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RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Camara aprova projeto do devedor contumaz

A Céamara aprovou ontem a noite, por 436 votos a 2,
projeto que define puni¢cbes para devedores
contumazes e novas regras para a atuagdo no setor
de combustiveis, com o objetivo de combater a
lavagem de dinheiro. O projeto cria regras gerais para
a identificacdo e o controle de devedores contumazes:
contribuintes que ndo pagam seus débitos - ou seja,
sonegam impostos - de forma intencional e reiterada.

O projeto tramita h& oito anos no Congresso e s0
voltou aos holofotes apds o estouro, no fim de agosto,
da Operacao Carbono Oculto, da Policia Federal - que
investiga um esquema bilionario de sonegacao e
lavagem de dinheiro no setor de combustiveis e em
fintechs ligadas a facgbes criminosas, como o Primeiro
Comando da Capital (PCC). Como o texto ja tinha
passado pelo Senado, vai agora a sanc¢do do
presidente Luiz Inacio Lula da Silva.

Pelo projeto, as empresas enquadradas como
devedoras contumazes terdo os CNPJs baixados. Elas
serdo proibidas de participar de licitagdes ou manter
vinculos com a administragdo publica, ndo poderao
entrar em recuperacdo judicial e, caso seja aberto
processo penal contra os sOcios em razao da divida
tributaria, ndo poderédo pedir o perddo pagando o valor
atrasado.

O relator na Camara, deputado Antdénio Carlos
Rodrigues (PL-SP), rejeitou todas as emendas
apresentadas, mantendo o texto aprovado por
unanimidade no Senado em setembro. "Apesar do
inegavel mérito das sugestdes apresentadas, a nossa
opcao é pela manutencdo do texto recebido do
Senado federal, o qual equaciona com precisdo os
interesses do Estado, da sociedade e da iniciativa
privada em torno da matéria", disse o relator. |

PARA ENTENDER

Projeto pune sonegador reiterado de tributos

| Quem é devedor contumaz?

Empresas que deixam de pagar impostos de maneira
"substancial, reiterada e injustificada" aos Fiscos

estaduais e a Receita Federal | Quem nao sera
enquadrado?

Empresas que tenham aderido a programas de
regularizagdo ou estiverem questionando a divida na
esfera administrativa ou judicial, desde que
apresentem garantias ou estejam amparadas em teses

de repercussdo geral. Também ficam de fora
empresas que tenham se endividado em razéo de
calamidades publicas ou que tenham apurado
resultados negativos nos Ultimos anos, sem indicios de
fraude | Como é o enquadramento?

O projeto cria pardmetros objetivos para a
classificacdo: empresas com divida tributaria superior
a R$ 15 milhdes (no ambito federal) e maior do que o
seu patriménio, mantida sem qualquer tentativa de
repactuacdo por quatro meses seguidos ou por mais
de seis meses | Qual é a puni¢do?

A Receita tem de notificar a empresa 30 dias antes do
enquadramento.

As empresas devedoras contumazes terdo os CNPJs
baixados e os seus nomes divulgados pelo Fisco em
uma lista. Elas serdo proibidas de participar de
licitagdes ou manter vinculos com a administracao
publica; ndo poderdo entrar em recuperacao judicial e,
caso seja aberto processo penal contra 0s sdcios em
razdo da divida tributaria, ndo poderédo pedir o perddo
pagando o valor atrasado | Qual é o objetivo da
Receita?

Os argumentos apresentados na defesa do projeto
pela Receita sdo punir empresarios que abrem
empresas apenas com o intuito de ndo pagar
impostos. A maioria das empresas mapeadas pelo
Fisco com esse conjunto de caracteristicas dura pouco
tempo (cerca de um ano), ndo tem patrimdnio e,
geralmente, é usada como instrumento para sonegar
ou para cometer ilicitos, como lavar dinheiro do crime
ou manter sécios ocultos. Dessa forma, o Fisco alega
gue a iniciativa ajudara a combater o crime organizado
e, em termos mercadoldgicos, afastara competidores
gue concorram em patamares desiguais com 0s
demais

Noticias Relacionadas:

O ESTADO DE S. PAULO
Camara aprova projeto do devedor contumaz

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Receitaidentifica R$ 19,1 bilhdes em
creditos tributarios usados indevidamente
em2024

A Receita Federal identificou R$ 15), 1 bilhdes em
créditos presumidos de tributos que foram
transmitidos, de janeiro a dezembro de 2024, por
contribuintes com atividade econdmica incompativel
com os tipos de produtos que dariam direito de fazer a
compensacao tributaria com esse tipo de crédito. 0
caso mais embleméatico é relativo a industria
farmacéutica de importadores de medicamentos: 97%
do crédito relacionado a essas atividades foi solicitado
por empresas que ndo se enquadram nas categorias
previstas pela legislagéo.

Os dados constam em nota técnica obtida pelo Valor
via Lei de Acesso a Informacgédo (LAI). No documento,
0 subsecretario de Arrecadacao, Cadastros e
Atendimento da Receita, Gustavo Man-rique, cita que,
somente no ano passado, o Fisco rejeitou RS 51
bilhdes de pedidos de compensacdo por serem
indevidos, dc um total dc RS 67,2 bilh6es analisados.
Ou seja, dos pedidos de compensagdo que passaram
pela auditoria, 76% foram negados.

Além de créditos que ndo guardam relagdo com a
atividade econdmica, ha ainda os pedidos baseados
em documento de arrecadacdo inexistente, que
somaram RS 6,4 bilhdes

Segundo o Fisco, os pedidos de compensacéo
indevida acontecem por alguns motivos, entre eles:
interpretacdo ampliada cias bases legais que geram o
crédito tributario: apresentacdo de créditos bilionarios
inexistentes; c atuacdo de consultorias fraudulentas,
voltadas a fabricacao artificial de créditos. A
consequéncia é que o governo arrecada inenos, ja que
os créditos sdo um beneficio usado pelas empresas
para abater impostos c¢ contribuic6es devidos.

No més passado, o governo sancionou a Lei n°
15.265, que fecha a brecha para essa compensacéo
indevida. IX* acordo com a legislacdo, ndo sera
compensado o crédito tributario presumido de
P1S/Cofins ftKeiufwteoi que n&o guarde relacdo com a
atividade econdmica da empresa, exceto nos casos de
transformacéo, incorporacédo ou fusdo, em que podem
scr consideradas as atividades do neg6cio originario.
Também fica proibida a compensacédo de crédito
decorrente de documento de arrecadacédo inexistente.

Essas duas medidas ja estavam em vigor desde
meados do ano,em razéo da Medida Proviséria (MP)
n° 1303, que criou alternativa ao Imposto sobre
Operacgdes Financeiras (I0F). Contudo, como a MP
nao foi apreciada pelo Congresso Nacional, as regras
mais rigidas para a compensacdo tributaria foram
incorporadas num projeto de lei que tratava do Regime
Especial de Atualiza¢gdo e Regularizacdo Patrimonial
(Rearp). A Lei n° 15.265 é fruto desse projeto.

A expectativa, segundo a nota técnica, é que até o fim
deste ano a arrecadacdo aumente em RS 1,1 bilh&o
com as regras mais rigidas para compensacao, além
do que ja foi levantado no periodo em que a MP 1.303
ficou vigente. Para o préximo ano, o valor anualizado
esperado é de RS IO bilhges.

Ao todo, a Receita Federal analisou RS 273 bilhGes
cm créditos presumidos transmitidos ao longo do ano
de 2024 pelas empresas. Desse total, 70%, ou RS
19,1 bilh6es, sc mostraram incompativeis com as
atividades econdmicas das empresas que solicitaram
o direito. Ou seja. sdo beneficios fiscais destinados a
determinados setores, mas que as empresas que
pedem a compensacao do credito ndo exercem aquela
atividade. Apenas 30% do analisado, ou RS 8 bilhdes,
guardava relacdo com o segmento econdmico da
empresa.

A maior incompatibilidade em valores absolutos foi
registrada em relacdo a beneficios fiscais que
deveriam scr usados pelo setor farmacéutico. Segundo
0s dados do Fisco, os pedidos de compensagéo

tributaria indevidos relacionados a esse setor
somaram quase R$ 9 bilhdes em 2024, o equivalente
a 97% do total de créditos transmitidos na area no
ano.

