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Regjuste a servidores do Executivo

O Senado aprovou nesta terca- feira projetos de lei
gue dao reajustes para servidores do Executivo,
reestruturam carreiras do governo federal e
estabelecem um novo instituto em Patos (PB).

O impacto orcamentario previsto € de até R$ 5,3
bilh6es neste ano.

Foram quatro projetos de lei apensados em um, todos
de autoria do Executivo, que agora seguem para a
sangdo do presidente Lula. Os textos haviam sido
aprovados na Camara no inicio de fevereiro apos
acordo entre Casa e 0 governo para acelerar a
aprovacao. A proposta foi aprovada em votacédo
simbdlica.

Motta acompanhou a votacdo no Senado e a ministra
da Gestédo e Inovacao, Esther Dweck, também estava
presente.

O Instituto Federal do Sertdo Paraibano atende ao
reduto eleitoral de Hugo Motta, em Patos, fator que
acelerou a aprovacao dos textos. A cidade ja contava
com um campus do Instituto Federal da Paraiba
(IFPB), mas, agora, terd uma sede com reitoria
prépria. Segundo o texto, havera investimento de R$
10 milhdes, inseridos nos critérios no Novo PAC, e de
R$ 2,9 milhdes neste ano para despesas de
funcionamento da nova reitoria.

Outra proposta aprovada promove reestrutura em
carreiras do Executivo e reajustes para servidores. O
impacto previsto € de R$ 4,1 bilh8es para este ano e
de R$ 5,6 bilhdes em 2027 e 2028.

O projeto reajusta os salarios das carreiras Tributaria e
Aduaneira da Receita Federal e Auditoria Fiscal do
Trabalho e médicos e veterinarios do Plano de
Carreira dos Cargos Técnico- -Administrativos em
Educacéo.

Além disso, cria cargo na Agéncia Nacional de
Vigilancia Sanitaria (Anvisa), novas vagas para a
Agéncia Nacional de Saude (ANS) e estabelece
mudancas voltadas a moderniza¢do, como a
instituicdo de regimes especiais de jornada, pericia
médica por telemedicina e andlise documental, entre
outras.

Outras propostas ligadas a educacédo foram
aprovadas, com a criacdo de 16 mil cargos no
Ministério da Educacdo (MEC) e no MGI e o
estabelecimento de um plano especial de cargos do

guadro da Educacéo.

Seréo, ao todo, 9.587 cargos de professor para as
instituicdes federais de ensino, além de 2.490 cargos
para analistas de educacéo e 4.286 para técnicos (Da
Folhapress).

Site: https://acervo.maven.com.br/temp_site/issue-
1103202606%20-
%206dd36e7dc260bclbeeb79a33da67b5df.pdf
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Senado aprova criagao de cargos em
ministérios, com impacto de R$ 5,3 bi

NAOMI MATSUI LEVY TELES

O Senado aprovou ontem projeto de lei que cria 16,3
mil cargos no Ministério da Educacdo (MEC) e 1,5 mil
cargos no Ministério de Gestédo e Inovacdo (MGI). O
impacto orcamentario estimado é de R$ 5,3 bilhdes
em 2026. O texto vai a sancdo presidencial. Originario
do Poder Executivo, o projeto reuniu outras propostas
de mesma autoria e também cria um instituto federal
em Patos (PB), cidade do presidente da Cémara,
Hugo Motta (Republicanos-PB).

A votacdo foi feita de forma simbdlica, sem registro
individual de cada senador, e contou com a presenca
de Motta e da ministra da Gestéo, Esther Dweck. A
proposta institui ainda o cargo de analista em
atividades culturais, no Ministério da Cultura, além de
225 cargos na Agéncia Nacional de Vigilancia
Sanitaria (Anvisa), 68 cargos no Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada (Ipea) e reajustes salariais, novas
gratificacdes e prémios.

O vencimento basico para o cargo de auditor fiscal da
Receita Federal do Brasil classe especial, padréao IlI,
por exemplo, passara de R$ 29.760,95 para R$
32.504,91 em abril de 2026, se esse texto for
sancionado.

No caso do MEC, serdo criados 9.587 cargos para
professor do ensino basico, técnico e tecnolégico,
4.286 cargos de técnico em educacédo e 2.490 cargos
de analista em educacéo.

Além disso, o projeto menciona a criacdo de 3.800
cargos de professor do magistério superior para
redistribuicdo as instituicbes federais de ensino
superior.

DIVISAO. Ja na pasta da Gest&o seréo criados 750
cargos de analista técnico de desenvolvimento
socioecondbmico e 750 vagas de analista técnico de
justica e defesa. Segundo o Ministério da Gestao e
Inovacgdo, o impacto do projeto é dividido em R$ 1,08
bilhdo referente ao texto original do PL 5.874/2025,
gue inclui a criacdo de cerca de 16 mil cargos na
educacdo e 1,5 mil no MGI, e R$ 4,2 bilhdes
referentes ao projeto de lei 6.170/2025, incorporado ao
texto e que trata de reajustes, gratificacdes e
reestruturacdo de carreiras.

