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"Ha espaco muito grande para queda de
juros"

Na onda do enfraquecimento do délar e da realocagdo
de parcela de capitais dos EUA, a bolsa brasileira ja
corrigiu 45%, mas néo foi um movimento local e
baseado em fundamentos, e sim um fenbmeno que
favoreceu diversos emergentes. A frente, contudo, ha
"espaco muito grande para a queda de juros" e o custo
cie capital baratear, beneficiando o crescimento e a
atividade de mercado de capitais, o "valor do equity ",
segundo Alexandre Bettamio, cochairman global cio
banco de investimentos do Bank of America (BofA).

Ao participar de painel cie evento da G4 Educacéo, em
S&o Paulo, na sexta-feira, o banqueiro disse que a sua
viséo é que os juros "vdo cair significativamente no
ano que vem", numa economia relativamente
saudavel. Como pais emergente, deveria crescer
mais, mas pelo menos nao esta desacelerando. E
dado alguns beneficios tributarios, talvez a populagéo
consuma mais, diz. "Isso ajuda um pouco, mas é
momentaneo. Vocé so resolve e des trava valor se
enfrentar problemas estruturais. A elei¢cdo vai gerar
debate, oportunidade para ouvirmos e pensarmos
guem queremos que faca as mudancas que séo
necessarias. E pode ser o governo atual, pode ser
outro governo, mas temos uma crise financeira
soberana por conta do endividamento."

Bettamio citou que, com divida da ordem de RS 8
trilndes a R$ 9 trilhdes e déficit nominal na casa dos
9%, nao é a relacao divida/PIB, em cerca de 80%, que
assusta. "O problema néo é o tamanho em si, embora
ndo seja saudéavel, o problema é o custo do
carregamento. Se o pais tem uma divida que cresce a
15% por ano e a economia 3%, vocé esta lascado, ndo
precisa fazer muita matematica para saber que essa
conta acaba ndo se pagando.”

O executivo afirmou que se o governo, qualquer que
seja, adotar medidas que enderecem as questdes
primarias desse déficit, o mercado rapidamente
corrige, "preci-fica la na frente, ainda nas expectativas,
ndo na realidade porque antecipa o0 que vai acontecer.
Entdo, fruto dos debates [entre os candidatos a
presidéncia], pode haver um momento muito
interessante para o Brasil no ano que vem".

Com mais de 200 ofertas publicas de acdes (IPOs) na
bagagem, Bettamio lembrou o periodo em que o Brasil
ganhou a nota de "grau de investimento"”, um selo de
gualidade das agéncias de classificacdo de risco de

crédito, em 2008. Foi uma fase de real forte e bolsa
para cima, até o choque da crise de 2015, com o pais
voltando a ser grau especulativo. O custo de
financiamento ficou mais caro e o pais perdeu
investimentos.

Segundo o executivo, se alguém tivesse investido US$
1 milhdo na bolsa local em 2010 e a mesma quantia
na americana, passados 15 anos esse capital valeria
cerca de US$ 500 mil no Brasil e se multiplicado a
US$ 9 milhdes, US$ 10 milhGes nos EUA. "O grande
motivo foi a inflagdo da nossa moeda, esse foi o
grande destruidor de valor." Para ele, as elei¢cBes de
2026 serdo uma grande oportunidade para enfrentar o
dilema fiscal.

"E uma oportunidade fantastica para os candidatos
discutirem seus planos econémicos. Para vocé ter
uma empresa de sucesso, a primeira situacdo que
precisa ter € um ambiente propicio"”, disse. "Nés
precisamos ter o equilibrio fiscal, buscar esse selo de
gualidade e de preferéncia um governo mais enxuto,
porque isso facilita a vida do empreendedor, sobra
mais dinheiro para investir."

Bettamio, que estava na estrutura do antigo Merrill
Lynch no Brasil na época da crise das hipotecas de
alto risco ("subprime™) nos EUA, em 2008, acabou indo
fazer parte do BofA com a unido dos dois grupos
financeiros. Ap6s a quebra do Lehman Brothers, o
Tesouro dos EUA e o Federal Reserve promoveram
uma série de associagfes para evitar um colapso
sistémico no coracdo da maior economia do mundo. A
partir dali, o executivo foi um dos nomes que
desenvolveram a operacdo do BofA localmente. "Foi
uma experiéncia de vida extraordinaria aquela fusao",
afirmou. "Vo-

cés podem imaginar o desafio que foi naquele
momento, dada a complexidade de auséncia de
liquidez. Eu estava focado na Merrill Lynch no Brasil,
gue era uma corretora muito boa, mas relativamente
pequena, principalmente depois de uma crise
financeira."

O BofA, conta, em meio a venda das operacdes do
BankBoston no Uruguai, Chile e Brasil, transferiu o
banco local para o Itad, em 2006, e também tinha se
tornado acionista do banco brasilei-
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ro. Havia um claro conflito de interesse ali e a
expectativa do time brasileiro da Merrill Lynch era que
a corretora fosse encerrada.

"Nés fizemos uma apresentacdo demonstrando o que
seria possivel executar no Brasil, que a gente nao
precisava que o banco nos salvasse, pelo contrario,
gueriamos ser uma das alternativas de solucao de
crescimento. Fiz uma apresentagcdo em Nova York,
conseguimos naturalmente o apoio, e ali
deslanchamos a nos-

sa estratégia de crescimento, que comecou com o
pedido de uma licenca bancaria para sermos banco
comercial no Brasil", disse. "A ligdo que ficou é que na
crise vocé ndo vai ter resposta para todas as
perguntas. Vai ter dias que ndo sabe o que vai fazer.
Mas tem que ter uma meta clara, uma visdo, porque
essa Vvisdo contagia as pessoas, mobiliza recursos."
Nessa construcdo, uma corretora pequena se tornou
um dos bancos mais atuantes do merca-

do financeiro brasileiro, com mais de mil pessoas,
ativo tanto em operagfes de empréstimo quanto em
mercado de capitais, em ofertas publicas de acbes e
divida, assessoria a fusGes e aquisi¢cOes, além de
também ser um "dealer" do Banco Central, uma ponte
com as demais instituicdes locais nas negociagdes
com titulos do Tesouro. O faturamento chega a mais
de US$ 1 bilhdo, "com uma margem enorme", segundo
Bettamio.

A ascensédo do executivo, que conquistou 0 cargo mais
alto por um brasileiro na estrutura do BofA, é reflexo
dessa trajetdria. Ele recebeu uma nova promocéao em
agosto para ser o copresidente do conselho global do
banco de investimento do conglomerado, ao lado de
Thomas Sheedan, reportando-se a Mattew Koder.
Antes de assumir o comando do banco de
investimento na América Latina, em 2013, Bettamio
comandava a operac¢do brasileira.