Depois, aparecem créditos relacionados a industria de
leite, cm que RS 5,3 bilhdes dos pedidos de
compensacao foram indevidos, o equivalente a 81 %
do total de créditos na area transmitidos; venda de
soja e biodiesel, com RS 2,1 bilhdes (42%); e nafta,
com RS 13 bilh&o, 97% do total.
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Com as novas regras trazidas pela Lei n°® 15265, o |
isco entende que delimita com maior precisdo as
hipoteses dc "compensacgédo ndo declarada”, reforca o
combate a fraudes, assegura uma arrecadacéo
tributaria "correta e justa" ¢ oferece maior clareza as
hip6teses de compensacdo aos contribuintes,
reduzindo espacgo para interpretacdes indevidas.

Para a advogada Priscila Fari-celli, s6cia da area de
tributario do Demarest.a Receita Federal esta
"passando um pente fino nas compensacdes que
parecem fraudes e se repetem". Segundo ela. existem
consultorias que criam um crédito ficticio, que funciona
especialmente em negdcios que sao acumuladores de
créditos, como o setor farmacéutico.

"A consultoria fica um ano fazendo compensacéo para
o cliente, pega um percentual do ganho e
desaparece", diz Priscila. "Quandoo cliente comeca a
receber a conta, nem localizar mais o profissional ele
consegue", acrescenta. Mas, segundo a advogada, em
geral, as fraudes podem ser percebidas pelas
empresas.

Outra modalidade é a fraude com base em decisdes
judiciais coletivas, alvo recente da Receita, que
passou a exigir mais requisitos para as compensacdes
nesses casos. "Conforme o Fisco vai percebendo que
certas condutas se ddo de forma consistente ¢
volumosa, ele mapeia e tenta resolver o problema"
afirma a advogada. O primeiro passo, ainda este ano,
foi exigira habilitacdo dos créditos, agora o alvo sao
mandados de seguranca coletivos.

Priscila aponta um boom nas compensacgdes a partir
do ano de 2019, reflexo do julgamento de 2018 cm
gue o Superior Tribunal de Justica (STJ) definiu o
conceito de insumo para creditamento de MS e Cofins
(REsp 1.221.170). Ao mesmo tempo que aumenta o
uso de créditos validos,os fraudadores também atuam,
segundo a tributarista. "E inevitavel", aponta. Para ela,
o sistema da Receita deveria bloquear a tentativa do
contribuinte usar crédito inexistente.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20251210/

RECEITA FEDERAL DO BRASIL
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SEGURIDADE SOCIAL

Correios precisam de guste de até R$ 8 bi
para reequilibrar balanco

ALVARO GRIBEL BRASILIA

Para voltar a ter lucro em 2027, os Correios terdo de
passar por uma reestruturagdo que requer um ajuste
entre R$ 6 bilhGes e R$ 8 bilhdes no seu orgamento
anual, entre cortes de gastos e aumento de receitas.
Segundo pessoas proximas a estatal, esse € um
nimero préximo do que estd sendo calculado pela
diretoria da estatal, e é visto como extremamente
desafiador por analistas.

No curto prazo, a companhia negocia um empréstimo
de R$ 20 bilhdes com bancos, valor necessario para
conseguir cobrir prejuizos até dezembro de 2026,
financiar um Programa de Demissédo Voluntaria (PDV),
fazer investimentos, rolar dividas e regularizar
pendéncias com fornecedores.

Procurada, a estatal ndo quis se pronunciar.

A partir de 2027, no entanto, a meta ja é voltar a ter
lucro, como disse o presidente da empresa, Emmanoel
Rondon, em entrevista em meados de outubro.

Por isso, a empresa tera de atuar nas duas pontas
para se reequilibrar: cortar gastos e aumentar receitas.

Um ajuste entre R$ 6 bilhdes e R$ 8 bilhbes é
complexo, tendo em conta a previsdo de economia de
R$ 1,4 bilhdo com o programa de demissfes
voluntérias para 15 mil funcionarios anunciado pela
estatal.

Como os gastos com pessoal sdo a despesa que mais
pesa no orcamento da companhia, 0 ajuste precisara
passar também por um processo de recuperacédo de
receitas sem precedentes, em um contexto de
desaceleracdo da economia.

Segundo Fernando Antonio Soares, professor do IDP
e especialista em governanca corporativa, que
analisou o balanco da companhia, as metas de
reducdo de gastos divulgadas pela estatal podem levar
a uma economia anual na casa de R$ 2,4 bilhdes,
incluindo a reducdo com pessoal, via PDV, além de
reducdo de despesas com impostos, insumos e
fornecedores.

Em 2024, os Correios gastaram R$ 11,5 bilhdes com
remuneracao do trabalho e mais R$ 1,82 bilhdo em

despesas do INSS, totalizando R$ 13,32 bilhdes, em
termos nominais. A rubrica saltou 7,1% em relacdo ao
mesmo periodo do ano anterior.

Em um cenario de cortes de R$ 2,4 bilhdes, a empresa
teria de aumentar receitas em R$ 3,6 bilhGes para
conseguir fazer um ajuste de R$ 6 bilhdes. Se o
equilibrio demandar um ajuste de R$ 8 bilhdes, o
aumento de receitas teria de ser ainda maior, de R$
5,4 bilh&es, o que implicaria incremento de receitas
entre 17% e 26% ante o balang¢o de 2024.

"Para fazer esse ajuste, em termos de receitas, ndo
me parece que seja suficiente que os Correios fagcam
as mesmas atividades.

A estatal vai ter de fazer alguma inovagao para gerar
essa receita adicional, buscar novos negocios e novos
servi¢gos", diz Soares.

"Tudo isso num contexto de conjuntura de baixo
crescimento do PIB, em torno de 2%. Sao metas
extremamente ousadas." |

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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INSS blogueia descontos em consignados do
Master

O Instituto Nacional do Seguro Social (INSS) ja
bloqueou RS 27 milh6es cm valores que seriam
descontados de empréstimos consignados concedidos
pelo Banco Master a aposentados e pensionistas.

Os bloqueios estédo sendo efetuados porque o instituto
suspendeu. cautelarmente, o repasse dos valores
descontados pelo banco, devido a possiveis
irregularidades na concessdo dos empréstimos. A
suspensao foi feita em 26 de novembro e, até ontem
havia gerado esse bloqueio de RS 27 milhges.

A decisdo ocorre ap6s o Banco Central (BC) ter
decretado, em 18 dc novembro, a liquidacao
extrajudicial do Banco Master devido a grave crise de
liguidez do conglomerado e pelo comprometimento
significativo da sua situagcdo econémico-financeira,
além de ter identificado "graves violag6es" as normas
gue regem o Sistema Financeiro Nacional.

O INSS afirma que os bloqueios sao necessarios para
"cessar possiveis irregularidades e resguardar o
interesse publico, até a conclusdo definitiva cio
processo de apuracao”.

A deciséo foi tomada dentro do processo que apura
irregularidades no acordo dc cooperagédo técnica ()
celebrado entre o INSS e o Banco Master. Desde
outubro, o banco estava impedido dc oferecer crédito
consignado a ascntados ¢ pensionistas, seja por meio
de desconto em folha de pagamento ou pelo cartdo dc
crédito consignado. Contudo, os empréstimos que
tinham sido contratados antes continuavam em vigor.

Segundo o INSS, a suspensdo do Master decorre do
volume expressivo de reclamacdes em bases oficiais e
publicas. De acordo com o 6rgao, houve relatos de
dificuldades para cancelamento, cobrangas indevidas
e operacgfes ndo reconhecidas ja-los consumidores. A
apuracao também viu indicios de descompasso entre
praticas adotadas ¢ os parametros normativos.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20251210/
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Estudo discute efeito daisencao do IR na
Inflacao e na Selic

Um trabalho para discusséo divulgado pelo Banco
Central (BC) pode ajudar o mercado financeiro a
lancar luz sobre uma das principais incertezas para a
politica monetaria em 2026: estimar qual sera o
impacto na inflacdo da isencdo de Imposto de Renda
(IR) para quem ganha até RS 5 mil e, portanto, quanto
poderda influenciar o esperado ciclo de baixa da taxa
Selic.

