecadacao
extra de RS 19,76 bilhBes em 2026, sendo que 52,6%
viriam da alta na tributacdo do lucro presumido e o
restante do corte linear de 10% dos beneficios.

A mudanca no lucro presumido é a maior polémica,
porque, conceitualmente, o regime néo € considerado
um gasto tributario pela Receita, por isso ndo deveria
estar no projeto de lei. Mas uma fonte do governo diz
gue ha "distor¢Bes" no regime, que vem sendo usado
por empresas para fugir do lucro real, por isso o
aumento da base de céalculo é necessério.

O projeto € uma das principais medidas de
arrecadacdo extra prevista para 2026. Ele foi enviado
ao Congresso no mesmo dia de entrega do PLOA,
caso contrario o governo ndo conseguiria entregar
uma proposta com previsdo de superavit primario de
0,25% do Produto Interno Bruto (PIB).

Na segunda-feira (22), o secretario-executivo do
Ministério da Fazenda, Dario Durigan, disse que o PLP
em questdo e a Medida Provisoéria alternativa ao
Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF) sdo as
principais pautas com impacto fiscal que precisam ser
aprovadas pelo Congresso neste ano. "Temos que nos
manter alerta para seguir cumprindo nossa agenda",
disse.
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Projeto de lei que prevé corte linear de 10% foi
apresentado pelo deputado José Guimardes (PT-CE)

Site: https://valor.globo.com/impresso/20250926
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Fintech & elo entre duas operacoes

Marcelo Osakabe De Sao Pau lo

O BK Bank é o elo entre as operacBes Spare e a
Carbono Oculto, que revelou no més passado o
envolvimento da Faria Lima com o PCC, segundo o
secretario da Receita Federal, Robinson Barreirinhas.
Mesmo assim, a instituicdo nao foi um dos 25 alvos da
operacao do Ministério Publico de Sao Paulo e da
Receita Federal que cumpriu 25 mandados de busca
e apreensdo nesta quinta-feira, 25.

A operacédo teve como alvos cinco empresas e 20
individuos ligados a postos de combustiveis, jogos de
azar, uma rede de 60 motéis, lojas de uma rede de
franquias e empreendimentos imobiliarios.

Um dos principais alvos foi empresario Flavio Silvério
Siqueira, que trabalha ha mais de duas décadas no
mercado de combustiveis de S&o Paulo. Ele é
apontado um dos principais operadores do esquema
de lavagem de dinheiro para o crime organizado
através de laranjas.

A defesa de Silvério afirmou que seu cliente ndo tem
gualquer envolvimento com o crime organizado.
Também disse que ele é alvo de uma perseguicdo dos
6rgdos de investigacdo e que esta a disposicao da
Justica para todos os esclarecimentos necessarios.

Segundo a Receita, ao menos 267 postos ainda ativos
movimentaram mais de R$4,5 bilhGes entre 2020 e
2024, mas recolheram apenas RS 4,5 milhdes em
tributos federais - o equivalente a 0,1% do total
movimentado, percentual muito abaixo da média do
setor.

"O elo é exatamente a fintech. Naquela operacéo
[Carbono Oculto], eram mais de 1.200 postos de
gasolina. Desta vez, quase cem estabelecimentos de
rede grande de franquias no Brasil que também eram
utilizadas nesse esquema"”, exemplificou Barreirinhas.

O secretario ndo citou textualmente o BK Bank, mas o
nome da instituicdo aparece na decisdo que autorizou
a acao. A promotoria esclareceu, inclusive, que a
fintech objeto da acao nao foi alvo da operacao porque
ja foi objeto de mandado semanas atrés.

Responsavel pela defesa do BK Bank, o escritério
Fernando José da Costa Advogados, disse que nédo
foram cumpridos mandados de busca e apreensao em
enderecos vinculados a instituicao.

A novidade da Spare em relagéo & Carbono Oculto foi
justamente mostrar que o esquema néo se restringiu
ao ramo de combustiveis. Um dos investigados,
Mauricio Soares de Oliveira € apontado pelo MP como
dono de lojas da rede O Boticario que fazia uso dos
estabelecimentos para fazer lavagem de dinheiro.

Procurada, a defesa de Mauricio Soares de Oliveira
nado respondeu até a conclusdo desta edicéo.

N&o ha nenhum indicio de relagdo entre a empresa
dona de O Boticario com facgGes criminosas. Em nota,
a assessoria de imprensa do franqueador afirmou que
a rede adota politicas de prevencado a lavagem de
dinheiro e anticorrupgéo e tem codigo de conduta que
exige cumprimento irrestrito da legalidade.

Superintendente da Receita Federal em Sdo Paulo,
Marcia Meng explicou que as diversas empresas de
diferentes ramos da economia eram todos usadas de
forma semelhante: legalmente estabelecidas,
movimentaram somas muitas vezes superiores as
declaradas a Receita ou incompativeis com atividades
no setor. A movimentag&o de dinheiro licito, se juntava
o dinheiro ilicito que era depois enviado para a "conta-
bols&o" do BK Bank, onde todos esses recursos eram
misturados, o que dificulta rastrear a origem e o
destino deles.

"As maquininhas que a fintech fornecia eram usadas
em operagOes para a introducdo de dinheiro em seu
sistema. Esses esquemas criminosos precisam de
uma porta de entrada para o dinheiro vivo que vai em
direcé@o a essa conta-bolséo."

Sobre o envolvimento do PCC, o promotor-geral de
Justica de Sao Paulo, Paulo Sérgio Oliveira Costa
esclareceu que o grupo investigado "tinha os mais
diversos tipos de relagdo com conhecidos" do PCC,
inclusive frequentavam a residéncia de algumas de
suas liderancas.

Segundo o procurador-geral do Estado adjunto de S&o
Paulo, Caio César Guzzardi, a Carbono Oculto e seus
desdobramentos ja resultaram no pedido de bloqueio
de bens no valor de cerca de RS 7,6 bilhdes contra 55
réus.

De acordo com o Ministério Publico, o inicio das
investigacOes desta etapa se deu ap6s maquininhas
de cartdo ligadas a um posto serem encontradas em
casas de jogos de azar no litoral paulista. Na ocasido,
os donos do estabelecimento afirmaram que

7
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desconheciam a conta que recebia os valores. Ao
menos R$ 859.151 foram recebidos por um dos postos
investigados, segundo a investigacdo do Gaeco. O
valor, de transac8es de cartdo na maquininha, era
diretamente transferido para a BK Bank. (Com
agéncias de noticias)

Site: https://valor.globo.com/impresso/20250926
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Os contratos de ratel o de custos nareforma
tributaria (Artigo)

Pedro Henrigue Machado Federico
Opinido Juridica

Em cenérios econdmicos desafiadores, as entidades
corporativas buscam instrumentos que aumentem a
sua eficiéncia administrativa, financeira e fiscal. Os
cost sharing agreements (CSA), ou contratos de rateio
de custos, ha muito tém sido um meio adequado para
gue grupos econdmicos nacionais e multinacionais
avancem nesta frente, ao viabilizar a concentracéo de
custos em uma Unica entidade, que é reembolsada
pelas demais entidades do grupo participantes do
acordo.

Contudo, a neutralidade e simplicidade fiscal desses
instrumentos-essenciais a sua viabilidade -, estdo
ameacadas pela reforma tributaria, o que podera
implicar encarecimento do modelo.

Esses contratos tém como objetivo a reunido de
recursos humanos e materiais para compartilhamento
de utilidades. Ndo ha remuneracdo ou margem de
lucro, de modo que a entidade centralizadora das
despesas ndo aufere qualquer acréscimo patrimonial
ou rigueza nova quando é reembolsada. Ha mero
acerto de contas ou recomposicao patrimonial.
Tratam-se, portanto, de negécios juridicos nédo
onerosos, que nao possuem atributos préprios de
operacdes de mercado, diferenciando-os da prestacéo
de servicos, a qual € remunerada por preco.

Ao longo dos anos, a Receita Federai reconheceu a
validade desses instrumentos, firmando requisitos que,
se cumpridos, afastam a incidéncia de Imposto de
Renda, CSLL, PIS ou Cofins sobre os reembolsos
recebidos pela entidade centralizadora, e garantem a
todas as contratantes o direito a deducdo ou
creditamento das respectivas despesas, na proporcao
gue lhes coube de acordo com o critério de rateio
previamente ajustado.

A jurisprudéncia, por outro lado, permaneceu dividida
por entendimentos opostos, ora afirmando que tais
reembolsos devem ser tributados, inclusive pelo ISS,
bem como que as entidades contratantes
descentralizadas ndo podem deduzir ou creditar-se
das despesas que reembolsaram; ora concluindo pela
impossibilidade da tributacdo, reconhecendo ainda que
as entidades podem deduzir ou creditar-se das

despesas de forma individualizada e

proporcionalmente.

Com efeito, na reforma tributaria, a Lei
Complementar n°® 214/25 instituiu o Imposto sobre
Bens e Servicos (IBS) e a Contribuicdo sobre Bens e
Servigos (CBS), estabelecendo critério material que
alcancara ndo somente as operacdes onerosas, mas
também as ndo onerosas expressamente previstas em
lei. Dentre as operagdes ndo onerosas sujeitas a
tributacdo, estdo expressamente previstas aquelas
realizadas entre partes relacionadas.

De fato, os CSA sédo negocios juridicos, de modo que
as atividades sob ele praticadas constituem
operag0les, realizadas entre partes relacionadas, que
ndo podem ser caracterizadas como operacdes
onerosas. Considerando, ainda, que centralizam
atividades-meio, as quais em regra envolvem emprego
de esforco humano - departamentos backoffice, que
sdo colocados a disposi¢gdo das contratantes, ou a
disponibilizagdo de bem imaterial, como softwares, por
meio de gastos proprios incorridos pela entidade-mae -
, pode-se afirmar que ha fornecimento, subsumindo-se
a regra-matriz de incidéncia do IBS/CBS.

Excepcionam-se 0s casos em que a despesa
centralizada se refere a contratacdo de um terceiro,
pois a entidade-mé&de atuara como mera
intermediadora, que realiza o pagamento a conta e
ordem de outrem.

Contudo, mesmo inexistindo fornecimento pela
entidade-mé&e em tal cenério, os reembolsos ainda
assim deverdo ser incluidos na base de calculo desses
tributos, pois a sua excluséo, nos termos atuais da LC
n° 214/25, depende da emissdo da documentacdo
fiscal pelo terceiro fornecedor em nome do adquirente
por conta e ordem de quem se realiza 0 pagamento-
ou seja, em nome de cada uma das entidades
descentralizadas, o que descaracterizaria o proprio
mecanismo de centralizagdo caracteristico destes
contratos.

A tributacdo dos reembolsos no ambito dos CSA, na
reforma tributéria, é agravada em razao da auséncia
de neutralidade. Assim como entende a Receita
Federal em relacdo ao PIS/Cofins, para fins de
creditamento de IBS/CBS na operacédo centralizada,
cada contratante- inclusive a entidade-mée-tem o
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direito de apurar créditos proporcionais ao seu proprio
beneficio, de acordo com o critério de rateio do CSA,
limitado ao montante do tributo efetivamente recolhido,
desde que também tenha assumido proporcionalmente
o 6nus financeiro da tributacdo. Esse é o entendimento
mais adequado a luz da significacdo do termo
"adquirente" prescrita pela lei complementar, que é o
sujeito detentor do direito a crédito.

Dai exsurgem problemas para a entidade-
centralizadora, que possivelmente néo tera crédito
suficiente para a neutralizacdo da tributacdo dos
reembolsos que perceberd, implicando em prejuizo ao
seu fluxo de caixa e no encarecimento geral do
modelo de cost sharing.

A tributagcdo dos reembolsos demandara, ainda, a
emissao de notas fiscais para acoberta-los - requisito
para apuragdo de créditos de IBS/CBS, inclusive -,
antes apenas objeto de notas de débito, atraindo a
necessidade de reorganizacdo operacional e risco de
exigéncia do ISS por entes municipais durante o
periodo de transigdo.

O aumento da carga tributaria sobre essas operagdes
e a inseguranca a nivel operacional exigem, dos
grupos econbémicos, estudos dos impactos ao
orcamento e da eventual necessidade de
remodelagem dos contratos vigentes, para além de
adequacdes de compliance fiscal.

Com efeito, o desincentivo a centralizagédo de custos e
despesas prejudica a eficiéncia empresarial e
influencia negativamente as decis6es de agentes
econdmicos, o que ofende diretamente o principio
constitucional da neutralidade, outrora - e ainda hoje -,
um pressuposto de validade da reforma tributaria.

Pedro Henrigue Machado Federico é advogado do
Rolim, Goulart Cardoso.

Este artigo reflete as opinides do autor, e ndo do jornal
Valor Econdmico. Ojornal ndo se responsabilizaenem
pode ser responsabilizado pelas informac¢des admaou
por prejuizos de qualquer natureza em decorréncia do
uso dessas informacdes

Noticias Relacionadas:

VALOR ECONOMICO - SP
Os contratos de rateio de custos na reforma tributaria

Site: http://www.pressreader.com/brazil/valor-
econ%C3%B4mico
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Brasilelros ndo sabem o que é "isencao” do
IR - ANDREA JUBE

ANDREA JUBE

Andréa Jubé é repérter de Politica em Brasilia Escreve
as sextas-feiras E-mailandrea.jube@valor.com.br

"Eu acredito no poder da palavra", disse o presidente
Luiz Inécio Lula da Silva ao responder perguntas dos
jornalistas, no encerramento de sua participacdo na
Assembleia-Geral das Nac6es Unidas (ONU). Ele esta
certo. A palavra, quando exata, informa, convence,
concilia, emociona. Em sintese, comunica. Quando
errada, confunde ou aliena.

A propésito, vem a memadria uma crbénica de Luis
Fernando Verissimo com o sugestivo titulo "Palavra”.
Comeca assim: "Peguei meu filho no colo (naquele
tempo ainda dava), apertei-o com forca e disse que s6
0 soltaria se ele dissesse a palavra magica. E ele
disse:- Méagica".

No mesmo texto, o escritor, morto ha um més, ensinou
gue "quem quer usara palavra ndo para fascinar, mas
para transmitir um pensamento” tem o desafio de
"fazer magica sem truques". A palavra ndo pode ser
mais importante do que o recado, alertou.

Uma pesquisa da Fundacgéo Perseu Abramo, que sera
apresentada aos diretores da instituicdo e a cupula do
Ff na pré6xima semana, identificou uma palavra que
nao esta dando o recado esperado: boa parte dos
brasileiros ndo sabe o que significa a palavra
"isencdo".

O presidente da fundacao, Paulo Okamotto, disse em
conversa com a coluna que o termo "isencao"
realmente nao faz parte da "linguagem do povo". A
descoberta preocupa a comunicacao petista e do
governo porque a aprovacgao do projeto que "isenta" os
trabalhadores que ganham até R$ 5 mil por més de
pagarem Imposto de Renda (IR), a partir do ano que
vem, é uma das principais apostas para turbinar a
popularidade de Lula. Com a mudanca, 10 milhdes de
brasileiros vao se livrar do tributo.

Okamotto ressaltou que esse € apenas um detalhe de
uma pesquisa bem mais ampla, que foi a campo aferir
como os brasileiros veem o governo Lula. Um dado
positivo é de que os entrevistados tém conhecimento
da campanha do governo sobre justica tributaria, para
gue ricos paguem mais impostos do que os pobres. A

recomendacdo, contudo, é que se encontrem
alternativas para "isencdo" ao fazer a divulgacédo da
proposta. Recentemente, os perfis do PT
compartilharam publicacdes com o slogan "Agenda do
povo- LR. zero", mas o texto explicativo ainda
menciona o projeto que "isenta" o trabalhador do
tributo. Em outro esfor¢co comunicativo, perfis do
governo investem em uma animacdo, na qual
"gatinhos" explicam aos seguidores as mudancas no
IR.

O desconhecimento ou estranhamento relativo a
"isencdo" ndo deveria surpreender, diante de uma
realidade em que 29% da populacdo de 15 a 64 anos
(3 a cada 10 brasileiros) sdo analfabetos funcionais,
segundo pesquisa da Acdo Educativa e consultoria
Conhecimento Social, em parceria com as Fundag¢fes
I[tal e Roberto Marinho, divulgada em maio. O
analfabeto funcional é aquele que sabe ler, mas néo
compreende o sentido do texto. Retrato de uma
sociedade onde dezenas de milh8es se entretém em
plataformas de videos, como TikTok, Kwai e Twitch.

Ja o levantamento Pulso Brasil, do Ipespe, divulgado
na quinta-feira, mostrou que o desafio comunicacional
vai além de uma palavra ndo coloquial. Ao serem
questionados sobre as noticias recentes do governo
Lula de que tiveram conhecimento, 64% dos
entrevistados disseram n&o saber, ou néo
responderam. A noticia mais citada foi o tarifago do
presidente Donald Trump, mencionado por apenas 9%
dos entrevistados, seguido da fraude no INSS, citada
por 5%. O imposto zero para quem ganha até R$ 5 mil
s6 foi lembrado por 1 % do universo pesquisado.

Apb6s meses de paralisia, a proposta de isengéo do IR
voltou a tramitar nessa semana, quando o senador
Renan Calheiros (MDB-AL), adversario figadal do
deputado Arthur Lira (PP-AL), relatou e aprovou na
Casa um projeto com 0 mesmo objetivo. Com o gesto
de Renan, e os protestos que levaram multiddes as
ruas no domingo (21), contra a PEC da blindagem, a
anistia, e cobrando a votacdo de propostas de
interesse da sociedade, o relatério de Lira ao projeto
do governo ird ao plenario.

Quando Lula mencionou sua crenc¢a na forca das
palavras, ele respondia a uma pergunta sobre sua
eventual reunido com o presidente Donald Trump, que
pode acontecer na proxima semana. Ele ponderou que
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colocara sobre a mesa os problemas do Brasil,
enquanto o americano devera abordar os dilemas de
seu pais. Em seguida, afirmou sentir-se otimista
porque simplesmente tem fé na humanidade. "N&o sei
guantos politicos no mundo acreditam na relacdo
humana como eu. Eu acho que tudo pode ser
resolvido quando duas pessoas conversam. Eu
acredito muito no poder de convencimento das
palavras."

A se confirmar esse encontro, presencial ou por video,
a teoria de Lula seré testada porque sera preciso mais
do que palavras e diplomacia para tratar com o lider
da maior poténcia global, que tem se revelado
imprevisivel.

Em fevereiro, Trump constrangeu o presidente da
Ucréania, Volodymyr Zelensky, em pleno Saldo Oval,
bradando um tom acima que ele ndo estava "no direito
de ditar nada". Meses depois, em maio, o alvo de
Trump foi o presidente da Africa do Sul, Cyril
Ramaphosa, a quem o americano acusou, sem
provas, de promover um "genocidio contra pessoas
brancas". Nem o carisma de Lula nem as metaforas
sobre futebol deverdo blinda-lo do imponderavel no
caso de Trump, que para piorar, nem gosta de futebol.
Prefere golfe.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20250926
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Ajustes na Esplanada dos Ministérios voltam
amira

Sofia Aguiar e Renan Truffi De Brasilia

O desembarque da federacdo Unido Progressista da
base aliada do governo Lula, anunciado ha algumas
semanas, reacendeu os debates no Paléacio do
Planalto sobre ajustes que podem ser feitos na
Esplanada dos Ministérios. De olho nas elei¢8es
presidenciais de 2026, auxiliares do presidente Luiz
Inécio Lula Silva passaram a defender que essa janela
de oportunidade seja utilizada para fazer acenos a
siglas como PSD, MDB e PDT.

A defesa, feita nos bastidores, € que essas trocas
figuem centradas em basicamente trés ministérios:
Turismo, Esporte e, por fim, Pesca e Aquicultura. O
caso do Turismo é o mais avancado, ja que o0 ministro
da pasta, Celso Sabino (Unido Brasil), deve formalizar
sua saida do cargo ainda nesta semana. A expectativa
era que Sabino se reunisse com Lula na quinta-feira
(25), justamente para oficializar sua demissao, mas o
encontro acabou ndo acontecendo.