Site:
https:/ivalor.globo.com/virador#/edition/188414?page=4
&section=4
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Economia encolheu em setembro, aponta BC

Gabriel Shinohara De Brasilia

A queda de 0,24% no Iindice de Atividade Econdmica
do Banco Central (IBC-Br) em setembro ante agosto
reforcou a visdo de economistas de um crescimento
mais moderado no terceiro trimestre deste ano.

O IBC-Br, divulgado pelo Banco Central, é
considerado um termdmetro do resultado do Produto
Interno Bruto (PIB), mas tem metodologia distinta da
utilizada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE). O indicador tem frequéncia mensal,
enquanto o PIB é divulgado trimestralmente.

O resultado do IBC-Br de setembro veio abaixo da
mediana de 17 projecdes coletadas pelo Valor Data,
gue era de estabilidade - o indicador ficou dentro do
intervalo de projecdes, que iam de queda de 0,5% a
alta de 0,3%.

Em nota, a economista-chefe do PicPay, Ariane
Benedito, destacou que o resultado indica que a
economia "voltou a operar em nivel mais moderado"
no fim do terceiro trimestre, apés registrar alta de
0,39% em agosto e queda de 0,49% em julho. "A
volatilidade recente do indicador, marcada por quedas
em julho, alta em agosto e nova retracdo em
setembro, sugere que o crescimento perdeu
consisténcia ao longo do trimestre."

No trimestre, a queda do IBCBr foi de 0,89% em
relacdo aos trés meses anteriores. Ja ante setembro
de 2024, a alta foi de 1,98%, em linha com a mediana
das projecfes coletadas pelo Valor Data, que era de
2%. Em 12 meses, o crescimento foi de 3%.

Na visdo do economista-chefe do BGC Liquidez,
Felipe Tavares, o resultado mensal de setembro veio
dentro das expectativas, mas a desaceleracao
“continua se dando em bases médicas". Para ele, um
dos desafios para o Banco Central na conducédo da
politica monetaria passa por observar uma
desaceleracdo mais rapida da atividade. A taxa béasica
de juros, a Selic, estd em 15% ao ano.

Na ata da ultima reunido, o Comité de Politica
Monetéaria (Copom) apontou que a moderacao na
atividade e a "heterogeneidade" das trajetérias de
crescimento de diferentes setores sdo compativeis
com a politica monetaria. "O comité reforca que o
arrefecimento da demanda agregada é um elemento
essencial do processo de reequilibrio entre oferta e
demanda da economia e convergéncia da inflacdo a

meta."

O IBC-Br também divulgou o comportamento da
atividade por setores. O setor agropecuario cresceu
1,51% no més, mas caiu 4,46% no trimestre. Ja o IBC-
Br Indlstria registrou quedas de 0,66% no més e
1,04% no trimestre, e o IBC-Br Servigos, reducdes de
0,09% em setembro e 0,27% no terceiro trimestre. O
IBC-Br Impostos caiu 0,65% no més e 1,02% no
terceiro, enquanto o indicador ex-agro caiu 0,37% em
setembro e 0,55% no trimestre.

Leonardo Costa, economista do ASA, apontou que o
comportamento da industria foi o principal destaque
negativo do més, ja o resultado do setor agropecuario
contribuiu para uma queda menor em setembro. Ao
analisar o comportamento do IBC-Br de forma geral,
Costa disse que a queda no més reforca a leitura de
qgue o PIB do terceiro trimestre deve apresentar
crescimento mais moderado. "Embora o trimestre
ainda deva fechar no campo positivo, o ritmo é
compativel com uma economia em desaceleracdo
gradual."

Ja Tavares, do BGC Liquidez, destacou a
desaceleracdo do setor de servigos como a principal
"noticia positiva" do indicador. Para ele, esse € um dos
sinais de que a politica monetaria esta funcionando.

Segundo ele, a desaceleragdo de servicos vem sendo
mais lenta do que a de outros setores e apontou que
um dos motivos é o comportamento do mercado de
crédito. O crescimento do crédito vem desacelerando
neste ano, mas ainda continua registrando concessoes
positivas para pessoas fisicas e juridicas.

O préprio Copom costuma destacar a resiliéncia da
inflag&8o de servigos em seus documentos oficiais. Na
tltima ata, o colegiado ressaltou que houve "algum
arrefecimento” nos pregos do setor, mas pontuou que
a inflagdo continua resiliente em resposta a um
mercado de trabalho que continua dinAmico e uma
"moderacdo gradual" da atividade.

Site:
https://valor.globo.com/virador/#/edition/188414?page=1
&section=1
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Mercado projeta |PCA abaixo do teto da
meta pela primeiravez no ano

A mediana das projecdes dos economistas do
mercado para o IPCA de 2025 caiu de 4,55% para
4,46%, abaixo do teto da meta (4,50%) pela primeira
vez desde o relatério publicado no dia 2 de dezembro
de 2024, de acordo com o relatério Focus divulgado
ontem pelo Banco Central.

H& um més, a mediana do Focus para o IPCA deste
ano era de 4,70%. Para o IPCA de 2026, permaneceu
em 4,20%, abaixo dos 4,27% de um més atras.

O Banco Central espera que o IPCA some 4,60% em
2025 e 3,6% em 2026, conforme projecéo divulgada
no ultimo ciclo de comunicacdes do Comité de Politica
Monetaria (Copom).

No horizonte relevante, o segundo trimestre de 2027, o
colegiado espera que a inflacdo em 12 meses seja de
3,30%.

Na ultima reunido, o Copom manteve a Selic em 15%,
pela terceira vez consecutiva. E, na ata, afirmou
avaliar que "a estratégia de manutencdo do nivel
corrente da taxa de juros por periodo bastante
prolongado é suficiente para assegurar a convergéncia
dainflagdo a meta".

A partir deste ano, a meta de inflag@o é continua, com
base no IPCA acumulado em 12 meses.

O centro é de 3%, com tolerancia de 1,5 ponto
porcentual para mais ou para menos. Se a inflagcéo
ficar fora desse intervalo por seis meses consecutivos,
considera-se que o BC perdeu o alvo. Isso aconteceu
apos a divulgacdo do IPCA de junho, em 10 de julho.
A autoridade monetaria publicou carta aberta
informando que espera queda da taxa abaixo de
4,50% no fim do primeiro trimestre de 2026.

JUROS. A mediana do boletim Focus para a Selic no
fim de 2025 permaneceu em 15% pela 21.2 semana
consecutiva. Para 2026, a mediana para a Selic
permaneceu em 12,25%, pela 8.2 semana consecutiva.
A projecdo para o fim de 2027 continuou em 10,50%
pela 40.2 semana seguida.