Um grupo de economistas estimou o que acontece
guando o governo pde dinheiro na méo da populacéo,
usando como laboratério a liberagcdo do Fundo de
Garantia do Tempo de Servi¢co (FGTS) ocorrida no
governo Temer.

O estudo constata que quem esta mais apertado
financeiramente usa o dinheiro para pagar dividas e
sair da situagdo de inadimpléncia. Essa
desalavancagem atua na dire¢cdo de reduzir as
pressdes inflacionarias.

Ja quem estd com a situacdo financeira mais
confortavel tende a aumentar o consumo e tomar mais
crédito. Essa é a parte do corte de impostos que
tenderia a pressionar a inflag&o, dificultando o
trabalho do Comité de Politica Monetaria (Co-pom)do
Banco Central (BC).

O estudo apresenta varios conjuntos de dados que
podem ajudar os participantes do mercado a analisar a
situacdo atual de diferentes formas. Alguns dados para
ilustrar: quem esta apertado financeiramente reduz,
em média, RS 0,50 em dividas para cada RS 1 de
FGTS liberado; quem tem folga financeira, para o
mesmo R$ 1, amplia a divida em R$ 0,29.

O Copom disse, cm sua ata de novembro, que ja
incluiu nas suas projecdes de inflagcdo uma estimativa
preliminar da ampliagdo da isen¢édo de Imposto de
Renda, e isso ndo impediu que a sua projecdo de
inflagdo para o horizonte relevante de politica
monetaria caisse, de 3,4% para 3,3%. Mas os
dirigentes do Banco Central procuraram conter o
otimismo, dizendo que o célculo é preliminar e que,
mais adiante, poderia sofrer ajustes.

A teoria econdmica classica diz que, diante de um
aumento de renda temporario, as pessoas costumam
poupar mais para suavizar 0 consumo porque sairem
gue, mais adiante, ndo terdo mais esse dinheiro extra.

O gasto s6 costuma aumentar quando a pessoa
entende que houve um aumento de renda
permanente.

Fia outro complicador: cada pessoa responde de
forma diferente. Quem tem mais acesso ao sistema
financeiro pode poupar mais diante de um aumento
temporario de renda, ou tomar um empréstimo quando
a renda cai. As opgBes sdo mais limitadas para quem
tem menos acesso ao mercado bancério.

Tudo isso é muito discutido na teoria econdmica; o
dificil é verificar como essas relagbes ocorrem na vida
real. Esse foi 0 objetivo do estudo dos economistas
André Brunelli (BC), Bruno Mar-tins(BTG Pactuai)
eCarlos Viana de Carvalho (ex-diretor do BC, hoje na
Kapitalo Investimentos)

A liberacdo de saldos do FGTS em 2017 para 26
milhdes de trabalhadores. num volume equivalente a
0,7% do Produto Interno Bruto (PIB), foi o que os
economistas chamam de experimento natural - como
se a realidade, por um instante, se tornasse um
laboratdrio gigante, permitindo observar como as
pessoas reagem quando recebem acesso inesperado
ao proprio dinheiro.

A liberacdo dos recursos do FGTS representa, de um
lado, apenas o acesso a dinheiro que esta preso -
liquidez - e, | -tanto, ndo significa, sob esse anguio, um
aumento permanente de renda. Mas, de outro lado,
tem um efeito riqgueza: o dinheiro parado no FGTS iria
perder valor, comparado com as oportunidades que 0s
trabalhadores tém quando podem aplicar livremente os
recursos em outros investimentos mais rentaveis.

O outro desafio da pesquisa era saber como diferentes
individuos reagiram a esse ganho de liquidez e a esse
efeito riqueza provocado pela libertagédo do dinheiro do
FGTS. A solucdo adotada pelos pesquisadores foi
cruzar os dados individuais desses pagamentos, nos
dados do Ministério do Trabalho, com a base de dados
também individuais do BC sobre tomada de crédito,
inadimpléncia e pagamento de dividas.

"Consumidores com restricdo de crédito utilizaram o
recurso inesperado principal mente para reduzir
dividas, melhorando a estabilidade financeira de curto
prazo", afirma o estudo. "Em contraste, consumidores
sem restrigbes ampliaram o uso de crédito
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- especialmente crédito ndo rotativo - aumentando
tanto a volatilidade do consumo quanto o risco de
inadimpléncia."

Os economistas, nos seus calculos, também
separaram e observaram o comportamento de quem
entende a liberacdo do saldo do FGTS apenas como
um acesso a liquidez e aqueles que entendiam como
um ganho permanente de renda.

A conclusao, segundo os autores, é que choques de
liguidez estimulam a desalavancagem e a
estabilizacdo, enquanto ganhos de riqueza percebidos
podem incentivar comportamentos financeiros mais
arriscados e maior fragilidade.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20251210/
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No Brasil, 10% do topo detém 70% da
rigqueza

A concentracdo de renda e patrimdnio no Brasil,
historicamente uma das maiores do mundo, aumentou
nos ultimos dez anos. Novos dados apontam que o0s
10% mais ricos ficam com 59% de toda a renda do
pais e 70% da riqueza. Na outra ponta, a metade mais
pobre da populacdo divide apenas 9,3% da renda e
tem acesso a 2,4% do patrimdnio acumulado no pais.

Segundo a pesquisa do grupo do economista francés

Thomas Piketty, a diferenca de renda entre os 10%
mais ricos e 0s 50% mais pobres da populacdo subiu
de 53,7% em 2014 para 63,5% em 2024.

O 1% mais rico do pais - cerca de 2,1 milhdes de
pessoas -concentra, sozinho, 37% do patriménio
nacional. Em termos de renda, esse grupo fica com
quase 27% de tudo o que se ganha no pais.

Os dados mostram por que a desigualdade brasileira
persiste mesmo em periodos de geragdo de emprego.
A renda

do trabalho ndo compensa a enorme distancia na
posse de ativos e no acesso ao capital.

Marcelo Neri, diretor da FGV Social, lembrou que,
segundo estudo divulgado recentemente pelo IBGE,
com base na Pnad Continua, a desigualdade no Brasil
havia voltado a cair em 2024 ao menor nivel da série
historica. Ele explica que a equipe de Piketty considera
a renda financeira:

-Ao incorporar a renda financeira, temos o efeito dos

juros altos, entédo a desigualdade é maior e apresenta
trajetoria distinta. E o estoque de riqueza nédo é s6 de
ativos financeiros, mas também de ativos como
moradia, carros, motos.

Os super-ricos escapam de pagar impostos em varios
paises, ainda mais no Brasil. Na comparagdo com
outros quatro paises -Franca, Holanda, Espanha e
Estados Unidos -, o pais amarga a situacdo mais
critica na taxagdo dos mais ricos. Ainda assim, 0 novo
estudo mostra que ne-

nhum desses paises se sai bem. Em todos, as
aliquotas efetivas caem quase a zero no topo da
piramide de renda.

Segundo o relatdrio, as aliquotas efetivas de Imposto
de Renda (IR) aumentam gradualmente para 99% da
populagcdo, mas despencam entre os ultrarricos. A
gueda no topo é observada em todos os paises
pesquisados, mas no Brasil € mais acentuada.

Para a economista Nathalie Beghin, do Instituto de
Estudos Socioecondmicos (Inesc),

0 sistema tributario brasileiro precisa ser mais
progressivo:

-O Brasil é quase um paraiso fiscal para os super-
ricos. A lei aprovada agora prevé um imposto minimo
de até 10% para eles, o0 que € um passo importante,
mas aquém do dese-jado, ja que muitos trabalhadores
pagam 27,5% do salario.