O relator no Senado, Randolfe Rodrigues (PT-AP),
negou que a proposta tenha relacdo com os altos
salarios de servidores publicos. "N&o ha nenhum tipo
de similaridade.

Penduricalho é estar acima do teto do funcionalismo
publico, e a isso esta Casa se dedica, 0 governo e o
Supremo Tribunal Federal se manifestaram. A
valorizacao do servigo publico e dos servidores € um
compromisso a ser cumprido por um governo que é
leal a democracia”, disse o senador.

REFORMA. Na Camara dos Deputados, esta parada
uma Proposta de Emenda a Constituicdo (PEC) que
proibe o pagamento de beneficios acima do teto
constitucional do funcionalismo publico. O texto
estabelece que beneficios fora do teto deverado ser
transitorios e pagos em situacdes excepcionais, € nao
mais a todos os servidores de uma categoria de forma
indistinta e generalizada, como ocorre hoje.

O Congresso aprovou em fevereiro um projeto de lei
gue concede reajuste "fura-teto" no salario de
servidores da Camara e outra proposta que estabelece
um novo plano de carreira para servidores do Senado,
também com reajustes na remuneragao.

O texto seguiu para sancdo de Lula, que vetou
dispositivos que previam escalonamento de reajustes
para os exercicios de 2027, 2028 e 2029; pagamentos
retroativos de despesas continuadas; e a criacdo de
licenca compensatdria com possibilidade de conversédo
em pecunia, resultando em valores que poderiam
ultrapassar o teto constitucional do servi¢o publico.

Ha um més, o ministro do Supremo Tribunal Federal
(STF) Flavio Dino vem aumentando proibi¢des para
tentar evitar o avanco dos supersalarios nos trés
Poderes.

Em fevereiro, ele concedeu liminar para suspender o
pagamento dos chamados penduricalhos para
servidores federais do Executivo, Legislativo e
Judiciario. A decisdo de Dino ainda atinge Estados e
municipios e foi mantida pelo plenario da Corte.

Pela decisédo, os pagamentos de adicionais que n&o
estdo previstos em lei devem ser suspensos apos 60
dias. Até Ia, os trés Poderes deverdo rever todos os
itens pagos como adicionais salariais e que acabam
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contribuindo para que vencimentos no funcionalismo
ultrapassem o teto, que é o salario de um ministro do
STF, equivalente hoje a R$ 46,3 mil.

"Aquelas verbas que ndo foram expressamente
previstas em lei - votada no Congresso Nacional ou
nas Assembleias Legislativas ou nas Camaras
Municipais (de acordo com cada esfera de
competéncia) - devem ser imediatamente suspensas
apos o prazo fixado", destacou Dino.

O ministro determinou que os chefes de Poderes
devem publicar ato discriminando cada verba
remuneratéria, indenizatdria ou auxilio, o seu valor, o
respectivo critério de célculo e o fundamento legal
especifico.

ALCANCE. A decisao de Dino foi tomada numa acéo
apresentada por associacdo de procuradores
municipais do litoral centro sul de S&o Paulo. O pedido
original afetava apenas procuradores municipais da
Praia Grande. Dino entendeu, no entanto, que o tema
ja foi tantas vezes discutido e h& tantos exemplos de
pagamentos irregulares que decidiu ampliar o alcance
de sua decisdo para demais Poderes, incluindo o
governo federal. |

Site: http://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Senado aprova criacao de 17,8 mil cargos
federais

LUISA MARZULLO luisa.castro@oglobo.com.br
BRASILIA

O Senado aprovou simbolicamente ontem projeto que
cria 17,8 mil cargos no Executivo federal, reestrutura
carreiras do funcionalismo e concede reajustes a
diversas categorias. A proposta, relatada pelo senador
Randolfe Rodrigues (PT-AP), mantém impacto
estimado de até R$ 5,3 bilhGes em 2026, segundo
célculos do Ministério da Gestdo e da Inovagdo em
Servigos Publicos (MGI), e segue agora para san¢ao
presidencial.

A ministra da Gestao e Inovacéo, Esther Dweck, foi ao
Congresso para acompanhar a votagao.

O texto foi aprovado sem alteracdes em relacdo a
versao aprovada pela Camara dos Deputados, apds o
relator recomendar a rejeicdo de todas as emendas
apresentadas pelos senadores. Em seu parecer,
Randolfe argumentou que mudanc¢as obrigariam o
projeto a retornar a Camara e poderiam comprometer
0 cronograma de reajustes previstos pelo governo.

De acordo com o relatério, parte das emendas
apresentadas também implicaria aumento de
despesas sem estimativa de impacto orgcamentario ou
trataria de temas sem relacdo direta com o contetdo
da proposta.

O projeto aprovado consiste em um amplo pacote de
reorganizacao de carreiras do servico publico federal.
A proposta prevé a criagdo de 16.363 cargos no
Ministério da Educacao e outros 1.500 no Ministério da
Gestao, além de uma série de mudancas na estrutura
de carreiras e nas regras de remuneracao de
servidores.

