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RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Master deu crédito suspeito a empresas com
conexao com Reag

Alex Ribeiro, Gabriel Shinohara, Guilherme Pimenta,
Estevdo Taiar, Alvaro Campos, Felipe Laurence e Talita
Moreira De Séo Paulo e Brasilia

Sete das 36 empresas que tomaram R$ 11,5 bilh6es
em empréstimos supostamente fraudulentos para
desviar recursos do Banco Master tém na sua
estrutura de controle fundos que eram administrados
até recentemente pela Reag, acusada de lavagem e
ocultacdo de dinheiro para o Primeiro Comando da
Capital (PCC).

O Valor obteve com exclusividade a relacdo de todas
as empresas que fizeram operacdes de crédito
suspeitas de crime no Master, segundo comunicacao
do Banco Central ao Ministério Publico, e fez o
cruzamento das informacdes com base de dados
publicos.

No levantamento, aparece em comum o nome do
diretor da Reag Ramon Pessoa Dantas como
responséavel legal ou administrador nos registros de
CNPJ da Receita Federal. Dantas € um dos nomes
citados na operacdo Carbono Oculto, que desvendou
praticas supostamente criminosas no setor de
combustivel, com o transito de dinheiro por fundos de
investimento administrados pela Reag. Parte das
empresas que consta da lista tem como Unico
acionista fundos que eram administrados pela Reag
até agosto do ano passado.

A apuragédo do Valor mostra uma ligacdo entre as duas
pontas do suposto esquema de desvio de recursos do
Master, com a atuacao de um mesmo grupo tanto na
contratacdo dos empréstimos quanto na posterior
lavagem de dinheiro por meio de fundos.

As informac¢des compBem o conjunto de elementos
gue desafiam a versdo de que o Master, controlado
por Daniel Vorcaro, teria concedido empréstimos
legitimos a empresa selecionadas - que ja vinha sendo
colocada em xeque porque o destino final dos
recursos desviados sédo supostos laranjas do banco,
segundo o rastreamento dessas operacoes feito pelos
fiscais do BC.

A relacdo entregue pelo Banco Central inclui empresas
gue tomaram centenas de milh8es de reais mesmo
tendo um capital diminuto. E o caso da Bloko
Urbanismo Ltda, cujo capital informado a Receita é de

meros R$ 5.000,00.

Essa empresa, segundo a comunicacao de suspeitas
de crimes do BC, fez aportes de R$ 266,29 milhdes no
fundo D Mais e de outros R$ 259,76 milhdes no Bravo,
ambos administrados pela Reag, depois de tomar
empréstimos dessa magnitude no Banco Master.

Essa empresa tem como investidor outro fundo que
era administrado pela propria Reag, o Bloko
Urbanismo FIP. Nos registros da Receita Federal,
Dantas aparece como representante legal do fundo,
gue era o Unico acionista da empresa. Esse fundo, até
agosto do ano passado, era administrado pela Reag,
conforme registro na Comissao de Valores Mobiliarios.
Naquele més, a Reag foi substituida pela Qore DTVM.

O grupo de controle da Bloko Urbanismo ilustra bem o
padréo identificado no levantamento de registros
publicos. O administrador da empresa € Valclecio
Cicero da Silva, que, segundo registro na Junta
Comercial, tem como endere¢o o Parque Bristol, bairro
de perfil popular na zona sul de Sao Paulo, o que
destoa do porte financeiro da operacédo investigada.

Os supostos desvios por meio de empréstimos da
Bloko Urbanismo seguem o mesmo padrao de outra
operacao rastreada pelo BC, da Brain Realty. O
dinheiro dos empréstimos transita por alguns fundos e,
numa das etapas, compra um ativo podre, como as
céartulas do Banco do Estado de Santa Catarina
(Besc).

E nessa etapa que, segundo a comunicagdo do BC, o
desvio de recursos era concretizado. Depois da
subtracdo dos recursos, o dinheiro transita por uma
outra cadeia de fundos na prépria Reag, até chegar a
laranjas do esquema.

A analise das informacgdes publicas constata que, em
pelo menos parte das empresas relacionadas pelo BC,
0 mesmo grupo controla as duas movimentagoes.

E o que acontece na Calisto Empreendimentos e
ParticipagBes, que tem como acionista outro fundo que
também era administrado pela Reag, o Benelli FIP.
Essa empresa tem capital social de apenas R$ 1 mil,
segundo os registros na Receita. Tomou empréstimos
do Master e, em seguida, fez um aporte de R$ 373
milhdes no fundo D mais e de R$ 368,8 no fundo
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Bravo, ambos administrados pela Reag.

Nos registros do CNPJ, Dantas, da Reag, aparece
como representante legal e procurador da Calisto. Ja
Silva reaparece como administrador, ou seja, como
guem responde pela empresa. Um detalhe curioso é
gue, nas informacdes de contato na Receita, a Calisto
apresenta um e-mail com o dominio da Bloko
Investimentos.

Entre as empresas que tomaram empréstimos, ha uma
com nome parecido, a Bloko CP S/A. Nesse caso, 0
capital social é ainda menor, de R$ 150. O so6cio
administrador dessa empresa é César Reginado
Ligeiro, e sua movimentacao somou R$ 266 milhdes
no D Mais e R$ 260 milhdes na Bravo, administrado
pela Reag.

Embora Dantas, da Reag, ndo apareca diretamente
nessa empresa, ha uma conexdo de Ligeiro com ele
na documentacdo de outra companhia que tomou
empréstimos no Banco Master. O e-mail de Cesar
aparece no contato da CRL SPE | Empreendimentos e
Participacoes.

Com capital de R$ 1 mil, ela tomou empréstimos no
Master e, na sequéncia, aportou R$ 345 milhdes no
fundo D Mais e R$ 343 milhdes no fundo Bravo.

Nessa empresa CRL SPE, o mesmo padréo de
controle, com uma pequena variagdo. Silva é
administrador e Dantas também. Como sdcio, aparece
o0 RAM FIP.

Da relagdo entregue pelo BC que contraiu
empréstimos, Dantas também aparece como
administrador da Malibu, ao lado de Higino Brito Vieira,
e 0 acionista é o Gekko FIP. Essa empresa tem capital
de R$ 160 mil, e movimentou R$ 97 milhdes no fundo
D Mais e 100 milhes no Bravo depois de tomar
empréstimos no Master.

Outra empresa é a FDC Empreendimentos, como
representante do investidor do lduna FIP. Essa é a
gue tem o maior capital social entre todas, com R$ 25
milhdes, mas mesmo assim o dinheiro movimentado
no D Mais - R$ 449 milhGes - significa uma alta
alavancagem.

Por fim, consta da lista a R2 Holding, em cujos
registros Dantas aparece como administrador,
representando o fundo Caldas FIP. Essa empresa tem
capital social de R$ 4,8 milhGes e movimentou R$ 78
milhdes no fundo D Mais e R$ 78 milhdes no fundo
Bravo, ambos da Reag, ap6s tomar empréstimos no
Master.

A Bloko disse que recebeu "com estranhamento a

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

noticia de que a Bloko esta citada em investigacoes
por fraudes no mercado de capitais ligadas ao Banco
Master".

"A Bloko é uma empresa que atua no loteamento
imobiliario, conta com 29 (vinte e nove) projetos
distribuidos nos estados de Minas Gerais, Mato
Grosso do Sul e Amapa e ja entregou 20.251 (vinte mil
duzentos e cinquenta e um) lotes a seus clientes",
disse em nota. "As captagfes de recursos da empresa
sdo operacdes habituais no setor imobiliario e
utilizadas de acordo com o avanco das obras",
afirmou. Segundo a empresa, "o capital ainda néo
disponibilizado nos loteamentos é alocado em fundos
diversos, a critério do investidor, até sua utilizagcdo nos
projetos".

A companhia disse que atua exclusivamente no ramo
imobiliario, ndo tendo qualquer relagdo com
administracdo e gestéo de fundos, ou de atividades
privativas do mercado financeiro. "Reforgcamos que a
conduta da Bloko sempre se pautou pela boa-fé e
estrito cumprimento de seus deveres legais e
contratuais, em acordo com a legislagdo vigente."

A Malibu n&o havia respondido aos questionamentos
do Valor até o fechamento desta edicdo. A reportagem
procurou a Reag e Dantas para obter esclarecimentos
sobre a R2, Calisto e FDC, mas a assessoria de
imprensa da empresa disse que nédo fariam
comentarios. O Valor ndo conseguiu localizar
Valdeclecio Cicero da Silva. A defesa de Vorcaro disse
gue a alegacao de concessao de empréstimos
simulados é falsa e ndo encontra respaldo na
realidade.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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SEGURIDADE SOCIAL

L obista orientou entrega "discreta’ de
propina a superintendente do INSS

AGUIRRE TALENTO BRASILIA

Os dialogos extraidos pela Policia Federal do celular
do empresario e lobista Anténio Carlos Camilo
Antunes, o Careca do INSS, mostram, segundo a
investigacdo, que ele orientou funcionérios sobre a
entrega "discreta" de dinheiro para dirigentes do
Instituto Nacional do Seguro Social (INSS).