O Congresso brasileiro aprovou projeto do governo
Lula que prevé a isencdo de IR para quem ganha até
R$ 5 mil. Em contrapartida, os contribuintes com renda
anual a partir de R$ 600 mil pagardo uma aliquota
minima de até 10% -essa taxacdo sobe gradualmente
e sO chega a 10% para quem ganha mais de R$ 1,2
milh&o por ano. (Ca-rolina Nalin e Mayra Castro)

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Pré-sal pode trazer maisde R$ 1 tri para
Uni&o em dez anos

Fabio Couto

A Unido pode arrecadar mais de R$ 1 trilhdo nos
proximos dez anos em royalties, participacdes
governamentais, tributos e receitas adicionais que
podem ser obtidos com o petr6leo dos campos do pré-
sal. A receita varia de R$ 1,05 trilhdo a R$ 1,32 trilh&o,
a depender do cenario considerado, de acordo com
projecdes da Pré-Sal Petréleo (PPSA), gestora dos
contratos de partilha de producéo dos campos do pré-
sal. Os numeros foram apresentados nesta terca-feira
(9) pela estatal em férum técnico, no Rio.

A arrecadacao considera, entre outros fatores, a
comercializacdo do 6leo e do gas que pertencem a
Unido. Na quinta (4), o governo arrecadou R$ 8,8
bilhées em leildo da PPSA na B3, quando foram
ofertados direitos da Unido sobre areas néo
contratadas das jazidas compartilhadas de Mero, Tupi
e Atapu, na bacia de Santos. A arrecadacéao ficou
abaixo da projecao tida como crucial pela equipe
econdmica para viabilizar a meta fiscal.

No contrato de partilha de producdo, o Estado
brasileiro é proprietario do petréleo e gas natural
produzidos em areas do pré-sal, de modo que as
petroleiras atuam como operadoras. A PPSA é a
responsavel pela gestdo de 24 contratos no regime de
partilha.

Segundo a diretora técnica da PPSA, Tabita Loureiro,
a Unido tera para si um total de 1,4 bilhdo de barris de
6leo e 9 bhilhdes de metros cubicos por dia (m3/dia) de
gas natural a serem ofertados ao mercado entre 2026
e 2035.

As projecdes da PPSA consideram trés cenarios:
pessimista, de referéncia e otimista. Caso o cenario
pessimista se concretize, 0 governo podera levantar
R$ 1,05 trilhdo em royalties, tributos e venda de 6leo
e gas. SO a comercializacdo dos insumos do pré-sal
pode gerar, nesse cenario, R$ 464 bilhdes.

No cenério de referéncia, a estatal projeta uma
arrecadacdao total de R$ 1,21 trilhdo, sendo R$ 518
bilhdes com a venda de éleo e gas entre 2026 e 2035.
O otimista prevé uma receita total para a Unido de R$
1,325 trilhdo, sendo R$ 575 bilhdes oriundos da
comercializacdo de petréleo e gas.

Nos leildes dos contratos de partilha, as petroleiras
disputam areas no pré-sal. Vence as areas quem
oferecer a Unido o maior percentual de excedente em
6leo ou gas, parcela da produgéo a ser repartida entre
a Unido e a empresa vencedora. Esse excedente é
comercializado em certames especificos realizados
pela PPSA.

Em 2026, a estatal vai oferecer um total estimado em
106,5 milhdes de barris de 6leo da producao de seis
areas, diz Guilherme Pontes Galvao Franca,
superintendente de comercializacao de petréleo da
PPSA. Séo elas: Mero, Itapu, Atapu, Sépia, Buzios e
Bacalhau. Franca afirmou que o préedital do leildo, a
ser colocado em consulta publica e avaliado pelo
Tribunal de Contas da Unido (TCU), deve ser
divulgado entre margo e abril. Em maio, deve ser
publicado o edital definitivo. O modelo do leildo esta
em estudo.

No férum, ontem, o secretario de petréleo, gas natural
e biocombustiveis do Ministério de Minas e Energia
(MME), Renato Dutra, disse que um dos principais
desafios do Brasil nos proximos anos sera aumentar a
oferta de novas areas de petroleo para manter o nivel
de reservas e a autossuficiéncia na producao de dleo
bruto.

Dutra destacou que as projec¢des oficiais apontam
declinio da producéo de petroleo em 2031 se nada for
feito e chamou outras instituicdes para discutir como
ampliar a perfuracdo de pocos exploratérios: "A
ampliacdo de areas significa que temos que
empreender esforcos de todas as instituicdes."

Tabita Loureiro, da PPSA, acrescentou que o cenario
de petréleo tende a ser mais desafiador. A PPSA
projeta o barril a US$ 58 em 2026, considerando o
cenario de referéncia. O valor varia para baixo ou para
cima em US$ 5 no ano que vem, dependendo do
cenario (pessimista ou otimista).

A volatilidade das cotac¢@es, por

sinal, deve estar presente no mercado, segundo previu
a presidente da Equinor Brasil, Veronica Coelho. A
empresa, disse, trabalha com fatores com os quais
pode controlar, como custos e eficiéncia. O cenario
ndo levara, porém, a Equinor a rever investimentos em
andamento, como o desenvolvimento dos campos de
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Bacalhau e de Raia, nas bacias de Santos e Campos,
respectivamente.

Coelho reconheceu, no entanto, que a empresa vai
fazer contas e ser cautelosa em novos projetos, a
partir de 2026. "Vemos um futuro com muita
volatilidade no preco. Imaginamos que 0 ano que vem
sera, muito provavelmente, mais

desafiador", afirmou.

A diretora de transicdo energética e sustentabilidade
da Petrobras, Angélica Laureano, disse que a estatal
esta em busca de parceiros para crescer na producéo
de biocombustiveis. As parcerias, segundo Laureano,
seriam para a producéo de biodiesel, de etanol e de
biometano. Laureano afirmou que a petroleira quer
parceiros "relevantes" para o mercado de etanol,
segmento no qual a empresa estuda entrar com
participacdo minoritaria em joint-ventures. A empresa
guer adotar desenho semelhante para o biometano,
que é o biogas com alto grau de pureza.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Para analistas, Selic deve ser mantida hoje;
duavida e quando havera cortes

MARIANNA GUALTER BRASILIA

A percepcdo quase unanime do mercado é de que
hoje, em sua ultima reunido do ano, o Comité de
Politica Monetaria (Copom) do Banco Central vai
manter a taxa Selic em 15%. Ao mesmo tempo, 0s
analistas dizem que o inicio de um ciclo de cortes dos
juros esta préximo - o quéo, porém, ainda nao é
consenso.

Conforme pesquisa do Projecbes Broadcast, a maior
parte das casas prevé reducdes a partir de marco (17
de 35). Outras 14 instituicGes projetam cortes em
janeiro e trés casas veem diminuicao dos juros sé em
abril préximo.

Uma casa consultada vé corte de 0,25 ponto
porcentual ja na reunido que termina hoje.

Conforme analistas, a tendéncia é de que essa seja
mais uma reunido sem a definicdo do que é chamado
no mercado de "forward guidance", uma orientacdo
para o futuro. O colegiado tende a fazer apenas
ajustes marginais no comunicado e reforcar uma
postura dependente de dados e manter certa
flexibilidade para as decisdes seguintes, dizem
economistas.

Até o inicio da semana passada, prevalecia entre os
analistas a interpretacdo de que a indicacdo do comité
para as proximas decisdes estaria atrelada ao trecho
gue aborda a manutencdo dos juros em 15% por
"periodo bastante prolongado”.

Contudo, a leitura perdeu forca depois que o
presidente do Banco Central, Gabriel Galipolo, deu a
entender que uma alteracdo da expressao nao seria
necessaria para o inicio de um ciclo de afrouxamento.

Para a diretora de macroeconomia para o Brasil do
UBS GWM, Solange Srour, a maior probabilidade é de
cortes a partir de marco ou abril.

Ela entende que a retirada ou manutencéo do trecho
ndo seria indicativo obrigatdrio para os préximos
passos do colegiado.

Para Solange, caso o comité ja planeje reduzir a Selic
em janeiro € possivel que adicione algum recado
sobre ter "parcimbnia e cautela" nos préximos passos.