Apesar desse anuncio estar pendente, interlocutores
da cuUpula do governo ja estdo defendendo, nos
corredores, que Lula aproveite a saida dele para
oferecer o Ministério do Turismo para o PSD, de
Gilberto Kassab, ideia que chegou a ser especulada
no passado. Caso essa hipétese prevaleca, o nome
mais cotado para substituir Sabino é o do ministro
André de Paula (PSD-PE), que hoje esta a frente do
Ministério da Pesca.

A partir dessa troca, uma outra modificacdo poderia
ser feita, segundo interlocutores. A estratégia, neste
sentido, seria oferecer a pasta da Pesca para o PDT,
partido da base aliada que mantinha proximidade com
0 governo, mas se distanciou do Planalto nos ultimos
tempos.

As rusgas com a sigla comecaram depois que Lula
anunciou a saida de Carlos Lupi, principal dirigente do
PDT, do Ministério da Previdéncia Social-na esteira
do escandalo que atingiu em cheio o Instituto Nacional
do Seguro Social (INSS).

Um dos nomes cotados para representar o PDT na
Esplanada, se essa configuracdo ganhar forca, € o
deputado André Figueiredo(CE), cujo berco eleitoral,
oCeara, é considerado prioritario na estratégia eleitoral
de Lula para o pleito de 2026.

Ha ainda o caso do Ministério do Esporte, que
atualmente esta sob o comando do ministro André
Fufuca (PP-MA), outro parlamentar proveniente da
federagcdo Unido Progressista.

Diante da iminente saida dele da Esplanada por conta
da pressao feita pelo partido, assessores proximos a
Lula vém defendendo, em condi¢cdo de anonimato, que
a pasta seja oferecida ao MDB, legenda que tem forte
ligacdo com Lula no Norte e Nordeste, mas mantém
distancia em suas bases no Sul e Sudeste do pais. A
oferta tem relacdo com o fato de que, nos bastidores,
dirigentes emedebis-tas ja deixaram claro que ndo tém
interesse em assumir pastas menores, como € 0 caso
justamente do Turismo.

Paralelamente a esse movimento, existe também a
possibilidade de uma quarta troca a ser feita por Lula.
Neste caso, o alvo seria 0 ministro da Secretaria-
Geral, Marcio Macedo (PT-SE), responsavel pela
interlocu¢cdo com movimentos sociais.

A possivel substituicdo dele tem menos relagdo com a
composigdo do governo no Congresso e mais com 0
"aquecimento" para a corrida eleitoral do ano que vem.
Neste caso, a ideia é emplacar o deputado federal
Guilherme Boulos (Psol-SP) na SG, como forma de
reorganizar o eleitorado progressista. O motivo € que
Boulos tem forte engajamento tanto nas redes sociais
como junto a sociedade civil (ver acima).

Site: https://valor.globo.com/impresso/20250926
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Fundos de pensao buscam consolidacao

Com o numero de participantes e o patriménio
praticamente estagnados nos ultimos anos, os fundos
de penséo estdo buscando novas estratégias para nao
encolher. Depois de um periodo de consolidacao de
2018 a 2020, em que empresas com planos proprios
buscaram entidades multipatrocinadas para gerir seus
fundos, o setor agora vive uma nova onda. Desta vez,
porém, as negociagdes envolvem entidades ja
multipatrocinadas buscando outras maiores também
com multiplos patrocinadores em busca de mais
eficiéncia e menor custo.

"Estamos com uma procura aquecida de entidades
gue querem fazer esse movimento, e a tendéncia é de
aceleracdo"”, diz Tiago Calgada, diretor da area de
wealth da Mercer Brasil, uma das grandes consultorias
gue atendem ao setor. Segundo ele, no momento a
empresa estd em conversas com mais de 20
entidades que avaliam ter os planos incorporados e
dez que querem se tornar"consolidadoras".

"E uma tendéncia os patrocinadores e instituidores das
entidades fechadas de previdéncia complementar
(EFPC) aderirem aos planos de beneficios
multipatrocinados ja existentes, o que proporciona
ganhos de escala e menores custos administrativos",
afirma Devanir Silva, diretor-pre-sidente da Associacao
Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (Abrapp). "A pescaria agora nao é
mais no aquario da sua empresa, € em mar aberto.
Esse vai ser o caminho de expansdo do setor."
Segundo dados compilados pela Abrapp, com base
em relatorio da Previc, o nimero de planos com
apenas um patrocinador caiu de 494 em dezembro de
2020 para 477 em setembro de 2025, o que a entidade
avalia como "uma reducdo em linha com o processo
de consolidacdo do setor." Em contrapartida, os planos
multipatrocinados cresceram de 563 para 608 no
periodo. Os planos instituidos aumentaram de 85 para
98, com um total de ativos que subiu 79%, de cerca de
R$ 14 bilhées no fim de 2020 para R$25 bilhdes no
inicio de 2025.

Os fundos instituidos sédo aqueles em que existe a
figura do insti-tuidor, responsavel por criar e oferecer o
plano, mas que ndo tem obrigacdo de contribuir
financeiramente para ele. Diferem, portanto, dos
planos patrocinados, em que o empregador
(patrocinador) contribui regularmente em conjunto com
os empregados. Um exemplo classico de plano
instituido é aquele criado por associagfes profissionais
ou de classe, como a OAB (Ordem dos Advogados do
Brasil). Silva comenta que mais recentemente surgiu a

inovacao dos planos instituidos corporativos.

"Estamos com uma procura aquecida de entidades
que querem fazer esse movimento, e a tendéncia é
acelerar" Tiago Calcada No quadro geral, o total de
entidades fechadas de previdéncia (EFPC) caiu de
299 para 270. Apesar disso, o nimero de planos
cresceu, passando de 1.121 para 1.170. No primeiro
trimestre de 2025, a captacédo liquida do setor de
previdéncia complementar foi de R$ 84,4 bilhdes
(cerca de 0,7% do PIB Nacional), 3,7% a menos que
no mesmo periodo de 2024. No total, as entidades tém
R$ 1,3 trilhdo em ativos, 11 % do PIB.

O presidente da Abrapp comenta que o conceito de
fundo multi-patrocinado sempre esteve ligado a
instituicbes financeiras, mas hoje isso estd mudando.
Ele da como exemplo a Vivest, a Fundacao Copei e a
Itajuba. "Os fundos estdo se estruturando, criando
areas comerciais e atuando de maneira forte para
mudar sua estratégia. O conservadorismo atrapalha o
crescimento e estamos desafiando o setor a pensar no
novo." A Fundacdo Copei deu inicio ao plano
estratégico de se tomar uma incorporadora de fundos
de pensdo. Com mais de RS 15,2 bilhdes em
patriménio administrado e mais de 20 mil participantes,
a entidade paranaense absoiveu mais 5,6 mil
associados e R$ 207 milhdes em ativos do fundo de
previdéncia Mais Futuro, criado para atender aos
funcionarios do Grupo JMalucelli. Segundo Ana Leticia
Feller, presidente da fundacao, outras entidades ja
estdo sendo avaliadas e a expectativa é em quatro
anossubirdo 12aparao7alugar no ranking nacional do
setor.

Ja a Vivest, maior entidade do pais de patrocinadores
privados e quarta maior em geral, percebeu em 2018
gue a consolidac&o entre fundos iria tomar corpo no
pais e em 2019 comecou a se estruturar para o
momento, conta Walter Mendes, presidente da
fundacdo. Na época, o plano, criado ha mais de 60
anos para atender aos funcionarios da Companhia
Energética de Séo Paulo (Cesp), ja tinha embaixo de
seu guarda-chuva nove patrocinadores. "Eramos
candidatos claros a ser consolidadores”, diz Mendes.
Em 2019, a fundagéo incorporou o plano de salde da
Sabesp e, em 2022, deslanchou, com Ford, Roche e
Alpargatas.

De acordo com o executivo, o objetivo é absorver
planos acima de R$400 milhdese sem risco adi cional,
ou seja, a entidade tem que ter o mesmo padrédo de
reputacao e risco da Vivest. A fundacdo também da
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preferéncia a empresas sem controle estatal, para ndo
ter risco politico. Pelos estudos da Vivest, hoje 90
fundacbes se encaixam nesse perfil. A meta é
incorporar no minimo R$ 600 milh6es por ano.
"Quanto mais pudermos trazer, melhor para ter
garantia de sustentabilidade a longo prazo." No total,
atualmente sdo R$ 42 bilhdes sob gestao.

Tiago Calgada, da Mercer Brasil, comenta que até
2020 via as patrocinadoras resistentes a entrar em
uma entidade multipatrocinada, e agora a visao
mudou. Mas a consultoria também ja atendeu a
entidades que avaliaram a migracéo e decidiram
seguir sozinhos. Calcada cita a pesquisa da Mercer
com mil empresas que mostrou que 53% tém plano de
previdéncia. Enfie as que ndo tém, metade pretende
implementar nos préximos anos. "O segmento fechado
vem evoluindo e profissionalizando seivigos, mas
ainda assim empresas optam pela flexibilidade de
regras e no relacionamento com as seguradoras,
optando por um fundo aberto."

Site: http://www.pressreader.com/brazil/valor-
econ%C3%B4mico
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CPI apurarepasse de R$ 1,6 milh&o para
Irma de Careca do INSS por suposto ex-
SOCIO

A Comissao Parlamentar de Inquérito (CPI) que apura
fraudes no INSS investiga um repasse de R$ 1,6
milhdo para a irma do empreséario Anténio Carlos
Camilo Antunes, mais conhecido como o Careca do
INSS . A guantia foi depositada por Rubens Oliveira
Costa, apontado pela Policia Federal como ex-sécio
de Antunes.

A informacdo sobre a transferéncia consta em uma
comunicacao de operacao financeira de um Relatério
de Inteligéncia Financeira (RIF) produzido pelo
Conselho de Controle de Atividades Financeiras
(Coaf). O documento compde investigacdo da Policia
Federal sobre o esquema de fraudes do INSS.

O valor foi depositado para Clélia Antunes, a irma de
Careca do INSS, em julho de 2020, segundo
requerimento feito pelo relator da CPI, Alfredo Gaspar
(Unido-AL). Por regra, os bancos precisam comunicar
ao Coaf operac6es com indicios de serem ocorréncias
de lavagem de dinheiro ou outro ilicito. A reportagem
ligou e enviou e-mail para Clélia, mas ela néo
respondeu aos contatos. A defesa de Antunes também
ndo se manifestou.

Em nota, o advogado Bernardo Simdes Coelho, que
faz a defesa de Rubens, afirmou que seu cliente
somente passou a prestar servigos para o senhor
Antdnio Carlos Camilo Antunes em julho de 2022, n&do
tendo, portanto, qualquer relacdo com supostos
pagamentos que teriam ocorrido em 2020 . De toda
forma, mantém-se a disposicdo do inquérito para
prestar esclarecimentos sobre fatos de que tenha
conhecimento, reafirmando seu compromisso com a
Justica , pontuou.

Durante seu depoimento a CPI nesta quinta-feira,
Careca do INSS chegou a ser questionado sobre a
irm& pelo relator, mas se recusou a responder as
perguntas.

A CPI ja convocou para depor o filho e a mulher de
Careca do INSS, por entender que eles fazem parte do
suposto esquema de lavagem de dinheiro usado pelo
empresario. O relator da comissdao também
apresentou um requerimento para ouvir Clélia, mas
ainda néo foi apreciado.

No pedido, Gaspar ressalta que Rubens é um dos
investigados no ambito da Operacdo Sem Desconto
por ser sdcio de diversas empresa ligadas ao Careca
do INSS. A informacdo também consta na
investigacdo da Policia Federal, mas é negada por
Rubens. Em depoimento a CPI na ultima segunda-
feira, ele afirmou que nunca foi s6cio de Antdnio.

- Jamais fui socio de qualquer empresa ao lado do
senhor Anténio Camilo. Atuei em apenas quatro de
suas empresas, no papel de administrador financeiro,
e nada além disso. Fui contratado como funcionario
pelo senhor Antbnio, recebendo salario. Jamais recebi
gualguer comissao, dividendos ou qualquer outra
remuneracéo além do salario combinado. Exceto nos
ultimos quatro meses de trabalho, onde recebi uma
pequena gratificacdo em razdo do aumento da carga
de trabalho - disse na ocasiéo.

Na época que a transferéncia teria sido feita, Clélia era
servidora publica federal, ocupando cargo no
Ministério das Cidades. Ela deixou a pasta em julho
deste ano, quando se aposentou por tempo de servico.
Segundo a pasta, ela era servidora ha mais de 30
anos.

Site:
https://oglobo.globo.com/politica/noticia/2025/09/26/cpi-
apura-repasse-de-r-16-milhao-para-irma-de-careca-do-
inss-por-suposto-ex-socio.ghtml
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Trump inaugura nos EUA o neoliberalismo
de mercado nacional , diz economista

O Brasil é um dos paises da América Latina que mais
reduziram sua desigualdade nos ultimos 20 anos,
periodo em que a regido como um todo foi na
contramdo do mundo ao mitigar sua disparidade de
renda, diz o economista sérvio-americano Branko
Milanovic, um dos maiores especialistas em
desigualdade do mundo.

Ele afirma que a proposta de taxar 0s super-ricos em
discussdo no Congresso pode reduzir ainda mais a
desigualdade brasileira, ainda que seja preciso avaliar
se a mudanca podera suscitar fuga de capital para o
exterior .

N&o ha qualquer divida de que a reforma [do Imposto
de Renda] reduziria a desigualdade , diz Milanovic, em
entrevista a BBC News Brasil.

O argumento, eu suponho, do outro lado, é que é
preciso considerar se isso realmente teria um efeito
positivo na economia - 0 que eu acho que teria -, ou se
os ricos esconderiam seu dinheiro, se eles colocariam
o dinheiro no exterior e coisas assim , pondera.

Muitas vezes isso foi usado como uma ameaca, mas
na realidade isso ndo se concretizou porque essas
pessoas ainda ganham mais dinheiro no Brasil do que
colocando o dinheiro em outro lugar , diz o professor
da City University of New York (Cuny), que foi
economista-chefe do departamento de pesquisa do
Banco Mundial por quase 20 anos.

A reforma do IR prevé a ampliagdo da faixa de isengéo
do imposto para R$ 5 mil, uma promessa de
campanha do presidente Luiz Inacio Lula da Silva
(PT). O projeto prevé ainda um desconto parcial para
rendimentos entre R$ 5 mil e R$ 7,35 mil.

Para compensar a perda de arrecadacdo com o
aumento da isencdo, o governo prop8e tributar
progressivamente quem ganha mais de R$ 600 mil por
ano em até 10%, aliquota maxima aplicada a rendas
anuais a partir de R$ 1,2 milhao; e taxar na fonte em
10% lucros e dividendos distribuidos por empresas a
seus acionistas acima de R$ 50 mil mensais, inclusive
dividendos enviados para o exterior.

A proposta teve urgéncia aprovada e agora pode ser
votada diretamente no plenario da Camara, mas a
votacéo foi adiada enquanto os deputados aceleraram

a tramitacdo da proposta de emenda a Constituigédo
(PEC) que pretende blindar parlamentares de
processos criminais, conhecida como PEC da
Blindagem .

Em livro langado recentemente no Brasil - Visdes da
desigualdade: Da Revolugcdo Francesa até o fim da
Guerra Fria (Todavia, 2025) - Branko Milanovic discute
por que durante anos, no periodo da Guerra Fria , a
desigualdade desapareceu como tema dos estudos
econdmicos.

O economista faz isso ao tracar uma histéria do
pensamento ocidental sobre a desigualdade, através
das obras de seis autores classicos: Francois
Quesnay, Adam Smith , David Ricardo, Karl Marx ,
Vilfredo Pareto e Simon Kuznets. Para cada um deles,
faz uma pergunta hipotética: O que seu trabalho revela
sobre a distribuicdo de renda como ela existe em sua
época, e como e por que ela pode mudar?

Milanovic explica a importancia dessa anédlise
historica: Primeiro, € importante porque sdo autores
candnicos. Em segundo lugar, porque vemos como a
visdo da desigualdade estad sendo moldada pelas
condicdes da época de cada um deles.

E terceiro, é importante para nés agora para que
percebamos que realmente esquecemos
completamente dois aspectos importantes da
desigualdade. Um é a estrutura de classes, e o
segundo é o surgimento da elite , considera o

economista.

A BBC News Brasil, Milanovic antecipou ainda o
debate de seu novo livro, que devera ser lancado nos
Estados Unidos em novembro, The Great Global
Transformation: National Market Liberalism in a
Multipolar World ( A Grande Transformacdo Global:
Liberalismo de Mercado Nacional em um Mundo
Multipolar , em traducéo livre, que sera langado no
Brasil pela Todavia em 2026).

Nele, o economista discute como a ascensio da Asia
nas ultimas décadas - principalmente da China , mas
também de paises como india, Indonésia e Vietna -
redesenhou o topo de renda global, levando a uma
crescente insatisfacdo das classes médias de paises
desenvolvidos, que resultou na eleicdo de Donald
Trump nos Estados Unidos e em instabilidades
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diversas na Europa.

O especialista explica também porque considera
Trump um neoliberal otimista e, a0 mesmo tempo, um
mercantilista na politica externa.

Confira abaixo os principais trechos da entrevista.

BBC News Brasil - Seu livro Visdes da Desigualdade
foi publicado recentemente no Brasil. Entdo, para
comecgar, gostaria de lhe fazer a mesma pergunta
hipotética que vocé fez aos seis autores classicos: o
gue seu livro revela sobre a distribuigdo de renda em
Nnosso tempo e como e por que ela pode mudar?

Branko Milanovic - Basicamente, quando vocé analisa
esses autores com a perspectiva de observar ou
interpretar como eles pensavam sobre desigualdade
de renda, vocé tem que fazer um pouco da sua propria
interpretacdo porque autores (que vieram) antes de
[Vilfredo] Pareto - o que significa [Francgois] Quesnay,
[Adam] Smith, [David] Ricardo e [Karl] Marx - ndo
tinham realmente o que consideramos desigualdade
de renda como seu foco principal.

Entdo o que se aprende é que, para eles, a
distribuicdo de renda se resumia essencialmente a
distribuicdo entre classes.

Portanto, seja vocé um proprietario de terras,
capitalista ou trabalhador, determinar sua posicdo na
distribui¢éo de renda e estudar a distribuicdo de renda
entre individuos significava estudar quanto da
producdo ou renda total iria de fato para os
proprietarios de terras, quanto para os capitalistas,
guanto para os trabalhadores.

Era um estudo muito orientado por classes, 0 que eu
acho que desapareceu hoje em dia, em parte por
causa da influéncia politica de que ndo devemos
estudar classes, em parte por causa da mudanca na
estrutura da economia neoclassica.

Entédo, quando chegamos a Pareto, ha a introducao da
desigualdade interpessoal, ela substitui a
desigualdade entre classes.

Mas, para Pareto, o que aparece € uma elite no topo.
Como vocé sabe, na verdade, os economistas nao
estudavam as elites até recentemente.

E entdo, finalmente, temos [Simon] Kuznets. Para
guem as desigualdades eram o resultado da
divergéncia de renda e produtividade entre agricultura
e manufatura, entre areas rurais e areas urbanas.
Entdo essa seria, em poucas palavras, a histéria dos
seis autores.
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BBC News Brasil - E por que isso é importante?

Milanovic - Primeiro, é importante porque obviamente
eles sdo autores canbnicos.

Em segundo lugar, é importante porque vocé vé como
a visdo da desigualdade esta sendo moldada pelas
condicdes da época para cada um deles.

E terceiro, é importante para nés agora para que
percebamos que realmente esquecemos
completamente de dois aspectos importantes da
desigualdade.

Um é a estrutura de classes da desigualdade, e o
segundo é o surgimento da elite.

BBC News Brasil - E qual é a implicagdo de
esquecermos esses dois aspectos importantes?

Milanovic - A implicacdo é que devemos perceber que
a economia neoclassica, que prevaleceu da década de
1970 até provavelmente 2010, realmente ignorou, em
grande medida, as questdes da desigualdade de
renda.