De acordo com a PF, uma das conversas envolvia
entregas de propina para o entdo superintendente do
INSS no Nordeste, Marcos de Brito Campos Junior,
gque foi alvo da ultima fase da Operacdo Sem
Desconto, em dezembro. Por determinacédo judicial,
Marcos de Brito passou a usar tornozeleira eletrdnica.
Ele ocupava atualmente o cargo de diretor de
Administracdo e Financas do Departamento Nacional
de Infraestrutura (Dnit) e foi mantido no posto mesmo
apos ter sido alvo da operacéo.

Na ultima sexta-feira, apds o Estaddo enviar a Marcos
de Brito questionamentos sobre as suspeitas de
entrega de dinheiro vivo e sua permanéncia no Dnit,
ele foi exonerado da autarquia federal. A exoneracgéo
foi publicada em edicao extra do Diario Oficial,
assinada pelo ministro dos Transportes, Renan Filho
(MDB), e pelo presidente Luiz Inacio Lula da Silva
(mais informac8es nesta pagina).

Procurados, o Ministério dos Transportes e o Dnit ndo
responderam.

"MODESTO PATRIMONIO". A defesa de Marcos de
Brito rebateu as acusacdes da PF, negou que ele
tenha recebido dinheiro do esquema de desvios de
aposentadorias e afirmou que ele possui um "modesto
patrimdnio"” compativel com suas receitas. Em
resposta aos questionamentos, Marcos Brito também
disse que colocou seu cargo a disposicdo do Dnit para
adotar as medidas que considerar pertinentes - o0 que
acabou resultando na sua exoneracao.

"O Dr. Marcos de Brito Campos Jr. possui modesto
patrimdnio, todo ele compativel com as suas receitas,
estando inteiramente regular com suas obrigacdes
civis e fiscais, como inexoravelmente sera
demonstrado perante o Judiciario ou a qualquer outra
autoridade incumbida de investigar o assunto",
afirmou, em nota, o advogado Flavio Henrique Santos
(mais informacdes nesta pagina).

Procurada, a defesa do Careca do INSS afirmou que
nao iria se manifestar sobre os trechos porque néo
teve acesso a integra da extracdo do telefone celular
dele até o momento, nem teve resposta do STF a
pedidos feitos sobre averbacdo de bens e liberacédo de
valores para pagamentos de dividas trabalhistas.

"EVITAR DESCONFORTO". Em 10 de agosto de
2023, o Careca do INSS pediu que Rubens Costa, um
dos seus funcionarios, organizasse a entrega de R$ 20
mil para Marcos de Brito.

"Bom dia. Estou em voo. Preciso de uma gentileza no
modo sigiloso. O Marcos de Brito ird pegar com vc
uma quantia de 20 mil reais", escreveu por mensagem
de WhatsApp. Rubens Ihe pergunta se o dinheiro
estava dentro do cofre. "Pegue no cofre e ja deixe
preparado para dar a discricdo que a situacdo exige",
orientou o Careca do INSS.

Pouco depois, ele reforcou a orientacdo: "Coloque de
maneira discreta em um envelope ou recipiente que
nao deixe transparecer o que é! Evitar o desconforto
para ele!".

A PF também identificou no celular do lobista dialogos
sobre entrega de dinheiro vivo a um assessor
parlamentar do senador Weverton Rocha (PDTMA).

O senador classificou as suspeitas envolvendo seu
nome como "descabidas".

Essas informacdes foram encaminhadas ao ministro
do Supremo Tribunal Federal (STF) André Mendonga,
relator do caso. O Careca do INSS esta preso desde
setembro, sob suspeita de comandar um esquema de
descontos indevidos em aposentadorias do INSS e
pagamento de propina a funcionarios publicos. |

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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A pOs questionamentos, governo exonera
diretor

AGUIRRE TALENTO BRASILIA

O governo federal exonerou na noite da ultima sexta-
feira o diretor de Administracdo e Financas do
Departamento Nacional de Infraestrutura (Dnit),
Marcos de Brito Campos Janior, quase um més depois
de ele ter sido alvo da Policia Federal em mais uma
fase da operacdo que apura desvios e corrupcao no
Instituto Nacional do Seguro Social (INSS).

A exoneracéo foi oficializada no mesmo dia em que o
Estaddo enviou questionamentos a Marcos de Brito e
ao Dnit sobre diadlogos obtidos pela Policia Federal
gue indicam pagamentos de propina em dinheiro vivo
a ele, no periodo em que era superintendente do INSS
no Nordeste. o

As perguntas foram enviadas as 10h45 da sexta-feira.
O governo publicou uma edicdo extra do Diario Oficial
as 21h15 do mesmo dia oficializando a exoneracéo de
Marcos Brito.

O decreto foi assinado pelo presidente Luiz Inacio Lula
da Silva e pelo ministro dos Transportes, Renan Filho
(MDB).

Ao responder aos questionamentos também na sexta,
as 17h12, a defesa de Marcos de Brito disse que ele
havia decidido colocar o seu cargo a disposicao do
Dnit. Sua demisséo, no entanto, ndo havia sido
formalizada.

A PF informou ao Supremo Tribunal Federal (STF) que
localizou dialogos sobre entregas de propina em
dinheiro vivo para Marcos de Brito Campos Junior. Por
isso, em 18 de dezembro, ele foi alvo de busca e
apreensao e passou a usar tornozeleira eletrénica.

Na penultima fase da Operacdo Sem Desconto, a PF
prendeu o ex-presidente do INSS, Alessandro
Stefanutto, investigado por suspeita de ter permitido os
desvios sob sua gestao.

Ele assumiu o instituto em julho de 2023, no governo
atual do presidente Luiz Inacio Lula da Silva.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Beneficios do INSS acima do salario minimo
sa0 regustados em 3,9%

BERNARDO LIMA

Os segurados do INSS que recebem acima do salario
minimo terdo os beneficios reajustados em 3,9%,
conforme o indice Nacional de Precos ao Consumidor
(INPC), divulgado na ultima sexta-feira. Com isso, 0
teto dos beneficios pagos pelo INSS passa a ser de
R$ 8.475,55 (antes era de R$ 8.157,41). Os valores
foram publicados no Diario Oficial da Unido (DOU)
ontemevalemdesdel® dejaneiro.

Hoje sdo pagos mais de 12,2 milhdes de beneficios
acima do piso nacional que, apartirdesteano,
passaaserde R$ 1.621. De acordo com o calendario
de pagamento do INSS, esses segurados
comecamareceberobeneficiocorrigidoapartirde3defeve
reiro.

As faixas de contribuicdo ao INSS dos empregados,
d o m é s t i ¢ o s e
trabalhadoresavulsostambémforamatualizadas. As
aliquotas seréo de 7,5% para aqueles que ganham até
R$ 1.621; de 9% para quem ganha entre R$ 1.621,01
e R$ 2.902,84; de 12% para os que ganham entre R$
2.902,85 e R$ 4.354,27; edel4% paraquemganhade
R$ 4.354,28aR$ 8.475,55.

Essas aliquotas, relativas a janeiro, deverédo ser
recolhidas apenas em fevereiro. O piso dos beneficios
do INSS serd de R$ 1.621. Esse também € o valor do
Beneficio de Prestacao Continuada (BPC), destinado a
idosos e a pessoas com deficiéncia de baixa renda.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Tesouro estima perda de R$ 147 bi na
arrecadacao

O Tesouro Nacional estima que o fluxo de
arrecadagdo acumulada, em valores correntes, de
PIS/Cofins teve perda de R$ 147 bilhdes no periodo
de 2019 a 2024. A trajetéria recente da arrecadagéao
de receitas tributarias do PIS/ Pasep e da Cofins, que
representaram cerca de 4% do PIB e 17,6% das
receitas primarias em 2024, foi apresentada na 72
Edicdo do Relatério de Projecdes Fiscais do Tesouro,
divulgada ontem.

No documento, o Tesouro considerou que, dada a sua
magnitude, essas receitas sdo "fontes de recursos
essenciais para o financiamento de programas da
seguridade social, como seguro-desemprego, abono
salarial, saude publica e previdéncia social. Ao
mesmo tempo, sao instrumentos de politica fiscal
fundamentais para a administracédo da carga tributaria
e tém sido instrumentos de estimulo a varios setores
econGmicos".