J& o economista-chefe da XP Investimentos, Caio
Megale, diz que o colegiado deve deixar mais claro
gue vai se apoiar em dados recentes antes de decidir
mexer ou ndo na taxa basica de juros. "Galipolo tem
ido na direcao de que (a queda do indice de inflagdo)
"melhorou, mas esta gradual, mais lento e menos
intenso do que gostariamos"." Desde a Ultima reunido
do Copom, em novembro, a mediana do Boletim
Focus, compilacdo de opinies do mercado feita pelo
BC, para a inflacdo de 2025 passou de 4,55% para
menos do que o teto da meta (de 4,5%) pela primeira
vez desde dezembro de 2024. No relatério divulgado
na segunda- feira, as proje¢@es diminuiram pela 4.2
vez consecutiva, para 4,4%.

O IPCA-15, uma prévia da inflagdo oficial, acelerou a
0,20% em novembro, ante 0,18% em outubro. A taxa
acumulada em 12 meses, porém, arrefeceu de 4,94%,
em outubro, para 4,50%.

Quanto a atividade econdmica, o crescimento do PIB
desacelerou de 0,3%, no segundo trimestre de 2025
(dado revisado, de 0,5%), para 0,1% no terceiro.

CAUTELA. O so6cio e economista sénior da
Tendéncias Consultoria, Silvio Campos Neto, projeta
inicio dos cortes em janeiro, mas diz que esperar até
margo "néo seria nada fora de questéo".

Ele avalia que, desde a uUltima reunido, houve melhora
no cenario econémico - nos dados de inflagdo, na
desaceleracéo da atividade e no sinais de algum
esfriamento no mercado de trabalho, embora ele ainda
siga apertado -, e vé como provavel que esses
avangos sejam reconhecidos, ainda que dentro de
uma postura cuidadosa do comité, com mudancas
sutis.

"Ele (Copom) néo vai querer transmitir uma mensagem
muito clara de que, por exemplo, ja em janeiro vai
reduzir", diz Campos Neto. |

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Alckmin: juros devem cair em breve

O vice-presidente e ministro da Industria, Geraldo
Alckmin (PSB), afirmou que a reducéo da taxa basica
de juros, a Selic, deve vir em breve, mas salientou que
o governo Lula também precisa fazer um esforco fiscal
maior. Ele concedeu entrevista ao jornalista Reinaldo
Azevedo, no programa ReConversa, transmitido pelo
YouTube. "Eu estou confiante na questdo dos juros,
porque a industria é a mais afetada pela taxa de juros
muito alta. (...) Acredito que vai comegar a cair a taxa
de juros; se nao agora, na préxima reunido”, disse,
fazendo referéncia a reunido do Comité de Politica
Monetéaria (Copom) do Banco Central, que ocorre
nesta quarta-feira.

Ele justificou que o dodlar caiu e o clima e a
"supersafra” deste ano favoreceram o recuo no preco
dos alimentos. "Os juros caindo, a economia floresce
mais rapido”, completou.

Em seguida, ele destacou os dados de desemprego e
de inflagdo no pais. "N6s estamos num momento
importante, porque quando a inflagdo esta baixa, o
desemprego esta alto; quando o desemprego estéa
baixo, a inflacdo esta alta. N6s estamos neste
momento com 5,4% de desemprego, o menor da série
historica, e com 4,4% de inflacédo, caindo, isso é raro".

Ele ponderou: "Claro que a gente ndo deve ficar em
berco espléndido, ndo. N6s temos que fazer um
esforcgo fiscal maior, a questdo das despesas, mas eu
diria que o cendrio é um cenario positivo".

Por fim, ele afirmou que "muita gente" que critica a
guestdo fiscal do atual governo ndo vé os déficits
feitos pelo governo anterior, de Jair Bolsonaro (PL). "O
governo do nosso Paulo Guedes conseguiu fazer um
déficit de 9,7% [do PIB]", criticou. "NGs temos que
comecar a fazer superavit agora, para estancar o
crescimento da divida e depois ela comegar a cair" (Da
Agéncia Estado).

Site:
https://edicaodigital.jornaldebrasilia.com.br/pub/jornalde
brasilia/
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O lusco-fusco do Copom - FABIO ALVES

FABIO ALVES

Fabio Alves COLUNISTA DO BROADCAST

O que todo mundo quer saber, ao fim da reunido de
hoje do Copom, é se o0 Banco Central poderda sinalizar
Se comecara a cortar 0s juros em janeiro ou em marco
de 2026. Mas o desfecho mais provavel é o mercado
se agarrar - em vdo - a eventuais pistas no
comunicado que acompanhara a decisao de manter a
taxa Selic em 15%: qualquer alteracdo no texto ou na
projecédo de inflagcdo para o horizonte relevante da
politica monetaria.

A estratégia do Copom, neste momento de transicéo
para o inicio de um ciclo de corte de juros, parece ser
a de deixar investidores e analistas num lusco-fusco, a
espera de que os préximos dados de atividade e de
inflacéo joguem luz sobre 0 momento mais apropriado
para comecar a afrouxar a politica monetéaria de seu
nivel restritivo.

N&o a toa, o presidente do BC, Gabriel Galipolo, vem
minimizando o peso da sinalizacdo dada no
comunicado do Copom justamente nesta
encruzilhada de mudanca de marcha da politica
monetaria. Na semana passada, ele alertou que,
embora o0 mercado queira "uma seta", o Copom néo vé
a necessidade de ter um "cédigo" sobre o que vai
fazer. Até mesmo a sinalizacdo de manter os juros por
"um periodo bastante prolongado" ndo quer dizer mais
nada, ja que Galipolo avisou que "bastante ndo zera a
cada reunidao". Assim, mesmo que 0 comunicado
figue igual ao da deciséo anterior, da para se fiar em
gualquer recado implicito dessa sinalizacdo ao
mercado?

Pouca coisa mudou no cenario macroecondmico
desde a Ultima reunido do Copom, em novembro: a
inflacdo corrente segue em queda, porém gradual; as
expectativas inflacionarias melhoraram, mas pouco; a
economia desacelerou, embora mais lentamente do
gue o BC desejaria. E o cambio segue relativamente
comportado.

Como as projecdes de inflagcdo do mercado ainda
estdo acima da meta no horizonte relevante, é preciso
cautela ao Copom para dar o proximo passo.

Mesmo porque h& outros eventos relevantes para a
decisdo de politica monetéria: o Federal Reserve vai
cortar os juros americanos hoje e sinalizar uma
pausa? Podera haver, até o fim do ano, um aumento

forte nas remessas de dividendos e lucros ao exterior?
Tudo isso afeta o cdmbio, um fator importante para a
inflac&o.

No fundo, estd chegando a hora de o Copom comecgar
a cortar a Selic, mas o BC quer ter um grau de
flexibilidade maior para tomar essa decisdo com
seguranca. E provavel que deixe chegar mais proximo
de 28 de janeiro, data da sua proxima reunido, para
dizer o que vai fazer. Se até 14 os dados permitirem, o
BC dara "uma seta". Caso contrario, o mercado fica
num nevoeiro. |

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Em diavolétil, Bolsarecua0,13%, e dolar
va aR%$ 5,43

O mercado ontem foi marcado pela volatilidade. A
Bolsa chegou a cair 1,9% logo apés a abertura das
negociagdes, enquanto o dolar beirou os R$ 5,50,
depois de o senador Flavio Bolsonaro (PL-RJ) ter
confirmado sua candidatura a presidéncia em 2026.
Mais tarde, quando o presidente da Camara, Hugo
Mot-ta (Republicanos-PB), anun-

ciou a votacéo da dosimetria aos condenados por
tentativa de golpe de Estado, os investidores se
animaram, e o Ibo-vespa encerrou em leve baixa, de
0,13%, aos 157.981 pontos, enquanto o ddlar subiu
0,26%, aos R$ 5,43.

A leitura, segundo analistas, é que a reducédo das
penas poderia contribuir para Flavio desistir de
concorrer, ja que seu pai, Jair Bolsonaro, hoje preso,
seria beneficiado.

- Sendo Flavio (Bolsonaro), a chance de reeleicao do

atual governo é muito maior, ja que a rejeicdo a ele é
alta. Em um novo mandato (do governo atual), a
chance de ajuste fiscal é pequena, e isso assusta 0
investidor local e externo -afirmou Ricardo Benaderet,
gerente de port-félio doAndbank.