PIB. A mediana das proje¢cdes do analistas
consultados pelo BC para o crescimento do Produto
Interno Bruto (PIB) em 2025 permaneceu em 2,16%.

Um més antes, era de 2,17%.

No Relatorio de Politica Monetaria do terceiro
trimestre, o BC diminuiu a sua estimativa de
crescimento da economia este ano, de 2,1% para
2,0%. Segundo a autarquia, a reducdo ocorreu devido
aos efeitos, ainda incertos, do aumento das tarifas de
importacdo pelos Estados Unidos, e a sinais de
moderacdo da atividade econémica no terceiro
trimestre.

A estimativa intermediaria do Focus para o
crescimento da economia em 2026 também seguiu
estavel, em 1,78%. | M.G.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo



https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo

O ESTADO DE S. PAULO - ECONOMIA E NEGOCIOS - pag.: B02. Ter, 18 de Novembro de 2025

ECONOMIA

|BC-Br de setembro ca 0,24% e confirma
perda de ritmo da economia

| MARIANNA GUALTER, GUSTAVO NICOLETTA,
GABRIELA JUCA e DANIEL TOZZI

O indice de Atividade Econémica do Banco Central
(IBC-Br) de setembro, divulgado ontem, confirmou a
perda gradual de impulso da economia brasileira. Os
dados do indicador mostraram queda na atividade
industrial, e os servicos, embora ainda crescam, déo
sinais de acomodacé&o.

A leitura reforga a expectativa de um Produto Interno
Bruto (PIB) do terceiro trimestre fraco, embora ainda
positivo, sustentado pelo mercado de trabalho e pela
agropecudria, enquanto setores ligados ao crédito
sentem mais a alta de juros.

O IBC-Br de setembro recuou 0,24% ante agosto, pior
gue a mediana de -0,10% das projecdes dos
economistas ouvidos pelo Estaddo/Broadcast. Ante
setembro de 2024, houve alta de 1,98%. No
acumulado de janeiro a setembro, a atividade medida
pelo IBC-Br ainda avanca 2,55%.

Excluindo o efeito do agronegécio, o indice recuou
0,37% no més e sobe 1,79% no ano. O agro cresceu
1,51% em setembro e acumula alta de 14,21% em
nove meses. Os servicos cederam 0,09% ante agosto,
mas sobem 1,80% em 12 meses; a industria caiu
0,66% no més, mas tem alta de 2,09% no ano.

"A resiliéncia do setor de servi¢cos e da atividade
econdmica na comparacao anual faz o DI abrir (com
viés de alta) no inicio do pregado, reagindo a
sinalizacdo do IBC-Br de que a vida do BC para
alcancar a meta de 3% no horizonte relevante néo
sera facil", disse Felipe Tavares, economista-chefe da
BGC Liquidez.

Para Leonardo Costa, economista do ASA, "embora o
(PIB do terceiro) trimestre ainda deva fechar no campo
positivo, o ritmo é compativel com uma economia em
desaceleracdo gradual".

Costa projeta alta de apenas 0,2% para o PIB do
terceiro trimestre, em linha com o recuo de 0,89% do
IBC-Br no trimestre moével encerrado em setembro.

"DESVIOS". Ariane Benedito, economista- chefe do
PicPay, ressalta que "o movimento indica que a
economia voltou a operar em ritmo mais moderado no

fim do terceiro trimestre, sem consolidar a recuperacdo
iniciada no més anterior", diz, destacando a
combinacao de indUstria e servicos em acomodacéo,
com o agro ainda "volatil".

Rodolfo Margato, economista da XP Investimentos,
concorda que o indice "reforca a desaceleragao”, mas
pondera: "Ndo vemos um recuo do PIB no terceiro
trimestre, h& desvios no IBCBr que devem ser levados
em consideracdo. Mas ambos devem confirmar a
desaceleracdo econdmica, principalmente nos setores
ligados ao crédito”, disse, lembrando que o recuo de
0,9% do IBC-Br no trimestre passado foi a primeira
contracao trimestral desde 2023.

Para Mansueto Almeida, economista-chefe do BTG
Pactual, a queda de setembro do IBC-Br "veio dentro
do esperado", e reforca a expectativa de crescimento
préximo de zero neste segundo semestre, o que abre
espaco para cortes na Selic ja em janeiro: "Quando
rodamos o mesmo modelo do BC para fazer a
expectativa de inflagdo, nosso modelo nos diz que a
partir de janeiro o BC tem como comegar uma reducgéo
de juros", diz. Ele ressalta, porém, que "se tiver uma
surpresa inesperada no cambio, o BC tera de abortar o
ciclo de queda".

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Justica limita créditos tributarios
reconhecidos em acoes coletivas

Marcela Vil lar

0 Judiciario tem limitado o uso de créditos tributarios
oriundos de acbBes movidas por associacdes
genéricas, por ndo representarem um setor especifico.
Em recentes decisbes, Tribunais Regionais Federais
(TRFs) e o Supremo Tribunal Federal (STF)
reconheceram a ilegitimidade de trés delas, que
tentam vender decisdes favoraveis em busca de
honorérios e captar filiados até pelas redes sociais.

Em paralelo, a Receita Federal j4 tem negado
pedidos de compensacao tributaria baseados nessas
sentencas coletivas, o que tem motivado contribuintes
a moverem novas acfes judiciais. Uma empresa de
Sao Paulo conseguiu, neste més, sentenca que
determina a reanalise de pedido de homologacéo
indeferido pelo Fisco, afastando a alegacédo de que a
associacao é genérica (leia abaixo).

Segundo advogados, o objetivo das associacfes
genéricas, ao conseguirem decisdes favoraveis aos
contribuintes, é vendé-las ao custo de uma filiagdo -
gue pode chegar a 30% do valor do imposto a ser
devolvido. A promessa é recuperar milhdes de reais
em tributos, de forma retroativa, por 15 ou 20 anos.
As entidades tém abordado empresas e escritérios de
advocacia para "turbinar" créditos de clientes.

A comercializacdo tem ocorrido com grandes teses
tributarias. A principal é a tese do século, em que o
STF permitiu a exclusdo do ICMS da base do
PIS/Cofins. Mas também ocorre com a tese do
Sistema S, sobre a limitacdo da base de calculo em 20
salarios minimos das contribuicbes destinadas a
terceiros, e, mais recentemente, com a tributacdo das
subvencdes de ICMS e com o Programa Emergencial
de Retomada do Setor de Eventos (Perse).