Como menciono no livro, isso se aplica menos a
América Latina [Milanovic menciona no livro os
economistas estruturalistas latino-americanos, como
Celso Furtado , e outros autores do terceiro mundo,
como o egipcio Samir Amin, como exceg¢des a regra
de ignorar a concentracdo de renda durante a Guerra
Fria].

Isso porque a ignoréncia sobre essa questdo nos
paises capitalistas se deveu essencialmente, em
primeiro lugar, a Guerra Fria, quando houve uma
tentativa dos EUA de afirmar que ndo havia classes no
pais.

O segundo elemento foi o financiamento da pesquisa
por pessoas muito ricas. E pessoas ricas obviamente
ndo gostam de pesquisas sobre desigualdade.

E a terceira razdo foi a mudanga na economia
neoclassica, onde na verdade ndo se estudava mais
classes, mas o que é chamado de agentes , e agentes
sdo, por definicdo, iguais. Alguns tém mais capital,
alguns menos, mas € irrelevante.

Ent&o, por essas trés razdes, ndo estudavamos, e a
implicacdo é que deveriamos analisar por que 0s
estudos sobre distribuicdo de renda foram deixados de
lado. E essencialmente porque as pessoas Nnao
gueriam estudar, por raz8es politicas, as elites e a
estrutura de classes.

BBC News Brasil - E por que foi diferente na América
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Latina?

Milanovic - A América Latina foi uma excecédo, em
primeiro lugar, porque a desigualdade é tdo Obvia na
regido. Entdo as pessoas estudaram isso por muitos
anos. Na verdade, ha cerca de 100 anos de histéria de
estudos da desigualdade de renda na América Latina,
incluindo o Brasil.

Em segundo lugar, porque as pressdes da Guerra Fria
para afirmar que ndo se tratava de uma sociedade
baseada em classes eram muito menores. As
pressfes da Guerra Fria eram mais fortes nos paises
do Leste Europeu, que tinham que afirmar que tinham
abolido sua estrutura de classes.

E, nos EUA, isso ocorreu em meio a luta com a Unido
Soviética na Guerra Fria.

BBC News Brasil - Entdo, trazendo a conversa para o
Brasil. O pais esta atualmente debatendo sua reforma
do Imposto de Renda mais significativa em décadas,
gue deve isentar ou reduzir impostos para 90% da
populacdo e aumenta-los para os mais ricos. Como o
senhor vé essa reforma e como ela posiciona o Brasil
no debate global sobre desigualdade?

Milanovic - O que foi interessante na América Latina -
por que a América Latina foi diferente [das demais
regiées] nos ultimos 20, 25 anos - é que, se vocé
observar os dados de pesquisas domiciliares, todos os
paises registraram um declinio significativo na
desigualdade.

O Brasil é ainda mais impressionante na reducao da
desigualdade, mas isso também é verdade para o
México, Chile, Peru. Acho que o Unico pais em que
isso ndo aconteceu foi a Colémbia.

Isso ainda faz da América Latina um continente com
grande desigualdade, porque [esse declinio] comegou
a partir de um nivel muito alto - no caso do Brasil, o
coeficiente de Gini [indicador de desigualdade de
renda que varia de 0 a 100, sendo 100 a desigualdade
maxima] era de 60 e caiu para algo como 48 ou algo
assim. Entdo é um declinio muito significativo.

Mesmo quando os pesquisadores ajustaram isso para
a subnotificacdo [de renda] no topo [no Brasil, em
trabalhos com os de Pedro Ferreira de Souza , Marc
Morgan , Sérgio Gobetti e, mais recentemente, Gabriel
Zucman | - porque é verdade que as pessoas muito
ricas, que sdo poucas em numero, ndo sao incluidas
nas pesquisas, que séo limitadas e tendem a
subestimar suas rendas.

Entdo, mesmo quando vocé ajusta isso, vocé ainda
encontra um declinio na desigualdade de renda,
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embora seja um declinio menor.

Entdo, nesse sentido, a América Latina é um
continente atipico, porque tinha um nivel de
desigualdade alto, mas ele diminuiu.

E interessante que a desigualdade no Brasil agora é
apenas um pouco maior que na China. E um ponto
muito interessante. Se vocé olhar, 20 anos atras, a
desigualdade no Brasil era significativamente maior
gue a da China.

Entdo acredito que héa forgcas econdémicas por tras
disso, ndo acho que seja s6 uma questdo politica. Na
verdade, no Brasil, o declinio comegou ainda no
governo [Fernando Henrique] Cardoso. Obviamente,
Lula foi muito importante, mas acho que comecgou
antes de seu primeiro mandato.

BBC News Brasil - Mas o senhor estd acompanhando
a reforma atual que estd sendo discutida no
Congresso brasileiro? Acredita que ela pode reduzir
ainda mais essa desigualdade?

Milanovic - Nao ha qualquer davida de que a reforma
reduziria a desigualdade .

O argumento, eu suponho, do outro lado, é que é
preciso considerar se isso realmente teria um efeito
positivo na economia - 0 que eu acho que teria -, ou se
0s ricos esconderiam seu dinheiro, se eles colocariam
o dinheiro no exterior e coisas assim.

Mas acho que ndo ha diavida de que, se houver uma
reforma séria que afete os 10% mais ricos do Brasil,
gque sdo realmente muito ricos, reformando a
tributagé@o, essa reforma reduziria a desigualdade.

BBC News Brasil - Isso nos leva a minha proxima
pergunta. A medida que a reforma avanca no
Congresso, vemos uma resisténcia crescente por
parte das empresas, uma vez que ela inclui a
tributacdo de dividendos, que atualmente sdo isentos
no Brasil. E também ha esse medo de que os ricos
possam deixar o pais devido aos impostos mais altos,
como o senhor mesmo mencionou. Como vé esse tipo
de resisténcia sempre que politicas para reduzir a
desigualdade sdo propostas?

Milanovic - E compreensivel que sempre havera
resisténcia, porque politicas que reduzem a
desigualdade tendem obviamente a afetar mais
pessoas com rendas mais altas. Entdo, essas pessoas
com rendas mais altas, especialmente aquelas com
maior riqueza, resistem a isso.

E a resisténcia deles é vista fortemente na imprensa
porque eles tém influéncia na midia, eles tém
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influéncia sobre o que outras pessoas pensam.

A resisténcia das pessoas mais pobres é muito mais
dificil de ver na midia e nas noticias, porque as
pessoas pobres ndo tém a mesma influéncia que as
pessoas ricas.

Entdo, o fato de eles [os ricos] se oporem nao é uma
surpresa. Agora, a pergunta que se deve fazer, e eu
realmente ndo sei a resposta, é se essa ameacga da
chamada greve de capital ou de saida de capital do
pais € uma ameaca real ou néo.

Muitas vezes isso foi usado como uma ameaca, mas
na realidade isso ndo se concretizou porque essas
pessoas ainda ganham mais dinheiro no Brasil do que
colocando o dinheiro em outro lugar.

Mas ndo ha davida de que uma reforma tributaria
gue fizesse uma mudanca significativa ou um aumento
na aliqguota maxima do imposto, reduziria a
desigualdade. Eu acho que é algo 6bvio. A questédo é
se isso é viavel e se teria outros efeitos que néao
seriam necessariamente bons.

BBC News Brasil - O senhor deve lancar um novo livro
em breve, The Great Global Transformation . Sobre o
gue ele trata e como pode nos ajudar a entender o
mundo apds Trump?

Milanovic - E um livro sobre a ascenséo da Asia.
Principalmente da China, é claro, mas também de
outros paises asiaticos, como india, Indonésia, Vietna
e assim por diante.

Os paises asiaticos aumentaram suas rendas e seu
poder econémico muito mais do que o resto do mundo.
Isso produziu questdes em dois niveis: é uma grande
redistribuicdo de poder econdmico, o que implica
numa redistribuicdo de poder politico e até militar; e
levou ao conflito entre EUA e China .

Entdo documentei essa mudancga drastica no poder
econdmico que ocorreu nos Ultimos 40 anos. E essa
mudanca dramética de poder entre Estados tem
implicagdes na renda das pessoas.

Muitos chineses tiveram um aumento na sua renda e
ultrapassaram pessoas de paises ocidentais que
estiveram no topo da distribuicdo global de renda por
guase 200 anos. E isso teve impacto na estabilidade
politica interna de paises ricos.

Entdo o objetivo do livro é explicar que os processos
de recalibracdo do poder econémico entre a Asia e o
resto do mundo tiveram efeito na estabilidade
geopolitica, mas também na estabilidade interna dos
paises.
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Ha uma mudanca no poder econémico entre os paises
gue se traduz na mudanca nas posicoes de individuos
pertencentes a diferentes paises em uma ordem
global.

Agora, se as classes médias dos paises ocidentais
caem na ordem global, elas ficam insatisfeitas. E a
Unica maneira de manifestar essa insatisfacédo é na
esfera politica. E isso levou a Trump e a muitos outros
tipos de instabilidade na Europa.

BBC New Brasil - Um dos elementos mais famosos do
seu trabalho é a curva do elefante , que levou o debate
sobre desigualdade do nivel nacional para o global.
Como esse grafico nos ajuda a entender o conflito
atual entre a China e os EUA e a ascenséo de Trump
ao poder?

Milanovic - Essencialmente, o grafico é o ponto de
partida de tudo isso. O grafico, como vocé sabe,
representa as diferencas nas taxas de crescimento [da
renda para as diferentes faixas de renda no mundo,
entre 1988 e 2008].

Entéo, o que o livro faz é ir além. Ele explica essa

grande mudanca, que é muito semelhante a
Revolucdo Industrial.

Essencialmente, na Revolugéo Industrial, a Europa, os
EUA e o Japéo se tornaram muito mais poderosos
economicamente e, com isso, muito mais poderosos
politica e militarmente. N&o haveria colonialismo sem a
Revolucéo Industrial.

Agora temos uma revolugédo tecnoldgica reversa, onde
a Asia se torna muito mais importante politicamente e
economicamente. Isso leva ao conflito pela hegemonia
entre EUA e China e talvez outros paises como india,
Russia, Brasil e assim por diante.

Mas no nivel individual, isso leva ao diferencial nas
taxas de crescimento das rendas e a substituicdo de
parte da elite global, que é inteiramente ocidental, por
uma nova elite, que vem de grandes paises asiaticos e
de paises como, por exemplo, o Brasil.

A elite brasileira do 1% mais rico sempre esteve no 1%
mais rico do mundo, mas isso ndo era importante o
suficiente para fazer uma diferenca tdo grande para as
outras elites ocidentais.

Mas, quando vocé tem 1,4 bilhdo de chineses, 1%
deles sdo 14 milhdes. Entdo, na verdade, € uma
mudang¢a muito significativa.

BBC News Brasil - Esse famoso grafico mostra as
tendéncias globais de desigualdade até 2008. Que
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formato ele teria hoje, se fosse estendido até 2025? O
gue aconteceu com a desigualdade global apo6s a
pandemia?

Milanovic - Na verdade, eu estendi os dados até 2023.
O que aconteceu é que a forma da curva mudou.

Bem, duas coisas ndo mudaram. O crescimento das
classes médias globais continua, o baixo crescimento
da classe média alta dos paises ocidentais continua.
Mas o topo da distribuicdo de renda cresceu a taxas
muito menores do que antes da crise financeira [de
2008]. Entdo isso mudou.

BBC News Brasil - Em artigos recentes, o senhor se
referiu a Trump como um neoliberal otimista . Por que
o senhor o considera um neoliberal, sendo que ele
tomou varias medidas de intervengdo na economia
dos EUA, adotou politicas comerciais protecionistas e
elevou gastos do governo?

Milanovic - Na verdade, isso faz parte do livro. E
preciso diferenciar - e isso infelizmente ndo tem sido
diferenciado o suficiente até agora - neoliberalismo
doméstico e neoliberalismo no exterior.

Se vocé olhar para Trump, ele desregulamentou
coisas. Ele reduziu impostos. Ele quer um Estado
menor e impostos mais baixos sobre o capital. Ele
guer impostos mais baixos para 0s ricos.

Entdo, todas essas sao medidas neoliberais em
ambito doméstico.

Internacionalmente, ele € um mercantilista. Portanto,
temos que distinguir entre o neoliberalismo interno e o
neoliberalismo externo. Ele se livrou do neoliberalismo
no exterior, mas, na verdade, aprofundou o
neoliberalismo doméstico.

E é por isso que o subtitulo do livro € o que eu chamei
de liberalismo de mercado nacional .

E um neoliberalismo que agora se aplica apenas ao
mercado interno, ndo se aplica nem mesmo a esfera
social interna, onde ele é contra todas as politicas de
acdo afirmativa, politicas de igualdade, e tudo o mais.

E ndo se aplica de forma alguma a arena
internacional.

Entéo é por isso que eu acredito e argumento que ele
ainda é neoliberal no ambito doméstico, ndo neoliberal
no ambito internacional.

BBC News Brasil - E quanto ao confronto entre Trump
e o Federal Reserve [0 Banco Central dos EUA]?
Como isso se encaixa ha sua interpretacdo de que ele
€ um neoliberal?
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Milanovic - A independéncia do Banco Central foi
originalmente um projeto neoliberal, datado de 50 anos
atras. E era um projeto neoliberal cujo objetivo era
deixar parte da tomada de decis6es econémicas fora
do controle popular, porque eles tinham medo que
partidos sociais-democratas, socialistas, comunistas e
outros vencessem.

E se eles vencessem, a formulagdo de politicas
econdmicas seria politizada. E o interesse deles, que
na verdade era o interesse na prote¢do do capital, ndo
seria seguido.

Entdo, a ideia da independéncia do Banco Central
sempre foi uma ideia da direita, cujo objetivo era
afirmar que se tratava de um dominio profissional,
restrito, de especialistas, que ndo deveria estar sujeito
ao controle do Legislativo ou Executivo.

Ent&o isso era fruto de um sentimento de pessimismo,
de que eles ndo seriam capazes de permanecer no
governo e no controle.

Trump ndo é pessimista. Na verdade, ele € um
otimista. Ele acredita que agora estamos no poder e
permaneceremos no poder. Entdo ndo h& razéo
alguma para eu néo controlar o Fed, porque acredito
que seremos capazes de controla-lo de qualquer
maneira .

Entdo, eu vejo isso como a diferenca entre neoliberais
mais cautelosos e pessimistas, que queriam ter
certeza de que os bancos centrais ndo seriam vitimas
de medidas populistas ou socialistas, e alguém que
acredita que nunca seria vitima disso porque nos é
gue vamos governa-lo .

BBC News Brasil - E qual o senhor acha que pode ser
o resultado desse confronto?

Milanovic - Eu realmente ndo sei, ndo sou um
macroeconomista. SO estou explicando o que acredito
ser a razao ideologica por tras disso.

Porque as pessoas que sdo macroeconomistas, cujos
conhecimentos de histéria e ideologia sdo muito
fracos, se convenceram de que bancos centrais
independentes devem ter existido desde sempre e
devem permanecer assim para sempre.

Entdo o que eu estava tentando fazer - usando, o livro
Globalistas , de Quinn Slobodian [Enunciado
Publicacbes, 2022], sobre a ascensdo do pensamento
neoliberal - era explicar ideologicamente por que
temos um banco central independente. Isso ndo caiu
do céu, surgiu de uma tomada de deciséo politica.
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E, a propésito, isso também é verdade sobre a
independéncia dos bancos centrais na maioria dos
paises, porque essa ideia foi muito fortemente
promovida nas décadas de 1980 e 1990. E, em muitos
paises, foi quase totalmente aceita pelas elites
nacionais pelas mesmas raz8es explicadas.

E é verdade que, em muitos paises, 0s bancos
centrais se tornaram independentes. Mas isso também
significou que eles n&o tinham supervisao
democratica. Esse era o ponto.

BBC News Brasil - Com as nac¢8es mais pobres
enfrentando tarifas mais altas do que as nac¢des mais
ricas sob o governo Trump, isso pode afetar as
tendéncias globais de desigualdade de alguma forma
nos proximos anos?

Milanovic - Pode, mas ndo tenho muita certeza de
quanto. Li que a india [contra quem Trump impés
tarifas de 50%, similares as do Brasil] seria afetada
significativamente, em 1,5% do PIB.

Mas néo se deve perder muito tempo com as tarifas de
Trump porque elas podem mudar na semana que vem.
Entdo ndo sabemos realmente. Acho que para ele é
um jogo. Ele aumenta a tarifa e entdo ganha outras
coisas de vocé. E entdo diz: Ok, agora vou diminuir as
tarifas .

Entdo eu acho que as pessoas gastam muito tempo
estudando ou falando sobre alguma coisa, que na
semana seguinte se torna irrelevante.

BBC News Brasil - E bastante relevante para o Brasil
no momento, porque fomos taxados em 50%. Entéo,
para nds € um tépico bastante significativo no
momento.

Milanovic - Eu vi esse nimero para a india e
certamente tera um impacto no Brasil. Provavelmente
de cerca de 1% do PIB, e isso ndo é desprezivel.

Um crescimento mais lento provavelmente seria ruim
para a desigualdade no Brasil e para a desigualdade
no mundo. Mas isso ndo é significativo.

A desigualdade no mundo é um fendmeno grande
demais e mesmo as tarifas de Trump néo serdo vistas
com tanta clareza [no horizonte maior de tempo]. E,
como eu disse, ndo acho que elas vao durar.

O Brasil é um dos paises da América Latina que mais
reduziram sua desigualdade nos ultimos 20 anos,
periodo em que a regido como um todo foi na
contramdo do mundo ao mitigar sua disparidade de
renda, diz o economista sérvio-americano Branko
Milanovic, um dos maiores especialistas em
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desigualdade do mundo.

Ele afirma que a proposta de taxar os super-ricos em
discussdo no Congresso pode reduzir ainda mais a
desigualdade brasileira, ainda que seja preciso avaliar
se a mudanca podera suscitar fuga de capital para o
exterior .

Nao ha qualquer divida de que a reforma [do Imposto
de Renda] reduziria a desigualdade , diz Milanovic, em
entrevista a BBC News Brasil.

O argumento, eu suponho, do outro lado, é que é
preciso considerar se isso realmente teria um efeito
positivo na economia - 0 que eu acho que teria -, ou se
0s ricos esconderiam seu dinheiro, se eles colocariam
o dinheiro no exterior e coisas assim , pondera.

Muitas vezes isso foi usado como uma ameaca, mas
na realidade isso ndo se concretizou porque essas
pessoas ainda ganham mais dinheiro no Brasil do que
colocando o dinheiro em outro lugar , diz o professor
da City University of New York (Cuny), que foi
economista-chefe do departamento de pesquisa do
Banco Mundial por quase 20 anos.

A reforma do IR prevé a ampliagdo da faixa de isengéo
do imposto para R$ 5 mil, uma promessa de
campanha do presidente Luiz Inacio Lula da Silva
(PT). O projeto prevé ainda um desconto parcial para
rendimentos entre R$ 5 mil e R$ 7,35 mil.

Para compensar a perda de arrecadacdo com o
aumento da isengdo, o governo prop8e tributar
progressivamente quem ganha mais de R$ 600 mil por
ano em até 10%, aliqguota maxima aplicada a rendas
anuais a partir de R$ 1,2 milhao; e taxar na fonte em
10% lucros e dividendos distribuidos por empresas a
seus acionistas acima de R$ 50 mil mensais, inclusive
dividendos enviados para o exterior.

A proposta teve urgéncia aprovada e agora pode ser
votada diretamente no plenario da Camara, mas a
votacéo foi adiada enquanto os deputados aceleraram
a tramitacdo da proposta de emenda a Constituigédo
(PEC) que pretende blindar parlamentares de
processos criminais, conhecida como PEC da
Blindagem

Em livro langado recentemente no Brasil - Visdes da
desigualdade: Da Revolugcdo Francesa até o fim da
Guerra Fria (Todavia, 2025) - Branko Milanovic discute
por que durante anos, no periodo da Guerra Fria , a
desigualdade desapareceu como tema dos estudos
econdmicos.