Hoje, operadores ficardo atentos as decisdes de juros
nos Estados Unidos, as 16h, e no Brasil, apés o
encerramento do mercado. Nos EUA, é esperada uma
reducéo de 0,25 ponto percentual, enquanto

aqui havera uma analise do comunicado, em busca
de um sinal sobre quando comecara o ciclo de cortes.
A reducdo dos juros americanos é favoravel a
economias emergentes, como o Brasil, porque leva
investidores globais a procurarem mercados que
oferecam ganhos maiores.

RESILIENCIA DA ECONOMIA

E, em 2026, o Brasil deve ser o pais que apresentara
0 maior corte sua taxa de juros, estima Leonardo
Porto, economista-

chefe do Citi Brasil. Segundo ele, esse movimento se
explica, em parte, porque o pais elevou a taxa basica
guando boa parte das economias globais reduzia os
juros.

- Pouquissimos paises vao apresentar corte de taxa
de juros, e o Brasil certamente é o que vai mais cortar
taxa de juros no mundo. Uma das raz8es € que o
Brasil subiu a taxa de juros, desde o fim do ano
passado, enquanto o resto do mundo estava em um
ciclo de corte -disse Porto no evento

"Macro em Perspectiva", realizado ontem em S&o
Paulo.

Ele afirmou ainda que 2025 surpreendeu pela
resiliéncia da economia global. O Citi projeta
crescimento do PIB mundial de 2,8% este ano e de
2,7% em 2026, puxado, principalmente, por EUA e
China.

Porto observou ainda que, globalmente, o setor de
servicos, que é intensivo em méao de obra, tem
crescido de forma consistente acima da industria.
Assim, quando 0s servicos puxam o crescimento, a
demanda por trabalhadores aumenta, o mercado de
trabalho se aquece e a renda avancga, o que ajuda a
explicar a resiliéncia da economia brasileira, que
cresce mesmo com o0s juros elevados.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Novos gastos freiam cenario de inflagéo
mais contida em 2026

Anais Fernandes e Victor Rezende De Sdo Paulo

A inflacdo de 2025 tem surpreendido para baixo, mas
isso pode ter impacto limitado a frente, segundo
economistas. Apesar da inércia menor, dizem, ha uma
série de medidas de cunho expansionista, muitas fora
do resultado priméario, somando cerca de R$ 200
bilhdes e jogando contra revisdes para baixo mais
expressivas na inflacdo de 2026.

A inércia - a fracdo da inflacdo de um periodo que é
transferida aos precos do momento seguinte - menor
de 2025 até tem ajudado algumas instituicdes
financeiras a ndo ajustar automaticamente para cima
suas projecdes de inflacdo em 2026, apesar das
revisBes altistas para a atividade no ano que vem. Mas
0 risco, apontam, ainda seria de mais, € ndo menos,
inflacao.

Desde o inicio de 2025, a projecao mediana do
mercado para o indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA), inflac&o oficial do pais, em
2025 saiu de 4,99%, chegou a quase 5,68%, mas
agora esta na minima de 4,4%, segundo a pesquisa
Focus, do Banco Central. Para 2026, a mediana, que
superou 4,51% ao longo deste ano, agora esta em
4,2%.

S6 de setembro para cé, a projecao do Barclays para
o IPCA em 2025 j4 caiu de 4,9% para 4,4%. O que
causou a revisao de 0,5 ponto percentual - "que néo é
trivial", afirma Roberto Secemski, economista-chefe
para Brasil - foi, basicamente, 0 comportamento da
alimentacdo no domicilio e o de produtos industriais,
na esteira da apreciacdo cambial. "A estimativa de
inflacao da alimentacdo no domicilio foi de 5,1% para
2,2%; a de industriais foi de 3% para 2,2%. A parte de
servi¢os, no entanto, ficou parada em 5,9%", aponta.

A sua perspectiva para o IPCA de 2026 também
permaneceu em 4,2%. "Essa inércia menor que
devemos ter em 2026 por causa de um 2025
terminando inquestionavelmente mais benigno do que
0 esperado, ndo vejo essa transmissdo toda
acontecendo, em funcdo, em parte, do potencial
aumento de demanda", diz Secemski.

Ele mapeou ao menos dez iniciativas ja
implementadas pelo governo ou que aguardam
implementacdo nos préximos meses, a maioria delas

sem passar pelo resultado primario (receitas menos
despesas, exceto gastos com juros). Dos quase R$
225 bilhdes (1,7% do PIB) em recursos potenciais que
o Barclays espera que sejam injetados na economia
nos proximos trimestres, R$ 177 bilh6es (ou 79%)
envolvem fontes de financiamento privadas ou
extraorcamentarias - ou seja, nao primarias -, como
linhas de crédito reforgcadas por fluxos financeiros
publicos.

Segundo Secemski, isso significa que focar apenas a
variagdo do resultado primario ndo serd mais
"suficientemente informativo" sobre quéo
expansionistas sao as politicas publicas e seus efeitos
sobre a demanda e a inflag&o.

O programa Reforma Casa Brasil, por exemplo, libera
R$ 40 bilh6es em linhas de crédito via Caixa
Econdmica Federal para familias renovarem o lar,
sendo R$ 30 bilhdes do Fundo Social e R$ 10 bilhdes
da proépria Caixa. Ainda no ambito imobiliario, outros
R$ 30 bilhdes envolvem novos recursos para
expansdo do Minha Casa Minha Vida (MCMV),
programa para construgcdo e aquisicdo de imoveis.

Apesar dos valores expressivos envolvidos em varias
dessas medidas, Secemski observa que "nem todo
real impulsiona a atividade econbmica da mesma
forma". Por exemplo: linhas de crédito para habitacao
podem ser disponibilizadas, mas podem néo ser
totalmente absorvidas pela populacéo se os niveis de
incerteza aumentarem durante o ano eleitoral e o
medo do desemprego crescer, aponta 0 economista.
Por outro lado, diz, se algumas dessas linhas forem
usadas para novas moradias, os efeitos
multiplicadores sobre a economia serdo maiores do
que recursos destinados a aquisigdo de unidades ja
existentes.

Secemski também afirma esperar que o forte
desempenho mais recente do crédito consignado
privado continue. Algumas das novas concessdes, no
entanto, podem ser usadas por trabalhadores formais
para quitar linhas de crédito mais caras em vez de
para alavancagem adicional, o que ainda beneficiaria
sua renda disponivel, mas o efeito sobre a economia
seria menor, diz.

Por outro lado, outras iniciativas se aproximam mais
de um "impulso na veia" para injetar liqguidez em
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segmentos que, provavelmente, utilizardo plenamente
esses Novos recursos, aponta Secemski. E o caso da
ampliacdo da isencdo do Imposto de Renda, que
entrard em vigor a partir de janeiro de 2026. "Embora o
projeto de lei seja supostamente neutro em termos
fiscais no nivel do resultado primario, ele ainda deve
estimular a economia devido a maior propensao
marginal a consumir das classes de baixa renda, que
devem se beneficiar da isencdo em aproximadamente
R$ 31 bilhdes no proximo ano, em comparagdo com o
baixo efeito adverso que pode ter sobre os padrdes de
consumo dos individuos de alta renda, cujos
rendimentos financiardo a isenc¢édo."

De forma similar, diz Secemski, o programa para
reformas residenciais com linhas de crédito
subsidiadas pode impulsionar rapidamente a demanda
por insumos de construgcdo e méveis nos préximos
trimestres. "Em suma, eu ndo propaguei toda a inércia
menor da inflacdo em 2025 para 2026 por ter no
horizonte essa série de medidas que ainda sao
incertas do ponto de vista de impacto na demanda."

A consultoria BRCG fala em uma "agenda néo
orcamentéaria" de R$ 220,9 bilhdes entre medidas
aprovadas no governo atual com impacto sobre crédito
e consumo. Desse montante, R$ 113 bilhdes dizem
respeito a medidas de crédito subsidiado sem impacto
priméario, como o Reforma Casa Brasil.

