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Aposentadorias do INSS acima do minimo
tém reguste previsto de 4,66% para 2026;
entenda

Julia Galvao

O governo prevé um reajuste de 4,66% para
aposentadorias e pensdes do INSS (Instituto Nacional
do Seguro Social) com valor acima do salario minimo ,
segundo estimativa usada no PLOA (Projeto de Lei
Orcamentaria Anual). O percentual corresponde a
inflacdo estimada pelo governo federal para o ano de
2025, medida pelo INPC (indice Nacional de Precos
ao Consumidor).

O indice final de correcdo, que sera efetivamente
aplicado a esses beneficios, sera oficializado em 9 de
janeiro, quando o IBGE (Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica) vai divulgar o resultado do
INPC acumulado no ano.

Ja os beneficios iguais ao piso previdenciario terdo o
mesmo reajuste que sera dado ao salario minimo de
2026, que pode subir dos atuais R$ 1.518 para R$
1.631 , conforme estimativas do mesmo projeto
orcamentario. O valor final do salario minimo é
oficializado por meio de decreto presidencial.

Para o calculo dos beneficios acima do piso, 0 PLOA
considerou a projecdo do INPC da grade de
parametros macroeconémicos da SPE (Secretaria de
Politica Econ6mica) de 4 de julho, afirma o MPO
(Ministério do Planejamento e Orcamento). Uma grade
atualizada ja foi publicada em setembro e manteve a
projecéo de 4,66% para o indice.

O INPC também é usado como base para reajustar o
teto do INSS, que é o valor maximo de beneficios da
Previdéncia e também é o maior valor sobre o qual
sdo pagas as contribuic8es previdenciarias de quem
tem salarios maiores. A previsdo € que o teto do INSS
suba dos atuais R$ 8.157,41 paraR$ 8.537,55em
2026, considerando o reajuste estimado de 4,66%.

Hoje, de acordo com o o INSS, 12,1 milhbes de
beneficidrios recebem acima do piso nacional.
Enquanto outros 28,3 milh6es dos aposentados e
pensionistas recebem até um salario minimo.

O calendério de pagamentos do INSS para 2026 ainda
ndo foi divulgado. Tradicionalmente, porém, os

segurados que recebem até um salario minimo
passam a ganhar o valor reajustado nos ultimos dias
Uteis de janeiro, enquanto 0os pagamentos para quem
ganha acima do piso costumam comecar no primeiro
dia util de fevereiro.

O salario minimo nacional, que passa por reajustes
anuais, esta atualmente em R$ 1.518. O governo
estima que em 2026 ele pode subir para R$ 1.631,
segundo dados usados no PLOA, encaminhado ao
Congresso Nacional no dia 29 de agosto . O valor
representa um aumento de 7,45%. Para essa
projecéo, foi considerada a estimativa de inflagéo de
4,78%.

O reajuste do piso leva em conta a inflagdo do INPC
no periodo de 12 meses até novembro do ano anterior,
somada a variacdo do PIB de dois anos antes, limitada
a 2,5%, devido a regra de ajuste fiscal do governo .

Para os anos seguintes, o governo prevé, nas
projecdes enviadas no PLOA, um salario minimo de
R$ 1.725 em 2027, R$ 1.823 em 2028 e R$ 1.908 em
2029.

Apesar das projecdes, os valores exatos vao depender
da inflagc&o que for efetivamente registrada pelo IBGE
e do crescimento do pais.

O salario minimo é o menor valor que o INSS pode
pagar em aposentadorias, pensoes, auxilios-doenca e
BPC (Beneficio de Prestagdo Continuada). Seu
reajustepressiona 0s gastos do governo por ser a
referéncia para beneficios previdenciarios e sociais,
funcionando como baliza para uma série de despesas
obrigatérias do Poder Executivo.

Sempre que ha reajuste, quem recebe aposentadoria,
auxilio-doenca, pensédo por morte e BPC no valor do
piso também passa a ganhar o novo salario minimo.

Site:
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de-466-para-2026-entenda.shtml
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Fila de novos pedidos do INSS cresce 10%
ao més desde maio

Cristiane Gercina

A fila de novos pedidos de aposentadoria, penséo e
demais beneficios ao INSS (Instituto Nacional do
Seguro Social) tem crescido em torno de 10% ao més
desde maio, segundo o presidente do 6rgao, Gilberto
Walter Janior, saltando de 1 milhdo, em média, para
1,3 milhdo, conforme os ultimos dados disponiveis.

A reportagem ele afirma que esse é um dos principais
motivos que o levou a pedir verba ao Ministério da
Previdéncia Social, & Casa Civil e & Fazenda. Waller
terd mais de R$ 287 milhdes, ja autorizados pelos
orgaos, para manutencao de agéncias, da Central 135
e para pagar bbnus a servidores.

A liberacéo dos ultimos R$ 63 milhdes foi publicada
em edicao extra na sexta-feira (7), pelo Ministério do
Planejamento e Or¢camento. O dinheiro servira para
pagar pericias judiciais e para os servicos de limpeza
e seguranca dos postos do INSS.

Os valores, no entanto, ndo garantem a retomada do
PGB (Programa de Gerenciamento de Beneficio), que
paga bénus a servidores para dar andamento a fila e
fazer revisdes. A fila do 6rgédo é de 2,6 milhdes de
segurados a espera de beneficios.

"Na verdade, o INSS tem uma demanda muito
grande", justifica, afirmando que eram realizadas 14
mil tarefas extras no PGB, nimero que subiu para 24
mil nos ultimos meses.

Waller Junior afirma que em 2026 devem ser liberados
mais R$ 100 milhdes destinados ao PGB e, com isso,
diz que o programa sera retomado. Ele havia pedido a
Previdéncia mais R$ 89 bilhdes para pagar servidores.
Como o dinheiro nédo foi liberado, suspendeu o PGB
no dia 15 de outubro. A Previdéncia pediu explicacdes
sobre os gastos.

Quanto a fila de pedidos iniciais diz que,
historicamente, as novas solicitagcdes se mantinham
em 1 milhdo ao més e, desde maio, foram subindo a
uma média de 10%., até chegar em 1,3 milh&o de
solicitacBes. Ele atribui esse crescimento ao
afrouxamento das regras para seguradas autbnomas
pedirem o salario-maternidade ao INSS.