O PIS/Pasep e a Cofins incidem sobre o faturamento
das pessoas juridicas, a importacao e a folha de
pagamento, com suas aliquotas variando de acordo
com o regime de apuracdo (cumulativo e néo
cumulativo).

Apesar da diversificacdo da base de incidéncia, o
Tesouro pontuou que foi observada tendéncia de
reducdo de sua arrecadacao nos ultimos anos. Em
2004, a arrecadacéo liquida do PIS/Cofins representou
5,03% do PIB, montante que contrasta com o patamar
de 20 anos depois, quando representou 4,01% do PIB
registrado em 2024. T

O valor minimo no periodo ocorreu em 2023, quando o
PIS/Cofins correspondeu a 3,45% do PIB,
desempenho esse influenciado pela desoneracéo dos
combustiveis. Enquanto para a Cofins essa queda tem
se mostrado mais evidente a partir de 2005, no caso
do PIS/ Pasep esse movimento decrescente se torna

mais destacado a partir de 2011.

Segundo o 6rgdo do Ministério da Fazenda, o
comportamento declinante dos tributos ocorreu
mesmo com a expansdo da economia brasileira
decorrente do boom de commodities da primeira
década do século XXI.

O marco inicial desse processo se vincula com a
estruturacdo normativa dos regimes cumulativo e ndo

cumulativo em 2003, que envolveu uma série de
beneficios tributarios. Logo em seguida, o ano de 2006
foi marcado pela criacdo do Simples Nacional, como
regime aplicavel as microempresas e empresas de
pequeno porte, ensejando mais beneficios tributarios
por meio das reducfes de aliquotas ou isencdes de
P1S/Cofins.

No mesmo ano, também foram aprovadas novas
desoneragdes, com destaque para as relativas aos
insumos e comercializacdo de produtos da cesta
basica.

Entre 2011 e 2013, houve nova elevacgao de subsidios,
decorrente do aumento da faixa de inclusédo do
Simples Nacional, que aumentou o limite de
elegibilidade de R$ 2,4 milhes para R$ 3,6 milhdes
de faturamento.

Adicionalmente, foi reduzida a zero uma série de
aliquotas do PIS/Cofins relacionadas a itens da cesta
basica naquele ano.

Ja em 2021 houve crescimento dos subsidios
tributarios, decorrente da desoneracédo sobre os
combustiveis, e sua posterior recomposi¢cdo em 2024.

"O motivo da reducdo da arrecadacao liquida
observada se encontra na aprovacao de subsidios ao
longo do periodo estudado.

Ou seja, caso nédo houvesse tais aprovacles, a
arrecadacdo provavelmente teria se mantido estavel
em porcentual do PIB", sustentou o Tesouro.

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

Previdéncia avalia impacto de novaregrade
RPPS

Edna Simao

Apo6s fundos de previdéncia de Estados e municipios
terem feitos investimentos em titulos do Banco Master,
a Secretaria de Regime Préprio e Complementar
(SRPC), do Ministério da Previdéncia Social, decidiu
criar um grupo de trabalho para estudar os impactos
gue as novas diretrizes de investimentos aprovadas
pelo Conselho Monetéario Nacional (CMN) trardo para
esses fundos e se h& necessidade de
aperfeicoamentos dos parametros de gestao de
investimentos estabelecidos em portaria do ministério.
O grupo de trabalho tera duracdo de seis meses,
podendo ser prorrogado por mais seis.

Segundo o Ministério da Previdéncia, em novembro do
ano passado, os regimes préprios de previdéncia de
18 Estados e municipios tinham ao menos R$ 1,9
bilh&o investido em letras financeiras, titulos sem
cobertura do Fundo Garantidor de Créditos (FGC),
emitidas pelo Banco Master. Os dados consideram
aportes feitos entre outubro de 2023 e dezembro de
2024.

O Ministério da Previdéncia explicou que pela lei
9.717/98, que rege o funcionamento dos Regimes
Préprios de Previdéncia (RPPS) dos servidores
publicos, os Estados e municipios sdo responsaveis
diretos por garantir o pagamento das aposentadorias e
pensbes de seus servidores caso 0S recursos
acumulado pelos regimes préprios sejam insuficientes.

"Isso ndo significa que os entes tenham que repor de
imediato o eventual prejuizo por esses investimentos.
Porém, se no futuro faltarem recursos para pagar as
aposentadorias e pensfes, quem arca sao 0s entes",
explicou um técnico do governo ao Valor.

Em dezembro, o CMN aprovou novas diretrizes para
investimentos pelos RPPS. Os ajustes tinham como
objetivo aperfeicoar a governanca e os controles de
aplicacao dos recursos dos fundos de previdéncia
desse regime.

O grupo de trabalho, criado por meio de portaria
publicada nesta segunda-feira no Diario Oficial da
Unido, observard a composicdo paritaria entre os
orgédos de fiscalizacdo e controle e os RPPS. Sera
composto por representantes da Secretaria de Regime
Proprio e Complementar (SRPC); da Associacdo dos

Membros dos Tribunais de Contas do Brasil (Atricon);
e de RPPS que comp&e o Conselho Nacional de
Dirigentes dos Regimes Préprios de Social (Conaprev)
e Conselho Nacional dos Regimes Proprios de
Previdéncia Social (CNRPPS).

Além disso, também participardo do grupo membros
da Associagdo Brasileira de Instituicbes de
Previdéncia Estaduais e Municipais (Abipem) e da
Associag¢éo Nacional de Entidades de Previdéncia dos
Estados e Municipios (Aneprem).

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Lula sanciona hoje lel quefinaliza
regulamentacao da Reforma Tributaria

Por O Globo - Brasilia

O presidente Luiz Inacio Lula da Silva sanciona nesta
terca-feira o projeto de lei que finaliza a
regulamentacdo da Reforma Tributéaria . Ele também
lancar o plataforma digital que ira consolidar a
arrecadacdo dos novos tributos.

O texto que sera sancionado trata de temas como o
comité que serd responsavel por gerir o Imposto sobre
Bens e Servicos (IBS), que sera criado com a reforma.
A proposta também estabelece normas gerais para
tributos como ITCMD, ITBI e a contribuicdo de
iluminacdo publica (Cosimp).

O comité gestor terd a atribuicdo de arrecadar,
compensar e distribuir o IBS, além de uniformizar a
aplicacdo da lei e centralizar as obrigacdes acessorias.
Sua estrutura prevé independéncia técnica e
orcamentaria, alternancia na presidéncia entre
representantes de estados e municipios e participacéo
minima de 30% de mulheres na diretoria executiva.

O 6rgao sera formado por um Conselho Superior,
Secretaria-Geral, corregedoria, auditoria interna e uma
diretoria executiva com nove &reas, como
Fiscalizacdo, Tributacdo e Tesouraria.

Serdo 54 membros no total: metade indicada pelos
governadores e a outra metade representando os
municipios, com mandatos de quatro anos. Durante a
tramitacdo, foi fechado acordo para dividir, de forma
transitoria, as 27 cadeiras municipais entre a Frente
Nacional de Prefeitas e Prefeitos (FNP), com 13
vagas, e a Confederacdo Nacional de Municipios
(CNM), com 14.

Reunides trimestrais

A partir de 2026, a escolha sera feita por eleicdes. As
reunides serdo trimestrais, com possibilidade de
convocacdes extraordinarias, e as decisfes exigirdo
maioria absoluta dos representantes, apoio de estados
gue somem mais da metade da populacdo do pais e o
aval da maioria dos representantes municipais.

Outro ponto central trata do aproveitamento de
créditos de ICMS acumulados até 31 de dezembro de
2032, que poderdo ser usados para compensar
débitos futuros no IBS ou devolvidos de forma

parcelada.

No caso dos servigos financeiros - operacdes de
crédito, cambio e seguros -, foi fixado um regime de
tributacao especifico, com aliquota inicial de 10,85%
em 2027, chegando a 12,5% em 2033.

Durante a transi¢éo, onde ainda houver cobranca de
ISS, imposto sobre servigcos que atualmente é cobrado
por prefeituras, havera reducao proporcional.

Site:
https://oglobo.globo.com/economia/noticia/2026/01/13/ul
a-sanciona-hoje-lei-que-finaliza-regulamentacao-da-
reforma-tributaria.ghtml
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Tesouro piora projecao paradivida publica

Giordanna Neves De Brasilia

O Tesouro Nacional revisou para pior as suas
projecdes para a trajetéria da Divida Bruta do Governo
Geral (DBGG) em relacdo ao Produto Interno Bruto
(PIB) e passou a estimar uma aceleracdo mais intensa
do endividamento publico a partir de 2027. Segundo o
6rgao, o indicador alcanca pico de 88,6% do PIB em
2032, mas, a partir de 2029, passa a seguir trajetoria
préxima da estabilidade, encerrando 2035 em 88% do
PIB. As projecBes constam da sétima edicdo do
Relatério de Projecdes Fiscais, divulgado nesta
segunda-feira (12).