Outros R$ 102 bilhdes estdo relacionados a fundos
privados, incluindo operac¢des garantidas. "Essas
formas de atuacdo da politica fiscal fogem um pouco
do radar, porque ndo impactam o resultado primario,
que é o indicador que todo mundo olha primeiro para
acompanhar o desempenho fiscal. Existe um contexto
na economia brasileira hoje em que, se vocé olhar s6
para as métricas tradicionais de impulso fiscal, isso
ndo vai dizer com precisdo a contribuicdo do governo
para a pressao inflacionaria em 2026", diz Matheus
Ribeiro, economista da BRCG.

Algumas das medidas expansionistas no radar
também impactam a trajetoria do endividamento
brasileiro, observa Ribeiro, seja diretamente, via
aumento do estoque da divida, seja indiretamente, ja
qgue um fiscal mais frouxo exigiria uma politica
monetaria mais apertada, com juros mais altos.

Em meio a esse cenario, algum efeito da inércia menor
de 2025 para 2026 tem, ao menos, ajudado
economistas a manterem suas estimativas para o
IPCA no ano que vem, apesar das revisdes altistas
nas projecGes de PIB.

O Bocom BBM revisou sua previsdo de crescimento
para o Brasil em 2026 para 1,7%, de 1,5%, com um
IPCA em 4%. "Temos movimentos nas duas direcdes.

ECONOMIA

Vemos uma leitura de inflagdo corrente bem benigna,
diminuindo a inércia para o ano que vem, mas, ao
mesmo tempo, tem um hiato que nédo vai estar tdo
negativo quanto se esperaria em 2026 dado o grau de
aperto monetario, principalmente considerando todas
as medidas e politicas programadas"”, diz a
economistachefe

Cecilia Machado.

O Itat Unibanco também elevou sua previsao para o
PIB em 2026 para 1,7%, de 1,5%, ao incorporar
medidas fiscais e crediticias como a ampliagdo do
MCMV, os programas Luz para Todos e Géas do Povo,
entre outros. Em sentido contrario, mudangas nas
regras de concessdo de crédito vinculadas ao saque-
aniversario do FGTS podem ter impacto negativo
sobre o PIB. No fim, o Ital estima um efeito potencial

positivo de 0,3 ponto percentual (p.p) com o conjunto
de medidas, dos quais ja incorporou 0,2 p.p. ao seu
cenario-base.

Mesmo com a revisao, o Ital manteve um viés de alta
para o PIB em 2026, a luz da possivel adogédo de
medidas de "carater contraciclico", escreve a equipe
liderada por Mario Mesquita. A sua expectativa de
IPCA em 2026 estd em 4,2%.

Leonardo Porto, economistachefe do Citi Brasil, tem
uma estimativa

abaixo do consenso para a inflagdo em 2026, de
3,8%, com 1,8% de PIB. Seu cenario-base, no
entanto, tem premissas importantes, como a de que a
trajetéria de médio-longo prazo esperada para a
divida/PIB néo ira se alterar no decorrer da campanha
presidencial de 2026. "Se as pessoas comecarem a
acreditar que a divida vai subir de modo ainda mais
forte, seria mais adverso em termos de cambio,
inflagdo", diz Porto.

Noticias Relacionadas:

VALOR ONLINE
Novos gastos freiam cenario de inflagdo mais contida em 2026

Site: https://valor.globo.com/impresso
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0 Copom eo cenario eleitoral

Luiz Eduardo Portei la

Hoje teremos a Ultima reunido do Copom do ano e o
mercado vai estar atento a sinalizacdo dos préximos
passos. Apés um ciclo de aperto de 450 pontos-basc
(4,5 pontos percentuais), lesando a taxa Selic a 15%,
patamar mais alto desde 2006. espera-se uma
sinalizacdo de que o periodo bastante prolongado de
juros estaveis se encerre no primeiro trimestre de
2026.0 tamanho do ciclo de corte de juros vali
depender do cenério eleitoral, que se apresenta mais
volatil devido ao langamento da candidatura ec Flavio
Bolsonaro representando a familia do ex-presidente.

A fragmentacdo dos candidatos da direita aumenta a
incerteza, elevando a volatilidade dos ativos
domeésticos.

A comunicacdo do Banco Central sobre o futuro da
politica monetaria veio evoluindo nas ultimas reunides.
Nas reunides de junho e julho, o foco era avaliar os
impactos

cumulativos apds a interrupc¢do do ciclo de alta. Em
setembro, a mencao a interrupcdo do ciclo foi
removida, mas a taxa de 15% permanecia sob
avaliacdo.J4 cm novembro,o comité manifestou
confianca na estratégia vigente, declarando que a
manutencdo do nivel corrente por um periodo
prolongado é suficiente para assegurar a convergéncia
da inflacdo a meta. O diretor de politica monetaria,
Nikon David, deixou claro que aumentar os juros néo
estd mais no cenério base do BC, ¢ que agora é
entender quando serd o processo de corte.

Desde a Ultima reunido, as leituras de inflacdo foram
positivas. A desinflacionista industriais e agricolas
segue se beneficiando por um cambio mais baixo.
Alguns nulcleos importantes, como 0s servi¢gos
subjacentes, voltaram a convergir dentro da banda de
sazonal idade do BC; porém, itens sensiveis ao
mercado de trabalho ainda seguem desconfortaveis.
As expectativas de inflacdo medidas pela pesquisa
Focus recuaram para 2025 e 2026, sem alteracbes
para 0s anos segui ntes.

Nos dados de atividade, tivemos arrefecimento
indicados pelas vendas no varejo, producéo industrial
c a Pesquisa Mensal de Servi¢cos, com algumas
aberturas relevantes demonstrando fraqueza. Por
fim,0 PIBdo terceiro trimestre ficou abaixo das
expectativas, mostrando alta de 0,1 % com parando os
trimestres, sustentado apenas pelo Pl do agro, que

subiu 0,4%. O mercado de trabalhosegue bastante
resiliente.com taxa de desemprego em 5,4%, mas a
criacdo de vagas do Caged em outubro apontou um
ritmo mais fraco. A desaceleracdo nas médias méveis
trimestrais ja é nitida, indicando arrefecimento a frente.

O cenario externo segue benigno. O Fed se retne hoje
para mais uma queda de juros, mesmo com um comité
dividido. A atividade vai continuar resiliente devido ao
forte investimento na cadeia de

IA,ca diversificacdo ao ddlar no mundo deve
seguir,garantindo assim um ambiente global de dolar
fraco, beneficiando os paises emergentes. O risco
para o ano que vem se assemelha ao Brasil. Nos
EUA,as eleigbes no Congresso americano vao trazer
volatilidade na parte longa de juros com os cheques
prometidos por Donald Tmmp para devolver a
populacdo parte dos ganhos arrecadados com o
aumento das tarifas.

Em sua ultima fala para o mercado, Gabriel Galipolo
reforcou o tom "hawk", indicando que o Copom néo
reage a um dado apenas e que ndo tivemos surpresas
no cenario entre as reunides - e que a evolucdo do
mesmo ainda se mostra insuficiente.

Na reunidocle hoje.oCopom deve reconhecer de forma
mais explicita que a politica monetaria ja opera ha um
periodo prolongado em territorio bem restritivo, e que a
estratégia adotada desde dezembro de 2024 esta

funcionando comoo esperado. Nesse contexto,
elevam-se as chances de uma mencéo aos efeitos
defasados da atual |x litica como uma forma suave de
deixar a porta aberta para iniciar o ciclo como mais
provavel cm margo, mas sem fechar a porta para caso
0 cenario evolua muito favoravelmente até a reunido
no final dejaneiro.

O cenario eleitoral ao longo de 2026 vai decidir a
extenséo do ciclo de queda. Em caso dc alternancia
de poder, a probabilidade de mudanca da rota fiscal é
muito provavel, o que abriria a porta para um ciclo
longo de queda, para uma Selic de volta a um digito.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20251210/
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Investimento em clima saudavel geraria
ganho de trilhGes no PIB global, diz Pnuma

Daniela Chiaretti

Investir na estabilidade climética, em natureza e terra
saudaveis e em um planeta sem poluicdo pode gerar
ganhos anuais de pelo menos US$ 20 trilhdes no PIB
global até 2070. Isso depende da transformac&o
simultanea de cinco sistemas -econdmico-financeiro,
de materiais e residuos, energético, ambiental e de
producao e consumo de alimentos.