No ano passado, o STF (Supremo Tribunal Federal)

decidiu que elas tém direito ao beneficio com as
mesmas normas das trabalhadoras com carteira
assinada, ou seja, precisam de apenas um pagamento
ao INSS para serem contempladas com a renda caso
fiquem gravidas. Antes, conforme a reforma da
Previdéncia do governo FHC, deviam ter ao menos
dez pagamentos. "O sala-rio-maternidade afetou, com
muitas demandas atrasadas"”, diz ele, referindo-se ao
fato de que seguradas que tiveram bebés nos ultimos
cinco anos e nao solicitaram o salario-maternidade por
causa das regras limitadas podem, agora, fazer esse
pedido.

O presidente diz, no entanto, que o tempo médio de
espera para receber o beneficio desde o pedido inicial
até a concessao caiu, chegando a 42 dias. "E 0 menor
da histéria", afirma. Por lei, o INSS deve conceder o
beneficio em até 45 dias. Depois desse prazo, passa a
pagar juros e correcao monetaria.

Waller Jiinior diz que o 6rgdo conta com o auxilio da
tecnologia, com IA (Inteligéncia Artificial) e robotiza-
¢do, conseguindo a concessao em até 48 horas.

APAGAO ORCAMENTARIO

A restricdo or¢camentéaria do INSS veio a tona no dia 15
de outubro, apés o presidente doinstitutoenviaroficio a
Previdéncia informando a suspenséo do programa de
bbénus. Ele havia solicitado, no dia anterior, R$ 89,1
milhdes, que ndo foram li berados.

Dez dias depois, a Folha teve acesso a email enviado
a partici pantes do programa com relatorio do periodo
destacando que o pagamento do servi¢o extra feito no
més estava limitado a 70% do total devido para
contemplar a verba disponivel no Orgcamento.

Site:
https://dol.com.br/digital/Page?editionld=3291#book
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A Isencao do IR e 0 "mal menor”

A aprovacdo un&nime pelo Senado do projeto de lei
gue amplia a faixa de isen¢do do Imposto de Renda
(IR) para R$ 5 mil mensais expbds muito mais do que o
pavor dos .parlamentares de votar contra uma medida

gue tem previsdo de beneficiar 15 milhdes de
contribuintes. Confirmou também o desapreco fiscal
gue grassa nos Poderes. Depois de ser amplamente
modificado, com 99 emendas apresentadas, o projeto
do Executivo saiu do Congresso com mais
beneficiados pela reducdo de impostos, menos
cobrangas dos mais ricos e nenhuma atualizagdo de
célculo sobre a compensacédo dos beneficios pelo
Ministério da Fazenda.

De quebra, a avaliacdo por deputados e senadores,
concluida quase oito meses depois de enviado o
projeto, escancarou a atual conjuntura de disputa
politica, que envolve ndo apenas Legislativo e
Executivo, mas as duas Casas do préprio Congresso.
A belicosidade deu o tom do discurso de apresentagéo
do relatério do senador Renan Calheiros (MDB-AL),
qgue disse preferir votar o texto como o recebeu da
Camara para nao ter que "devolver a vitima de um
sequestro ao cativeiro original, cujo novo resgate seria
impagavel".

Por fim, restou a sugestdo de um projeto autbnomo,
com o intuito de corrigir as brechas incluidas no texto
original, o que todos sabem ser um trato destinado ao
esquecimento, que se presta a manter aparente
preocupacéo fiscal em uma matéria que, por si s0,
constitui um arremedo da discussdo maior de reforma
tributaria da renda. A alegacao de Calheiros, de que a
votacdo simbolica no Senado buscou "o mal menor",
ndo convence, ainda que as "corregdes" sejam
previstas para o projeto que aumenta a taxacgéo de
bets e fintechs.

Ao sustentar os célculos do projeto enviado em marco
pelo Executivo, a Fazenda estimou receita de R$ 25,2
bilhdes com o imposto minimo de 10% para 141,4 mil
contribuintes de alta renda. Havia também a previsédo
de arrecadacdo de R$ 8,9 bilh6es com a retencdo de
IR sobre dividendos remetidos ao exterior. De acordo
com o governo, seria suficiente para compensar os R$
25,84 bilhdes de renudncia fiscal com as isencdes e
descontos para contribuintes de renda mais baixa.

Na Camara, depois das inUmeras mudancas, a
estimativa de rendncia subiu para R$ 31,2 bilhdes.
Medidas arrecadatorias, como a tributagdo de titulos e
rendimentos, foram retiradas ou postergadas e 0s

descontos no imposto, ampliados. Lira e Calheiros,
rivais politicos em Alagoas, comprovaram que projetos
em que todos os congressistas podem amparar suas
pretensdes eleitorais passam pelo crivo parlamentar
sem muitas dificuldades.

O aumento da isencdo do imposto tende a se
transformar na vitrine da campanha do presidente Luiz
Inacio Lula da Silva a reeleicdo em 2026 e estara
presente também em todas as plataformas de
deputados e senadores candidatos a novos mandatos.
Todos contam com a vantagem do fator tempo. Afinal,
0 prazo curto ndo permitirda que se conhegam os
estragos da nova bomba fiscal armada a partir de uma
arrecadacdo da alta renda insuficiente para compensar
as benesses com as quais esperam angariar
popularidade - e votos.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Com volta da China, embargue de frango
pode bater recorde

Cleyton Vilarino e Gabriella Weiss De Sdo Paulo RW, de
Brasilia) (Colaborou

O restabelecimento das exportacbes de carne de
frango do Brasil para a China ap6s um embargo de
guase seis meses deve levar o pais a um recorde nos
embarques totais este ano, revertendo a previséo
inicial de queda no volume exportado, divulgada pela
Associacgdo Brasileira de Proteina Animal (ABPA).

"Com o retorno das compras chinesas, devemos
encerrar 2025 com resultados positivos, ampliando o
volume exportado e consolidando o Brasil como o
maior protagonista da agroexportacdo mundial”,
afirmou em nota o presidente da ABPA, Ricardo
Santin.

Em agosto, a previsdo da ABPA era de que o Brasil
iria registrar queda de até 2% nas exportacdes de
carne de frango em funcdo dos embargos impostos
por véarios paises, incluindo a China, apés a
descoberta de foco de gripe aviaria, em granja
comercial em Montenegro (RS), em maio passado. A
projecdo era de que os embarques totais somariam
até 5,2 milhdes de toneladas, abaixo 5,295 milhdes de
toneladas do ano passado.