Grandes empresas, de acordo com advogados, tém
comprado as decisfes, pois elas veem como soluc¢éo
para resolver o caixa no curto prazo, em um cenario
de pressdo pela alta taxa de juros, a Selic. E mais
rapido do que entrar com a prépria acdo e esperar
acérdéo favoravel: apés a filiacdo, ja € permitido usar
a sentenca da entidade para buscar precatérios ou
fazer a compensacao de tributos.

"AssociacOes setoriais sérias sao relevantes para as
discussfes judiciais" Bianca Mareque 0 Fisco tem

cinco anos para validar o pedido, mas a compensacao
é feita em dias e a companhia ja pode aproveitar os
valores como moeda para reduzir o tributo a pagar.
Algumas empresas ja comecaram a ser fiscalizadas
pela Receita, 0 que motivou a publicagdo, na Ultima
semana, da Instru¢cdo Normativa n° 2288, que
restringe as "compensacdes predatérias"”.

0 perigo, de acordo com especialistas, esta no longo
prazo, pois a jurisprudéncia-e, agora, a Receita - tem
afastado a legitimidade das entidades sem estatuto
social defi-

nido. Para o Judiciario e Fisco, associa¢cées que ndo
representam um setor especifico ndo podem atuar
como substitutos processuais. Casos como o da
Associacao Brasileira dos Contribuintes Tributarios
(ABCT), da Associagéo Nacional dos Contribuintes de
Tributos (ANCT) e da Associacdo Comercial e
Industrial de Americana (ACIA).

A ACIA tem, inclusive, video no Youtube e pagina no
site dedicada a captar associados para a tese do
século. Diz que a decisdo obtida na acao coletiva,
protocolada em 2008, é "irreversivel", o que garante
seguranca juridica, dinheiro no fluxo de caixa da
empresa e "vantagem competitiva". "A cada cinco
anos, uma empresa de lucro real [faturamento acima
de R$ 78 milhdes] podera recuperar o equivalente a
até um faturamento por més. Participando da acéo
coletiva da ACIA, podera recuperar até trés
faturamentos mensais, porque séo 15 anos a restituir",
diz o site.

A 2a Turma do STF, em agosto, impediu a Tabatex, de
tecnologia téxtil, de executar clecisdo da ACIA, sobre a
tese do século. 0 relator, ministro Dias Toffoli, citou
precedente da Corte de 2021 que entendeu ser
desnecessaria a filiagédo prévia a uma associagéo para
a cobranca de valores pretéritos decorrente de
mandado de seguranca coletivo.

Nesse julgado, que analisou a filiacdo tardia de
policiais militares, os ministros disseram que a tese
ndo valeria para questdes tributarias (Tema 1119).
Mas algumas associagfes viram a decisdo como
brecha. Toffoli, porém, no caso da ACIA, disse que o
tema "ndo se aplica as associa¢des genéricas, como a
agravante, que ndo representa qualquer categoria
econdmica ou profissional especifica" (ARE 1556474).
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A 2a Turma do STFja reconheceu a ilegitimidade da
ABCT, em 2022 (ARE 1339496).

Tribunais Regionais Federais tém decidido da mesma
forma. O TRF-3, no ano passado, declarou a ANCT
ilegitima em acao do Sistema S (processo n° 5020024-
11.2019.4. 03.6100). O TRF-1 deu decisdo em igual
sentido sobre a mesma associa¢éo. Exigiu a relacao
nominal dos associados, com autorizagdo expressa,
bem como comprovacéo de filiagdo prévia (processo
n° 1011140-50.2022.4.01.3307).

O advogado da Tabatex, Ricardo Conceicdo, do
Alcantara Advogados, afirma que o STF esta alterando
a coisa julgada. "No mandado de seguranga coletivo,
ja foi analisada a questéo de legitimidade e houve o
trdnsito em julgado sem nenhum tipo de limite, ou
territorial, ou temporal”, diz ele, que n&o recorreu por
néo ver possibilidade de reverséo.

Segundo ele, a ACIA, entidade para a qual ja atuou,
ndo é genérica, como a ANCT e ABCT. "O estatuto
dela tem todos o0s objetos que ela tem a perseguir, que
€ o desenvolvimento econdémico da regido. Ou seja,
ela precisa de maior nimero de empresas associadas
para poder ter o beneficio econdmico pretendido”,
afirma.

Conceicao se diz surpreso com o acorddo do STF.
"OJudiciario reclama constantemente do excesso de
demanda judicial, mas quando se impede o mandado
de seguranca coletivo, que vai agregar varias
empresas e evitar essas empresas de juclicializarem a
qguestdo, ele da uma decisao dessa, que diminui o
direito coletivo”, completa. Ele cita outros casos que ja
chegaram ao STF, ainda néo julgados, e afirma que o
escritério de advocacia Nelson Willians assumiu
algumas das ac¢des coletivas que antes eram tocadas
pela banca dele.

Rafael Vega, do Cascione Advogados, diz que tem
visto cada vez mais empresas buscando créditos
fiscais, por conta do contexto de crise financeira. "O
apetite de risco tem sido maior entre as empresas e
desde que saiu a tese do século, em 2017, as
empresas passaram a olhar a questéo fiscal como
uma fonte de recursos."

Mas ele indica analisar a compra dessas decisfes com
cautela, pois o Judiciario e a Receita tém sido contra o
uso de sentencgas coletivas obtidas por associa¢des
genéricas. "Estamos orientando ter muito cuidado
nesses casos, porque ndo € uma questao de discordar
ou concordar, é o precedente do Supremo que ja esta
indicando essa posi¢do, assim como os TRFs", afirma
Vega. Ele também pontua que essa pode ser uma
forma de empresas driblarem decis6es desfavoraveis
individuais.

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

A tributarista Bianca Mareque, s6cia do Vieira
Rezende, pondera que associacdes setoriais sérias
sdo relevantes para as discussfes nos tribunais. Mas
ela também nédo recomenda filiagdo em entidades
genéricas. "Essas acfes, em regra, tém sido julgadas
extintas por ilegitimidade das associacdes."

A Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN),
em nota ao Valor, diz que a decisdo do STF, no caso
da Tabatex, aplicou corretamente o precedente do
Tema 1119. "A PGFN tem conhecimento de que
diversas associa¢cGes genéricas vém ofertando no
mercado propostas como as da ACIA", afirma. O érgéo
diz ainda acreditar "que a pretensdo dessas
associacdes genéricas e de todos os contribuintes que
se filiaram a elas depois da impetracdo serédo
rejeitadas pelo judiciario, como ja vém fazendo os
TRFs e o proprio STF".

Também em nota ao Valor, o advogado Fabio
Maschio, do Nelson Willians, afirma que "o escritorio
atua dentro dos limites legais e éticos da advocacia,
representando entidades regularmente constituidas e
em conformidade com a legislacdo e jurisprudéncia
dos tribunais superiores". Procuradas, ANCT e ABCT
ndo deram retomo até o fechamento da edicéo.