O economista faz isso ao tracar uma histéria do
pensamento ocidental sobre a desigualdade, através
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das obras de seis autores classicos: Francois
Quesnay, Adam Smith , David Ricardo, Karl Marx ,
Vilfredo Pareto e Simon Kuznets. Para cada um deles,
faz uma pergunta hipotética: O que seu trabalho revela
sobre a distribuicdo de renda como ela existe em sua
época, e como e por que ela pode mudar?

Milanovic explica a importancia dessa anédlise
historica: Primeiro, € importante porque sao autores
candnicos. Em segundo lugar, porque vemos como a
visdo da desigualdade estd sendo moldada pelas
condicdes da época de cada um deles.

E terceiro, é importante para nés agora para que
percebamos que realmente esquecemos
completamente dois aspectos importantes da
desigualdade. Um é a estrutura de classes, e o
segundo é o surgimento da elite , considera o
economista.

A BBC News Brasil, Milanovic antecipou ainda o
debate de seu novo livro, que devera ser langcado nos
Estados Unidos em novembro, The Great Global
Transformation: National Market Liberalism in a
Multipolar World ( A Grande Transformacéo Global:
Liberalismo de Mercado Nacional em um Mundo
Multipolar , em traducao livre, que sera lancado no
Brasil pela Todavia em 2026).

Nele, o economista discute como a ascenséo da Asia
nas ultimas décadas - principalmente da China , mas
também de paises como india, Indonésia e Vietna -
redesenhou o topo de renda global, levando a uma
crescente insatisfacdo das classes médias de paises
desenvolvidos, que resultou na eleicdo de Donald
Trump nos Estados Unidos e em instabilidades
diversas na Europa.

O especialista explica também porque considera
Trump um neoliberal otimista e, a0 mesmo tempo, um
mercantilista na politica externa.

Confira abaixo os principais trechos da entrevista.

BBC News Brasil - Seu livro Visdes da Desigualdade
foi publicado recentemente no Brasil. Entdo, para
comegar, gostaria de lhe fazer a mesma pergunta
hipotética que vocé fez aos seis autores classicos: o
gue seu livro revela sobre a distribuigdo de renda em
Nnosso tempo e como e por que ela pode mudar?

Branko Milanovic - Basicamente, quando vocé analisa
esses autores com a perspectiva de observar ou
interpretar como eles pensavam sobre desigualdade
de renda, vocé tem que fazer um pouco da sua propria
interpretacdo porque autores (que vieram) antes de
[Vilfredo] Pareto - o que significa [Francgois] Quesnay,
[Adam] Smith, [David] Ricardo e [Karl] Marx - ndo
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tinham realmente o que consideramos desigualdade
de renda como seu foco principal.

Entdo o que se aprende é que, para eles, a
distribuicdo de renda se resumia essencialmente a
distribuicdo entre classes.

Portanto, seja vocé um proprietario de terras,
capitalista ou trabalhador, determinar sua posi¢cdo na
distribuicdo de renda e estudar a distribuicdo de renda
entre individuos significava estudar quanto da
producdo ou renda total iria de fato para os
proprietarios de terras, quanto para os capitalistas,
guanto para os trabalhadores.

Era um estudo muito orientado por classes, o que eu
acho que desapareceu hoje em dia, em parte por
causa da influéncia politica de que ndo devemos
estudar classes, em parte por causa da mudanca na
estrutura da economia neoclassica.

Entdo, quando chegamos a Pareto, ha a introducéo da
desigualdade interpessoal, ela substitui a
desigualdade entre classes.

Mas, para Pareto, o que aparece € uma elite no topo.
Como vocé sabe, na verdade, os economistas nao
estudavam as elites até recentemente.

E entdo, finalmente, temos [Simon] Kuznets. Para
guem as desigualdades eram o resultado da
divergéncia de renda e produtividade entre agricultura
e manufatura, entre areas rurais e areas urbanas.
Entéo essa seria, em poucas palavras, a histéria dos
seis autores.

BBC News Brasil - E por que isso é importante?

Milanovic - Primeiro, é importante porque obviamente
eles sdo autores canbnicos.

Em segundo lugar, é importante porque vocé vé como
a visdo da desigualdade esta sendo moldada pelas
condicdes da época para cada um deles.

E terceiro, é importante para nés agora para que
percebamos que realmente esquecemos
completamente de dois aspectos importantes da
desigualdade.

Um é a estrutura de classes da desigualdade, e o
segundo é o surgimento da elite.

BBC News Brasil - E qual é a implicagdo de
esquecermos esses dois aspectos importantes?

Milanovic - A implicacdo é que devemos perceber que
a economia neoclassica, que prevaleceu da década de
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1970 até provavelmente 2010, realmente ignorou, em
grande medida, as questdes da desigualdade de
renda.

Como menciono no livro, isso se aplica menos a
América Latina [Milanovic menciona no livro os
economistas estruturalistas latino-americanos, como
Celso Furtado , e outros autores do terceiro mundo,
como o0 egipcio Samir Amin, como exceg¢des a regra
de ignorar a concentra¢do de renda durante a Guerra
Fria].

Isso porque a ignoréncia sobre essa questdo nos
paises capitalistas se deveu essencialmente, em
primeiro lugar, a Guerra Fria, quando houve uma
tentativa dos EUA de afirmar que ndo havia classes no
pais.

O segundo elemento foi o financiamento da pesquisa
por pessoas muito ricas. E pessoas ricas obviamente
ndo gostam de pesquisas sobre desigualdade.

E a terceira razdo foi a mudanga na economia
neoclassica, onde na verdade ndo se estudava mais
classes, mas o que € chamado de agentes , e agentes
sdo, por definicdo, iguais. Alguns tém mais capital,
alguns menos, mas € irrelevante.

Entdo, por essas trés razdes, nao estudavamos, e a
implicacdo é que deveriamos analisar por que 0s
estudos sobre distribuicdo de renda foram deixados de
lado. E essencialmente porque as pessoas Nnao
queriam estudar, por razfes politicas, as elites e a
estrutura de classes.

BBC News Brasil - E por que foi diferente na Ameérica
Latina?

Milanovic - A América Latina foi uma excecédo, em
primeiro lugar, porque a desigualdade é tdo Obvia na
regido. Entdo as pessoas estudaram isso por muitos
anos. Na verdade, ha cerca de 100 anos de histéria de
estudos da desigualdade de renda na América Latina,
incluindo o Brasil.

Em segundo lugar, porque as pressdes da Guerra Fria
para afirmar que ndo se tratava de uma sociedade
baseada em classes eram muito menores. As
pressfes da Guerra Fria eram mais fortes nos paises
do Leste Europeu, que tinham que afirmar que tinham
abolido sua estrutura de classes.

E, nos EUA, isso ocorreu em meio a luta com a Unido
Soviética na Guerra Fria.

BBC News Brasil - Entdo, trazendo a conversa para o
Brasil. O pais esta atualmente debatendo sua reforma
do Imposto de Renda mais significativa em décadas,
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gue deve isentar ou reduzir impostos para 90% da
populacdo e aumenta-los para os mais ricos. Como o
senhor vé essa reforma e como ela posiciona o Brasil
no debate global sobre desigualdade?

Milanovic - O que foi interessante na América Latina -
por que a América Latina foi diferente [das demais
regifes] nos ultimos 20, 25 anos - é que, se vocé
observar os dados de pesquisas domiciliares, todos os
paises registraram um declinio significativo na
desigualdade.

O Brasil é ainda mais impressionante na reducao da
desigualdade, mas isso também ¢é verdade para o
México, Chile, Peru. Acho que o Unico pais em que
isso ndo aconteceu foi a Colémbia.

Isso ainda faz da América Latina um continente com
grande desigualdade, porque [esse declinio] comegou
a partir de um nivel muito alto - no caso do Brasil, o
coeficiente de Gini [indicador de desigualdade de
renda que varia de 0 a 100, sendo 100 a desigualdade
maxima] era de 60 e caiu para algo como 48 ou algo
assim. Entdo é um declinio muito significativo.

Mesmo quando os pesquisadores ajustaram isso para
a subnotificacdo [de renda] no topo [no Brasil, em
trabalhos com os de Pedro Ferreira de Souza , Marc
Morgan , Sérgio Gobetti e, mais recentemente, Gabriel
Zucman | - porque é verdade que as pessoas muito
ricas, que sdo poucas em numero, néo sao incluidas
nas pesquisas, que séo limitadas e tendem a
subestimar suas rendas.

Entdo, mesmo quando vocé ajusta isso, vocé ainda
encontra um declinio na desigualdade de renda,
embora seja um declinio menor.

Entdo, nesse sentido, a América Latina é um
continente atipico, porque tinha um nivel de
desigualdade alto, mas ele diminuiu.

E interessante que a desigualdade no Brasil agora é
apenas um pouco maior que na China. E um ponto
muito interessante. Se vocé olhar, 20 anos atras, a
desigualdade no Brasil era significativamente maior
gue a da China.

Entdo acredito que héa forgcas econdémicas por tras
disso, ndo acho que seja s6 uma questdo politica. Na
verdade, no Brasil, o declinio comegou ainda no
governo [Fernando Henrique] Cardoso. Obviamente,
Lula foi muito importante, mas acho que comecgou
antes de seu primeiro mandato.

BBC News Brasil - Mas o senhor esta acompanhando
a reforma atual que estd sendo discutida no
Congresso brasileiro? Acredita que ela pode reduzir
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ainda mais essa desigualdade?

Milanovic - Ndo ha qualquer davida de que a reforma
reduziria a desigualdade .

O argumento, eu suponho, do outro lado, é que é
preciso considerar se isso realmente teria um efeito
positivo na economia - 0 que eu acho que teria -, ou se
0s ricos esconderiam seu dinheiro, se eles colocariam
o dinheiro no exterior e coisas assim.

Mas acho que ndo ha duvida de que, se houver uma
reforma séria que afete os 10% mais ricos do Brasil,
gue sdo realmente muito ricos, reformando a
tributagé@o, essa reforma reduziria a desigualdade.

BBC News Brasil - Isso nos leva a minha préxima
pergunta. A medida que a reforma avanca no
Congresso, vemos uma resisténcia crescente por
parte das empresas, uma vez que ela inclui a
tributacdo de dividendos, que atualmente sdo isentos
no Brasil. E também h& esse medo de que os ricos
possam deixar o pais devido aos impostos mais altos,
como o senhor mesmo mencionou. Como vé esse tipo
de resisténcia sempre que politicas para reduzir a
desigualdade sdo propostas?

Milanovic - E compreensivel que sempre havera
resisténcia, porque politicas que reduzem a
desigualdade tendem obviamente a afetar mais
pessoas com rendas mais altas. Entdo, essas pessoas
com rendas mais altas, especialmente aquelas com
maior riqueza, resistem a isso.

E a resisténcia deles é vista fortemente na imprensa
porque eles tém influéncia na midia, eles tém
influéncia sobre o que outras pessoas pensam.

A resisténcia das pessoas mais pobres é muito mais
dificil de ver na midia e nas noticias, porque as
pessoas pobres ndo tém a mesma influéncia que as
pessoas ricas.

Entdo, o fato de eles [os ricos] se oporem nao é uma
surpresa. Agora, a pergunta que se deve fazer, e eu
realmente ndo sei a resposta, é se essa ameacga da
chamada greve de capital ou de saida de capital do
pais € uma ameaca real ou néo.

Muitas vezes isso foi usado como uma ameaca, mas
na realidade isso ndo se concretizou porque essas
pessoas ainda ganham mais dinheiro no Brasil do que
colocando o dinheiro em outro lugar.

Mas nédo ha davida de que uma reforma tributaria
gue fizesse uma mudanca significativa ou um aumento
na aliguota maxima do imposto, reduziria a
desigualdade. Eu acho que é algo 6bvio. A questédo é
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se isso é viavel e se teria outros efeitos que nao
seriam necessariamente bons.

BBC News Brasil - O senhor deve lancar um novo livro
em breve, The Great Global Transformation . Sobre o
gue ele trata e como pode nos ajudar a entender o
mundo apds Trump?

Milanovic - E um livro sobre a ascensédo da Asia.
Principalmente da China, é claro, mas também de
outros paises asiaticos, como india, Indonésia, Vietna
e assim por diante.

Os paises asiaticos aumentaram suas rendas e seu
poder econémico muito mais do que o resto do mundo.
Isso produziu questdes em dois niveis: é uma grande
redistribuicdo de poder econdmico, o que implica
numa redistribuicdo de poder politico e até militar; e
levou ao conflito entre EUA e China .

Entdo documentei essa mudanca drastica no poder
econdmico que ocorreu nos Ultimos 40 anos. E essa
mudanca dramética de poder entre Estados tem
implicagdes na renda das pessoas.

Muitos chineses tiveram um aumento na sua renda e
ultrapassaram pessoas de paises ocidentais que
estiveram no topo da distribuicdo global de renda por
guase 200 anos. E isso teve impacto na estabilidade
politica interna de paises ricos.

Entéo o objetivo do livro é explicar que 0s processos
de recalibracdo do poder econémico entre a Asia e o
resto do mundo tiveram efeito na estabilidade
geopolitica, mas também na estabilidade interna dos
paises.

Ha uma mudanca no poder econdmico entre os paises
gue se traduz na mudanca nas posicoes de individuos
pertencentes a diferentes paises em uma ordem
global.

Agora, se as classes médias dos paises ocidentais
caem na ordem global, elas ficam insatisfeitas. E a
Unica maneira de manifestar essa insatisfacédo é na
esfera politica. E isso levou a Trump e a muitos outros
tipos de instabilidade na Europa.

BBC New Brasil - Um dos elementos mais famosos do
seu trabalho é a curva do elefante , que levou o debate
sobre desigualdade do nivel nacional para o global.
Como esse grafico nos ajuda a entender o conflito
atual entre a China e os EUA e a ascenséo de Trump
ao poder?

Milanovic - Essencialmente, o grafico é o ponto de
partida de tudo isso. O grafico, como vocé sabe,
representa as diferencas nas taxas de crescimento [da

25



CORREIO BRAZILIENSE / ON LINE - NOTICIAS. Sex, 26 de Setembro de 2025

renda para as diferentes faixas de renda no mundo,
entre 1988 e 2008].

Entdo, o que o livro faz é ir além. Ele explica essa

grande mudanca, que é muito semelhante a
Revolucdo Industrial.

Essencialmente, na Revolucao Industrial, a Europa, os
EUA e o Japdo se tornaram muito mais poderosos
economicamente e, com isso, muito mais poderosos
politica e militarmente. N&o haveria colonialismo sem a
Revolucédo Industrial.

Agora temos uma revolugédo tecnoldgica reversa, onde
a Asia se torna muito mais importante politicamente e
economicamente. Isso leva ao conflito pela hegemonia
entre EUA e China e talvez outros paises como india,
Russia, Brasil e assim por diante.

Mas no nivel individual, isso leva ao diferencial nas
taxas de crescimento das rendas e a substituicdo de
parte da elite global, que é inteiramente ocidental, por
uma nova elite, que vem de grandes paises asiaticos e
de paises como, por exemplo, o Brasil.

A elite brasileira do 1% mais rico sempre esteve no 1%
mais rico do mundo, mas isso ndo era importante o
suficiente para fazer uma diferenca tdo grande para as
outras elites ocidentais.

Mas, quando vocé tem 1,4 bilhdo de chineses, 1%
deles sdo 14 milhdes. Entdo, na verdade, € uma
mudanca muito significativa.

BBC News Brasil - Esse famoso grafico mostra as
tendéncias globais de desigualdade até 2008. Que
formato ele teria hoje, se fosse estendido até 2025? O
gue aconteceu com a desigualdade global ap6s a
pandemia?

Milanovic - Na verdade, eu estendi os dados até 2023.
O que aconteceu é que a forma da curva mudou.

Bem, duas coisas ndo mudaram. O crescimento das
classes médias globais continua, o baixo crescimento
da classe média alta dos paises ocidentais continua.
Mas o topo da distribuicdo de renda cresceu a taxas
muito menores do que antes da crise financeira [de
2008]. Entdo isso mudou.

BBC News Brasil - Em artigos recentes, o senhor se
referiu a Trump como um neoliberal otimista . Por que
o senhor o considera um neoliberal, sendo que ele
tomou varias medidas de intervengdo na economia
dos EUA, adotou politicas comerciais protecionistas e
elevou gastos do governo?

Milanovic - Na verdade, isso faz parte do livro. E
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preciso diferenciar - e isso infelizmente ndo tem sido
diferenciado o suficiente até agora - neoliberalismo
doméstico e neoliberalismo no exterior.

Se vocé olhar para Trump, ele desregulamentou
coisas. Ele reduziu impostos. Ele quer um Estado
menor e impostos mais baixos sobre o capital. Ele
guer impostos mais baixos para 0s ricos.

Entdo, todas essas sao medidas neoliberais em
ambito doméstico.

Internacionalmente, ele € um mercantilista. Portanto,
temos que distinguir entre o neoliberalismo interno e o
neoliberalismo externo. Ele se livrou do neoliberalismo
no exterior, mas, na verdade, aprofundou o
neoliberalismo doméstico.

E é por isso que o subtitulo do livro é o que eu chamei
de liberalismo de mercado nacional .

E um neoliberalismo que agora se aplica apenas ao
mercado interno, ndo se aplica nem mesmo a esfera
social interna, onde ele é contra todas as politicas de
acdo afirmativa, politicas de igualdade, e tudo o mais.
E ndo se aplica de forma alguma a arena
internacional.

Entéo é por isso que eu acredito e argumento que ele
ainda é neoliberal no ambito doméstico, ndo neoliberal
no ambito internacional.

BBC News Brasil - E quanto ao confronto entre Trump
e o Federal Reserve [0 Banco Central dos EUA]?
Como isso se encaixa na sua interpretacdo de que ele
€ um neoliberal?

Milanovic - A independéncia do Banco Central foi
originalmente um projeto neoliberal, datado de 50 anos
atras. E era um projeto neoliberal cujo objetivo era
deixar parte da tomada de decis6es econémicas fora
do controle popular, porque eles tinham medo que
partidos sociais-democratas, socialistas, comunistas e
outros vencessem.

E se eles vencessem, a formulagdo de politicas
econdmicas seria politizada. E o interesse deles, que
na verdade era o interesse na prote¢do do capital, ndo
seria seguido.

Entdo, a ideia da independéncia do Banco Central
sempre foi uma ideia da direita, cujo objetivo era
afirmar que se tratava de um dominio profissional,
restrito, de especialistas, que ndo deveria estar sujeito
ao controle do Legislativo ou Executivo.

Ent&o isso era fruto de um sentimento de pessimismo,
de que eles ndo seriam capazes de permanecer no
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governo e no controle.

Trump ndo é pessimista. Na verdade, ele € um
otimista. Ele acredita que agora estamos no poder e
permaneceremos no poder. Entdo ndo héa razéo
alguma para eu nao controlar o Fed, porque acredito
que seremos capazes de controla-lo de qualquer
maneira .

Entdo, eu vejo isso como a diferenca entre neoliberais
mais cautelosos e pessimistas, que queriam ter
certeza de que os bancos centrais ndo seriam vitimas
de medidas populistas ou socialistas, e alguém que
acredita que nunca seria vitima disso porque nos é
gue vamos governa-lo .

BBC News Brasil - E qual o senhor acha que pode ser
o resultado desse confronto?

Milanovic - Eu realmente n&do sei, ndo sou um
macroeconomista. SO estou explicando o que acredito
ser a razao ideologica por tras disso.

Porque as pessoas que sdo macroeconomistas, cujos
conhecimentos de histéria e ideologia sdo muito
fracos, se convenceram de que bancos centrais
independentes devem ter existido desde sempre e
devem permanecer assim para sempre.

Entdo o que eu estava tentando fazer - usando, o livro
Globalistas , de Quinn Slobodian [Enunciado
Publicagbes, 2022], sobre a ascensdo do pensamento
neoliberal - era explicar ideologicamente por que
temos um banco central independente. Isso ndo caiu
do céu, surgiu de uma tomada de deciséo politica.