A entidade ainda ndo tem uma nova estimativa, mas
passou a trabalhar com a perspectiva de crescimento
dos embarques, o que levard a um recorde, caso
ocorra.

"Um pais que enfrentou, com responsabilidade e
transparéncia, o primeiro e Unico caso isolado de
influenza aviaria de sua histéria e, mesmo assim,
alcancara recordes de producdo e exportagdo no ano
do maior desafio sanitario ja vivido pelo setor”, disse
Santin.

O bloqueio chinés & carne de frango brasileira foi
imposto em maio ap6s a confirmacédo do foco na
cidade gaucha. Mesmo depois de o Brasil ter sido
reconhecido como livre da doenca pela Organizacéo
Mundial de Saude Animal (OMSA), as restricdes
chinesas permaneceram em vigor.

O Brasil é o maior exportador de carne de frango do
mundo, com vendas a 151 paises, e a China é o
principal destino das exportacfes brasileiras. Em
2024, o pais asiatico importou 353,4 mil toneladas do

produto ou US$ 786,9 milhSes. De janeiro a maio,
antes do foco de gripe aviaria em granja comercial, as
exportacdes ao mercado chinés ja somavam 228 mil
toneladas, com receita de US$ 547 milhdes.

A China anunciou a suspensao do embargo as
importagdes de produtos avicolas do Brasil na sex

ta-feira (7). Segundo comunicado da Administracao
Geral de Alfandegas chinesa, a decisédo foi tomada
"com base nos resultados da analise de risco"
conduzida pelas autoridades sanitarias da China. Em
setembro, uma misséo técnica chinesa veio ao Brasil
para auditar o sistema de inspecao federal e verificar
as medidas de controle sanitario adotadas pelo pais.

Apesar da retirada do embargo relacionado a gripe
aviaria, a China manteve o bloqueio aos oito
frigorificos do Rio Grande do Sul em decorréncia do
foco da Doenca de Newcastle, registrado em julho de
2024, confirmou o secretario de Defesa Agropecudria
do Ministério da Agricultura, Carlos Goulart.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20251110
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Injecdo de R$ 28 bi na economia

A reforma do Imposto de Renda aprovada semana
passada no Congresso pode gerar um impulso de R$
28 bilhdes na atividade econdmica brasileira a partir de
2026, o equivalente a 0,2 ponto percentual do Produto
Interno Bruto (PIB). A estimativa é de Manoel Pires,
coordenador do Observatério de Politica Fiscal da
Fundacgdo Getulio Vargas.

A avaliacdo do economista é a de que o efeito da
isencdo do IR para quem ganha até R$ 5 mil e os
descontos progressivos para rendimentos mensais de
até R$ 7.350 sera positivo sobre o consumo e a
distribuicdo de renda, sem comprometer o
investimento produtivo das empresas.

"O principal efeito desse projeto € estimular o nivel de
consumo.

Os contribuintes que véao usufruir dessa renuncia fiscal
tém uma renda mais baixa e dependem de mais renda
para consumir, ao passo que os contribuintes que véo
financiar essa desoneracéo ndo devem reduzir tanto o
consumo em funcado do alto nivel de renda que eles
usufruem”, afirma Pires.

Ele também rebateu uma das principais criticas ao
projeto: a de que a tributagdo sobre lucros e
dividendos pode afetar o investimento privado.

"E evidente que ao tributarem em algum grau de
dividendos o comportamento do acionista da empresa
vai mudar, ele pode preferir investir seus recursos de
outra forma. Mas quando a gente olha o efeito disso
sobre investimento fisico, que é a decisdo da empresa
de ampliar sua capacidade produtiva, eu ndo conheco
nenhum estudo que mostra que a tributacdo sobre
dividendos tem impacto negativo." J& o economista
Sérgio Gobetti, do Instituto de Pesquisa Econdmica
Aplicada (Ipea), afirma que a reforma do Imposto de
Renda é importante para aprimorar a eficiéncia e a
competitividade da economia brasileira.

"O modelo brasileiro, que isenta dividendos e
concentra toda a tributagdo no lucro da empresa, € um
modelo distorcido que gera ineficiéncia econémica.

Ao concentrarmos a tributagdo no lucro da empresa, a
gente cria espaco para a atuacdo de lobbies nos
diferentes setores para obterem beneficios fiscais que
Ihes permitam pagar menos imposto do que prevé o
modelo padrao", disse.

Site:
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Por que o juro real étao elevado no Brasil?
(Artigo)

Claudio Adilson Gongalez

Economista e diretor-presidente da Vértice
Macroeconomia, foi cofundador da MCM Consultores,
consultor do Banco Mundial, subsecretario do Tesouro
Nacional e chefe da Assessoria Econdmica do
Ministério da Fazenda

Desde o Plano Real (ju-lho/1994), a inflacdo brasileira
esteve relativamente sob controle, embora tenha
ficado, quase sempre, acima do centro da meta fixada
pelo Conselho Monetéario Nacional (CMN). J& a taxa
basica de juro real, medida pela Selic acumulada em
cada ano, menos a variacéo do indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) no mesmo ano,
tem se mantido entre as mais altas do mundo.

Para a maioria dos economistas, a razdo é o
descontrole fiscal e o crescente endividamento
publico, que neste artigo serd mensurado pela relagcédo
entre a Divida Bruta do Governo Geral e o Produto
Interno Bruto (DBGG/PIB).

E fato que o desajuste fiscal tende a elevar as taxas
reais de juros, ndo s a efetivamente observada, como
também a chamada taxa neutra, aquela que faria a
inflacdo convergir para a meta e o PIB efetivo para o
potencial. No entanto, essa relacdo ndo é direta e é
muito dificil quantifica-la.

Por exemplo, no periodo 2003-2010, o setor publico
consolidado gerou superavit primario médio anual de
3,2% do PIB. A relagcdo DBGG/PIB, no final de 2010,
estava em 51,7%, quase 30 pontos porcentuais abaixo
da atual. Entre 2008 e 2009, o Brasil obteve a
classificacdo de grau de investimento pelas trés
principais agéncias classificadoras de risco. Apesar
disso, a taxa bésica real de juro (Selic), na média do
periodo, foi de 8,5% ao ano.