Site:
https://valor.globo.com/virador#/edition/188414?page=4
&section=4
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Receita exige medidas contra lavagem de
dinheiro

Tinais Barcellos

A Receita Federal atualizou nesta segunda-feira a
regulamentacéo da prestacdo de informacdes relativas
a operacdes com criptoativos. Com a mudancga, o
Fisco brasileiro adota o padréo internacional para troca
automatica de informacfes da Organizacdo para a
Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico (OCDE),
conhecido como CARF, e aperta o cerco contra 0 uso
desses ativos pelo crime organizado.

A medida foi antecipada pelo secretario da Receita,
Robinson Barreirinhas, em entrevista ao GLOBO, que
disse que a medida é mais uma iniciativa do 6rgéo
para fechar as portas do sistema financeiro para
criminosos.

"A Receita Federal intensifica a cooperacao com as
administrac@es tributarias dos demais paises que
adotam o padrao da OCDE, no combate a evasao, a
lavagem de dinheiro e ao financiamento de atividades
criminosas."

O 6rgédo ja cobra a prestacdo de informacdes de
operacBes com criptoativos desde 2019, mas havia
uma leitura de que a exigéncia nao estava sendo
cumprida de forma adequada, especialmente pelas
prestadoras de servigos que ndo tém registro no pais.

A novidade da nova norma € justamente é que a
obrigatoriedade de prestacdo de informacao alcanca
as plataformas domiciliadas

no exterior que prestam servicos no Brasil. A Receita
lista alguns critérios objetivos para enquadrar as
empresas estrangeiras que atuam no pais. Sao eles:

- utilizar qualquer dominio ".br" para realizar as suas
atividades ou operacdes;

- tiver pactuado acordo comercial com entidade
residente ou domiciliada no Brasil ou subsidiaria ou
parte relacionada que lhe permita receber fundos
localmente de residentes brasileiros para a realizacéo
do servico de criptoativo;

- evidenciar o endereca-mento de servico a residente
no Brasil com a indicacdo de entidade residente ou
domiciliada no Brasil para intermediar saques ou
retiradas de fundos ou de outros meios de pagamento,

como o arranjo de pagamentos PIX; ou realizar
publicidade de servico de criptoativo claramente
dirigida a residentes no Brasil.

Para pessoas fisicas e juridicas que operam com
criptoativos sem intermediagcdo de corretoras
(exchanges) brasileiras, a obrigagdo é de notificar a
Receita quando realizam transa¢des acima de R$ 35
mil no més - antes, o gatilho era R$ 30 mil. J& para
prestadoras de servicos de criptoativos no Brasil, foi
mantida a mesma exigéncia de envio de informacdes
todos os meses independen-temente de valor.

As informacgdes serdo prestadas pela Declaracéo de
Criptoativos ? DeCripto, em substituicdo ao modelo
atual, a partir de julho de 2026. O modelo atual
vigorara até 30 dejunhode2026.

Site:
https://dol.com.br/digital/Page?editionld=3298#book
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Receitaval cobrar informagoes de
plataformas cripto no exterior

THAIS BARCELLOS thais.barcellos@bsb.oglobo.com.br
BRASILIA

A Receita Federal atualizou ontem a regulamentacéo
da prestacédo de informacdes relativas a operacdes
com criptoativos. Agora serd usado o padrao
internacional para troca automéatica de informagfes da
Organizagdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento
Econémico (OCDE), conhecido pela sigla em inglEs
CAREF, apertando o cerco contra o uso desses ativos
pelo crime organizado.

A medida havia sido antecipada pelo secretéario da
Receita, Robinson Barreirinhas, em entrevista ao
GLOBO no inicio deste més, quando ele afirmou que a
medida é mais uma iniciativa do 6rgao para fechar as
portas do sistema financeiro para criminosos.

O érgéo ja cobra a prestacdo de informacdes de
operacfes com criptoativos desde 2019, mas havia
uma leitura de que a exigéncia nao estava sendo
cumprida de forma adequada, especialmente pelas
prestadoras de servigos que ndo tém registro no pais.
Agora, a obrigatoriedade de prestacéo de informacdes
se estende as plataformas domiciliadas no exterior que
prestam servicos no Brasil.

MODELO DE DECLARACAO

A Receita listou alguns critérios objetivos para
enquadrar as empresas estrangeiras que atuam no
pais. Sao eles: usar qualquer dominio ".br" para
realizar suas atividades ou operacgdes; ter acordo
comercial com entidade residente ou domiciliada no
Brasil ou subsidiaria que Ihe permita receber fundos de
residentes brasileiros; evidenciar o enderecamento de
servico a residente no Brasil com a indicacdo de
entidade residente ou domiciliada no pais para
intermediar saques ou retiradas de fundos ou de
outros meios de pagamento, como o Pix; ou divulgar
em anuncios servico de criptoativo dirigido a
brasileiros.

Pessoas fisicas e juridicas que operam com
criptoativos sem intermedia¢cdo de corretoras
(exchanges) brasileiras agora terdo de notificar a
Receita quando realizarem transa¢des acima de R$ 35
mil no més -antes, o gatilho era de R$ 30 mil. Ja para
as prestadoras de servicos de criptoativos no Brasil, foi
mantida a mesma exigéncia de envio de informacdes

todos os meses, independentemente de valor.

As informacgdes serdo prestadas pela Declaracéo de
Criptoativos (DeCripto), em substituicdo ao modelo
atual, a partir de julho do ano que vem. O modelo atual
s6 vai valer até 30 de junho de 2026.

Além disso, a partir de janeiro do ano que vem, as
prestadoras de servicos de criptoativos também
deverdo cumprir os procedimentos de diligéncia
estabelecidos pelo CARF, para evitar o uso dos ativos
para lavagem de dinheiro e movimentacao de recursos
de organizacdes criminosas - procedimentos
"antilavagem de dinheiro" e "conhecga seu cliente".

Segundo nota do 6rgdo, a medida da cumprimento ao
compromisso assumido por mais de 70 jurisdi¢des,
inclusive pelo Brasil, com base na Convencéo
Multilateral de Assisténcia Mdatua Administrativa em
Matéria Tributaria da OCDE.

O Fisco afirmou que se beneficiou na elaboracéo da
norma de dialogo construtivo com a sociedade civil,
empresas e usuarios de criptoativos, por meio de
consulta publica, seguidas de reunifes técnicas para
esclarecer e incorporar as sugestfes apresentadas.
Além disso, a Receita participou de tratativas técnicas
com os demais reguladores do setor, como Banco
Central e Comissédo de Valores Mobiliarios.