E, a propésito, isso também é verdade sobre a
independéncia dos bancos centrais na maioria dos
paises, porque essa ideia foi muito fortemente
promovida nas décadas de 1980 e 1990. E, em muitos
paises, foi quase totalmente aceita pelas elites
nacionais pelas mesmas raz8es explicadas.

E é verdade que, em muitos paises, 0s bancos
centrais se tornaram independentes. Mas isso também
significou que eles n&o tinham supervisao
democratica. Esse era o ponto.

BBC News Brasil - Com as nac¢8es mais pobres
enfrentando tarifas mais altas do que as nac¢des mais
ricas sob o governo Trump, isso pode afetar as
tendéncias globais de desigualdade de alguma forma
nos proximos anos?

Milanovic - Pode, mas ndo tenho muita certeza de
quanto. Li que a india [contra quem Trump impés
tarifas de 50%, similares as do Brasil] seria afetada
significativamente, em 1,5% do PIB.
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Mas néo se deve perder muito tempo com as tarifas de
Trump porque elas podem mudar na semana que vem.
Entdo ndo sabemos realmente. Acho que para ele é
um jogo. Ele aumenta a tarifa e entdo ganha outras
coisas de vocé. E entéo diz: Ok, agora vou diminuir as
tarifas .

Entdo eu acho que as pessoas gastam muito tempo
estudando ou falando sobre alguma coisa, que na
semana seguinte se torna irrelevante.

BBC News Brasil - E bastante relevante para o Brasil
no momento, porque fomos taxados em 50%. Entéo,

para nés € um toépico bastante significativo no
momento.

Milanovic - Eu vi esse nimero para a india e
certamente tera um impacto no Brasil. Provavelmente
de cerca de 1% do PIB, e isso ndo é desprezivel.

Um crescimento mais lento provavelmente seria ruim
para a desigualdade no Brasil e para a desigualdade
no mundo. Mas isso ndo é significativo.

A desigualdade no mundo é um fendmeno grande
demais e mesmo as tarifas de Trump nao serdo vistas
com tanta clareza [no horizonte maior de tempo]. E,
como eu disse, ndo acho que elas vao durar.

Noticias Relacionadas:

G1 - NACIONAL

Trump inaugura nos EUA o neoliberalismo de mercado nacional , diz
economista

PORTAL TERRA

Trump inaugura nos EUA o neoliberalismo de mercado nacional , diz
economista

Site:
https://lwww.correiobraziliense.com.br/mundo/2025/09/72
56998-trump-inaugura-nos-eua-o-neoliberalismo-de-
mercado-nacional-diz-economista.html
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Reformas sempre geram resisténcia, diz
guru da desigualdade sobre taxar super-ricos
no Brasl|

Thais Carranca - Da BBC News Brasil em S&o Paulo

O Brasil € um dos paises da América Latina que mais
reduziram sua desigualdade nos ultimos 20 anos,
periodo em que a regido como um todo foi na
contramdo do mundo ao mitigar sua disparidade de
renda, diz o economista sérvio-americano Branko
Milanovic, um dos maiores especialistas em
desigualdade do mundo.

Ele afirma que a proposta de taxar 0s super-ricos em
discussédo no Congresso pode reduzir ainda mais a
desigualdade brasileira, ainda que seja preciso avaliar
se a mudanca podera suscitar fuga de capital para o
exterior.

N&o h& qualquer divida de que a reforma [do Imposto
de Renda] reduziria a desigualdade , diz Milanovic, em
entrevista a BBC News Brasil.

O argumento, eu suponho, do outro lado, é que é
preciso considerar se isso realmente teria um efeito
positivo na economia - 0 que eu acho que teria -, ou se
os ricos esconderiam seu dinheiro, se eles colocariam
o dinheiro no exterior e coisas assim , pondera.

Muitas vezes isso foi usado como uma ameaca, mas
na realidade isso ndo se concretizou porque essas
pessoas ainda ganham mais dinheiro no Brasil do que
colocando o dinheiro em outro lugar , diz o professor
da City University of New York (Cuny), que foi
economista-chefe do departamento de pesquisa do
Banco Mundial por quase 20 anos.

A reforma do IR prevé a ampliacdo da faixa de isencéo
do imposto para R$ 5 mil, uma promessa de
campanha do presidente Luiz In4cio Lula da Silva
(PT). O projeto prevé ainda um desconto parcial para
rendimentos entre R$ 5 mil e R$ 7,35 mil.

Para compensar a perda de arrecadagcdo com o
aumento da isencdo, o governo prop&e tributar
progressivamente quem ganha mais de R$ 600 mil por
ano em até 10%, aliquota maxima aplicada a rendas
anuais a partir de R$ 1,2 milhdo; e taxar na fonte em
10% lucros e dividendos distribuidos por empresas a
seus acionistas acima de R$ 50 mil mensais, inclusive

dividendos enviados para o exterior.

A proposta teve urgéncia aprovada e agora pode ser
votada diretamente no plenario da Camara, mas a
votacéo foi adiada enquanto os deputados aceleraram
a tramitacdo da proposta de emenda a Constituigédo
(PEC) que pretende blindar parlamentares de
processos criminais, conhecida como PEC da
Blindagem , posteriormente derrubada pelo Senado.

Em livro langado recentemente no Brasil - Visdes da
desigualdade: Da Revolugcao Francesa até o fim da
Guerra Fria (Todavia, 2025) - Branko Milanovic discute
por que durante anos, no periodo da Guerra Fria, a
desigualdade desapareceu como tema dos estudos
econdmicos.

O economista faz isso ao tracar uma histéria do
pensamento ocidental sobre a desigualdade, através
das obras de seis autores classicos: Francois
Quesnay, Adam Smith, David Ricardo, Karl Marx,
Vilfredo Pareto e Simon Kuznets. Para cada um deles,
faz uma pergunta hipotética: O que seu trabalho revela
sobre a distribuicdo de renda como ela existe em sua
época, e como e por que ela pode mudar?

Milanovic explica a importancia dessa anédlise
historica: Primeiro, € importante porque sdo autores
candnicos. Em segundo lugar, porque vemos como a
visdo da desigualdade estad sendo moldada pelas
condicdes da época de cada um deles.

E terceiro, é importante para nés agora para que
percebamos que realmente esquecemos
completamente dois aspectos importantes da
desigualdade. Um é a estrutura de classes, e 0
segundo é o surgimento da elite , considera o
economista.

A BBC News Brasil, Milanovic antecipou ainda o
debate de seu novo livro, que devera ser lancado nos
Estados Unidos em novembro, The Great Global
Transformation: National Market Liberalism in a
Multipolar World ( A Grande Transformacdo Global:
Liberalismo de Mercado Nacional em um Mundo
Multipolar , em tradugéo livre, que sera langado no
Brasil pela Todavia em 2026).

28



Nele, o economista discute como a ascenséo da Asia
nas Ultimas décadas - principalmente da China, mas
também de paises como india, Indonésia e Vietna -
redesenhou o topo de renda global, levando a uma
crescente insatisfacdo das classes médias de paises
desenvolvidos, que resultou na eleicdo de Donald
Trump nos Estados Unidos e em instabilidades
diversas na Europa.

O especialista explica também porque considera
Trump um neoliberal otimista e, a0 mesmo tempo, um
mercantilista na politica externa.

Confira abaixo os principais trechos da entrevista.

BBC News Brasil - Seu livro Visdes da Desigualdade
foi publicado recentemente no Brasil. Entdo, para
comecgar, gostaria de lhe fazer a mesma pergunta
hipotética que vocé fez aos seis autores classicos: o
gue seu livro revela sobre a distribuigdo de renda em
Nnosso tempo e como e por que ela pode mudar?

Branko Milanovic - Basicamente, quando vocé analisa
esses autores com a perspectiva de observar ou
interpretar como eles pensavam sobre desigualdade
de renda, vocé tem que fazer um pouco da sua propria
interpretacdo porque autores (que vieram) antes de
[Vilfredo] Pareto - o que significa [Francgois] Quesnay,
[Adam] Smith, [David] Ricardo e [Karl] Marx - ndo
tinham realmente o que consideramos desigualdade
de renda como seu foco principal.

Entdo o que se aprende é que, para eles, a
distribuicdo de renda se resumia essencialmente a
distribuicdo entre classes.

Portanto, seja vocé um proprietario de terras,
capitalista ou trabalhador, determinar sua posicdo na
distribui¢éo de renda e estudar a distribuicdo de renda
entre individuos significava estudar quanto da
producdo ou renda total iria de fato para os
proprietarios de terras, quanto para os capitalistas,
guanto para os trabalhadores.

Era um estudo muito orientado por classes, o0 que eu
acho que desapareceu hoje em dia, em parte por
causa da influéncia politica de que nao devemos
estudar classes, em parte por causa da mudanca na
estrutura da economia neoclassica.

Entédo, quando chegamos a Pareto, ha a introducao da
desigualdade interpessoal, ela substitui a
desigualdade entre classes.

Mas, para Pareto, o que aparece € uma elite no topo.
Como vocé sabe, na verdade, os economistas nao
estudavam as elites até recentemente.
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E entdo, finalmente, temos [Simon] Kuznets. Para
guem as desigualdades eram o resultado da
divergéncia de renda e produtividade entre agricultura
e manufatura, entre areas rurais e areas urbanas.
Entéo essa seria, em poucas palavras, a histéria dos
seis autores.

BBC News Brasil - E por que isso é importante?

Milanovic - Primeiro, é importante porque obviamente
eles sdo autores canbnicos.

Em segundo lugar, é importante porque vocé vé como
a visdo da desigualdade esta sendo moldada pelas
condicdes da época para cada um deles.

E terceiro, é importante para nés agora para que
percebamos que realmente esquecemos
completamente de dois aspectos importantes da
desigualdade.

Um é a estrutura de classes da desigualdade, e o
segundo € o surgimento da elite.

BBC News Brasil - E qual é a implicagdo de
esquecermos esses dois aspectos importantes?

Milanovic - A implicacdo é que devemos perceber que
a economia neoclassica, que prevaleceu da década de
1970 até provavelmente 2010, realmente ignorou, em
grande medida, as questdes da desigualdade de
renda.

Como menciono no livro, isso se aplica menos a
América Latina [Milanovic menciona no livro os
economistas estruturalistas latino-americanos, como
Celso Furtado, e outros autores do terceiro mundo,
como o egipcio Samir Amin, como exceg¢des a regra
de ignorar a concentracdo de renda durante a Guerra
Fria].

Isso porque a ignoréncia sobre essa questdo nos
paises capitalistas se deveu essencialmente, em
primeiro lugar, a Guerra Fria, quando houve uma
tentativa dos EUA de afirmar que ndo havia classes no
pais.

O segundo elemento foi o financiamento da pesquisa
por pessoas muito ricas. E pessoas ricas obviamente
ndo gostam de pesquisas sobre desigualdade.

E a terceira razdo foi a mudanga na economia
neoclassica, onde na verdade ndo se estudava mais
classes, mas o que é chamado de agentes , e agentes
sdo, por definicdo, iguais. Alguns tém mais capital,
alguns menos, mas € irrelevante.
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Entdo, por essas trés razdes, nao estudavamos, e a
implicacdo é que deveriamos analisar por que 0s
estudos sobre distribuicdo de renda foram deixados de
lado. E essencialmente porque as pessoas Nnao
queriam estudar, por razfes politicas, as elites e a
estrutura de classes.

BBC News Brasil - E por que foi diferente na América
Latina?

Milanovic - A América Latina foi uma excecédo, em
primeiro lugar, porque a desigualdade é tdo Obvia na
regido. Entdo as pessoas estudaram isso por muitos
anos. Na verdade, ha cerca de 100 anos de histéria de
estudos da desigualdade de renda na América Latina,
incluindo o Brasil.

Em segundo lugar, porque as pressdes da Guerra Fria
para afirmar que ndo se tratava de uma sociedade
baseada em classes eram muito menores. As
pressfes da Guerra Fria eram mais fortes nos paises
do Leste Europeu, que tinham que afirmar que tinham
abolido sua estrutura de classes.

E, nos EUA, isso ocorreu em meio a luta com a Unido
Soviética na Guerra Fria.

BBC News Brasil - Entdo, trazendo a conversa para o
Brasil. O pais esta atualmente debatendo sua reforma
do Imposto de Renda mais significativa em décadas,
gue deve isentar ou reduzir impostos para 90% da
populacdo e aumenta-los para os mais ricos. Como o
senhor vé essa reforma e como ela posiciona o Brasil
no debate global sobre desigualdade?

Milanovic - O que foi interessante na América Latina -
por que a América Latina foi diferente [das demais
regifes] nos ultimos 20, 25 anos - é que, se vocé
observar os dados de pesquisas domiciliares, todos os
paises registraram um declinio significativo na
desigualdade.

O Brasil é ainda mais impressionante na reducao da
desigualdade, mas isso também é verdade para o
México, Chile, Peru. Acho que o Unico pais em que
isso ndo aconteceu foi a Colémbia.

Isso ainda faz da América Latina um continente com
grande desigualdade, porque [esse declinio] comegou
a partir de um nivel muito alto - no caso do Brasil, o
coeficiente de Gini [indicador de desigualdade de
renda que varia de 0 a 100, sendo 100 a desigualdade
maxima] era de 60 e caiu para algo como 48 ou algo
assim. Entdo é um declinio muito significativo.

Mesmo quando os pesquisadores ajustaram isso para
a subnotificacdo [de renda] no topo [no Brasil, em
trabalhos com os de Pedro Ferreira de Souza, Marc
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Morgan, Sérgio Gobetti e, mais recentemente, Gabriel
Zucman] - porque é verdade que as pessoas muito
ricas, que s@o poucas em numero, néo sao incluidas
nas pesquisas, que séo limitadas e tendem a
subestimar suas rendas.

Entdo, mesmo quando vocé ajusta isso, vocé ainda
encontra um declinio na desigualdade de renda,
embora seja um declinio menor.

Entdo, nesse sentido, a América Latina é um
continente atipico, porque tinha um nivel de
desigualdade alto, mas ele diminuiu.

E interessante que a desigualdade no Brasil agora é
apenas um pouco maior que na China. E um ponto
muito interessante. Se vocé olhar, 20 anos atras, a
desigualdade no Brasil era significativamente maior
gue a da China.

Entdo acredito que héa forgcas econdémicas por tras
disso, ndo acho que seja s6 uma questdo politica. Na
verdade, no Brasil, o declinio comegou ainda no
governo [Fernando Henrique] Cardoso. Obviamente,
Lula foi muito importante, mas acho que comecgou
antes de seu primeiro mandato.

BBC News Brasil - Mas o senhor esta acompanhando
a reforma atual que estd sendo discutida no
Congresso brasileiro? Acredita que ela pode reduzir
ainda mais essa desigualdade?

Milanovic - Nao ha qualquer davida de que a reforma
reduziria a desigualdade.

O argumento, eu suponho, do outro lado, é que é
preciso considerar se isso realmente teria um efeito
positivo na economia - 0 que eu acho que teria -, ou se
0s ricos esconderiam seu dinheiro, se eles colocariam
o dinheiro no exterior e coisas assim.

Mas acho que ndo ha diavida de que, se houver uma
reforma séria que afete os 10% mais ricos do Brasil,
que sdo realmente muito ricos, reformando a
tributagé@o, essa reforma reduziria a desigualdade.

BBC News Brasil - Isso nos leva a minha proxima
pergunta. A medida que a reforma avanca no
Congresso, vemos uma resisténcia crescente por
parte das empresas, uma vez que ela inclui a
tributacdo de dividendos, que atualmente sdo isentos
no Brasil. E também ha esse medo de que os ricos
possam deixar o pais devido aos impostos mais altos,
como o senhor mesmo mencionou. Como vé esse tipo
de resisténcia sempre que politicas para reduzir a
desigualdade sdo propostas?

Milanovic - E compreensivel que sempre havera
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resisténcia, porque politicas que reduzem a
desigualdade tendem obviamente a afetar mais
pessoas com rendas mais altas. Entdo, essas pessoas
com rendas mais altas, especialmente aquelas com
maior riqueza, resistem a isso.

E a resisténcia deles é vista fortemente na imprensa
porque eles tém influéncia na midia, eles tém
influéncia sobre o que outras pessoas pensam.

A resisténcia das pessoas mais pobres é muito mais
dificil de ver na midia e nas noticias, porque as
pessoas pobres ndo tém a mesma influéncia que as
pessoas ricas.

Entdo, o fato de eles [os ricos] se oporem nao é uma
surpresa. Agora, a pergunta que se deve fazer, e eu
realmente ndo sei a resposta, é se essa ameaca da
chamada greve de capital ou de saida de capital do
pais € uma ameaca real ou néo.

Muitas vezes isso foi usado como uma ameaca, mas
na realidade isso ndo se concretizou porque essas
pessoas ainda ganham mais dinheiro no Brasil do que
colocando o dinheiro em outro lugar.

Mas ndo ha davida de que uma reforma tributaria
gue fizesse uma mudanca significativa ou um aumento
na aliguota maxima do imposto, reduziria a
desigualdade. Eu acho que é algo 6bvio. A questédo é
se isso é viavel e se teria outros efeitos que néao
seriam necessariamente bons.

BBC News Brasil - O senhor deve lancar um novo livro
em breve, The Great Global Transformation . Sobre o
gue ele trata e como pode nos ajudar a entender o
mundo apds Trump?

Milanovic - E um livro sobre a ascensdo da Asia.
Principalmente da China, é claro, mas também de
outros paises asiaticos, como india, Indonésia, Vietna
e assim por diante.

Os paises asiaticos aumentaram suas rendas e seu
poder econémico muito mais do que o resto do mundo.
Isso produziu questdes em dois niveis: é uma grande
redistribuicdo de poder econdmico, o que implica
numa redistribuicdo de poder politico e até militar; e
levou ao conflito entre EUA e China.

Entdo documentei essa mudancga drastica no poder
econdmico que ocorreu nos Ultimos 40 anos. E essa
mudanca dramética de poder entre Estados tem
implicagdes na renda das pessoas.

Muitos chineses tiveram um aumento na sua renda e
ultrapassaram pessoas de paises ocidentais que
estiveram no topo da distribuicdo global de renda por
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guase 200 anos. E isso teve impacto na estabilidade
politica interna de paises ricos.

Entéo o objetivo do livro é explicar que 0s processos
de recalibracdo do poder econémico entre a Asia e o
resto do mundo tiveram efeito na estabilidade
geopolitica, mas também na estabilidade interna dos
paises.

Ha uma mudanca no poder econdmico entre os paises
gue se traduz na mudanca nas posicoes de individuos
pertencentes a diferentes paises em uma ordem
global.

Agora, se as classes médias dos paises ocidentais
caem na ordem global, elas ficam insatisfeitas. E a
Unica maneira de manifestar essa insatisfacdo é na
esfera politica. E isso levou a Trump e a muitos outros
tipos de instabilidade na Europa.

BBC New Brasil - Um dos elementos mais famosos do
seu trabalho é a curva do elefante , que levou o debate
sobre desigualdade do nivel nacional para o global.
Como esse grafico nos ajuda a entender o conflito
atual entre a China e os EUA e a ascenséo de Trump
ao poder?

Milanovic - Essencialmente, o grafico é o ponto de
partida de tudo isso. O grafico, como vocé sabe,
representa as diferencas nas taxas de crescimento [da
renda para as diferentes faixas de renda no mundo,
entre 1988 e 2008].

Entéo, o que o livro faz é ir além. Ele explica essa
grande mudanca, que é muito semelhante a
Revolucdo Industrial.

Essencialmente, na Revolugéo Industrial, a Europa, os
EUA e o Japéo se tornaram muito mais poderosos
economicamente e, com isso, muito mais poderosos
politica e militarmente. N&o haveria colonialismo sem a
Revolucéo Industrial.

Agora temos uma revolugédo tecnoldgica reversa, onde
a Asia se torna muito mais importante politicamente e
economicamente. Isso leva ao conflito pela hegemonia
entre EUA e China e talvez outros paises como india,
Russia, Brasil e assim por diante.