Outra explicacdo frequente para juros reais tdo
elevados é a baixa taxa de poupanca da economia
brasileira. De fato, ha uma relacéo inversa entre essa
variavel e o juro real, principalmente nos paises
emergentes, mas ndo na magnitude encontrada no
caso brasileiro. Em postagem recente no blog do Ibre-
FGV, o economista Braulio Borges mostrou que a taxa
basica de juro real no Brasil, no periodo 2000-2019, foi
guase o triplo da observada em economias
emergentes com niveis de poupanca semelhantes ao

NOSSO.

Em janeiro de 2005, os economistas Persio Arida,
Edmar Bacha e André Lara Resende publicaram um
denso estudo intitulado Crédito, juros e incerteza
jurisdicional: conjecturas sobre o caso do Brasil. O viés
contra o credor, tanto no Judiciario como nos 6rgdos
politicos, foi identificado como uma das principais
explicacdes para os nossos elevados juros reais. Além
disso, a ndo conversibilidade internacional da moeda
brasileira, as restricbes ao fluxo de capitais com o
exterior (hoje menores) e o enorme volume de
poupanca forcada e do crédito direcionado também
foram citados.

As causas dos elevados juros reais, hd muito tempo
praticados no Brasil, sdo multiplas e ha necessidade
de mais pesquisas e menos ideologia para
compreender o problema.

Quanto ao nivel atual da Se-lic (insustentaveis 10%
real, ao ano), uma das causas, além das citadas, € o
fato de a meta de inflagdo de 3% ser excessivamente
ousada e irrealista, dadas varias condicionantes da
economia brasileira.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Em outubro, 30% das familias atrasaram
pagamentos, mostra pesquisa (Editorial)

MARCIA DE CHIARA

Pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia do
Consumidor (Peic) da Confederacdo Nacional de
Bens, Servicos e Turismo (CNC) mostra que, em
outubro, 30,5% das familias atrasaram o pagamento
de divida e 13,2% declararam que n&o terao
condicBes de pagar as dividas pendentes. Em ambos
0S casos os resultados séo recordes.

Ulisses Ruiz de Gamboa, professor de Economia do
Insper, diz acreditar que o endividamento elevado das
familias vai pesar na decisdo de o que fazer com os
recursos extras por conta da isencao de Imposto de
Renda. "Acho que a prioridade vai ser acertar as
dividas, ao menos no inicio."

No entanto, ele pondera que 0 uso dos recursos para
recuperar o crédito pode abrir espaco para ampliar o
consumo de itens de maior valor a médio prazo. "A
pessoa limpa o nome e volta a ser sujeito de crédito."

Por ora, Gamboa diz acreditar que o consumo de bens
ndo duraveis ligados a renda, como alimentos e
medicamentos, serdo turbinados no curto prazo.

Para a economista-chefe da Serasa Experian, Camila
Abdel-malack, a injecao de recursos da isencao do IR
para quem ganha até R$ 5 mil por més néo
necessariamente sera direcionada para quitar dividas
em atraso, apesar de a inadimpléncia estar elevada.

Ela ressalta que, mesmo com o arrefecimento recente,
a inflacao de alimentos acumulada nos ultimos anos é
elevada e o comprometimento da renda com os gastos
do dia a dia, acrescido do pagamento de dividas, é
alto. "Qualquer folga que essa familia tenha podera ser
direcionada para o consumo, muitas vezes de
subsisténcia, pois ela estd com o orcamento
comprometido.”

ALIMENTOS E BEBIDAS. O estudo da CNC sobre
como as pessoas pretendem usar o dinheiro que
sobrar com o novo IR mostra que, do total de R$ 8,84
bilhées direcionados ao consumo em 2026 fruto da
isencdo, quase a metade, R$ 4,17 bilhdes (47%),
deverd ser capturada por hipermercados e
supermercados, que vendem alimentos e bebidas,
itens de primeira necessidade.

Na sequéncia, estdo combustiveis e lubrificantes (R$
1,67 bilh&o), itens de farmacia e cosméticos (R$ 1,07
bilhdo), artigos de uso pessoal e doméstico (R$ 660
milh8es), vestuario e calgcados (R$ 620 milhges) e
outros segmentos (R$ 650 milhdes).

Karla Cristina Pena Silva, 35 anos, funcionaria publica,
recebe menos de R$ 5 mil mensalmente e seréa
beneficiada pela isencdo de Imposto de Renda a partir
do ano que vem. Ela calcula que vai ter disponiveis
cerca de R$ 200 a mais por més em razdo da medida.

A mée de duas meninas, uma de 7 e outra de 9 anos,
diz que pretende poupar esses recursos para 0 caso
de despesas inesperadas. "Por enquanto, sera para
reserva de emergéncia, mas ndo sei se sera quando
tiver com o dinheiro na mao", afirma. "Pode dar
vontade de gastar, comprar uma coisinha melhor, uma
marca melhor de alimento."

Ela conta que no supermercado muitas vezes opta
pela marca mais barata, mas ndo descarta, agora, a
possibilidade de fazer um upgrade de marca,
principalmente de iogurte e cereais matinais que
compra para as filhas.

Fabio Queir6z, presidente da Associacdo de
Supermercados do Rio de Janeiro (Asserj), que relne
400 associados com mais de 2 mil lojas no Estado, diz
gue, com o valor extra, vai haver aumento de vendas
para pessoas das classes C, D e E. Historicamente,
segundo ele, quando ha aumento de renda para o
publico dessa faixa, mais da metade do incremento é
gasto no supermercado.

Procuradas, a Associacdo Brasileira de
Supermercados (Abras), a Associacdo Paulista de
Supermercados (Apas), a Associacdo Brasileira da
Inddstria de Alimentos (Abia) e a Abrafarma
(representante das farmacias) ndo se manifestaram
até o fechamento desta reportagem.
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Isencéio do IR para quem ganha até R$ 5 mil por
mes vai injetar recursos na economia do Pais
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"Estimulos como isencao de IR desafiam
corte da Selic”

Roberto Secemski

Além do mercado de trabalho aquecido e da inflagcéo
de servicos resistente, uma série de medidas
governamentais dardo félego extra a atividade em
2026 e imp8em um desafio adicional para o Banco
Central iniciar o ciclo de afrouxamento da Selic, a taxa
basica de juros. A avaliacdo é de Roberto Secemski,
economista-chefe para o Brasil do Barclays, que
continua a esperar o primeiro corte a partir de marco.