Na entrevista ao GLOBO, Barreirinhas disse que essa
medida relativa a criptoativos era a proxima iniciativa
do 6rgao para "fechar as portas" do sistema financeiro
para o crime organizado.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Desafios regulatdrios do ouro tokenizado

Tiago Severo

Em tempos de incerteza, o ouro volta ao centro das
atencdes. Tradicionalmente visto como reserva de
valor em periodos de estresse econdmico, o metal
precioso ganhou nova roupagem na era digital: a
tokenizacao. Agora, direitos sobre ouro fisico podem
ser fracionados e negociados 24 horas por dia, em
blockchain, com camadas de governanca, custddia e
auditoria que precisam alcancar o mesmo rigor das
infraestruturas financeiras tradicionais. Em 2024, o
HSBC testou a distribuicdo de ouro tokenizado com
protecao "quantumsecure", sinalizando um novo
padrdo de seguranca que tende a ser exigido tanto por
reguladores quanto por investidores institucionais.

A tokenizacdo de ouro €, portanto, uma inovacao que
combina a solidez milenar do metal com a eficiéncia
tecnoldgica das financas digitais.

Os criptoativos lastreaclos em ouro representam um
direito sobre o metal fisico, geralmente "alocado" em
barras identificaveis ou "ndo alocaclo" em contas de
metal. A ldgica é simples: cada token equivale a uma
fracdo do ouro real, como uma grama. Diferem das
stablecoins atreladas a moedas fiduciarias, que tém
como lastro reservas em caixa ou titulos publicos. Em
ambos os casos, o0 que clefine o regime juridico
aplicavel é a funcdo econdmica do ativo e os direitos
efetivamente conferidos ao titular-ndo o nome
comercial adotado pelo emissor. O ouro, entre as
commodities, apresenta vantagens evidentes: liquidez
global, padrdes de pureza reconhecidos e baixa
correlacdo com ciclos de risco, o que facilita auditoria
e aceitacao institucional. Além disso, sua infraestrutura
de custddia e reconciliacdo ja é consolidada, o que
reduz o atrito na integracdo com modelos cie
tokenizacéo.

O Brasil possui uma base legal funcional para lidar
com esses ativos. A Lei n°® 14.478/2022,
regulamentada pelo Decreto n°11.563/2023, definiu o
Banco Central (BC) como autoridade competente para
autorizar e supervisionar prestadores de servicos de
ativos virtuais (PSAVs). Quando o token néo configura
valor mobiliario, a competéncia é do BC; quando a
emissdo envolve expectativa de retorno coletivo, entra
em cena a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM),
conforme o Parecer n°® 40/2022 e os Oficios n° 4 e
6/2023. Um token de ouro, portanto, s6 sera
considerado valor mobiliario se houver elementos
tipicos de investimento coletivo, como pooling cie
recursos, gestdo ativa e promessa de remuneracao

além da variacdo natural do metal. J& os tokens que
apenas conferem direito individual de propriedade ou
resgate cie ouro fisico tendem a permanecer fora da
alcada da CVM.

Apesar dos avangos normativos, ainda ha lacunas
relevantes no tratamento dos tokens de commodities,
especialmente o ouro. O Brasil precisa de regras
especificas sobre prova de lastro, segregacao e
resgate, além de integrar as trilhas geoldégica, fiscal,
financeira e tecnoldgica em um sistema unico de
identificacdo - o chamado Idouro, que permitiria
rastrear a origem do metal desde a mina até o
investidor. O Projeto de Lei n° 3.587/2023 (SIGOuro),
em tramitacdo no Senado Federal, prop6e justamente
essa integracao, crianclo um banco forense de perfis
auriferos e mecanismos de rastreamento cligital
obrigatorios. Trata-se do embrido normativo de uma
"marca d"agua digital" que podera alinhar o Brasil as
melhores praticas internacionais.

Para que a tokenizacdo do ouro seja segura, sdo
essenciais praticas de custédia qualificada - com
cofres reconhecidos, barras Good Delivery
serializadas, auditorias independentes de prova de
reservas, direitos claros cie resgate e transparéncia
on-chain por meio cie hashes e Merkle proofs.
Também é indispensavel que os contratos inteligentes
sejam auclitados, com controle de upgrades e
governanca robusta. Do ponto de vista juridico e
operacional, os principais riscos envolvem
requalificagcdo regulatodria, falhas de custodia e
discrepancia entre o preco do token e o valor spot cio
ouro. Tais riscos podem ser mitigados por meio de
segregacédo patrimonial, auditorias independentes e
transparéncia total sobre reservas e condi¢cfes de
converséo.

Com o amadurecimento regulatério, as commaodities
tokenizadas, com o ouro a frente, podem consolidar
um novo segmento do mercado cie capitais digital.
Experiéncias internacionais mostram o caminho. Na
Suica, a Autoridade Supervisora do

Mercado Financeiro (Finma) adota o principio
"mesmos riscos, mesmas regras"; nos Emirados
Arabes Unidos, a Autoridade Reguladora de Ativos
Virtuais (Vara) estabeleceu rulebooks especificos para
emissdo, custoddia e liquidacéo; e nos Estados Unidos,
a Securities and Exchange Commission (SEC) aplica a
tradicional analise do "investment contract" (teste cie
Howey). O Brasil, por sua vez, tem arcabougo juridico
para acompanhar esse movimento, mas precisa
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avancar em padronizacéo, rastreabilidadee integracéo
institucional entre Agéncia Nacional de Mineragéo,
Receita Federal e BC. O ouro tokenizado ndo deve
ser visto como um atalho regulatério, mas como uma
oportunidade de combinar transparéncia, governanga
e inovagcdo em um mercado que une o melhor do fisico
e do cligital.

Site:
https:/ivalor.globo.com/virador#/edition/188414?page=4
&section=4
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Aportes em "data centers' devem superar R$
60 bi

Fernanda Guimaraes

O mercado brasileiro comeca a se preparar para
receber investimentos em "data centers" que poderéo
somar ao menos R$ 60 bilhdes dentro dos préximos
guatro anos, com o aumento da necessidade de
infraestrutura digital no pais. A projecdo mais otimista
aponta para até R$ 100 bilhdes de desembolsos ao
longo desse periodo. Ainda com poucos "players" que
atuam por aqui, a expectativa de especialistas é de
gue o setor atraia gigantes globais, muitos deles
procurando novas regides.

Os projetos até o fim da década chegam a
aproximadamente 2 gigawatts no Brasil, mas nem toda
essa capacidade deve ser entregue, dizem
interlocutores. O calculo é que para cada 1 gigawatt de
capacidade, o investimento necessario seja na casa
de US$ 10 bilhGes a US$ 12 bilhdes. Hoje o pais
possui, aproximadamente, 800 megawatts de
capacidade.