Os beneficios macroecondmicos globais ja
apareceriam em 2050, alcancariam pelo menos US$
20 trilhGes anuais em 2070 e a partir dai, atingiriam
US$ 100 trilhdes ao ano. Isso a partir da reducdo dos
riscos climaticos, a perda de biodiversidade e a
conservacgdo de terras e ecossistemas.

Essas séo algumas das mensagens-chave do Global
Environment Outlook - GEO 7 Panorama Ambiental
Global) , o relatério mais importante do Programa das
Nacdes Unidas sobre Meio Ambiente, o Pnuma. A
sétima edicdo do "GEO 7: O futuro que podemos
escolher" foi lancada ontem, em Nairdbi, no Quénia,
onde fica a sede do Pnuma. Envolveu 287 cientistas
de 82 paises. A sexta edicdo do GEO foi lancada em
20109.

A crise climética, a perda de biodiversidade, a
degradacdo da terra, a desertificacdo, a poluicdo e os
residuos tém causado grande impacto ao planeta, nas
pessoas e nas economias, custando trilhdes de
délares ao ano, lembrou Inger Andersen,
diretoraexecutiva do Pnuma, no lancamento do GEO
7.

"O relatério apresenta argumentos muito convincentes
a favor de uma abordagem que envolva toda a
sociedade e todos os governos para transformar os
sistemas econdmico e financeiro, de materiais e
residuos, de energia e alimentos e 0 meio ambiente",
reforcou a cientista. "Isso poderia, até 2050, evitar 9
milhdes de mortes prematuras relacionadas a
poluicao, tirar 200 milhdes de pessoas da subnutricdo
e 150 milhdes de pessoas da pobreza extrema."

Ela deu um exemplo do estudo - se tudo seguir como
esta hoje, a mudanca do clima reduzird 4% do PIB
global anual até 2050, causard muitas mortes e
aumentara a migracdo forcada. "Isso deve servir como
um alerta. Sim, h& custos iniciais. Mas os danos

evitados e os retornos de longo prazo sobre os
investimentos mais do que compensam o investimento
necessario".

O GEO 7 lembra que, apesar dos compromissos
assumidos pelos governos no Acordo de Paris, as
emissdes de gases-estufa aumentaram 1,5% ao ano
desde 1990, atingindo um novo pico em 2024. Isso
elevou a temperatura global e intensificou os impactos
climaticos. O custo dos eventos climaticos extremos
atribuidos as mudancas climaticas nos ultimos 20 anos
€ estimado em US$ 143 bilhdes anuais.

O relatério diz que a estimativa é que entre 20% e
40% da éarea terrestre mundial esteja degradada,
afetando mais de trés bilhdes de

pessoas. Cerca de 24 bilhdes de toneladas de solo
sdo perdidas anualmente. Espera-se que a
degradacao da terra continue nos niveis atuais, com o
mundo perdendo terras férteis e produtivas do
tamanho da Col6mbia ou da Etiépia anualmente - em
um momento em que a crise climatica pode reduzir a
disponibilidade de alimentos por pessoa em 3,4% até
2050.

Um milhdo de espécies estdo ameacadas de extingdo
e as populacBes estdo diminuindo. A poluicédo
ambiental € o maior fator de risco mundial para
doencas e morte prematura, com nove milhdes de
mortes anuais atribuidas a alguma forma de polui¢éo.
O custo econdmico dos danos a saude causados
apenas pela poluicdo do ar foi de cerca de US$ 8,1
trilhes em 2019 - o equivalente a 6,1% do PIB global.
"Isso ndo precisa ser o futuro da humanidade", diz
Inger Andersen.

A reviravolta depende de mudancas estruturais. "O
caminho comega com ir além do PIB como medida do
bem-estar econdmico, usando, em vez disso,
indicadores

gue também acompanham a satude humana e o capital
natural”, seguiu. A transicdo para modelos econdmicos
circulares de rapida descarbonizagcdo do sistema
energético é ouro ponto, assim como mudancas de
habitos e padrdes de consumo, dietas sustentaveis,
reducao de residuos, melhores praticas agricolas,
expansao de areas protegidas e restauracdo de
ecossistemas degradados. Tudo isso apoiado por
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mudancas comportamentais, sociais e culturais com
respeito pelo conhecimento indigena e de
comunidades tradicionais. "Isso parece, e de fato &,
uma tarefa gigantesca, mas ndo ha razdes técnicas
para que ndo possa ser feita", seguiu Inger Andersen.

No sistema econdmico e financeiro, o relatério
recomenda que se computem externalidades positivas
e negativas na avaliacdo de bens e se eliminem
gradualmente subsidios e incentivos que causam
danos a natureza. No sistema de matérias e residuos,
sugere que se implemente o design circular de
produtos. Menciona também, a necessidade de uma
mudanca de

comportamento nos padrfes de consumo priorizando
a circularidade dos artigos.

A transformacado do sistema energético € conhecida:
descarbonizar a matriz, aumentar a eficiéncia,
promover sustentabilidade social e ambiental nas
cadeias de valor de minerais criticos e enfrentar os
desafios de acesso a energia. Nos sistemas
alimentares, mudar para dietas saudaveis e
sustentaveis e reduzir a perda e o desperdicio de
alimentos. No setor ambiental, acelerar a conservacao
e restauracao da biodiversidade, apoiar a adaptacéo e
a resiliéncia climatica.

"Vivemos crises interconectadas”, disse Robert
Watson, um dos co-autores do GEO 7, ex-
copresidente do IPCC e ex-conselheiro cientifico chefe
do gabinete de politica cientifica e tecnolégica da Casa
Branca. As respostas tém que ser simultanea e
conjunta, nos cinco sistemas-chave, defendeu. "Esses
assuntos ndo podem mais ser pensados como temas
ambientais. Sdo questBes econbmicas, de
desenvolvimento, de seguranca, morais e sociais".

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Grupo alvo da PF lucrou quase R$ 2 milhdes
com beneficios irregulares do INSS

A Policia Federal realizou, nesta quarta-feira (10), uma
operacado para desarticular uma associa¢do criminosa
especializada em fraudar beneficios assistenciais a
idosos por meio do uso de documentos falsos no INSS
(Instituto Nacional do Seguro Social) . o

O esquema atuava no interior da Bahia e foi
identificado ap6s a descoberta de um grupo de
pessoas ficticias que figuravam como titulares de
beneficios assistenciais destinados a idosos.

Algumas delas recebiam o pagamento irregular ha
mais de 15 anos.

As investiga¢cdes mostraram que 0s documentos eram
falsos, pois néo constavam nos registros do Instituto
de Identificacdo do Estado da Bahia.

"Além disso, identificou-se que os beneficiarios
possuiam diversas identidades falsas, a fim de
obterem mais de um beneficio fraudulento", informou a
PF.

Policiais federais cumprem dois mandados de busca e
apreensdo no municipio de Irard (BA), visando
recolher documentos, midias e objetos que possam
comprovar a pratica criminosa, além de identificar
patriménio decorrente das fraudes.

Duas pessoas foram identificadas como responsaveis
pelo grupo criminoso.

Elas se cadastraram como procuradoras dos
beneficiarios falsos, o que Ihes permitia receber os
valores nas instituicBes bancarias sem a presenca dos
titulares.

Também foi constatado que as procuracgfes foram
registradas no INSS mediante a apresentacédo de
atestados médicos falsos, que indicavam que o
suposto beneficiario ndo teria condi¢cdes de
comparecer ao INSS ou a agéncia bancaria.

O prejuizo causado pelos pagamentos indevidos dos
beneficios investigados chega a quase R$ 2 milhdes.

A acéo conjunta da Policia Federal e do Ministério da
Previdéncia evitou ainda um desembolso irregular de
cerca de R$ 1,3 milhao.

Os envolvidos poderdo responder pelos crimes de
estelionato qualificado e associa¢éo criminosa, cujas
penas, somadas, podem chegar a 10 anos de
recluséo.

Site: https://noticias.r7.com/cidades/grupo-alvo-da-pf-
lucrou-quase-r-2-milhoes-com-beneficios-irregulares-do-
inss-10122025/
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