A seguir, os principais trechos da entrevista:

O sr. elevou a estimativa para alta do PIB em 2026, de
1,7% a 2%, devido principalmente a politicas fiscais
ex-pansionistas. Como o quadro de atividade mais
resi-liente e politica fiscal mais frouxa afeta os
préximos passos para a politica monetaria?

O principal ponto é que ndo sdo apenas medidas
fiscais, € uma combinacdo de programas de carater
mais expansionista que se materializam ao longo dos
proximos trimestres. Levantamos ao todo R$ 225
bilhdes no ano que vem que poderiam de alguma
forma adentrar a economia: um impulso relevante de
crédito habitacional, seja via Minha Casa, Minha Vida
ou Sistema Financeiro Habitacional (SFH), inclusive
agora com o programa Reforma Casa Brasil, com
linhas subsidiadas, e a isencdo do Imposto de Renda
(IR) para salarios de até R$ 5 mil - que, ainda que seja
fiscalmente neutra, ndo é neutra do ponto de vista de
consumo -, entre outras iniciativas do governo. Tudo
isso sugere uma sustentacdo da economia que pode
ser relevante e mantém o PIB rodando acima de seu
potencial por mais algum tempo. Esse nimero de R$
225 bilh8ées impressiona, e ha uma dificuldade em
medir quanto se traduz em impulso a atividade, mas
tudo isso sugere um ambiente em que parte do
esforco da politica monetéria seguira neutralizado, de
certa forma, por iniciativas de cunho expansionista, o
gue enseja espaco relativamente pequeno para
reducdo dos juros.

Quéo pequeno é esse espaco que o sr. menciona?

Eu projeto 2,25 pontos porcentuais de corte da Selic
no ano que vem, comecando em marco e indo até
setembro, o que considero um ciclo de afrouxamento
restrito. As condi¢cdes monetarias em geral seguirdo
apertadas, com transmissdo para a atividade nos

proximos trimestres, entdo ha fatores que apontam em
direcbes diferentes atuando sobre a atividade
econdmica.

Além destas medidas com efeito positivo na atividade,
ha outros fatores que impedem um corte antes de
margo e reducdo maior da Selic?

E incontestavel que a atividade econdmica e a
inflacdo tém evoluido na direcéo esperada da politica
monetaria. A questao é se estdo enfraquecendo mais
rapido do que o esperado. Acho que, para justificar um
adiantamento de planos de corte, ndo. Quando
olhamos a atividade em detalhes, a desaceleracdo ndo
esta sendo acompanhada de enfraquecimento do
mercado de trabalho. H& sinais ténues de que um
ponto de inflexdo esta proximo: a taxa de desemprego
deixou de cair, mas néo esta subindo.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Receita para nao reduzir juros - HENRIQUE
MEIRELLES

HENRIQUE MEIRELLES

Como é comum no Brasil, ha novamente pressao do
governo para que o Banco Central reduza os juros.
Estamos a menos de um ano da eleicdo e uma
reducdo na Selic leva em torno de seis meses para
surtir efeito na atividade econémica, portanto € normal
gue a ansiedade do mundo politico se manifeste. Mas
isso é improdutivo. Ja escrevi aqui e repito: nada
melhor para evitar a queda dos juros do que
pressionar o BC a reduzir os juros.

Digo isso com conhecimento de causa. Em 2003,
guando assumi o Banco Central, elevamos os juros
em 0,5 ponto porcentual na primeira reunido porque as
condicdes exigiam. Um ministro disse que o presidente
Lula ordenaria um corte na préxima oportunidade. Na
reunido seguinte, elevamos os juros em 1 ponto
porcentual. Autoridades monetéarias vivem de
independéncia e legitimidade diante do mercado,
portanto ndo podem hesitar.

Em fevereiro, quando o Co-pom elevou a Selic em um
ponto porcentual, escrevi que isso ndo apenas era
necessario diante do quadro na ocasiao, como era
importante para o presidente do BC, Gabriel Galipolo,
para demonstrar independéncia em relacdo ao
governo. Galipolo era visto pelo mercado como
proximo ao presidente Lula, o que poderia dificultar
seu inicio de mandato. A gestao de Galipolo passou
no teste.

Amanha, terca-feira, quando for divulgada a ata da
reunido do Copom, saberemos detalhes da deciséo -
acertada -de manter os juros em 15% ao ano. As
razbes sdo claras: inflacdo ainda acima da meta no
horizonte relevante, desancora-gem das expectativas
e incertezas externas e internas - nessa area, a
politica fiscal expansionista é o problema.

Um detalhe importante é que o Copom deixou claro
gue o atual nivel dos juros parece ser suficiente para
trazer a inflacdo para a meta de 3% ao ano - o que
significa que ndo ha motivo para novas elevacdes da
Selic. E um fator positivo, sinal de que a politica
monetaria esta fazendo efeito, apesar de a politica
fiscal atuar na direcdo contréria.

Caso o governo adote uma politica fiscal menos
expansionista, estardo dadas condi¢cbes para o BC

reduzir os juros. Portanto, ndo é a presséao politica que
criara essas condi¢cdes econdmicas favoraveis - e, sim,
uma reducédo no gasto publico, com o fortalecimento
do arcabouco fiscal. Seria desastroso para todos se o
BC cedesse a pressao e reduzisse 0s juros na marra.
O prejuizo para o Pais seria maior e por um prazo
muito mais longo do que o esfor¢co para reduzir a
inflacdo. Gracas a nossos avancgos institucionais, o

Banco Central é independente e resistente a pressoes.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Desequilibrio fiscal esvazia Bolsa de Vaores
(Editorial)

A falta de compromisso firme do governo com o
equilibrio fiscal tem consequéncias negativas em toda
a economia. A mais imediata é a inflagdo, resultado
da falta de confianca que se dissemina pelo mercado.
O Banco Central (BC) é entao forgado a subir os juros,
com isso imp&e um freio ao crescimento econdmico e
a geracdo de empregos. Quando os juros ficam altos
por muito tempo, os efeitos sdo perniciosos. Na
semana passada, mais uma vez a taxa basica de
juros, a Selic, foi mantida em 15% anuais. Descontada
a inflagdo -em tomo de 5,2% ao ano -, o juro real se
aproxima de 10%, desempenho que tem garantido ao
Brasil ha um bom tempo lugar no pédio dos juros mais
altos do mundo.