Segundo o Tesouro, a relacdo DBGG/PIB atingira
83,6% em 2026, acima dos 82,3% projetados no
relatério de julho. Em 2027, a diferenca se amplia: a
divida sobe para 86,1% do PIB na projecao de
dezembro, ante 83,9% na estimativa anterior. Em
2028, a DBGG chega a 87,4% do PIB, enquanto o
relatério de julho apontava 84,3%.

Ja em 2029, a divida alcanca 88% do PIB, frente a
84,1% na projecdo anterior, e segue aumentando até
2032, quando atinge 88,6%, contra cerca de 83,7% no
relatério de julho. A partir dai, as projecdes de
dezembro indicam estabilidade em patamar elevado,
com a DBGG encerrando 2035 em 88% do PIB,
enquanto o relatério de julho previa divida recuando
para 82,9% do PIB no fim do horizonte.

A piora na trajetéria da DBGG/PIB, segundo o
Tesouro, decorre ndo apenas da mudanca na grade
de parametros macroeconémicos - que passou a
incorporar, em média, juros mais elevados e menor
crescimento nominal do PIB -, mas sobretudo um
resultado primario menos superavitario em relacéo ao
relatério anterior.

Essa deterioracéo fiscal, segundo o 6rgao, é reflexo
dos efeitos da Emenda Constitucional no 136,
aprovada no ano passado, que retirou os gastos com
sentencas judiciais do limite de despesas e definiu
uma regra de transicdo para sua volta a meta fiscal.
Pela emenda, precatérios e requisi¢cdes de pequeno
valor (RPV) serdo reincorporados gradualmente ao
célculo do resultado primario, em percentual adicional
minimo de 10% ao ano na comparagdo com o
montante do exercicio anterior.

Ao Valor Alexandre Andrade, diretor da Instituicdo
Fiscal Independente (IFl), apontou que as projecdes
do Tesouro parecem relativamente otimistas e

sustentadas por pard@metros bem mais otimistas que
os considerados pelo mercado e pela prépria IFI.

"Comparando com as projecfes mais recentes da IFI,
gue consideram que a DBGG em proporcdo do PIB
n&o estabiliza no horizonte até 2025, as estimativas do
Tesouro indicam estabilizagdo da divida bruta a partir
do inicio da préxima década. Houve uma revisao
importante em relacao ao Ultimo relatério de projecées
fiscais, mas ainda assim as premissas parecem
otimistas", aponta.

Alguns fatores, segundo ele, explicam essa
discrepancia. Por exemplo, o Tesouro projeta trajetoria
mais favoravel para o resultado priméario do setor
publico, com superavits a partir de 2028 que se
ampliam até 2035, enquanto a IFl estima déficits
primarios persistentes ao longo de todo o periodo, com
o déficit piorando e se estabilizando ao redor de 2% do
PIB.

Essa diferenca decorre, principalmente, de hipéteses
distintas para receitas e despesas. Por exemplo, o
Tesouro trabalha com uma receita primaria liquida do
governo central estavel em 19% do PIB, ao passo que
a IFI projeta queda gradual até 18% do PIB; ja no lado
das despesas, o Tesouro prevé reducdo ao longo do
tempo, enquanto a IFl estima crescimento gradual,
com estabilizagdo proxima de 20% do PIB.

Além disso, ha divergéncia nas projecdes para a
despesa com juros, que no cenario do Tesouro recua
mais rapidamente, atingindo 6,3% do PIB em 2030,
enquanto a IF| projeta queda mais lenta, convergindo
para 6,5% do PIB.

O economista Marcos Mendes afirma que a trajetoria
do Tesouro prevista no chamado "cenario de
referéncia" € mais benigna, ja que supde que o
governo sera capaz de aumentar receitas para atingir
o centro da meta resultado primario. "Mesmo assim, a
trajetoria piora relatério apds relatério. Ha uma clara
deterioracao das expectativas mesmo no cenario mais
favoravel e otimista", afirma.

Segundo Mendes, quando analisa o chamado "cenario
inicial" do érgédo, a trajetéria é muito pior e a divida s6
cresce, sem se estabilizar no longo prazo. "E piora
ainda mais quando sdo substituidos os parametros
fixados pelo Ministério da Fazenda pela mediana do
[mercado coletadas pelo Boletim] Focus", acrescenta.
Entre esses parametros, estdo desempenhos do PIB e
da inflag&o. o
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No cenario inicial, mais conservador, o Tesouro projeta
trajetoria continua de alta da divida, chegando a
95,4% em 2035, sem incorporar medidas recentes,
como corte de beneficios fiscais.

No documento, o Tesouro projeta que, em 2027, R$
96,1 bilhdes em sentencas judiciais (precatoérios e
RPVs) ndo serdo contabilizados na meta de primario.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20260113/
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Mercado reduz estimativa de inflacao para
este ano

| MARIANNA GUALTER

A mediana do relatério Focus para o IPCA de 2026
oscilou de 4,06% para 4,05%. A taxa esta 0,45 ponto
porcentual abaixo do teto da meta, de 4,50%. Ha um
més, era de 4,10%. Considerando apenas as 56
estimativas atualizadas nos ultimos cinco dias Gteis, a
medida subiu ligeiramente, de 3,99% para 4%.

O IPCA encerrou 2025 com alta acumulada de 4,26%,
conforme divulgou o Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE) na ultima sexta-feira.

O resultado ficou abaixo da ultima mediana do Focus,
gue previa alta de 4,31%, e da estimativa do Banco
Central para o periodo, de alta de 4,4%.

Conforme trajetéria divulgada no comunicado da
reunido de dezembro do Comité de Politica Monetéria
(Copom), o BC prevé que o IPCA ira encerrar 2026
com alta de 3,5% e espera que a inflacdo em 12
meses chegue a 3,2% no horizonte relevante, no
segundo trimestre de 2027.

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Bancos centrais enfrentam ataque - MIRIAM
LEITAO

MIRIAM LEITAO

OFed sob um ataque tdo direto e diante de uma
tentativa de intimidacao tdo explicita ndo € apenas
algo que nunca se viu. E que ndo se pensava que
pudesse acontecer. A reacao foi imediata, e quem deu
o tom foi o préprio Jerome Powell. Normalmente
comedido diante das grosserias de Donald Trump, o
presidente da instituicdo ndo mediu palavras. Através
de comunicados, expresidentes do banco central
americano, de ex-secretarios do Tesouro e de bancos
centrais de varios paises apoiaram Powell. Todo
mundo sabe o custo para a sociedade de tirar a
credibilidade do banco central. Todo mundo, menos
Trump.

Parece uma temporada de ataques a bancos centrais.
Aqui, o BC foi visitado ontem pelo presidente do
Tribunal de Contas da Unido, o ministro Vital do Régo,
o relator do processo do Banco Master, Jhonatan de
Jesus, e técnicos do TCU. O que ficou acertado é que
sera feita uma auditoria normal, ndo o que estava nas
primeiras decisdes do ministro Jhonatan, que chegou
a ameacar com medida cautelar e insinuava poder
reverter a liquidacao. O que ficou claro, segundo um
dos integrantes da reunido, é que as informacdes
disponiveis mostram que era o caso de liquidacéo,
como disse a nota dos técnicos do TCU.

O ex-presidente do Banco Central Arminio Fraga
lembrou que o mandato do presidente do Fed foi
sendo aperfeicoado ao longo dos anos, e que isso
levou a estabilidade.

- O Fed era tido como um pilar de credibilidade do
pais, com independéncia e autonomia elevadas.
Parecia uma situacao estavel, com mecanismos de
prestacdo de contas, transparéncia e, de repente, do
nada, um pais que poucas vezes mexeu nha
Constituicdo enfrenta essa situacao. Isso faz parte de
um mundo em que a ordem internacional foi para uma
desordem. No Brasil, a presséo esta agora diminuindo.
A operacéo inicial de atague ao Banco Central foi
claramente uma tentativa de salvar o Banco Master -
disse Arminio.

Nos Estados Unidos, o que irritou Trump foi o fato de
gue Jerome Powell - indicado para o cargo por ele
mesmo - reiteradamente ignorou as pressdes para
baixar os juros. A taxa até caiu, 0,75 ponto percentual

e, desde setembro, estd em 3,5% a 3,75%. Trump
gueria que fosse 1%. O espantoso foi a abertura de
uma investigagéo criminal contra Powell decidida pelo
Departamento de Justica, alegando irregularidades na
reforma do prédio do Federal Reserve. A resposta de
Powell no video postado nas redes do Fed foi dizer
gue o caso nada tem a ver com a reforma da sede. "A
ameaca de acusacoes criminais € consequéncia de o
Federal Reserve definir juros com base naquilo que
consideramos melhor para o interesse publico, em vez
de sequir as preferéncias do presidente".