Mas no nivel individual, isso leva ao diferencial nas
taxas de crescimento das rendas e a substituicdo de
parte da elite global, que é inteiramente ocidental, por
uma nova elite, que vem de grandes paises asiaticos e
de paises como, por exemplo, o Brasil.

A elite brasileira do 1% mais rico sempre esteve no 1%
mais rico do mundo, mas isso ndo era importante o
suficiente para fazer uma diferenca tdo grande para as
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outras elites ocidentais.

Mas, quando vocé tem 1,4 bilhdo de chineses, 1%
deles sdo 14 milhdes. Entdo, na verdade, € uma
mudanca muito significativa.

BBC News Brasil - Esse famoso grafico mostra as
tendéncias globais de desigualdade até 2008. Que
formato ele teria hoje, se fosse estendido até 2025? O
gue aconteceu com a desigualdade global ap6s a
pandemia?

Milanovic - Na verdade, eu estendi os dados até 2023.
O que aconteceu é que a forma da curva mudou.

Bem, duas coisas ndo mudaram. O crescimento das
classes médias globais continua, o baixo crescimento
da classe média alta dos paises ocidentais continua.
Mas o topo da distribuicdo de renda cresceu a taxas
muito menores do que antes da crise financeira [de
2008]. Entdo isso mudou.

BBC News Brasil - Em artigos recentes, o senhor se
referiu a Trump como um neoliberal otimista . Por que
o senhor o considera um neoliberal, sendo que ele
tomou varias medidas de intervengdo na economia
dos EUA, adotou politicas comerciais protecionistas e
elevou gastos do governo?

Milanovic - Na verdade, isso faz parte do livro. E
preciso diferenciar - e isso infelizmente ndo tem sido
diferenciado o suficiente até agora - neoliberalismo
doméstico e neoliberalismo no exterior.

Se vocé olhar para Trump, ele desregulamentou
coisas. Ele reduziu impostos. Ele quer um Estado
menor e impostos mais baixos sobre o capital. Ele
guer impostos mais baixos para 0s ricos.

Entdo, todas essas sao medidas neoliberais em
ambito doméstico.

Internacionalmente, ele € um mercantilista. Portanto,
temos que distinguir entre o neoliberalismo interno e o
neoliberalismo externo. Ele se livrou do neoliberalismo
no exterior, mas, na verdade, aprofundou o
neoliberalismo doméstico.

E é por isso que o subtitulo do livro € o que eu chamei
de liberalismo de mercado nacional .

E um neoliberalismo que agora se aplica apenas ao
mercado interno, ndo se aplica nem mesmo a esfera
social interna, onde ele é contra todas as politicas de
acdo afirmativa, politicas de igualdade, e tudo o mais.
E ndo se aplica de forma alguma a arena
internacional.
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Entéo é por isso que eu acredito e argumento que ele
ainda é neoliberal no ambito doméstico, ndo neoliberal
no ambito internacional.

BBC News Brasil - E quanto ao confronto entre Trump
e o Federal Reserve [0 Banco Central dos EUA]?
Como isso se encaixa na sua interpretacdo de que ele
€ um neoliberal?

Milanovic - A independéncia do Banco Central foi
originalmente um projeto neoliberal, datado de 50 anos
atras. E era um projeto neoliberal cujo objetivo era
deixar parte da tomada de decisGes econémicas fora
do controle popular, porque eles tinham medo que
partidos sociais-democratas, socialistas, comunistas e
outros vencessem.

E se eles vencessem, a formulagdo de politicas
econdmicas seria politizada. E o interesse deles, que
na verdade era o interesse na prote¢do do capital, ndo
seria seguido.

Entdo, a ideia da independéncia do Banco Central
sempre foi uma ideia da direita, cujo objetivo era
afirmar que se tratava de um dominio profissional,
restrito, de especialistas, que ndo deveria estar sujeito
ao controle do Legislativo ou Executivo.

Ent&o isso era fruto de um sentimento de pessimismo,
de que eles ndo seriam capazes de permanecer no
governo e no controle.

Trump ndo é pessimista. Na verdade, ele € um
otimista. Ele acredita que agora estamos no poder e
permaneceremos no poder. Entdo ndo ha razao
alguma para eu néo controlar o Fed, porque acredito
que seremos capazes de controla-lo de qualquer
maneira .

Entdo, eu vejo isso como a diferenca entre neoliberais
mais cautelosos e pessimistas, que queriam ter
certeza de que os bancos centrais nao seriam vitimas
de medidas populistas ou socialistas, e alguém que
acredita que nunca seria vitima disso porque nos é
gue vamos governa-lo .

BBC News Brasil - E qual o senhor acha que pode ser
o resultado desse confronto?

Milanovic - Eu realmente ndo sei, ndo sou um
macroeconomista. SO estou explicando o que acredito
ser a razao ideologica por tras disso.

Porque as pessoas que sdo macroeconomistas, cujos
conhecimentos de historia e ideologia sdo muito
fracos, se convenceram de que bancos centrais
independentes devem ter existido desde sempre e
devem permanecer assim para sempre.
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Entdo o que eu estava tentando fazer - usando, o livro
Globalistas , de Quinn Slobodian [Enunciado
Publica¢bes, 2022], sobre a ascensdo do pensamento
neoliberal - era explicar ideologicamente por que
temos um banco central independente. Isso ndo caiu
do céu, surgiu de uma tomada de deciséo politica.
E, a propésito, isso também é verdade sobre a
independéncia dos bancos centrais na maioria dos
paises, porque essa ideia foi muito fortemente
promovida nas décadas de 1980 e 1990. E, em muitos
paises, foi quase totalmente aceita pelas elites
nacionais pelas mesmas raz8es explicadas.

E é verdade que, em muitos paises, 0s bancos
centrais se tornaram independentes. Mas isso também
significou que eles n&o tinham supervisao
democratica. Esse era o ponto.

BBC News Brasil - Com as nac¢8es mais pobres
enfrentando tarifas mais altas do que as nac¢des mais
ricas sob o governo Trump, isso pode afetar as
tendéncias globais de desigualdade de alguma forma
nos proximos anos?

Milanovic - Pode, mas ndo tenho muita certeza de
quanto. Li que a india [contra quem Trump impés
tarifas de 50%, similares as do Brasil] seria afetada
significativamente, em 1,5% do PIB.

Mas néo se deve perder muito tempo com as tarifas de
Trump porque elas podem mudar na semana que vem.
Entdo ndo sabemos realmente. Acho que para ele é
um jogo. Ele aumenta a tarifa e entdo ganha outras
coisas de vocé. E entdo diz: Ok, agora vou diminuir as
tarifas .

Entdo eu acho que as pessoas gastam muito tempo
estudando ou falando sobre alguma coisa, que na
semana seguinte se torna irrelevante.

BBC News Brasil - E bastante relevante para o Brasil
no momento, porque fomos taxados em 50%. Entéo,

para nds € um tépico bastante significativo no
momento.

Milanovic - Eu vi esse namero para a india e
certamente tera um impacto no Brasil. Provavelmente
de cerca de 1% do PIB, e isso ndo é desprezivel.

Um crescimento mais lento provavelmente seria ruim
para a desigualdade no Brasil e para a desigualdade
no mundo. Mas isso ndo é significativo.

A desigualdade no mundo é um fendmeno grande
demais e mesmo as tarifas de Trump néo serdo vistas
com tanta clareza [no horizonte maior de tempo]. E,
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como eu disse, ndo acho que elas vao durar.

Site: https://www.terra.com.br/noticias/brasil/reformas-
sempre-geram-resistencia-diz-guru-da-desigualdade-
sobre-taxar-super-ricos-no-
brasil,35674f5cb237elcb0d9claalel767cd6sc2ru9to.htm
I
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Trump anunciatarifa de até 100% para
outubro (Artigo)

WASHINGTON

O presidente dos Estados Unidos, Donald Trump,
disse ontem que aplicard impostos de importacéo de
100% sobre produtos farmacéuticos, 50% sobre
armarios de cozinha e pias de banheiro, 30% sobre
moveis estofados e 25% sobre caminhdes pesados a
partir de i.° de outubro.

Em sua rede Truth Social, ele disse que as tarifas
farmacéuticas ndo se aplicariam a empresas que
estdo construindo fabricas nos EUA. N&o ficou claro
como as tarifas se aplicariam a empresas que ja
possuem fabricas nos EUA.

Em 2024, os Estados Unidos importaram quase US$
233 bilhdes em produtos farmacéuticos e medicinais,
de acordo com o Census Bureau. A perspectiva de
dobrar os precos de alguns medicamentos pode
chocar eleitores, ja que as despesas com saude, bem
como os custos do Medi-care e do Medicaid, podem
aumentar.

MOVEIS E CAMINHOES.

Trump disse que fabricantes estrangeiros de méveis e
arméarios estavam inundando os EUA com seus
produtos e que tarifas deve-riam ser aplicadas "por
motivos de seguranca nacional e outros". As novas
tarifas sobre armarios poderiam aumentar ainda mais
0s custos para construtoras em um momento em que
muitas pessoas que buscam comprar uma casa se
sentem sobrecarregadas pela combinacédo de
escassez de moradias e altas taxas de hipoteca.

Trump também disse que caminhdes pesados e pecas
fabricados no exterior estdo prejudicando produtores
nacionais. "Grandes fabricantes de caminhfes, como
Peterbilt, Kenworth, Freightliner, Mack Trucks e outras,
estardo protegidas", postou.

O republicano h&d muito tempo afirma que as tarifas
sdo a chave para forcar as empresas a investir mais
em fabricas nacionais. Ele descartou temores de que
os importadores repassariam grande parte do custo
dos impostos aos consumidores e empresas ha forma
de precos mais altos.

O presidente continua afirmando que a inflacdo néo é
mais um desafio para a economia dos EUA, apesar

das evidéncias em contrario. O indice de precos ao
consumidor aumentou 2,9% nos ultimos 12 meses,
acima do ritmo anual de 2,3% registrado em abril. ap

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Haddad afirma que delegada da Receita val
combater crime organizado

Ruan Amorim e Jéssica Sant"Ana De Brasilia

O ministro da Fazenda, Fernando Haddad, afirmou
nesta quinta-feira (25) que o governo vai criar uma
Delegacia Especializada da Receita Federal no
combate ao crime organizado e a crimes contra o
sistema financeiro. Atualmente, esse trabalho é feito
por um grupo que funciona informalmente.

"Sera um legado importante para o futuro,
independentemente do governo”, disse o ministro a
jornalistas, ao comentar a Operacdo Spare. A
operacdao foi deflagrada também nesta quinta-feira
pelo Ministério Publico de Sdo Paulo, pela Receita
Federal e pela Policia Militar com o objetivo de
desmantelar esquema de fraudes e de lavagem de
dinheiro no setor de combustiveis.

"Quando tem um ndcleo ainda informal, como hoje,
gue trabalha h& dois anos, pode ser que amanha
apareca outra pessoa aqui [no Ministério da Fazenda]
e ndo tenha mais interesse nessa atividade de reforco
da seguranca publica. N6s queremos institucionalizar,
porque eu penso que, ao institucionalizar, vocé acaba
impedindo retrocessos", explicou o ministro. O
combate ao crime financeiro virou um tema prioritario
da pasta de Haddad nos ultimos dois anos.

O ministro disse que nas proximas semanas vai
encaminhar o pedido de criacdo da Delegacia para o
Ministério da Gestéo e Inovacdo em Servicos Publicos
(MG1), a quem cabe dar prosseguimento aos tramites
burocréticos para estruturacao do novo departamento.
A delegacia tera sede em Brasilia, no préprio prédio do
Ministério da Fazenda.

Ainda segundo o ministro, as empresas envolvidas no
esquema de fraude e de lavagem de dinheiro
desmantelado pela Operacdo Spare movimentaram
R$ 4,5 bilhdes em cinco anos, praticamente sem pagar
tributos. "A movimentacédo financeira foi de R$ 4,5
bilhdes, e recolhimento praticamente nenhum de
tributos, de apenas 0,1%"", afirmou.

Ele disse que o governo ainda vai levantar o valor
exato de tributos que as empresas envolvidas no
esquema deixaram de arrecadar, mas afirmou ser um
volume "vultoso".

O chefe da equipe econbmica explicou que a baixa

arrecadacdo diante de uma alta movimentacéo
financeira foi justamente o que chamou a atencéo da
Receita Federal, que atuou na operacao.

Segundo as investigacfes, o esquema de fraude
envolveu em torno de 200 postos de gasolina, sendo
uma franquia com quase cem estabelecimentos, mais
de 60 motéis que eram usados para lavar dinheiro e
14 empreendimentos imobiliarios. "Essa articulacao
prejudica a concorréncia honesta, dos postos de
combustiveis que pagam seus tributos", disse
Haddad.

Segundo o ministro, as operag¢des que estdo sendo
deflagradas desde agosto para combate a lavagem de
dinheiro no setor de combustiveis sao importantes
para colocar esse e outros setores afetados dentro da
legalidade.

Ele destacou, ainda, que recentemente a Receita
Federal editou um ato normativo obrigando as fintechs
a prestarem informacdes sobre movimentacdes
financeiras. Como néo havia essa obrigatoriedade,
algumas fintechs vém sendo utilizadas pelo crime para
lavagem de dinheiro. "N6s colocamos as fintechs
debaixo das mesmas obriga¢bes dos bancos", disse
Haddad.

Outra medida que sera importante, afirmou o ministro,
sera a aprovacdo do projeto de lei de combate ao
chamado "devedor contumaz", atualmente em
tramitacdo na Camara dos Deputados. Esse projeto
vai permitir a responsabilizagdo no &mbito penal de
quem comete crimes contra a administragdo publica.

Questionado sobre a possibilidade de novas
operacBes, 0 ministro disse que ndo pode adiantar
investigagBes em curso, mas, depois, respondeu que
espera "que sim, tem muita coisa pra fazer ainda".

A Operagdo Spare mirou um dos principais operadores
de uma organizacao criminosa que atua ha mais de
duas décadas no mercado de combustiveis no Estado
de Sao Paulo, além de pessoas a ele associadas,
segundo nota divulgada pela Receita.

"O sofisticado esquema revelado na Carbono Oculto
também era operado pelos alvos da Spare. Recursos
de origem ilicita eram inseridos no setor formal por
meio de empresas operacionais. Esse movimento se
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dava em espécie e por maquininhas via fintechs, e
posteriormente os recursos lavados eram reinvestidos
em negocios, imoéveis e outros ativos, por meio de
Sociedades em Conta de Participacdo (SCP)",
informou a Receita.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20250926
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Braga cede em parecer para apaziguar
Estados e municipios

Gabriela Guido e Jéssica Sant"Ana De Brasilia

O senador Eduardo Braga (MDB-AM), relator do
segundo projeto de lei de regulamentacdo da reforma
tributaria do consumo, disse que vai voltar atras em
um ponto do seu parecer que causou a revolta dos
Estados e dos municipios. Segundo esses entes
federativos, um dispositivo modificado pelo
emedebista poderia gerar uma perda de arrecadacéo
de RS 46 bilhdes por ano.

O relator havia alterado a forma de calculo da
calibragem da aliquota do Imposto sobre Bens e
Servigos (IBS), o tributo que serd de competéncia dos
Estados e municipios, em substituicdo ao ICMS e ao
ISS. Pela lei que regulamentou a primeira reforma, a
aliquota de referéncia do IBS para o periodo de
transicdo entre 2029 e 2032 seria calibrada
considerando a média da razéo entre a receita média
dos Estados e municipios sobre o Produto Interno
Bruto (PIB) nos anos de 2024 a 2026, além de outros
fatores.

No relatério apresentado na semana passada e
aprovado pela Comissao de Constituicdo e justica
(CCJ)do Senado, Braga definiu que a aliquota seria
ajustada com base na receita em proporcao do PIB
apurada entre 2012 e 2021. Ao explicar a mudanca, o
relator disse que ela seria necesséria porque alguns
entes subnacionais estavam subindo tributos, visando
ter uma aliquota maior de IBS no futuro.

Com isso, ao estabelecer o periodo de apuracdo entre
2012 e 2021, o relator expurgaria do céalculo esses
aumentos recentes de tributos feitos por alguns
entes. A mudanca, contudo, provocou criticas dos
Estados e municipios, que afirmam que vao perder
bilhdes de reais em receita com essa alteracéo.

Pelos céalculos da Associacao dos Auditores Fiscais da
Receita Estadual de Sdo Paulo (Afresp), a perda anual
de arrecadacao seria de R$ 46 bilhées quando o IBS
comecasse a ser implementado na fase de transicéo.
A Confederacdo Nacional dos Municipios (CNM)
calcula perda de cerca de R$40 bilhdes.

Ao Valor, Braga disse que, mesmo contrariado, vai
rever esse trecho, para voltar ao periodo 2024 a 2026.
"Alguns Estados, lamentavelmente, aumentaram a
carga tributaria do consumo, sem nenhuma razao, a

ndo ser se preparar para o compartilhamento e a
compensacao que acontecera no futuro. Na minha
opinido, isto néo foi correto, para néo dizer desonesto”,
afirmou o relator.

"Eu pretendi excluir isso, fazendo o calculo de 2012 a
2021, que neutralizaria esse impacto. S6 que os
municipios levantaram outra tese, honesta, de que
eles, por eficiéncia tributaria, aumentaram a base de
arrecadacdo do ISS. Somente por esse argumento eu
me quedei e mudarei o periodo"”, antecipou o senador.

A mudanca seréa feita no novo relatério que Braga
apresentard, até a votacdo em plendrio, marcada para
terca-feira (30).

A avaliacdo de pessoas a par da negociacao é que, se
o relator ndo recuasse na mudanca, ele perderia na
votacdo dos destaques em plenario, ja que algumas
emendas foram apresentadas para votar & forma de
célculo original. Segundo esses interlocutores, 0s
Estados e municipios estavam se articulando para
conseguir os votos necessarios para aprovara
mudanc¢a no plenario.

Além disso, a ultima palavra na aprovacao deste texto
cabe a Camara dos Deputados, uma vez que ela foi a
Casa que iniciou a sua aprecia¢do. Logo, se Braga
nao fizesse tal mudanca, o deputado Mauro Benevides
(PDT-CE) poderia retomar tal dispositivo do seu texto
sem o aval do Senado.

O projeto que ir4 a votacao finaliza a regulamentagéo
da reforma tributaria do consumo. O texto trata de
questdes administrativas e, também, do Comité Gestor
do IBS. A versdo aprovada pela CCJ prevé
regramentos para o funcionamento e a eleicdo dos
representantes de Estados e municipios para o
colegiado, resolvendo um impasse entre duas
entidades municipalistas.

A proposta também traz um dispositivo para que nao
sejam aplicadas multas por descumprimento de
obrigacdo acessodria em 2026, quando 0s novos
tributos serdo aplicados em forma de teste. Esse
"waiver", contudo, so valera desde que o contribuinte
regularize a situacdo em até 60 dias.

Mudanca estard no novo relatérioque sera
apresentado até a votacao marcada para terca-feira
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Governo da Argentina retoma imposto sobre
as exportacoes de graos

O governo do argent ino Ja vier M i-lei antecipou
ontem em mais de um més o retomo das retencionista,
0os impostos cobrados sobre as exportaces de
commodities. O anuncio fez os precos dos grados
subirem na bolsa de Chicago, ja que a medida
desestimula a entrada da oferta argentina no mercado.
Os contratos do gréo para novembro subiram 0,32%, a
USS 10,1225 o bushel.

Ontem voltaram a ser aplicadas as aliquotas
anteriores: 26% para a soja e 9,5% para milho e trigo.
O governo havia isentado as tarifas no fim de semana
c previa manter a medida até 31 de outubro.

A decisdo de antecipar a retomada dos impostos foi
tomada apés o governo alcancar a meta de
arrecadacdo de USS 7 bilhdes em Declaracbes
Juradas de Vendas ao Exterior (DJVE) em 72 horas. A
Agéncia de Arrecadagéo e Controle Aduaneiro (ARCA)
informou na noite de quarta-feira (24/9) que n&o seréo
mais registradas novas D(VE sob o regime de isencao.