A persisténcia dos juros altos provoca distor¢des no
mercado financeiro. Ao garantir ganho superior a
qualquer investimento, os titulos de renda fixa emitidos
pelo governo -divida publica -ou por empresas -divida
privada -se tomam bem mais atraentes para o
investidor do que apostar o capital em ac¢des. O
resultado desse movimento na dire¢do da renda fixa
tem sido o esvaziamento da Bolsa de Valores.

Héa quatro anos novas empresas ndo abrem o capital
na Bolsa B3 ou promovem movimentos de lancamento
de acdes para captar recursos. Ao contrario, tem
havido fuga do mercado acionario. Como o preco das
acOes esta baixo diante do potencial de gerar
dividendos, muitas empresas tém aproveitado para
fechar o capital. Recompram as proprias acfes e
abandonam a Bolsa. Neste ano, até agora, nove
fizeram isso. Nos Ultimos quatro anos, foram 36. Nem
sempre se trata de decisdo estratégica. Algumas
recompram as acdes apenas pela oportunidade
financeira.

Pode parecer paradoxal que, com o esvaziamento, 0
indice da B3, o Ibovespa, venha batendo recordes
sucessivos. Mas s6 na aparéncia. Como ha menos
acBes em negociacdo, as empresas tém adotado
politicas generosas de distribuicdo de dividendos,
aumentando seu poder de atracdo. E a migragéo do
capital para a renda fixa torna o pre¢co das acdes
convidativo. Por isso ha tanto investidor estrangeiro
aproveitando o momento para comprar acdes, e 0
Ibovespa néo para de subir.

O indice preco/lucro (PL) da B3 esta em 8,8, segundo
a chefe de pesquisa econdmica do Santander, Aline

Cardoso -isso significa que o investidor levaria pouco
menos de nove anos para obter de volta o que aplicou
na acdo por meio dos dividendos. De acordo com ela,
o PL dos ultimos dez anos é de 11. Negocios tém sido
fechados abaixo da média histérica. Receber mais
rdpido pode favorecer o investidor, mas € sinal de
mercado depreciado. O PL baixo é pior para as
empresas, obrigadas a dar desconto para captar. No
robusto mercado americano de acdes, o PL é de 22.

E indiscutivel que o desequilibrio das contas publicas,
responsavel pelos juros altos, sufoca por tabela o
mercado aciondrio. Nao se trata apenas de uma fonte
importante de financiamento de empresas em toda
economia que se preze, mas sobretudo da forma mais
justa de alocar recursos aos projetos mais relevantes
para o futuro. Além disso, as empresas de capital
aberto sdo obrigadas por lei a cumprir normas de
transparéncia e governanca que contribuem para
melhorar a gestéo, com efeitos indiretos no mercado
de trabalho, no meio ambiente e na sociedade como
um todo. A piora na qualidade do capitalismo brasileiro
€ mais uma consequéncia da falta de compromisso do
governo com a responsabilidade fiscal.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Economia com Bolsa Familiafinanciara
renda minima

Sofia Aguiar e Jéssica Sant"Ana De Belém

O governo Luiz Inacio Lula da Silva vai aproveitar a
folga orcamentéaria que estad sendo gerada com 0s
beneficiarios que estédo deixando o Bolsa Familia (BF)
devido ao aumento de renda para fazer algumas
reestruturacdes no programa. O objetivo é garantir que
nenhuma familia receba menos de R$ 218 per capita
(por pessoa), o equivalente a US$ 40. Esse valor em
dolares vem sendo considerado como padrao
internacional para que um individuo saia da situacéo
de pobreza.

O ministro do Desenvolvimento e Assisténcia Social,
Wellington Dias, afirmou que a gestdo estima
economizar em torno de R$ 4 bilhdes a R$ 6 bilhdes
em 2026 com as familias que deixardo o programa.
"Parte desse recurso a gente quer trabalhar [nas
melhorias do BF]", disse em entrevista ao Valor, em
meio as reunides da Cupula do Clima de Belém,
evento que antecede a Conferéncia das Nacbes
Unidas sobre as Mudancas Climaticas de 2025
(COP30).

Atualmente, cerca de 900 mil familias estdo na regra
de protecdo e devem deixar o programa no préximo
ano. Essa regra prevé que beneficiarios que
ultrapassarem o limite de renda de R$ 218 per capita
poderdo seguir no programa por até 12 meses,
recebendo 50% do valor do auxilio, desde que néo
ultrapassem um novo teto de R$ 706 por pessoa da
familia. Apds o periodo de 12 meses, as familias sao
desligadas.

H4, ainda, aquelas familias que aumentam a renda de
tal forma que superam o teto de R$ 706 per capita e,
portanto, deixam o programa sem nem frequentar a
regra de protecdo. "A medida em que a economia
cresce, ha mais emprego, mais pessoas abrem seu
pequeno negdcio e saem da pobreza", afirma o
ministro. A estimativa de economia vem tanto do caso
dessas pessoas quanto das familias que sao
desligadas apds concluirem a transicdo da regra de
protecao.

O valor economizado devera ser usado em 2026 para
garantir que todas as familias do Bolsa tenham uma
renda minima de US$ 40 per capita, ou R$ 218, de
forma a aproximar o programa do conceito de "renda
bésica de cidadania". "Estamos estudando transformar

0 Bolsa Familia numa renda basica da cidadania, ou
seja, com valor minimo per capital em torno de US$
40", afirmou o ministro. O artigo primeiro da lei que
recriou o BF, em 2023, estabelece que o programa
"constitui etapa do processo gradual e progressivo de
implementagdo da universalizacdo da renda basica de
cidadania".

Ideia é garantir que familias recebam ao menos US$
40/pessoa”

- Wellington Dias

Dias comentou que o seu ministério observou que
familias acima de quatro pessoas e sem criangas tém
recebido, em média, R$ 142 per capita, ou seja,
abaixo dos US$ 40. Por isso a intengdo de criar um
complemento para garantir que ninguém receba
abaixo desse padréo internacional. "Aqui, talvez, haja
necessidade de uma complementacéao”, explicou.