No Brasil, o que houve foi a consolidagdo de um recuo
do TCU, que Vital do Régo apresentou na sua
entrevista como sendo a aceitacdo do BC de que
ocorra uma inspecdo. La dentro usaram a palavra
diligéncia e aceitaram que seja feita a fiscalizacdo no
gue cabe ao TCU, e que o BC né&o abriria o sigilo
bancério. Ficou claro que o TCU pode supervisionar os
proces

Parece uma temporada de ataques a bancos centrais:
o Fed na mira de Trump e o BC as voltas com o
desenrolar do caso Banco Master

sos administrativos, mas nao € o supervisor bancario
de segunda instancia, ou seja, ndo é o 6rgdo que
supervisiona a supervisao bancaria. Oque todo esse
caso revelou é a urgente necessidade de delimitar
com mais clareza qual é o escopo da fiscalizacdo do
tribunal de contas.

Bancos centrais podem ser criticados e fiscalizados,
mas quando a presséo sobre eles os fazem obedecer
ordens politicas na gestao da politica monetaria, ou no
seu papel de regulador e supervisor bancario, perdem
credibilidade. O resultado sera sempre queda do valor
da moeda e aumento da inflagcdo. A confianga no
Banco Central € um bem publico.

No Brasil, o caso do Banco Master é uma fratura
exposta. Daniel Vorcaro fez no banco uma gestéo
temeraria que terminou na pratica de fraude para
cobrir os rombos. Ele achava que, mantendo boas
relagces com o mundo politico, construiria para si
mesmo uma rede de prote¢éo e terminaria impune. Foi
esse plano que naufragou quando o BC decretou a
liguidacao.

Nos Estados Unidos, em breve o presidente Donald
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Trump vai indicar o novo presidente do Federal
Reserve que substituird Powell, quando o mandato
terminar em maio. Se ele escolher alguém que for
seguir a politica monetéria ditada da Casa Branca, o
Fed, que sempre foi um sélido banco central, perdera
sua for¢a. O que é arriscado para o proprio Trump.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Atacado puxa aceleracao da 1 préviado | GP-
M no ano

Alessandra Saraiva

O minério de ferro mais caro impulsionou primeira
prévia do indice Geral de Precos - Mercado (IGP-M),
gue acelerou de 0,15% para 0,28% de dezembro de
2025 para janeiro de 2026, segundo informou
Fundacédo Getulio Vargas (FGV), na segunda-feira
(12). Para Andre Braz, economista da FGV, é preciso
esperar para saber tendéncia do ano. A primeira
prévia de janeiro do indice ainda se encontra muito
contaminada com evolucdo de precos de 2025,
explicou.

Ele lembrou que o periodo de coleta da primeira
prévia, de janeiro de 2026, vai do dia 21 a 31 de
dezembro do ano passado. Ou seja: a apuracédo de
precos, usada para elaborar o indice, ainda se refere
ao cenario de inflacdo observado ao término de 2025.

Segundo Braz, a primeira prévia ja mostra "algum nivel
de aceleracdo entre os produtos industriais no
atacado”. O indice de Precos ao Produtor Amplo (IPA-
M) responde por 60% do IGP-M e saiu de 0,15% para
0,30%. Somente a variacdo do preco do minério de
ferro saltou de 1,93% para 4,47%, no periodo. Isso fez
com que a inflagdo de produtos industriais mais que
dobrasse, de 0,34% para 0,76%. "Boa parte desse
salto de produtos industriais tem a ver com minério de
ferro, que foi principal influéncia positiva da primeira
prévia do IGP-M", complementou.

Outro aspecto que ndo ajudou a manter a primeira
prévia do IGP-M de janeiro em baixa foi o
comportamento de precos do varejo, 30% do
indicador. O indice de Precos ao Consumidor (IPC-M)
saiu de 0,07% para 0,21%, da primeira prévia de
dezembro para igual prévia em janeiro. Altas em
passagem aérea (2,97%), aparelho telefénico celular
(3,76%) e tomate (6,40%) impulsionaram o IPC-M no
periodo.

Braz reiterou que o cenario de precos delineado pela
primeira prévia de janeiro ainda conta com muitas
influéncias do cenario de inflagdo ao término de 2025.
Ele ponderou que alguns produtos em alta, como o
minério de ferro no atacado, podem estabilizar
elevacdo de precos, em 2026; ou podem desacelerar,
a medida que dados novos de 2026 cheguem ao
coémputo da FGV na elaboracéo dos indices Gerais de
Precos (IGPs).

Ja o indice Nacional de Custo da Construcdo (INCC-
M), 10% do IGP-M, desacelerou de 0,29% para 0,27%,
da primeira prévia de dezembro para igual prévia em
janeiro. Em 12 meses, o IGP-M acumula queda de
1,04% até primeira prévia de janeiro deste ano.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20260113/
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Powell escancara luta pelaindependénciado
Fed (Editorial)

O ja disruptivo segundo mandato de Donald Trump
nos EUA atingiu um novo patamar na noite de
domingo, quando o discreto Jerome Powell divulgou
um video com uma mensagem direta: a ameaca de
acusag0Oes criminais contra o presidente do Federal
Reserve (Fed) é uma consequéncia do fato de o banco
central americano definir as taxas de juros com base
na melhor avaliacdo para cumprir seu mandato de
fomentar a estabilidade de precos e o pleno emprego
sustentavel, em vez de seguir as preferéncias do
presidente. Trump ja declarou diversas vezes que 0
Fed deveria reduzir o juro a 1%. A taxa dos Fed Funds
esté hoje na faixa de 3,5%-3,75%, menor nivel em trés
anos.

A nova investida de Trump surpreende pelo fato de o
mandato de Powell a frente do Fed terminar daqui a
poucos meses, em maio. Especula-se que seja uma
pressédo do presidente para que Powell, que também é
membro do board do Fed com mandato até inicio de
2028, antecipe sua aposentadoria, abrindo outra vaga
para Trump preencher e consolidar o seu controle na
autoridade monetaria.

Porém, a investigacdo do Departamento de Justica em
relagéo a Powell e o custo da reforma da sede do Fed
- sobre a qual Trump afirma que ndo tinha
conhecimento - pode ter sido um tiro no pé. Pessoas
proximas a Powell acreditavam que ele estava ansioso
por uma vida pés-Fed quando seu mandato como
presidente terminasse. Mas em sua mensagem de
video, Powell sugere estar disposto a brigar para
garantir a independéncia do banco central. Além disso,
a investigagdo criminal torna menos provavel que o
Fed reduza as taxas de juros novamente no curto
prazo - a proxima reunido de politica monetéria esta
marcada para os dias 27 e 28 de janeiro -, pois um
ataque tao flagrante a independéncia do banco central
fornece um motivo real para que as expectativas de
inflacdo - e consequentemente para 0s juros no longo
prazo - se desestabilizem.

Powell recebeu imediatamente o apoio de todos 0s ex-
presidentes do Fed ainda vivos, assim como de ex-
secretarios do Tesouro de administragcdes democratas
e republicanas anteriores. Ex-membros do Fed, como
Janet Yellen, Ben Bernanke e Alan Greenspan,
assinaram uma declaracdo criticando o que
descreveram como uma "tentativa sem precedentes de
usar ataques da promotoria para minar a

independéncia [do Fed]". "E assim que a politica
monetaria é feita em mercados emergentes com
instituic6es frageis, com consequéncias altamente
negativas para a inflagdo e para o funcionamento de
suas economias de forma mais ampla"”, diz a
declaracgéo. "Isso ndo tem lugar nos EUA, cuja maior
forga é o Estado de Direito, que esta na base do nosso
sucesso econdmico."

A ameaca a independéncia do Fed também gerou
reacdes imediatas no Congresso americano, incluindo
de alguns republicanos, como o senador Thom Tillis,
membro da influente Comisséo de Bancos do Senado.
Tillis ameacou bloquear futuras nomeac6es para o Fed
devido a investigacdo do Departamento de Justica,
acusando os assessores de Trump de "pressionarem
ativamente para acabar com a independéncia do Fed".

Diante da queda no apoio interno - segundo o
agregador de pesquisas da CNN a desaprovacao de
Trump seguia em 58% no inicio do ano -, Trump tem
ampliado sua intervencdo na economia, mirando néo
apenas o Fed, mas também as empresas americanas
de forma alarmante.