Horas antes do anuncio oficial, o secretario do
Tesouro dos Estados Unidos, Scott Bessent, sinalizou
gue havia a expectativa de que a Argentina encerrasse
o beneficio.

"Estamos trabalhando com o governo argentino para
por fim a isencao fiscal para os produtores de
commodities que convertem divisas", afirmou. A
medida integra o pacote de ajuda econémica que a
Casa Branca ofereceu a Milei.

Nos trés dias de isencao, a China comprou 20 navios
de soja da Argentina, o equivalente a 1,3 milhdo de
toneladas, segundo a Royal Rural. O movimento
incomodou os produtores de soja dos

EUA, ja que as compras esfriaram ainda mais a
demanda da China pelo grédo dos EUA e derrubaram
0s prec¢os na bolsa de Chicago.

Em comunicado divulgado na tarde de quarta-feira, a
Associacdo Americana da Soja expressou
preocupagdo com os impactos da politica argentina.

"Os precos da soja americana estdo caindo, a colheita
esta em andamento, e os agricultores leem manchetes
gue nao falam sobre fechar um acordo com a China,
mas sim de que o governo dos EUA esta oferecendo

USS 20 bilhGes em apoio a Argentina, enquanto esse
pais reduz os impostos de exportacdo da soja para
vender 20 carregamentos de soja & China em apenas
dois dias", declarou a entidade.

ApOs as criticas, o presidente americano, Donald
Trump, declarou ontem que os produtores americanos
poderdo receber recursos arrecadados com as tarifas.

Site:
https://valor.globo.com/virador#/edition/188344?page=1
&section=1
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Receita tributa ressarcimento por uso de
veiculo proprio

Luiza Calegari

De S&o Pau lo O ressarcimento por uso de veiculo
préprio para participacdo em atividades de conselho
profissional - como a Ordem dos Advogados do Brasil
(OAB) - esta sujeito a contribuicdo previdenciaria,
segundo a Receita Federal. O entendimento esta na
Solucdo de Consulta n° 146, editada pela
Coordenacao-Geral de Tributacdo (Cosit), que vincula
todos os auditores do pais.

A cobranca, no entanto, s6 é valida para profissional
"eleito para cargo de direcdo de conselho, de ordem
ou de autarquia de fiscalizacdo", considerado pela
Receita como contribuinte individual. O empregado
dessas entidades, de acordo com a Receita, continua
podendo receber o ressarcimento sem ter que pagar a
contribuicao.

O entendimento da Cosit parte do principio de que
essa seria uma verba remuneratéria paga como
contraprestacdo por um servico, que € o critério de
incidéncia da contribuicdo previdenciaria. Segundo os
contribuintes, no entanto, a verba tem carater
indenizat6rio, e ndo deveria compor a base de calculo
do tributo.

A disputa em torno dos concei- tos vem se
desenrolando h& anos. Em 2014, a la Secédo do
Superior Tribunal de Justica (STJ) definiu, por meio de
recurso repetitivo (Tema 479), que o teico de férias
tem natureza indenizatéria e, dessa forma, néo esti
sujeito a contribuicao previdenciaria (REsp 1230957).
Foi es se julgamento que estabeleceu a diferenciacéo
entre verbas remuneratérias e indenizatérias.

Desde entdo, s6 se multiplicaram as brigas judiciais e
administrativas pela definicdo de verbas especificas.
H& jurisprudéncia favoravel e contraria aos
contribuintes em diferentes instancias.

No Conselho Administrativo de Recursos Fiscais
(Carf), por exemplo, uma decisédo de 2020 isentou da
contribuicdo os ressarcimentos por uso de veiculos
préprios por empregados de uma industria quimica. A
la Turma Ordinaria da 2a Camara da 2a Secédo de
julgamento entendeu que essas verbas "apresentam
natureza indenizatéria em razao da depreciacédo e
desgaste dos veiculos e sdo pagas aos empregados
em substituicdo ao fornecimento de veiculos que

poderia ser realizado pela empresa" (processo n°
10920.007427/2008-76).

Ja para a 2a Turma do STJ, por outro lado, seria uma
verba paga com habitualidade e, portanto, deveria
incidir contribuigdo previdenciaria (AREsp 1729359).
Esse também foi o entendimento da 1 @ Turma. Os
ministros decidiram pela tributacdo do chamado
"auxilio-quilometragem" por considerarestar
caracterizada a habitualidade do paga-mento(AREsp
1045367).

Para a tributarista Fernanda Lains, do Bueno Tax
Lawyers, por mais que o STJ tenha instituido o critério
de incidéncia da contribuicdo previdenciaria,
diferenciando verbas remuneratorias das
indenizatérias, a aplicagdo desses conceitos continua
sendo muito subjetiva, o que sujeita a jurisprudéncia a
muitas oscilacdes.

"Por mais que ja tenham analisado a questé@o por meio
de recurso repetitivo em 2014, novos julgamentos
terdo que acontecer sob essa sistematica para termos
mais seguranca juridica. Mesmo com uma solugéo de
consulta Cosit, que vincula a administracéo, esse € um
tema que ainda pode ser levado ao judiciario”, afirma a
especialista.

Apesar de a solucdo de consulta dizer respeito apenas
aos integrantes de conselhos, a Receita deixou
maigem para expandir esse entendimento a diretores
eleitos de empresas, o0 que teria um impacto financeiro
significativo, segundo a tributarista Luiza Lacerda,
s6cia do Demarest.

Ela aponta essa sinalizacdo no trecho em que a
solucdo de consulta determina que "verifica-se que a
tributagdo ndo alcancgaria o ressarcimento de
despesas pelo uso de veiculo de empregado da
consulente (segurado da categoria empregado), o que
ndo inclui o diretor eleito, eis que ndo ha previséo legal
isentiva de contribuicdo sobre essa verba para
segurado da categoria contribuinte individual”.

Para a advogada, esse entendimento tem potencial de
aumentar as disputas judiciais sobre o tema. "Também
acaba sendo uma forma de a Receita ampliar a base
de célculos dos tributos, impondo esse tipo de
autuacdo que, ao fim e ao cabo, espera-se que seja
derrubada. Mas isso gera contencioso, gera custo para
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as empresas e é deletério para o sistema." Jéssica
Lazzari, advogada do RMM Advogados, também
destaca a diferenciacdo que a Receita faz entre
diretores e empregados. Mas, segundo ela, no fim das
contas essa discussdo acaba por ignorar o debate
sobre a natureza da verba, que é o mais importante.

"A Receita acabou deixando de lado aspectos que séo
fundamentais nessa analise, como a frequéncia dos
pagamentos, a comprovacao efetiva dos custos e até
mesmo a finalidade do ressarcimento”, afirma a
tributarista. "A resposta ficou bastante restrita ao
enquadramento juridico do beneficiario e a auséncia
de previsdo legal especifica, sem considerar
elementos faticos que poderiam, sim, alterar a
concluséo sobre a natureza da verba." Procurada, a
Receita ndo deu retorno até o fechamento da edicéo.

Site: http://www.pressreader.com/brazil/valor-
econ%C3%B4mico
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F ntechs aprovam novas medidas para coibir
fraude

Marina Lang Para o Valor, de S&o Paulo

As recentes acBes de 6rgdos do governo federal
colocaram as fintechs no olho do furacdo da opiniédo
publica. Diante do ataque cibernético a empresa de
solucdes de infraestrutura C M Software e da
Operacdo Carbono Oculto, deflagrada pela Policia
Federal, algumas empresas de tecnologia financeira
foram identificadas como destinos de dinheiro enviado
do roubo e como operadoras de lavagem de dinheiro
da faccao criminosa Primeiro Comando da Capital
(PCCQC), e tiveram suas atividades suspensas. A partir
dai, medidas foram instauradas pela Receita Federal
e pelo Banco Central a fim de aumentar a fiscalizacéo
desses tipos de companhias, que oferecem servigos
por meio de aplicativos e plataformas on-line.

Estimativas sobre quantas fintechs existem no pais
variam. Muitas delas ndo movimentam dinheiro - caso
de negdcios que oferecem reconhecimento facial para
efetuar transacdes, considerados como parte desse
enclave empresarial. Segundo a Associacao Brasileira
de Fintechs (ABFintechs), o nimero mais confiavel é o
da consultoria Distrito, que estima 1.706 empresas do
ramo no Brasil, sendo 772 delas vinculadas a
entidade.

O BC informa que o conceito de fintech esta
relacionado ao uso intensivo de tecnologia na
producdo e oferta de servigcos financeiros, que nédo
necessariamente sdo regulados pelo 6rgdo. Entre as
entidades autorizadas pelo 6rgdo estdo 193
instituicbes de pagamentos(IPs), 141
sociedadesdecrédito direto (SCDs) e 12 sociedades de
crédito entre pessoas (SEPs).

Editada em agosto, instrucdo normativa da Receita
obriga IPs e ou tias participantes de arranjos de
pagamento a enviar regularmente informacdes sobre
movimentac¢des financeiras para facilitar o cruzamento
de informacdes e 0 combate a irregularidades. As
empresas tém até o ultimo dia util de outubro para
informar transacdes do Ultimo semestre.

O BC, por sua vez, criou regras no comecgo de
setembro para evitar a lavagem de dinheiro
proveniente do crime organizado: IPs ndo autorizadas
e as que se conectam a Rede do Sistema Financeiro
Nacional via Prestadores de Servicos de Tecnologia
da Informacéo (PSTI) ganham limite de R$ 15 mil - 1%

das transacfes estdo acima desse valor, segundo o
BC - para transacdes via TED ou Pix. A trava pode ser
removida caso a fintech atenda a processos de
controle e seguranca. Além disso, nenhuma IP podera
iniciar operagdes sem autorizagdo prévia, e o capital
minimo para se credenciar como PSTI deve ser de RS
15 milhdes.

"Queremos repelir qualquer tipo de presenca do crime
organizado no sistema financeiro. Por isso que essas
medidas sdo para enderecar problemas gerados pelo
crime organizado”, afirmou o presidente do BC,
Gabriel Galipolo, no anincio das medidas.

Ele ainda defendeu as fintechs, afirmando que essas
startups contribuiram para "uma incluséo fantastica do
ponto de vista do sistema financeiro", com servigos
facilitados para a populacgédo. "Isso é absolutamente
essencial para que o Brasil tenha a posi¢cdo que ele
tem hoje, privilegiada do ponto de vista tecnolégico,
dentro do sistema financeiro e tdo admirado fora do
Brasil", disse Galipolo, na ocasiao.

Diego Perez, presidente da AB-Fintechs, diz que as
medidas sdo necessdrias, mas que é importante ndo
demonizar esse tipo de empresa: "Incidentes foram
denunciados ao BC por fintechs que os identificaram.
As poucas empresas usadas pelo crime organizado
nao tém intencdo de regulamentacdo ou mesmo de
pagar tributos".

Fernanda Laranja, vice-presidente da Zetta,
associacdo de empresas de tecnologia do mercado
financeiro e de meios de pagamento, diz que seus
representados também apoiam as regras. "E
importante que a Receita permita 0 acesso de todas
as entidades reguladas ao Infoconv, seivico de
consulta de dados fundamental para fortalecer acbes
de combate a fraude e que hoje s6é é acessivel a
bancos tradicionais", pontua.

Sobre o BC, ela acrescentou que o setor espera
normas sobre "ban-king as a Service" (BaaSs,
empresas de servigos financeiros sem ser bancos) e
ativos virtuais (como criptomoedas e tokens). E
enfatiza que a nova versdo do Mecanismo Especial de
Devolucdo (MED) do Pix, prevista para 2026, vai
ampliar a recuperacao de recursos que foram objeto
de transacgfes sucessivas, 0 que evitara a evasédo de
recursos ilicitos.
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As acdes sao muito positivas, sobretudo a luz de
combate a fraudes, avalia Doug Storf, CEO da Swap,
empresa de BaaS que atende 120 clientes. "O impacto
operacional é pequeno para empresas que operam
com histérico de origem e destino. E s6 criar um novo
relatorio e enviar a Receita", diz. Marcelo Schucman,
diretor "Incidentes foram denunciados ao Banco
Central por fintechs que os identificaram" Diego Perez

da Associacéo Brasileira de Banking As a Service
(Abbaas), também vé as medidas como acertadas. A
entidade vai disponibilizar aos associados um sistema
para bloquear contas ilicitas. "As fraudes acompanham
0 mercado, que cresce. A¢lBes tém que ser
contemporéaneas"”, analisa.

A iniciativa casa com resolu¢des adicionais publicadas
pelo BC em 11 de setembro. Uma obriga a rejeitar
pagamentos para contas usadas em fraudes; a outra
permite que pessoas fisicas e juridicas registrem
blogueios de abertura de contas em seus nomes, a fim
de evitar o uso de laranjas, explica José Luiz Homem
de Melo, sdcio do escritorio Pinheiro Neto Advogados.

Ivo Mosca, diretor de inovacdo da Federacéo
Brasileira de Bancos (Febraban), nota que séo atos
iniciais, e que € necessario seguir na blindagem do
sistema financeiro. Entre medidas que ainda néo
foram feitas, ele cita o encerramento de contas
laranjas, limitagdo do valor de transacdes em horarios
noturnos e o fim da chamada conta bolsdo, onde néo
ha visibilidade de origem e destino de recursos.

"O BC é favoravel e deve haver regulacdo nas
proximas semanas", afirma. Outra medida citada é a
retencdo de altos valores em contas por até duas
horas. "Vai fazer com que a velocidade de
transferéncia fiqgue paralisada, o que facilita a
recuperacdo em caso de crimes."

Site: https://valor.globo.com/impresso/20250926
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BC pessimista nas projecoes

» ROSANA HESSEL

O Banco Central, sob o comando de Gabriel Gali-polo
desde janeiro deste ano, esta esbanjando
conservadorismo. Nas projecBes macroeconémicas, a
autoridade monetaria apresenta mais ressalvas do que
0 Ministério da Fazenda e até mesmo que o mercado
financeiro.

No Relatério de Politica Monetaria (RPM), divulgado
ontem, o BC reduziu de 2,1% para 2% a previsao de
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) deste ano.
Jéa as projecoes recentes da Fazenda e a mediana das
estimativas do mercado, coletadas pelo Banco Central
no boletim semanal Focus, sdo mais otimistas, de
2,3% e de 2,16%, respectivamente.

Para o PIB de 2026, o relatério do BC, que substituiu o
antigo Relatério Trimestral de Inflacdo (RTI), prevé
avanco de 1,5%. E a primeira vez que o BC divulga a
projecdo da atividade econémica do ano que vem. As
previsbes da Fazenda, de 2,4%, e as do mercado,
com mediana de 1,8%, para o PIB do ano que vem,
também estéo estdo mais otimistas do que as do BC.
Quanto a inflacdo, a autarquia comandada por
Galipolo segue prevendo a inflacdo acima do centro
da meta, de 3%, até o primeiro trimestre de 2028.

Mesmo com previsdes mais pessimistas para a
atividade do que o mercado, o Comité de Politica
Monetéria (Copom) reforcou, na semana passada, que
pretende manter a conduta do gavido (hawkish) em
vez do pombo (dovish) no combate a inflacdo e
reafirmou na ata que a taxa basica da economia
(Selic) devera continuar no patamar atual, de 15% ao
ano, por um "periodo bastante prolongado"

Mercado de trabalho

Um dos principais motivos para as estimativas do BC
para o PIB e para a manutencdo da Selic no patamar
atual, segundo o diretor de Politica Econdmica do BC,
Diogo Guillen, é a surpresa positiva no mercado de
trabalho, que segue aquecido e com o0 desemprego no
menor nivel da histéria, de 5,7%, em julho, "dado
acima do esperado pelo BC"

O diretor destacou, também, que a ligeira reducdo da
estimativa de crescimento do PIB deste ano também
decorre dos efeitos, ainda incertos, do aumento das
tarifas de importacdo pelos Estados Unidos "bem
como de sinais de moderacédo da atividade econ6mica
no terceiro trimestre".

Durante a apresentacao a jornalistas do RPM, ontem,
Galipo-lo afirmou que segue "convicto" com a deciséo
do colegiado, apesar das criticas ao atual patamar de
juros, inclusive a do ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, que ele classificou como muito educadas,
"um luxo".

O presidente do BC afirmou que o BC ainda segue
"dependente de dados" para mudar a atual politica
monetaria. "Vamos seguir observando se a taxa de
juros esta em um patamar contracionista o suficiente
para produzir a convergéncia da inflagdo para a meta"
disse o banqueiro central. De acordo com ele, "o
mercado de trabalho segue resiliente ha quatro anos",
e o desemprego tem ficado em patamares menores do
qgue o esperado pela autoridade monetaria. "Com um
cenario com inflagdo fora da meta e desemprego
baixo, ndo é conforto para a situacao, mas conviccdo
de que o caminho é esse que deve ser feito", disse.
Ele acrescentou que o0 pior cenario para um
trabalhador é a combinacédo de inflagcdo elevada e
gueda da renda em vez de juro alto.

Galipolo alegou, ainda, que é "legitimo" haver
divergéncias entre o BC e o Ministério da Fazenda em
relagdo a conducdo da politica monetaria e voltou a
elogiar as criticas feitas com "delicadeza" de Haddad e
do secretario do Tesouro, Rogério Ceron.

O economista Alberto Ramos, do Goldman Sachs,
avaliou que o RPM, em termos gerais, reiterou a
avaliacdo do cenario macroecondmico base contida na
declaracéo da ata da reunido da Gltima reunido

do Copom, "com riscos tanto de alta quanto de baixa
ainda caracterizados como mais elevados do que o
habitual". Na avaliacdo dele, a previsdo de inflacdo
mais hawkish do Copom "é sustentada por uma
perspectiva de crescimento relativamente dovish, o
gue implica que um crescimento mais firme do que o
esperado levaria a previsdes de inflagcdo ainda mais
elevadas".

Site:
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2025/09/26/all.pdf
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|PCA-15 sobe 0,48% em setembro: BC vé
Inflacao na meta sO em 2028

O indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo-15
(IPCA-15), considerado uma prévia da inflagéo oficial,
subiu 0,48% em setembro, depois de ter recuado
0,14% em agosto. De acordo com o Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE), foi a maior variacéo
para o més desde 2021, quando o indice chegou a
avancar 1,14%. Com o resultado, o IPCA-15 acumula
alta de 3,76% no ano. Em 12 meses, o indice alcangou
5,32%, ante uma taxa anualiza-da de 4,95% até
agosto.

Ainda assim, a alta do IPCA-15 em setembro ficou
abaixo da mediana das estimativas colhidas pelo
Projecbes Broadcast, de 0,51%, com intervalo entre
0,40% e 0,60%. A taxa em 12 meses também ficou
abaixo da mediana, que era de 5,35%, com um
intervalo de 5,25% a 5,44%. O teto da meta do Banco
Central (BC) é de 4,5%, ja considerando um indice de
tolerancia de 1,5 ponto porcentual.

Também ontem, o BC divulgou o novo Relatério de
Politica Monetaria, com previsdo para diversos
indicadores. Para a inflacdo, a autoridade monetaria
projeta o IPCA acima do centro da meta de inflacao,
de 3%, até pelo menos o primeiro trimestre de 2028
(mais informacdes na pag. B2).

CARESTIA. Dos nove grupos pesquisados pelo IBGE,
cinco tiveram alta no més: habitag@o subiu 3,31%,
puxado pela alta da energia elétrica residencial.
Depois de cair 4,93% em agosto, a tarifa de energia
subiu 12,17% em setembro com o fim do chamado
bdnus de ltaipu. As outras altas foram em vestuario
(0,97%); saude e cuidados pessoais (0,36%);
despesas pessoais (0,20%) e educacdo (0,03%).

Ja os precos de transportes cairam 0,25% em
setembro, apds retracado de 0,47% em agosto. O grupo
deu uma contribuicdo negativa de 0,05 ponto
porcentual para o IPCA-15. Os precos de combustiveis
tiveram queda de 0,10%, apos recuo de 1,18% em
agosto. Alimentacdo e bebidas também recuaram,
0,35%, ap6s queda de 0,53% em agosto.