O primeiro "data center" no Brasil de maior porte -
considerado aquele com uma capacidade de ao
menos 200 megawatts - foi anunciado pela Tecto,
braco da V.Tal, mas outros virdo na maior
necessidade de armazenamento de dados ao longo
dos préximos anos, tanto para consumo interno como
para exportacdo. Para se ter uma ideia, hoje os "data
centers" sdo muito menores e possuem capacidade
de, na média, entre 20 MW e 30 MW.

O crescimento dos "data centers" no Brasil terd que
enfrentar ainda o dilema ambiental, visto que o uso de
energia € intensivo - o calculo é que atualmente essas
estruturas ja respondam por 2% do consumo de
energia mundial. O Brasil também se posiciona como
forte candidato a receber esses investimentos por
possuir uma matriz energética limpa. A chegada
desses investimentos, segundo especialistas, poderia
ainda enderecar o excesso de geracédo de eletricidade
durante o dia por conta do grande nimero de parques
edlicos e painéis solares no pais.

Dora Kaufman, professora da PUC-SP e pesquisadora
especialisendo zada em inteligéncia artificial, apontou
em artigo publicado no Valor que o governo brasileiro,
ao oferecer beneficios para essa industria, deveria
exigir contrapartidas, como a prioridade do uso de
energia solar e edlica.

Os maiores grupos que atuam no Brasil, como
Ascenty, da Brookfield, e Digital Realty e Scala,
controlada pelo fundo americano DigitalBrigde,
buscam ampliar sua presenca no pais, disseram
fontes. Neste ano, a Scala chegou a contratar o
Deutsche Bank para vender a companhia, mas a
operacdo foi colocada em compasso de espera pelas
propostas ndo terem atingido o valor desejado pelo
vendedor, conforme apurou o Valor.

Estudo da consultoria Oliver Wyman aponta que,
globalmente, a estimativa é de que a capacidade
operacional global de "data centers" dobre até 2029,
por conta da demanda gerada pela inteligéncia
artificial, além da migracdo de dados para servigos de
nuvem. O servi¢co de nuvem responde atualmente por
30% de toda a capacidade global de "data center",
mas devera chegar a metade desse total ao longo dos
préximos anos.

O governo federal tem olhado o assunto e trabalhado
para destravar parte dos investimentos. Em setembro
anunciou Medida Proviséria, o Redata, para criar um
regime especialista de tributagdo de "data centers”,
com isencdo de alguns dos impostos. Por outro lado,
0 prego da energia do Brasil torna o pais pouco
competitivo, muito embora tenha abundéancia de
energia renovavel.

O responsavel pela area de infraestrutura do UBS BB,
Jodo Auler, diz que mesmo as empresas que nao
estdo expostas ao mercado brasileiro estdo analisando
o mercado. Segundo o executivo, ha, neste momento,
contratos negociados, e que em breve devem se
cristalizar em investimentos em novos "data centers"
no pais. "N&do me surpreenderia escutar nos préximos
trés a seis meses contratos de 300 a 500 megas
sendo negociados”, diz.

O diretor de financiamento de infraestrutura do Citi na
América Latina, Daniel O" Czerny, aponta que no
exterior ja € notada uma mudanca de paradigma de
investimentos, com projetos que antes tinham uma
capacidade de 200 mega chegando até mesmo a 3
gigas, denotando o franco crescimento da demanda
especialmente por conta de IA.

Para a América Latina, 0 movimento seguira 0 mesmo,
passando de campos menores para maiores. Para o
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Brasil, por outro lado, sua leitura é de que o "data
center" seguiria para atender a demanda de nuvem
(cloud). "O mercado local terd uma vocacéo diferente
[do que o dos Estados Unidos]", diz.

Roderick Greenless, chefe global do banco de
investimento do Ital BBA, afirma que a demanda de
grandes fundos de infraestrutura tem crescido. "Eles
estdo olhando oportunidades", diz.

O outro lado, segundo Vinicius Miloco, da Oliver
Wyman, é que o Brasil, apesar de possuir vantagens
geograficas para poder ser um "hub" no setor, enfrenta
gargalos, como o preco da energia do Brasil, item que
responde por 40% a 60% do custo de um "data
center". Outra questdo é a carga tributaria, algo que
vem sendo enderecado pelo Redata. Hoje, segundo
ele, o investimento esperado até 2029 vem de
demanda praticamente local. "Esse é um dos
mercados mais aquecidos em termos de interesse de
investimento dos Ultimos tempos".

Ele aponta que existe interesse de "players" para
comprar operacgdes que ja estdo de pé, visto que esse
caminho encurta o processo, mas seria mais caro, ja
gue os multiplos negociados dos "data centers" estédo
elevados, hoje acima de 20 vezes, considerando a
métrica do valor da empresa pelo Ebitda (lucro antes
de juros, impostos depreciacdo e amortizacao).

Procuradas, as empresas citadas ndo comentaram.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Taxacao de bets e fintechs pode "bancar"
despesa obrigatoria do seguro rural

Rafael Walendorff (Colaboraram Gabriela Guido e
Caetano Tonet, de Brasilia)

A recorrente falta de orcamento para a subvencao do
seguro rural no pais tem levado parlamentares ligados
ao agro, setor produtivo e industria de seguros a
articulagcbes para garantir a disponibilidade de
recursos e a obrigatoriedade de aplicacdo dessa verba
pelo governo federal.

Uma das propostas em discussdo para dar mais
previsibilidade ao Programa de Subvenc¢&o ao Prémio
do Seguro Rural (PSR) é usar a projecdo de
arrecadacdo adicional com a exploracdo do petroleo
ou da taxacdo de bets e fintechs, a partir de 2026,
para demonstrar que h& espac¢o orgcamentario para a
protecdo das lavouras, segundo fontes do mercado
segurador e técnicos que acompanham discussdes no
Congresso Nacional.

Projeto de lei da autoria da senadora Tereza Cristina
(PP-MS) sobre o seguro rural prevé tornar 0s recursos
destinados ao PSR despesa obrigatéria no Orcamento
Federal. Para isso, a proposta do PL 2.951/2024
precisa mostrar qual é a estimativa de impacto
orcamentario e quais serdo as medidas de
compensacao, como as fontes dos recursos, para
cumprir a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF).

A definicdo desse item dependera de uma articulacéo
fina com a area econdmica. Os ministérios da Fazenda
e do Planejamento resistem a tornar a verba uma
despesa obrigatéria, pois a medida pode "engessar"
ainda mais o orcamento federal, que j& tem mais de
90% dos recursos nessa modalidade.