Na dltima semana, Trump "ordenou" aos bancos limitar
as taxas de juros dos cartBes de crédito, ameacou
usar uma ordem executiva para impedir empresas de
defesa de pagar dividendos aos seus acionistas ou
recomprar agdes até que acelerem a producédo de
equipamentos militares e, mais recentemente, busca
obrigar as petroliferas a extrair petréleo da Venezuela,
gue elas ndo querem por causa do custo elevado.
Trump também afirmou que "instruiu seus
representantes” - Fannie Mae e Freddie Mac, as duas
agéncias federais - a comprar US$ 200 bilhdes em
titulos hipotecarios, sob a alegacéo que isso reduzira o
custo do financiamento imobiliario - embora as taxas
imobilidrias em geral acompanhem a tendéncia dos
juros dos Treasuries de longo prazo, em vez dos
rendimentos dos titulos hipotecarios.

Apesar de essas acoes arbitrarias de Trump influirem
no desempenho individual das a¢des, ou de um grupo
delas, no geral, os mercados financeiros tém feito vista
grossa a ameaca intervencionista do presidente. Apds
uma reacdao inicial em baixa, as bolsas americanas se
recuperaram, com o indice S P 500 até mesmo
renovando sua méaxima histérica no fechamento,
atingindo 6.977,27 pontos. Também o mercado de
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bdnus reverteu a maior parte das perdas iniciais, com
o rendimento dos Treasuries de 10 anos encerrando
apenas com uma leve alta, em 4,186%.

O ineditismo de ter um presidente com quase nenhum
respeito a separacdo dos poderes e as regras da lei
nos EUA pode estar nublando a avaliagdo dos agentes
financeiros em Wall Street, que parecem ainda
acreditar que a forca das instituicbes americanas ira
prevalecer sobre a vontade quase imperial de Trump.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20260113/
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Demora do FGC em ressarcir 0os investidores
de CDBs do Master causa perdas

JENNE ANDRADE E-INVESTIDOR

Quase dois meses apds o Banco Master ter sido
liguidado pelo Banco Central, os investidores que
aplicaram em Certificados de Depésito Bancario
(CDBs) da instituicdo seguem sem nenhuma
perspectiva de ressarcimento pelo Fundo Garantidor
de Créditos (FGC). Além dessa demora, ha também
outro tipo de "prejuizo invisivel" aos investidores que
ndo pode ser ressarcido pelo FGC: o custo de
oportunidade. Como o FGC s6 paga os rendimentos
devidos até o0 momento da liquidacao, eles deixam de
ter a oportunidade de ver o dinheiro rendendo em
outro ativo.

Quanto maior a demora no ressarcimento, maior sera
essa desvantagem. Quem investiu em CDB do Master
com remuneracédo de 120% do CDI em janeiro do ano
passado, por exemplo, teve um retorno bruto de
14,94% até 18 de novembro. De la para ca, esse
capital esta parado, sem render juros ou ser atualizado
pela inflacdo, e continuard assim parado até o

ressarcimento, cuja data ainda é incerta.

"Custo da oportunidade é a perda da rentabilidade por
nao poder reinvestir esse dinheiro em ativos que véao
render mais ao longo do tempo, como um Tesouro
Selic, enquanto os investidores aguardam o
pagamento pelo FGC", diz Carlos Castro, planejador
financeiro CFP pela Planejar. "A medida que a
inflacdo vai avancando, o dinheiro travado comeca a
perder também poder de compra." O FGC garante a
devolucéo de até R$ 250 mil investidos em CDBs em
caso de liquidacdo de um banco, inclusive com a
adicdo dos juros até a data da intervencéo.

O processo de devolucdo dos valores, porém, sé
comeca depois do envio da lista de credores pelo
liguidante do banco ao fundo garantidor.

SEM PREVISAO. Procurado pelo E-Investidor na
Gltima sexta-feira, o FGC informou que a lista de
credores ainda ndo havia sido enviada pela instituicao.
"Aguardamos as informacdes do Banco Master, Banco
Master de Investimento e Banco Letsbank, que estéo
sendo consolidadas pelo liquidante, com o apoio do
FGC, para iniciar o pagamento da garantia aos
credores tdo logo quanto possivel", afirmou o FGC. O
liqguidante Eduardo Felix Bianchini e o Banco Master
ndo retornaram os contatos da reportagem.

A presséo para uma eventual "reversdo da liquidag&o"
do Master adiciona ainda mais incertezas.

A deciséo do BC de liquidar a institui¢cdo presidida por
Daniel Vorcaro esta sendo escrutinada pelo Tribunal
de Contas da Unido (TCU) e pelo Supremo Tribunal
Federal (STF), que avaliam a atuacdo da autoridade
monetaria no caso.

Houve ainda as ac¢des de influenciadores nas redes
sociais contra o BC. Na pratica, uma "desliquidagao”
faria com que a obrigacdo pelo pagamento dos CDBs
voltasse a responsabilidade do Master, que enfrenta
"grave crise de liquidez", segundo o BC.

"APURACAO DE ATIVOS". "A liquidacio € o regime
administrativo que paralisa o funcionamento do banco
e organiza a apuracdo de ativos, passivos e credores
sob conducéo do liquidante e supervisdo do BC", diz
Fernando Moreira, advogado especialista em Direito
empresarial e Direito do consumidor. "A eventual
reversdo da liqguidacdo extrajudicial altera, para o
titular de CDB do Master, a previsibilidade do fluxo de
recebimento." Dentro do processo de ressarcimento de
valores pelo FGC, a etapa mais demorada é, de fato, o
envio da lista de credores pelo liquidante.

Ainda assim, o prazo de quase dois meses
transcorrido até aqui ja é o mais longo registrado pelo
FGC nos ultimos 11 anos. A liquidagdo do Master

também deve ser um marco para o FGC em cifras,
com o maior acionamento das garantias. |

**

PARA LEMBRAR

PF prendeu dono do Master e BC liquidou o banco

| Remuneracdo

O Master se tornou conhecido por oferecer
Certificados de Depoésito Bancéario (CDBs) com alta
rentabilidade e a garantia do Fundo Garantidor de
Créditos (FGC)

| Ativos podres

Para remunerar os titulos, o banco investiu em ativos

19



- ___________________________________________— "
O ESTADO DE S. PAULO - ECONOMIA E NEGOCIOS - pag.: BO2. Ter, 13 de Janeiro de 2026
ECONOMIA

de "alto risco", como precatérios e acGes de empresas
com problemas financeiros

| Banco estatal

Em marco do ano passado, o BRB, banco estatal de
Brasilia, anunciou a compra de parte relevante do
Master. A operagdo causou estranheza no mercado,
que ja via a instituicdo com problemas de liquidez

| Sem negécio

No comeco de setembro, o BC vetou o negdcio, por
falta de comprovacdo de viabilidade financeira, e
comecgou a acompanhar a situagdo da instituicdo mais
de perto. Ja havia, a época, a possibilidade de
liguidagdo da instituicdo financeira pela autoridade
monetaria

| Banco liquidado

Na noite de 17 de novembro, Daniel Vorcaro foi preso.
Segundo a PF, o banqueiro foi detido no aeroporto de
Guarulhos quando tentava embarcar para Malta, em
um jato particular.

Um dia antes, o Master havia anunciado a venda de
seus ativos para um fundo dos Emirados Arabes. No
dia seguinte a priséo, a instituicdo foi liquidada pelo
BC. Vorcaro ficou 12 dias preso e foi solto apés obter
habeas corpus concedido pela desembargadora
Solange Salgado da Silva, do Tribunal Regional
Federal (TRF) da 1.2 Regido

| Judiciario

Em dezembro, Dias Toffoli, ministro do STF,
determinou sigilo do caso, retirou o processo da 10.2
Vara Federal de Brasilia e o levou ao Supremo a
pedido da defesa de Vorcaro | Inspecéo suspensa
Também em dezembro, o Tribunal de Contas da Unido
passou a apurar a operacao e determinou inspe¢édo no
BC, que acabou suspensa por ora

Site: https://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Ex-Fed condenam ofensivade Trump

Os trés ultimos presidentes do Federal Reserve (Fed,
0 banco central dos Estados Unidos) juntaram-se a
outros ex-lideres de politica econémica do governo
federal para condenar a investigagdo criminal do
governo do presidente Donald Trump contra o chefe
do Fed, Jerome Powell. Eles compararam a
investigacdo a interferéncia na independéncia dos
bancos centrais feita em mercados emergentes e com
"instituicBes frageis".

"A investigacdo criminal contra o presidente do Federal
Reserve, Jay Powell, € uma tentativa sem precedentes
de usar ataques da promotoria para minar a
independéncia do banco central”, afirma um
comunicado assinado pelos ex-presidentes do
Federal Reserve Janet Yellen, Ben Bernanke e Alan
Greenspan.