O complemento de renda para quem recebe abaixo de
R$ 218 per capita seria pago, segundo Dias, com a
folga orgamentéaria que sera gerada com as pessoas
gue estdo deixando o programa. Dias afirmou ao Valor
gue nao ha intencdo de aumentar o orgcamento do
programa para o préximo ano, projetado em R$ 158,6
bilhGes, de acordo com o Projeto de Lei Orgcamentaria
Anual (PLOA) de 2026.

Também nao héa previsdo de reajustar o valor do
beneficio. "Com a estabilidade do cambio e até
valorizacdo do real frente ao ddlar, ndo h& essa
necessidade. As familias estdo recebendo, em média,
R$ 750, ou seja, R$ 250 por pessoa. Entéo, esse valor
estd bem acima do minimo que se deve pagar que é
40 délares per capita”, argumenta o politico. "Outro
motivo € que a inflagcdo esta estabilizada, inclusive
com queda no indice de alimentos".

Também nao ha expectativa de pagar um 13° aos
beneficiarios, como ja foi feito no passado. "O Bolsa
Familia ndo é salario. E toda a orientacao cientifica é
para ndo cometer o erro de transformar o Bolsa
Familia nem em salario e nem em complemento
salarial."

O ministro esta em Belém para participar dos eventos
no dmbito da COP30. Na semana passada, ele
participou do segundo dia da Cuapula de Lideres do

14



-
VALOR ECONOMICO / SP - BRASIL - pag.: A12. Seg, 10 de Novembro de 2025
ECONOMIA

Clima, na sexta-feira (7). Dias contou que teve uma
reunido com a presidente do Novo Banco de
Desenvolvimento (NDB), Dilma Rousseff, em que
propds uma parceria com o banco para alavancar
recursos para o programa "Acredita", voltado para a
concessdo de crédito a micro e pequenos
empreendedores.

De acordo com Dias, foi proposto que o NDB
aportasse recursos com o Banco do Nordeste para
qualificar os trabalhadores. Foi sugerido, ainda, que a
parceria se estenda também a Caixa Econbmica
Federal e ao Banco da Amazonia, devido ao fato de a
Amazonia ser a regido mais pobre do Brasil hoje. A
partir disso, Dias contou que Dilma demonstrou
simpatia com a ideia e autorizou a equipe do banco a
estudar o caso e estabelecer valores.

A previsdo é que a finalizagdo da proposta seja feita
entre novembro e dezembro, com a perspectiva de dar
inicio a operacao ja em 2026. O ministro afirma que,
até o momento, ja foram financiados pelo "Acredita"
R$ 11 bilhdes. "A demanda é grande. Em tese,
planejamos ver se alcangamos R$ 20 bilhdes até 2026
de financiamento", disse.

O programa prevé R$ 500 milhBes em crédito as
familias de baixa renda e em situacao de
vulnerabilidade inscritas no CadUnico (Cadastro Unico
para programas sociais do governo federal),
trabalhadores informais e também pequenos
produtores rurais com atuacdo junto ao PAA
(Programa de Aquisi¢do de Alimentos). Os recursos
sdo do Fundo Garantidor de Operac¢bes (FGO) do
programa Desenrola.

Na entrevista, o ministro também comemorou a
declaracdo de Belém sobre Fome, Pobreza e Acédo
Climética Centrada nas Pessoas, que foi adotada na
Ultima sexta-feira com o endosso de 43 paises e da
Unido Europeia. Aprovada por ocasido da Cupula de
Lideres, o texto trata sobre o enfrentamento
simultaneo da pobreza, da fome e da emergéncia
climatica. O texto chama atencao para o fato de que o
impacto adverso das mudancas climaticas, embora
afete a todos, € desigual e atinge mais fortemente os
paises, populagbes e comunidades mais pobres e em
situacéo de vulnerabilidade.

"Agora, vamos trabalhar até dia 20 [pendltimo dia da
COP30] sobre como vamos implementar no Brasil e
em cada pais", comentou o0 ministro.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20251110
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Aumenta a rotatividade de CEOs no setor de
varejo

Jacilio Saraiva Para o Valor, de Sao Paulo

Quase um terco (32,4%) das principais varejistas
brasileiras trocou de CEO entre 2021 e 2025. A taxa
média anual de turnover no setor alcancou 7,5% no
periodo, percentual considerado alto por especialistas
em recrutamento. Os anos de 2023 e 2025 registraram
0S maiores picos de rotacdo de executivos, com 8,8%,
ante a menor taxa verificada, de 5,9%, em 2021.

O varejo de supermercados foi o campedo de
mudancas de comando, com um indice de 66,7%;
seguido por atacarejo e eletroeletrdnicos (50%), moda
e calcados (35,7%). Em contrapartida, farmacias e
drogarias (23,1%) e o atacarejo de construcdo (22,2%)
mostraram uma maior estabilidade no alto escaléo.

A andlise faz parte de um levantamento da Flow
Executive Finders, consultoria especializada na
selecdo de executivos do C-level, adiantado para o
Valor. A pesquisa, finalizada em setembro de 2025,
abrange dados dos ultimos cinco anos e ouviu 102
empresas do varejo no Brasil, sendo 65% de capital
fechado e 35% de capital aberto em dez ramos do
comércio, como alimentacdo (33,3%), moda e
calcados (13,7%), farmacias e drogarias (12,7%),
petshops (9,8%) e construcdo (8,8%).

"Os dados representam um movimento de renovacgao
nas liderancas do varejo", avalia Luiz Gustavo

Mariano, sécio da Flow Executive Finders. "Destacam
uma rotatividade muito maior em companhias abertas
[47,2% promoveram ao menos uma troca de CEO no
periodo], do que em organiza¢des familiares [23,3%]",
observa.

O tempo médio de permanéncia no cargo aponta 5,6
anos nas empresas abertas, contra 12,7 anos nas
companhias fechadas. Mariano diz que as
corporac®es listadas em bolsa sdo mais cobradas por
investimentos, estratégias de inteligéncia artificial (1A),
produtividade e interacdo com clientes, do que as
marcas fora dos pregfes. "Como consequéncia,
acabam sendo 'vitrines' de talentos", comenta.

Os CEOs de organizacges listadas também atuam sob
0 monitoramento de investidores e conselhos, explica.
"Essa dindmica cria ciclos de lideranca mais curtos e
decisBes orientadas a resultados imediatos", compara.