Na avaliagdo dos economistas do Bradesco, o IPCA-
15 trouxe uma "composicdo benigna”, principalmente
em razdo dos servigos subjacentes, que tiveram alta
modesta de 0,04%. O banco acredita que essa
tendéncia de composicao positiva refor¢a o cenario de
desinflagdo para 2026.

Para o estrategista-chefe da EPS Investimentos,
Luciano Rostagno, no entanto, o indice de setembro
revela que a inflacdo de servicos na base anual
continua elevada. "O cenario continua bastante
desafiador para a convergéncia da inflagdo para a
meta", disse.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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|mpacto do tarifago sobre precos ndo esta
Incorporado, diz Galipolo

O presidente do Banco Central (BC), Gabriel Galipolo,
disse ontem que a maior parte do mercado financeiro
ainda néo incorporou o impacto do tarifaco dos
Estados Unidos em suas proje¢cdes de inflacéo.
Segundo ele, por enquanto, as taxas impostas por
Donald Trump também nao alteraram a perspectiva
para fins de politica monetaria.

"O tarifaco para a maior parte das economias, e
especialmente para os Estados Unidos, olhando para
as projecdes de mercado, tende a fazer um impacto
mais de nivel de preco, de uma vez, e menos de vocé
ver uma coisa mais persistente na inflacao", disse.

O presidente do BC ressaltou que houve uma certa
relativizacdo sobre o impacto das tarifas em fungéo do
gue era esperado inicialmente - de que seria um
tarifaco totalmente horizontal sobre diversos produtos -
, mas ainda ha certo receio sobre qual sera o efeito da
medida. "H& um pouquinho de receio de isso se
estender e produzir alguma inércia no processo
inflacionario e poder esticar, mas isso ndo alterou a
perspectiva para fins de politica monetéria."

Ainda sobre os Estados Unidos, Galipolo disse que, ao
participar de reunides com representantes do mercado
financeiro e de bancos internacionais, tem observado
gue ha uma certa dicotomia sobre como os precos
estdo reagindo a incerteza criada pelas tarifas, ou até
a um cenario mais adverso do ponto de vista
institucional do Federal Reserve (Fed, o banco central
americano), que tem sido pressionado por Trump a
acelerar o corte de juros.

"Ha um pouco de divergéncia, vamos dizer assim,
sobre quanto os precos, hoje, estéo refletindo esse
cenario mais adverso e mais incerto, e quanto eles
ndo estdo ainda refletindo de maneira devida."

IPCA NA META. No Relatério de Politica Monetaria do
terceiro trimestre, divulgado ontem, o BC informou que
espera a manutencdo do IPCA acima do centro da
meta de inflacdo, de 3%, até pelo menos o primeiro
trimestre de 2028, considerando o seu cenario de
referéncia. A projecdo do BC é de que a inflagdo em
12 meses passe de 5,4%, no segundo trimestre deste
ano, para 5,3% no terceiro, e feche 2025 em 4,8%.

Depois, ainda pelas proje¢cfes do BC, o IPCA iria para
4% no primeiro trimestre de 2026; para 4,1% no

segundo; recua para 4% no terceiro; para fechar o ano
gue vem no patamar de 3,6%.

O BC prevé ainda que a inflagdo acumulada em 12
meses atinja 3,4% no primeiro trimestre de 2027, seu
horizonte relevante, e 3,4% no segundo. Em seguida,
a autarquia estima que o indice desacelere a 3,3%, no
terceiro trimestre, e a 3,2% no fim do ano. A projecéo
para o primeiro trimestre de 2028, a ultima disponivel,
é de 3,1% - ainda 0,1 ponto acima do centro da meta.

"Na comparagdo com o relatério anterior, as projecées
de inflagcdo tiveram leve queda para 2025 e
estabilidade para o horizonte relevante da politica
monetaria", observou o BC.

CRITICAS. Questionado sobre as declaracbtes
recentes do ministro da Fazenda, Fernando Haddad,
com relacdo ao andamento da politica monetéaria,
Galipolo disse ter considerado

um "luxo" tais manifestac6es. Ex-secretario executivo
da Fazenda na gestdo do atual ministro, ele minimizou
as falas do chefe da equipe econémica.

"Pessoalmente, acho um luxo vocé ter o ministro da
Fazenda e o secretario do Tesouro, Rogério Ceron,
fazendo comentdrios sobre a politica monetaria com a
delicadeza que eles fizeram", disse. cicero co-

TRIM, CELIA FROUFE E MARIANNA GUALTER

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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BC reduz de 2,1% para 2% projecao para o
PIB no ano

O Banco Central reduziu a projecdo para o
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro
em 2025, de 2,1% para 2%. Os nimeros constam do

Relatério de Politica Monetéaria do terceiro trimestre,
divulgado ontem. A previsdo estad abaixo da mediana
do dltimo relatério Focus, de 2,16%.

O BC também divulgou, pela primeira vez, sua
projecdo para a expansao do PIB em 2026, de 1,5%,
taxa também inferior a mediana do Focus, para 1,8%.

A nova projecao para 2025 incorpora mudangas nas
estimativas para o PIB agropecuario, de 8% para 9%,
e industrial, reduzido de 1,9% para 1%. Em servicos,
foi mantida a projecdo de alta de 1,8%. Pelo lado da
demanda, o BC ajustou as previsfes para 0 consumo
das familias, de 2,1% para 1,8%, e do governo, de
1,2% para 0,5%; formacdo bruta de capital fixo
(investimentos em bens de capital), de 2,8% para
3,3%; importac¢Bes, de 3,5% para 4,5%; e exportacdes,
de 3,5% para 3%.

Ja para 2026, o BC prevé alta de 1% para a
agropecuaria; de 1,5% para os servicos; e de 1,4%
para a industria. Pelo lado da demanda, estima alta de
1,4% no consumo das familias; de 1% no consumo do
governo; de 0,3% na FBCF; de 1% nas importagdes; e
de 2,5% nas exportacdes. C.C., C.F. e M.G./BRASILIA

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Marinho diz que Caged desacelerou em
agosto

Ruan Amorim De Brasilia (Colaborou Estevéao Taiar)

O ministro do Trabalho e Emprego, Luiz Marinho,
afirmou nesta quinta-feira (25) que cm agosto houve
criacdo liquida de postos formais medida pelo Novo
Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(Caged). Esse crescimento ficou, no entanto, abaixo
do ritmo registrado anteriormente. O resultado oficial
sera divulgado pelo Ministério do Trabalho e Emprego
(MTE) na segunda-feira.

"O Caged de agosto vem crescendo de novo, mas
abaixo do ritmo que vinha crescendo anteriormente.
No més passado ja cresceu abaixo do ritmo,
desacelerou e continua desacelerando”, disse Marinho
em entrevista ao programa Bom Dia, Ministro, da
Empresa Brasil de Comunicacdo (EBC).

Marinho ndo detalhou a base de comparacdo, mas em
julho deste ano e agosto do ano passado foram
criadas, sempre em termos liquidos, 129.775 e
239.057 vagas, respectivamente e de acordo com os
nameros mais recentes.

Segundo o ministro, os juros altos sdo um impeditivo
para que o mercado de trabalho tenha um "trimestre
mais vigoroso". "Esse ambiente de juros altos é um
impeditivo para a gente olhar um trimestre mais
vigoroso. Ele serd um bom trimestre, acredito que o
crescimento do PIB [Produto Interno Bruto] esta
garantido, mas é preciso que o Banco Central inicie
muito rapidamente a reducédo de juros", completou.
Atualmente, a Selic estd em 15% ao ano.

Apesar do patamar da taxa basica de juros, Marinho
disse que o Brasil deve ter resultado positivo na casa
de 1,5 milhdo de vagas em 2025. "Este ano acho que
esti dado, vamos talvez ter saldo da ordem de 1,5
milhdo de empregos formais no Brasil", ressaltou.
Na entrevista, Marinho ainda disse que h& "baixa
procura" por acordos trabalhistas ligados ao Brasil
Soberano. O programa foi criado pelo governo federal
para combatera tarifa de 50% imposta pelos Estados
Unidos sobre as exportacBes brasileiras. Entre as
possibilidades previstas de acordos, estdo antecipagéo
de férias ou suspenséo de trabalho por periodo
determinado.

"H& algumas consultas, mas nada concreto”, disse.
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BC gjusta PIB e vé rombo maior das contas
externas

Anais Fernandes De Sao Pau lo

O Banco Central ajustou para baixo sua projecdo para
o Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil em 2025 e
confirmou a desaceleracdo para 2026, mas ndo deixou
de dar énfase a forca do emprego, da renda e, assim,
a resiliéncia da atividade. Resiliéncia presente também
na piora da previsao de déficit em conta corrente e nos
estudos especiais sobre mercado de trabalho
divulgados ontem no Relatério de Politica Monetaria
(RPM).

O BC mudou a projecao do PIB em 2025 para 2%, de
2,1%, e apresentou, pela primeira vez, sua previsdo
para 2026, que € de 1,5%. O BC também aumentou a
previsdo de rombo nas contas externas em 2025 para
US$ 70 bilhdes, de US$ 58 bilhdes, citando "um
cenario mais pressionado” e "adverso". Em 2026, o
déficit retornaria a USS 58 bilh6es. O resultado
negativo maior este ano esté associado a expectativas
piores nas contas de servi¢cos e rendas, além de saldo
comercial menor, porque, entre outras coisas, a
importagcdo se mostra "um pouco mais resistente a
desaceleracao da atividade", diz o BC.

Ja a reducédo na projecao de PIB em 2025, aponta,
decorre, por exemplo, dos efeitos do aumento das
tarifas dos Estados Unidos, ainda que incertos. O RPM
antecipou informac¢des da Firmus - pesquisa do BC
com empresas ndo financeiras que sera lancada no
dia 29 -, como a de que a maioria das companhias
afirmava, em agosto, ndo perceber impactos diretos do
tarifaco, apesar de a maioria relatar aumento da
incerteza e de alguns mencionarem reducado da
demanda externa ou aumento da concorréncia com
importacdes.

Fatores baixistas para o PIB de 2025, porém, foram
parcialmente compensados por prognésticos melhores
no agro e na inddstria extrativa. No lado cia oferta,
houve elevacdo na previsao da agropecuaria (para
9%, de 8%), reducdo na industria (para 1%, de 1,9%)
e estabilidade em servicos (1,8%).

Pela demanda, foram reduzidas as projecfes para o
consumo das familias (para 1,8%, de 2,1%) e o do
governo (para 0,5%, de 1,2%), enquanto a Formacéao
Bruta de Capital Fixo (FBCF), medida para os
investimentos, foi elevada (para 3,3%, de 2,8%) por
causa da importacdo de plataforma de petréleo.

Segundo o BC, a revisdo na perspectiva de consumo
das familias decorre, principalmente, da incorporagéo
de dados do terceiro trimestre que apontam uma
dindmica mais moderada. Ainda assim, diz, a
expectativa € de expansdo no segundo semestre. "O
mercado de trabalho segue resiliente, o que deve
contribuir para sustentar a renda das familias", afirma.

Para o PIB de 2026, a projecdo considera a
manutencdo da politica monetéria restritiva, o baixo
nivel de ociosidade da producao, a perspectiva de
desaceleracéo global e a auséncia do impulso do agro,
diz o BC. "A safra recorde de grdos em 2025 contou
com condi¢des climéticas bastante favoraveis, que
podem ndo se repetir em 2026", alerta.

Pelo lado da oferta, agro, indlstria e servicos devem
crescer 1%, 1,4% e 1,5%, respectivamente. Pela
demanda, as taxas esperadas para o consumo das
familias, o do governo e a FBCF sdo de 1,4%, 1% e
0,3%, pela ordem. "A desaceleracdo do consumo das
familias deve refletir, entre outros fatores, um menor
ritmo de expansdo da populacdo ocupada, em um
contexto de taxa de desocupacdo ja bastante baixa, e
0os niveis ja elevados de endividamento e
comprometimento da renda das familias com os
encargos da divida. Em contrapartida, a resiliéncia da
renda disponivel das familias deve contribuir para
mitigar, em parte, a perda de dinamismo do consumo”,
diz o BC.

A autoridade monetaria dedicou quatros estudos
especiais no seu RPM para analisar o emprego no
Brasil. "O mercado de trabalho se mantém aquecido e
sem sinais claros de desaceleracdo ou inflexdo", diz o
BC no documento.

Questionado em coletiva de imprensa se a quantidade
de estudos indicaria duvidas a respeito do
funcionamento da politica de monetaria, o diretor de
politica econémica do BC, Diogo Guillen, negou.
"Nunca tive dividas e sigo sem dlvidas sobre a
politica monetéaria tendo efeito", afirmou.

Em um estudo, o BC apresentou indicadores
mostrando que a mobilidade dos trabalhadores esta
elevada, como os patamares historicamente altos das
taxas de troca de ocupacao e de rotatividade e o nivel
historicamente baixo do tempo para encontrar
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ocupacdao- inferior a dez meses, segundo o BC,
semelhante a 2013-2014.

Além disso, o BC apontou que o "prémio salarial" pela
troca de ocupacdo encontra-se elevado - ao menos
pelos dados da Pnad Continua, do IBGE, ja que
informacdes do Caged (cadastro do governo para
emprego formal) sugerem queda nos Gltimos anos.
Considerando a média movel de quatro tri -mestres, o
prémio tem ficado entre 4% e 5% em 2024 e 2025,
ante 2% a 3%em2013e2014.

Em outro estudo, o BC analisou como o "crescimento
extraordinario” dos trabalhadores por aplicativos
resultou em elevagdo do nivel de ocupacao (+0,8 p.p.)
e da taxa de participacdo (+0,2 p.p.) e reducado da
desocupacéo (-0,6 p.p.). O BC diz que o trabalho por
plataformas "representa uma mudanca estrutural no
mercado de trabalho".

Em um terceiro estudo, a autoridade monetaria avaliou
gue, caso a estrutura da populacdo em idade de
trabalhar tivesse permanecido constante desde 2014 e
as taxas de participacdo e desocupacdo de cada
grupo de sexo, idade e escolaridade tivessem evoluido
conforme o observado, a taxa de participacao
agregada estaria cerca de 2,5 p.p abaixo do nivel
atual, e o nivel de ocupagéao, quase 3 p.p abaixo.

Por fim, o BC observou em estudo o papel dos
servigos na dindmica de crescimento de uma medida
de tendéncia da inflag&o salarial no setor formal no
ultimo ano. J4& em uma decomposicdo etaria,
diferenciou o papel das faixas intermediarias em
relagcdo as faixas mais elevadas de idade na
desaceleracao, respectivamente, dos salarios de
admissdo e desligamento.

"Mercado de trabalho segue resiliente, o que deve
contribuir para sustentar a renda das familias" Banco
Central

Site: https://valor.globo.com/impresso/20250926
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Dados vao determinar quando podera haver
alivionosjuros, diz BC

Gabriel Shinohara, Alex Ribeiro, Giordanna Neves e
Anais Fernandes

De Brasilia e Sdo Paulo O Comité de Politica
Monetéaria (Copom) definird o quao prolongado sera o
periodo de juros altos com base nos dados
econdmicos que forem sendo divulgados no futuro.
Segundo o presidente do Banco Central (BC), Gabriel
Galipolo, a decisdo seguira o "mantra" de
"perseveranca, firmeza e serenidade".

"Este € um banco central que segue dependente de
dados - e tenta deixar claro o maximo possivel o que
ele estd vendo e como tende a reagir em funcédo do
gue ocorrer", disse Galipolo em entrevista coletiva
sobre o Relatério de Politica Monetéaria (RPM).

O Copom manteve a taxa basica dejurosem 15% ao
ano na semana passada e informou que seguiria
"vigilante", e avaliaria se a sua manutencdo por
periodo bastante prolongado sera suficiente para
levara inflagcdo a meta de 3%.

Galipolo disse que essa é uma nova fase no ciclo de
aperto e, segundo ele, apresenta desafios "do ponto
de vista de explicar o Projecdo do BC para PIB é de
avanco de 2% neste ano, com uma moderag&o no
segundo semestre, algo que deve seguirem 2026
nosso trabalho para a populacdo em geral". Mas
destacou que esse periodo mais desafiador havia sido
antevisto pelo colegiado.

O diretor de politica econdmica do BC, Diogo Guillen,
explicou por que foi retirada, na semana passada, a
frase que até o comunicado da reunido do Copom de
julho falava em "interrup¢do" do ciclo de alta de juros -
e deixava uma porta aberta para subir a Selic acima
de 15% caso o comité concluisse que a manutencéo
por periodo bastante prolongado ndo fosse suficiente.

Para Guillen, o fortalecimento da conviccdo de que o
cenério econémico avancou conforme o esperado
ajuda a sair do ponto de "interrup¢éo”. Agora, entra-se
no estagio em que o Copom avalia se o patamar de
juros é suficiente para a convergéncia da inflacdo a
meta.

A conduc¢ao da politica monetaria, com juros nos
maiores patamares em quase 20 anos por tempo
prolongado, atraiu criticas nesta semana do ministro

da Fazenda, Fernando HaddacL Na terga-feira, ele
disse acreditar que nao era justificavel a Selic estar no
patamar atual - e haveria espaco para reducdes.
Ponderou, no entanto, que Galipolo assumiu em meio
a uma "grande crise" e que nao esta no lugar dele.

Questionado sobre as criticas, Galipolo disse que é
algo "absolutamente legitimo" o ministro da Fazenda
emitirsua opinido. O presidente do BC lembrou ainda
das recentes falas do secretario do Tesouro Nacional,
Rogério Ceron, que apontou que, do ponto de vista da
politica fiscal, o alto nivel da Selic "machuca" - mas
ressaltou que o trabalho de politica mone taria precisa
ser feito e que esta sendo "muito bem-sucedido".

"Eu, pessoalmente, acho um luxo vocé ter o ministro
da Fazenda e o secretario do Tesouro fazendo
comentérios sobre politica monetaria com a delicadeza
gue eles fizeram, com a gentileza que eles fizeram e
com a educacédo que eles fizeram", afirmou.

Galipolo disse que o receio de que a alta de juros
pudesse causar uma "queda abrupta" na economia foi
se reduzindo ao longo do tempo, assim como as
dividas sobre a capacidade da politica monetaria de
fazer a "conveigéncia" para o cenario imaginado pelo
BC.

"A coisa vai convergindo para aquilo que parece ser
uma suaviza-¢do no nivel de atividade econ6mica,
justamente para poder proteger a renda do
trabalhador", apontou.

A projecdo do BC para o Produto Interno Bruto (PIB),
divulgada no relatério, é de avango de 2% neste ano,
com uma moderacdo no segundo semestre-que deve
seguir em 2026, quando a previsdo oficia 1 de
crescimento é de 1,5%. Enquanto isso, a inflacéo
deve continuar caindo nas projecfes do BC e chegar a
3,6% no fim de 2026, 3,2% em 2027 e 3,1% no
primeiro trimestre de 2028. A meta é de 3%.

Galipolo ainda comentou as mudangas no crédito
imobiliario planejadas pelo governo. Segundo ele, esta
em construgéo uma "resultante” que vai ser discutida
em reunido do Conselho Monetéario Nacional (CMN).
"A gente ndo pode aguardar essa poupanca
eventualmente acabar se reduzindo", disse. Isso
obrigaria o governo a buscar uma nova solugéo sem
recursos suficientes para uma transicdo mais suave ao
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novo sistema.

"A visdo que a gente tem aqui no Banco Central € que,
guanto mais a gente deixar para a frente, menos
ferramenta, menos espac¢o, menos instrumentos a
gente vai ter para poder amortecer uma eventual
transicao".

Galipolo ainda indicou que uma solucdo para a PEC
de autonomia financeira do BC depende de
entendimento com os funcionarios da casa.

Segundo ele, ha apoio do governo, mas resisténcia
sobre a mudanga da natureza do BC de direito publico
para direito privado e a mudanca no regime trabalhista
dos servidores, que passariam a seguir a
Consolidagéo das Leis do Trabalho (CLT). "Na visdo
tanto do Senado quanto do governo, a bola esta um
pouco com a gente agora."

Site: http://www.pressreader.com/brazil/valor-
econ%C3%B4mico
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