"E assim que a politica monetaria é feita em mercados
emergentes com instituicbes frageis, com
consequéncias altamente negativas para a inflacdo e
para o funcionamento de suas economias de forma
mais ampla. Isso ndo tem lugar nos Estados Unidos,
cuja maior forca é o Estado de Direito, que esta na
base do nosso sucesso econdmico.”

Os trés foram acompanhados por outros 10 ex-
dirigentes de agéncias federais e érgdos de politica
econdbmica nomeados por presidentes republicanos e
democratas nos EUA.

A manifestacdo veio depois que Powell divulgou uma
declaragcdo em video no domingo, dizendo que o
Departamento de Justi¢ca (DoJ) do presidente Donald
Trump havia aberto uma investiga¢do criminal sobre
comentarios que ele fez ao Congresso a respeito das
reformas em andamento no complexo da sede do Fed
em Washington.

Varios parlamentares - incluindo alguns republicanos -
também criticaram prontamente a campanha de
pressdo do governo contra Powell.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Polarizacao e divida ata: o que Brasil e EUA
tém em comum

Polarizagdo no consumo, incertezas econdmicas e
cendrio politico global mais arisco com a gestéo bélica
de Donald Trump. O ambiente global do comércio
varejista, de um ano para ca, ndo desatou muitos nos -
o tarifaco de produtos nos Estados Unidos ainda € um
fantasma para muitos paises - e trouxe mais dor de
cabeca para a mesa.

Em cerca de meia hora em sessdo no domingo (11) na
NRF Big Show, a maior feira do varejo no mundo, Ira
Kalish, economistachefe global da Deloitte Touche
Tohmatsu, tratou de fazer alertas sobre a situagéo
atual do varejo global. Mesmo aspectos que parecem
distantes tém impactos indiretos em consumo e venda.

"O consumo americano esta altamente polarizado,
seguindo o ambiente politico", disse. Para ele, o
aumento do endividamento das familias nos paises e o
custo elevado do crédito tém restringido a capacidade
de gasto das classes de renda intermediarias da
populacao, diz. Ou seja, na classe média C. Isso vem
criando um desequilibrio estrutural no padrao de
consumo.

"A expansdo do consumo tem sido sustentada de
maneira desproporcional pelas familias de alta renda”,
disse. Esse tema também tem sido debatido no Brasil
neste momento. Por conta do aumento das taxas de
juros, em 15% ao ano, ha uma geracao de rendimento
em aplicagbes financeiras para a classe média, e esse
valor vem sendo mais gasto em consumo.

Para alguns, isso gera riquezas para todas as classes
por consequéncia. Mas, para outros varejistas, isso
amplia desigualdades.

Segundo o economista americano, nos EUA, a classe
média tem sido beneficiada diretamente pela
valorizacdo das acdes das empresas abertas,
enquanto as classes média baixa e baixa enfrentam
maior dificuldade financeira. Kalish identifica cenarios,
mas ndo traz orientacdes para as empresas.

Nessa mesma linha, o executivo analisou as tarifas
impostas pelo governo do presidente Donald Trump.
Para ele, o debate tem perdido forgca porque os paises
reagiram e os efeitos foram menores que o esperado.

S6 que ele apresenta dados mostrando que a taxa
média imposta pelos EUA é a mais alta em quase 100

anos. "A questdo central com as tarifas é que elas
geram custos mais altos para os fornecedores. Quase
50% do que importamos sao bens intermediérios,
usados por fabricantes para produtos ao mercado
interno ou para exportagdo. E, agora, essas empresas
enfrentam custos muito mais altos”, disse.

Kalish diz acreditar que as tarifas devem gerar um
aumento gradual na inflagdo. E aumento de inflag&o
nos EUA impacta Brasil, e o resto do mundo.

"Se tirarmos a fase da pandemia, estamos vendo
agora alguns dos maiores aumentos nos prec¢os de
bens duraveis das Ultimas trés décadas", afirmou.

O economista estima que, em 2027, os EUA passem
de uma inflagdo que esta na casa de 2,5% a 3% ao
ano para uma taxa de inflacdo superior a 4% a, talvez
4,5%, até o final deste ano. Esse cenario tende a
pressionar a taxa de juros nos EUA, o que afeta a
condugdo da politica monetaria global.

"Se nb6s consideramos que os salarios nao estdo
acompanhando esse aumento de precos, iSso sera um
golpe no poder de compra da populacéo”, disse ele
durante a sessdo, acompanhada pelo Valor.

Além da questdo do ambiente de polarizagdo nos
EUA, e do aumento dos rendimentos via pagamento
de juros altos, outro aspecto citado por ele tem
semelhancas com o Brasil.

Segundo o economista, ha preocupagéo latente com o
declinio do poder de compra do consumidor nos EUA,
e de como isso pode afetar os financiamentos.

No Brasil, o aumento do endividamento da populagéo,
somado com a elevacdo de gastos paralelos, como
com 0s jogos virtuais ("bets"), além do aumento do uso
do novo consignado, mais facil de ser liberado, elevou
a alavancagem das familias.

De acordo com o Banco Central, o endividamento das
familias com os bancos atingiu 49,3% da renda
acumulada nos doze meses até outubro - trata-se do
maior valor desde novembro de 2022.

Site: https://valor.globo.com/impresso/20260113/
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STF agenda julgamentos tributarios
bilionarios

O presidente do Supremo Tribunal Federal (STF),
Edson Fachin, pautou para os meses de fevereiro e
margo julgamentos que tém grande impacto para a
Unido e empresas. S6 trés acgles tributarias somam
um risco fiscal estimado em R$ 72,8 bilhdes pela
Receita Federal. A pauta dos dois meses também foi
divulgada sem prever o julgamento da chamada
"uberizacdo" das relagdes trabalhistas, aguardado
para este ano.

O caso com maior impacto sobre as contas publicas é
0 que discute se o0 ISS, imposto municipal, integra a
base de calculo do PIS/Cofins. O processo é um dos
"filhotes" da chamada "tese do século”, na qual a Corte
decidiu, em 2017, que o ICMS nédo compde a base dos
tributos federais. O julgamento esté previsto para 25
de fevereiro.

S&o R$ 35,4 bilhdes em disputa, no pior cenario
estimado pela Receita. No momento ha uma forte
tendéncia a favor do contribuinte, como j& mostrou o
Broadcast, sistema de noticias em tempo real do
Grupo Estado.

O placar estda em 4 a 4, mas o voto de desempate
cabera ao ministro Luiz Fux, que ja votou a favor das
empresas no julgamento da "tese do século”.

Fachin também pautou para 25 de fevereiro uma acao
gue discute se os valores de créditos de ICMS
decorrentes de incentivos fiscais concedidos pelos
Estados devem ser excluidos da base do PIS/Cofins.
O impacto é de R$ 16,5 bilh6es e o cenario atual
também é contrario a Unido. No plenario virtual, ja foi
formada maioria a favor das empresas. O relator é o
ministro André Mendonga.

Para o dia 4 de fevereiro, esta prevista a concluséo do
julgamento sobre o Fundo de Assisténcia do
Trabalhador Rural (Funrural), e para 18 de marco, foi
pautada acdo que discute se iméveis rurais no Brasil
podem ser adquiridos por empresas brasileiras que
tenham participacdo majoritaria de estrangeiros.

Site: https://oliberaldigital.grupoliberal.com/home
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Ano marcao inicio de umanovafase nos
IMmpostos

O presidente Lula sancionara hoje o PLP 108, que
regulamenta a Reforma Tributaria. 2026 ser4 o ano-
teste da nova regra, periodo em que as empresas
comecam a declarar impostos no novo modelo.

Ainda ndo havera arrecadagédo, mas ja serdo exigidas
adaptacdes cadastrais e documentais, além de
monitoramento e possibilidade de multa.

Trata-se de uma etapa considerada fundamental para
"azeitar" o sistema e garantir um funcionamento sem
percal¢gos a partir de 2027, quando comega a
implementacéo efetiva da reforma, com a substituicdo
de PIS e Cofins pela Contribuicdo sobre Bens e
Servigos (CBS).

Sem duvida, 2026 ficara marcado como o ano-teste da
Reforma Tributaria, mas ndo apenas por isso. Ha
diversas outras mudangas em curso, como o inicio da
tributacdo sobre dividendos, a criagcdo do imposto
minimo sobre a renda e a isencdo do Imposto de
Renda para quem ganha até R$ 5 mil. Além disso, a
expectativa € de que volte ao debate a tributacdo das
Letras de Crédito Imobiliario (LCI) e do Agronegdcio
(LCA), bem como a definicdo da aliquota do imposto
seletivo.