"Ja nas companhias de capital fechado, ha mais
espaco para estratégias de longo prazo e construgéo
de legados, o0 que reduz a rotatividade dos lideres."

Ao mesmo tempo, ele diz que o "vai-vem" dos CEOs
acontece em uma época peculiar do varejo. O setor
esta exposto a cenarios desafiadores, como o custo do
crédito pessoal, que dificulta o crescimento das
vendas; juros elevados, que travam investimentos;
além da inflagdo, que pressiona a rentabilidade das
negociacbes com os fornecedores, também
estressados pelas condi¢des adversas do mercado,
aponta.

De acordo com a Pesquisa Mensal de Comércio
(PMC) do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatisticas (IBGE), as vendas do setor cresceram
0,2% em agosto, na comparacdo com julho. No
comparativo com agosto de 2024, o crescimento foi de
0,4%. No acumulado de 2025, o varejo soma alta de
1,6%, enquanto nos ultimos 12 meses o0 ganho é de
2,2%, a menor taxa verificada desde janeiro. A
proxima aposta do setor é a Black Friday, data anual
de promocgdes, que ocorrera em 28 de novembro.

"Também vivemos um momento de transformacéo
digital, com novos entrantes no setor, rompendo a
forma como o cliente se relaciona com as empresas”,
alerta. Nesse contexto, a recomendacdo de Mariano
para executivos convidados para assumir como CEOs
€ conhecer qual a expectativa do empregador, a fim de
alinhar planos e conseguir realizar as entregas. "Entre
as competéncias fundamentais estdo dominar, com
profundidade, aspectos como investimentos e custos
associados; saber reconhecer a hora de crescer, de
ter eficiéncia e de privilegiar as margens [de lucro]",
diz. Do lado das varejistas, identificar o perfil correto
do gestor para a fase do negécio pode fazer a
diferenca nos resultados mensais.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20251110
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Compensacao - APOSENTADOS

EMIDIO REBELO FILHO

Até quando os segurados do Instituto Nacional do
Seguro Social (INSS) irdo sofrer com a maldade
insofisméavel praticada com a reducdo de seus
proventos? Ja se passaram 34 anos que uma deciséo
injusta foi aplicada aos segurados contribuintes-
beneficiarios do Sistema, prejudicando perversamente
milhdes de cidadas e cidadados brasileiros. O ato
praticado ha mais de trés décadas - ndo podemos
deixar de mencionar, no governo do ex-presidente
Fernando Collor de Mello - deixou um rastro negativo e
de proporcdes inconcebiveis aos que ao sairem do
mercado de trabalho, almejavam se aposentar para o
gozo de uma vida digna e saudavel, pois contribuiram
financeiramente para receberem a compensacéo pelo
trabalho realizado.

REIVINDICACAO

A compensacdo que os segurados do INSS
reivindicaram, repetimos, ndo é favor e sim direito
assegurado na Constituicdo da Republica Federativa
do Brasil, quando consagra o reajustamento dos
beneficios para preservar- lhes em carater permanente
o valor real.

A reivindicacdo que fazem é para corrigir o malfeito e
uma questdo de justica social. Nao é concebivel que
cidadas e cidadaos brasileiros, cumpridores de suas
obrigacdes e deveres para com o Estado, sejam
penalizados, injustificadamente, por erros cometidos
h& mais de trés décadas.

CORRECAO

A propésito, a correcdo desse malfeito contra
aposentados e pensionistas, segurados do INSS, esta
prevista no Projeto de Lei n°4434/2008, que dispbe
sobre a atualizacéo e regularizacdo dos proventos das
aposentadorias e pensfes e que aguarda decisdo dos
deputados federais, ha quase duas décadas,
precisamente 17 anos. Pelo que observamos, os
nossos representantes na Camara Federal estao
insensiveis as reivindicacdes dos aposentados e
pensionistas, mesmo sabendo que tais reivindicacdes
ja foram aprovadas por unanimidade no Senado
Federal em 2008 e na Comissédo de Seguridade
Social e Familia da prépria Camara em 2009.
Aguarda-se um desfecho favoravel ainda nesta
legislatura.

Que nos oucam os atuais deputados federais.

RECURSOS

Os recursos financeiros para corrigir 0s proventos das
aposentadorias e pensfes existem e estdo
contabilizados na conta Seguridade Social, conforme
determina a Constituicdo da Republica Federativa do
Brasil de 1988: "A seguridade social compreende um
conjunto integrado de ag¢8es de iniciativa dos poderes
publicos e da sociedade, destinadas a assegurar os
direitos relativos a salide, a previdéncia e a assisténcia
social". O financiamento da Seguridade Social sera
de toda a sociedade, de forma direta e indireta,
mediante os recursos orcamentarios definidos no
artigo 195, incisos e paragrafos. Portanto, ndo ha
como se alegar falta de recursos para reajustar
corretamente os proventos das aposentadorias e
pensdes.

DISCRIMINACAO

A discriminacdo ndo pode nem deve existir entre os
segurados do INSS, pertencentes ao Regime Geral de
Previdéncia Social (RGPS), vinculados a Seguridade
Social. O reajuste anual tem que ser igual para todos,
sem disting@o de raga, sexo, cor, idade e quaisquer
outras formas de discriminagdo e sem preconceitos de
origem, conforme estabelece a Constituicdo da
Republica Federativa do Brasil de 1988,
principalmente os que contribuiram financeiramente
para o Sistema Previdenciario, quando ainda no
mercado de trabalho. Este € o motivo para reivindicar
o retorno do reajuste anual com o mesmo indice
percentual aplicado ao salario minimo, acabando com
0 inconveniente causado com aumento maior para
guem recebe Beneficio de Prestacdo Continuada
(BPC).

SAUDE

"E assegurada a atencdo integral & satde da pessoa
idosa, por intermédio do Sistema Unico de Sadde -
SUS, garantindo- -lhe o acesso universal e igualitario,
em conjunto articulado e continuo das agdes e
servicos para prevencdo, promocao, protecdo e
recuperagdo da saude, incluindo a atengdo especial as
doencas que afetam preferencialmente as pessoas
idosas" (Art. 15 da Lei 10.741/2003 - Estatuto da
Pessoa ldosa).

PRIMAVERA

"Como a primavera, a alegria faz desabrochar as flores
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da natureza humana" (S&o Jodo XXIII).

Site: https://oliberaldigital.grupoliberal.com/home
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