Na lista de opc¢Bes para demonstrar o espaco
orcamentério estao fontes do projeto de lei 458/2021,
da revisdo de gastos, que recuperou parte da Medida
Provisdria 1.303/2025, que determinava alta do
Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF). O texto
prevé cerca de R$ 25 hilhdes entre reducdo de
despesas e aumento de arrecadacdo ja em 2026.
Aprovado na Camara, aguarda aval do Senado.

Outra alternativa é usar recursos do novo marco do
setor elétrico (MP 1.304/2024), aprovado pelo
Congresso e que aguarda sanc¢éo presidencial. O texto
do senador Eduardo Braga (MDB-AM) alterou o preco
de referéncia do petréleo e podera gerar arrecadacgéo

extra de R$ 8 bilh6es por ano, segundo estimativas.
Parte disso poderia bancar a despesa obrigatoria do
PSR.

Ha também conversas para apontar os recursos da
arrecadacdo extra com aumento dos impostos sobre
as bets e fintechs prevista em projeto de lei do
senador Renan Calheiros (MDB-AL). Ha duvidas, no
entanto, sobre a viabilidade de incluir fontes de
propostas ainda ndo sancionadas.

A indicac&o da origem de recursos para compensagao
financeira ndo obriga que o dinheiro obtido com a
arrecadacao daquela fonte seja aplicado no seguro
rural. O artigo 17 da LRF exige a demonstracédo, sem
essa vinculagao direta da nova receita. A exigéncia é
que fique comprovada a existéncia de valores
suficientes para bancar a despesa obrigatéria, sem
afetar o equilibrio fiscal. A compensacao pode ser feita
com a reducao de outros gastos.

No Ministério da Agricultura, a proposta € vincular
parte do orcamento destinado ao Programa de
Garantia da Atividade Agropecuaria (Proagro), espécie
de seguro rural publico gerido pelo Banco Central, cuja
verba ja é uma despesa obrigatoria, para o PSR. Para
2026, a previsao é que o Proagro tenha R$ 6,6 bilhdes
contra R$ 1,09 bilhdo do PSR.

A decisao devera ser tomada em breve para a votacao
do projeto na Comissdo de Constituicdo e Justica

(CCJ) do Senado Federal. O parecer do senador
Jayme Campos (UnidoMT) sera alterado para incluir a
fonte de compensacédo. Se aprovado la, o projeto tera
gue ser avaliado pela Camara dos Deputados.

Previsibilidade é a palavra de ordem para as empresas
gue atuam com seguro rural, enfatizou o diretor de
Relag@es Institucionais da Confederagdo Nacional das
Seguradoras (CNseg), Esteves Colnago. "O projeto
pode ser uma virada de pagina", disse a reportagem.

Com os extremos climéaticos e a maior recorréncia
desses eventos no campo, a agropecuaria acumula
perdas de R$ 420,1 bilh6es nos ultimos dez anos,
segundo levantamento da Confederag¢édo Nacional dos
Municipios (CNM). Desde 2015, as companhias de
seguro ja pagaram quase R$ 40 bilhGes em
indenizacfes a produtores rurais. Em 2025, apenas
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3% da area cultivada deverd ter seguro com
subvencao. Sdo 2,2 milhdes de hectares até o
momento.

O ministro da Agricultura, Carlos Favaro, defende
transformar o orgamento do seguro em despesa
obrigatéria. Na semana passada, ele disse que ja ha
definicdo da fonte dos recursos, mas nédo informou
qual. A oficializacdo da proposta, a ser incluida no
projeto do Senado, dependeria apenas do aval do
presidente Lula.

A medida pretende evitar cenarios como o atual, em
gue mais de um terco dos valores iniciais do
orcamento de 2025, de R$ 1,06 bilhdo, foram
bloqueados sem perspectivas de liberacao até o fim do
ano, o que gera menos acesso a politica no campo e
um desarranjo no planejamento das seguradoras.

A despesa prevista para o PSR em 2026, de R$ 1,09
bilhdo, corresponde a 0,4% das despesas
discricionarias, que podem ser alvo de cortes.
Consultado, o Ministério da Fazenda nédo quis
comentar. O Ministério do Planejamento néo retornou.
Fontes afirmam que ainda sera necessario "evoluir
mais um pouco" na articulacdo com a equipe
econdmica, mas que a proposta em discussdo "néo
fica no vazio" e héa recurso para "sustenta-la".

A declaracao de Favaro e as mudancas defendidas
por ele, no entanto, podem atrasar a analise do projeto
no Senado.

A reportagem apurou que a Fazenda tem outras
ressalvas que precisam ser solucionadas para levar o
texto a votagdo. Uma delas é quanto a tributagdo das
operagdes de seguro rural. Atualmente, elas sdo
isentas, mas um decreto em vigor prevé a taxacéo a
partir da implementacao do Fundo Catéstrofe, que é
viabilizada pelo projeto de lei. Permanecem abertas as
discussdes sobre a fonte de compensacédo do aporte
da Unido nesse fundo.

Fontes que acompanham o assunto ja ddo como certa
a tributacdo das operac¢8es do seguro rural. A Fazenda
também quer abrir espaco para atuacdo de empresa
publica ou agente financeiro oficial no comité gestor do
fundo. A indicacdo seria da Agéncia Brasileira Gestora
de Fundos Garantidores e Garantias (ABGF). As
seguradoras sdo contra.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Dolar fecha em ata e Bolsacai, com 'prévia
do PIB

O ddlar fechou em alta de 0,67% nesta segunda-feira
(17), cotado a R$ 5,3317, com o mercado avaliando os
dados da atividade econdmica do Brasil medidos pelo
IBC-Br, considerado uma "prévia" do PIB (Produto
Interno Bruto). T

Na ponta internacional, investidores monitoraram
discursos de autoridades do Fed (Federal Reserve, o
banco central dos Estados Unidos) a procura de pistas
sobre as proximas decisdes de politica monetaria da
instituicao.

A valorizagdo da moeda se deu globalmente, com
investidores prevendo a manutencao da taxa de juros
norte-americana na proxima reunido. O indice DXY,
gue compara o ddlar a outras seis divisas fortes, subiu
0,27%, a 99,56 pontos.

J4 a Bolsa caiu 0,47%, a 156.992 pontos, com o
tombo de mais de 8% da Rumo entre os destaques
negativos.

Parte do movimento desta segunda deriva dos dados
do IBC-Br (indice de Atividade Econdmica do Banco
Central), que registraram queda de 0,2% em setembro
ante agosto, acima das expectativas de retracdo de
0,1% de economistas consultados pela Reuters.

Noticias Relacionadas:
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https://dol.com.br/digital/Page?editionld=3298#book
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