Jodo Pedro Nobre, assessor do Ministério da Fazenda,
explica que a previsédo é que o conselho superior do
Comité Gestor do IBS, composto por 27
representantes de estados e 27 de municipios, seja
apontado pelos entes até 15 dias apos a sanc¢éo do
PLP pelo presidente Lula. O regulamento -
considerado a "biblia" dos contribuintes - depende, em
sua parte comum ao IBS e a CBS, da constituicédo
definitiva do Comité Gestor e, portanto, deve ser
publicado ainda no primeiro trimestre.

No primeiro ato conjunto da Receita Federal e do
Comité Gestor do IBS, ficou definido que a
obrigatoriedade da declaragdo no novo padrédo tera
inicio no primeiro dia Gtil do quarto més de vigéncia do
regulamento, o que deve ocorrer em maio ou junho.

"O principal objetivo desta fase da Reforma Tributéria
€ a educacdo e a orientacdo dos contribuintes.

Também esta lancada pela Receita Federal a versao
beta do sistema que auxilia as empresas na adaptagéo
ao novo modelo de tributagdo do consumo.

A partir do segundo semestre, quando se inicia o
periodo de fiscalizacdo, as empresas que deixarem de
prestar as informag¢des exigidas terdo 60 dias para
regularizar a situagdo e, somente caso ndo se
regularizem, serdo punidas com multa de 1% do
imposto devido. Neste ano, a fiscalizagéo tera carater
predominantemente educacional”, destaca Nobre.

Para Thiago Spresséo, socio do Loria Advogados, a
medida que as empresas compreendem o
funcionamento da Reforma Tributaria, percebem que
o0 sistema tende a se tornar mais claro e mais simples.

"Tenho varias empresas que ja estao utilizando o
sistema da Receita Federal, e essa tem sido uma
experiéncia positiva para ambos os lados.

Essa fase de transigdo é fundamental”, afirma.

Especialista em direito tributario, o0 advogado Eduardo
Natal, sécio do Natal Mansur Advogados, ressalta que
as alteragfes tendem a modificar de forma significativa
0 cotidiano dos contribuintes, ndo apenas pela
introducdo de novos tributos, mas, sobretudo, pelo
aumento relevante das obrigacdes acessorias, de
controles e de declaracdes.

"Os impactos at i ngem empresas de todos os portes,
contadores e também pessoas fisicas, especialmente
aguelas com rendimentos mais elevados ou atuagéo
no mercado imobiliario.

Além disso, a reforma do consumo altera a prépria
logica de estruturacdo de negécios, contratos,
formacdo de precos e cadeias econbmicas, ao
introduzir uma sistematica de créditos tipica de um
imposto sobre valor agregado, mais proxima do
modelo de IVA, ainda que ndo idéntica.

E importante destacar que o carater de transicéo, ou
"ano-teste", se aplica especificamente aos tributos
sobre o consumo (IBS e CBS). Ja as mudangas no
Imposto de Renda entram em vigor de forma efetiva
em 2026. No campo patrimonial, as alteragfes
relativas a ITCMD e ITBI decorrem de normas gerais e
dependem de regulamentacdo por estados e
municipios", explica Natal.

Site: https://oliberaldigital.grupoliberal.com/home
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as principais mudancas
na tributacao e o que
ainda estd em debate

Aliquotas do ano-teste:

e 0,9%
e 0%
R 1%

Dispensa ck “
doconsumo

Emregra, nao havera recolhimento efeti-
vo da CBS e do IBS em 2026 para 0s con-
tribuintes que cumprirem corretamente
as obrigaces acessorias previstas na
legislagao.

Obrigag - o
® O principal impacto de 2026, no
ambito do consumo, serd operacional:
adaptacao de ERPs, cadastros fiscais,
classificagao de bens e servigos, escritu-
ragao e emissao de documentos fiscais
eletronicos.

a

sobreoconsumo
© ACBS serd administrada pela Receita
Federal do Brasil

0 1BS serd administrado pelo Comité
Gestor do IBS, com participagao de
estados e municipios, conforme lei com-
plementar derivada do PLP 108/2024.

Estruturaderegimesdo
IBSedaCBS

® Alegislacao do consumo organiza a
tributagao em duas categorias juridicas
centrais:

Regimegeral, aplicavel amaior parte
das atividades econdmicas

Regimesespecificos, voltados a se-
tores cuja dindmica econdmica ndo se
ajusta ao modelo classico do IVA, como
combustiveis, servicos financeiros, pla-
nos de salide, cooperativas, apostas e
determinadas operacdesimobilidrias

Dentro doregime geral, a lei também
prevé tratamentos diferenciados de
aliquota para determinadas atividades
ebens.

Servicos profissionais
eservicosdesaiide

@ Escritorios de advocacia, clinicas
médicas e consultorios permanecem
no regime geral do IBS e da CBS, com
aliquotas diferenciadas, conforme
previsdo legal. Nao se enquadramem
regimes especificos.

Nova obrigacioacessoria: DeRE
® Para contribuintes enquadrados em
regimes especificos, serd exigidaa DeRE
(Dedaracdo Eletronica de Regimes Espe-
cificos), concentrando informagdes e apu-
ragdes que antes estavam dispersas.

Pessoas fisicas como contribuintes do
IBS e da CBS. Alegislacdo prevé hipo-
teses em que pessoas fisicas passam
aser contribuintes do IBS e da CBS,
especialmente em operagdes comimo-
veis, como locago, cess&o onerosa ou
arrendamento, quando:

houver mais de trés
imdveis distintos,

eareceita anual
superar RS 240 mil.

Em 2026, aplica-se a logicade ano tes-
te,mas ja com exigéncia de adequagao
cadastral e documental.

Cadastro Imobiliério

Brasileiro (CIB)

® Criagao do Cadastro Imobilidrio Bra-
sileiro, cadastro nacional integrado ao
sistema fiscal, que amplia a rastreabi-
lidade das operacées imobiliérias, dos
rendimentos de aluguel e das transmis-
ses patrimoniais.

Declaragbes eletrdnicas
paraoperacd fiscal

® Além da nota fiscal eletrnica unifi-
cada para bens e servigos, operagdes
que antes eram formalizadas apenas
por recibos passam a exigir declaragdes
eletronicas especificas, reforcando o
controle fiscal.

Reformado Impostode Renda:
cdo efetivaem 2026

@ Diferentemente dareforma do

consumo, as alteragdes no Imposto de

Renda entram em vigor de forma plena

em 2026.

Ampliacio daisencio do IRPF
© Ficamisentos do Imposto de Renda
0s contribuintes com rendimentos
mensais de até RS 5.000.

Tributacdo de

dividendos na fonte

Instituicdo de retencao de 10% de Im-
posto de Renda sobre lucros e dividen-
dos pagos a pessoas fisicas quando o
valor mensal ultrapassar RS 50 mil, por
fonte pagadora.

- = e g o .

.Cria;éa do Imposto de Renda mi-
nimo para pessoas fisicas com renda
anual global superior a RS 600 mil,
com aliquotas progressivas que po-
dem chegar a 10% para rendas anuais
apartir de R$1,2 milhao.

Mecanismo de ajusteanual

® Oimposto pago aolongo do ano sera
comparado com o imposto minimo de-
vido. Caso o valor recolhido seja inferior
a0 piso, 0 contribuinte deverd comple-
mentar a diferenca no ajuste anual.

Rendimentos exduidos da base do
imposto minimo. Permanecem fora da
base de célculo, entre outros:

LCI, LCA, CRI e CRA
doacdes e herangas
ganho de capital na venda
de imaveis

ITCMD: normas gerais e dependéncia
de regulamentagao estadual

Alei complementar oriunda do PLP
108/2024 consolida o valor de mercado
como base de calculo do ITCMD e auto-
riza expressamente a progressividade
de aliquotas, com aplicacao condiciona-
da aregulamentagao pelos estados.

ITBI:impactos condicionados
alegislaciomunicipal

@ No ITBI, anorma geral refor¢a o uso
do valor de mercado e a adogdo de
critérios mais objetivos e simplificados
para definigao da base de clculo, de-
pendendo de regulamentaggo especifi-
ca por cada municipio.

ATENGAO:As alteracoes relativasalT-
CMD e ITBI decorrem de normas gerais e
s6 produzem efeitos concretos aposre-
gulamentagao por estados e municipios,
oque pode gerar diferencas regionais,
impactos distintos no mercado imobilia-
rio e debatesjuridicos relevantes.

Corte dos beneficiosfiscais

@ No fim de 2025 foi aprovada a Lei
Complementar 224/2025 que reduz de
forma linear - em 10% - os beneficios.
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