Apesar do impacto fiscal previsto para este ano, o
custo das medidas sera implementado de forma
gradual, uma vez que parte das despesas depende da
realizacdo de concursos publicos e da instalacéo de
novas unidades de ensino.

ELEICOES EM INSTITUTOS

O impacto orcamentario concentra-se sobretudo na
recomposicdo salarial de carreiras que ja estdo na
folha de pagamento e tiveram acordos firmados com o
governo federal. Entre elas estdo a Carreira Tributéria

e Aduaneira da Receita Federal e a Carreira de
Auditoria-Fiscal do Trabalho, que terdo novas tabelas
de remuneracgdo a partir de abril de 2026.

O projeto também prevé reajustes para médicos e
veterinarios do Plano de Carreira

dos Cargos TécnicoAdministrativos em Educacéo e
institui novas gratificagdes e mecanismos de
progressdo funcional.

Outra mudanca relevante é a criacdo da Carreira de
Analista Técnico do Poder Executivo Federal,
destinada a profissionais de nivel superior. A carreira
tera exercicio descentralizado, com servidores
podendo atuar em diferentes areas do governo,
conforme a demanda.

O texto também promove mudangas na estrutura de
carreiras na area da cultura, reorganiza cargos no
Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (Ipea) e cria
a Gratificacdo Temporaria de Execucédo e Apoio a
Atividades Técnicas e Administrativas.

O projeto ainda altera a lei que rege os institutos
federais e passa a prever que o presidente da
Republica nomeie obrigatoriamente o candidato mais
votado em consulta a comunidade académica para o
cargo de reitor, com pesos iguais para docentes,
técnicos e estudantes.

A mudanca retira a logica da lista triplice nesse ambito
e reduz a margem de escolha politica na nomeacgéao
dos dirigentes das instituicGes da rede federal de
educacdo profissional e tecnolégica.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Renda minima e desemprego por 1A (Artigo)

Lu Aiko Otta é reporter especial em Brasilia

Para quem pensa o futuro das contas publicas
federais, o tamanho da divida e o buraco crescente da
Previdéncia Social podem nem ser os maiores
problemas. A grande questdo que aguarda logo
adiante é a onda de desemprego a ser provocada pelo
avanco da Inteligéncia Artificial (1A).

No governo e na oposicdo, ha cabecas ocupadas com
o tema. N&o se tem noticia de proposta pronta, mas as
ideias convergem para a criacao de um programa de
renda minima. Quem seria atendido e, mais
importante, como a conta seria paga sédo perguntas
ainda sem resposta.

Sem referéncia a IA, a ideia do programa de renda
minima foi levantada pelo ministro da Fazenda,
Fernando Haddad. Ele disse considerar que o
Orcamento brasileiro estda maduro para isso. N&o
entrou em detalhes, mas mencionou que o tema foi
discutido pelo governo final de 2024.

Entre os estudos da época, estava a reorganizacdo
dos beneficios sociais como o Bolsa Familia, o
Beneficio de Prestacdo Continuada (BPC), o seguro-
defeso, o abono salarial, 0 seguro-desemprego. Havia
outros candidatos a entrar no bolo, como uma parcela
do Fundo de Manutencédo e Desenvolvimento da
Educacao Basica (Fundeb). Tudo poderia ser fundido
num novo programa.

Atenderia, por exemplo, as familias do CadUnico. Ou
guem estivesse fora do mercado de trabalho. Ou ainda
trabalhadores de renda baixa, como empregados
domésticos.

Eram vérias as possibilidades sobre a mesa, e a
amarracao final dependia de deciséo politica. Havia
configuracdes que permitiriam pagar beneficios
superiores a um salario minimo.

A percepcao era que, considerando os beneficios ja
pagos, o Brasil ja tem, na préatica, um programa de
renda minima. Era questdo de organizar e,
dependendo da ambicdo politica, encontrar mais
fontes de recursos para atender um publico maior.

Esse rearranjo passaria como um trator sobre batalhas
varias vezes perdidas pelos técnicos. Por exemplo, a
dificuldade de controlar as concessdes do seguro-
defeso e do BPC. A impossibilidade de reformular o
abono salarial, que hoje deixa de fora os trabalhadores

informais de baixa renda. Os elevados volumes
transferidos para a educacgao basica, num momento
em que a demografia do pais mudou. Por fim, seria
possivel desatrelar os beneficios sociais do salario
minimo.

Nos bastidores, esses estudos foram atacados pela
ala politica do governo e voltaram para as gavetas.
Um momento para retoma-los seria, talvez, a
campanha eleitoral ou imediatamente apos.

O programa de renda minima poderia servir para
atenuar o problema social do desemprego decorrente
do uso da inteligéncia artificial.

Também na oposicdo esse € um ponto de
preocupacao nao so pelo desemprego em si, mas pelo
impacto que isso provocara na atividade econdmica.
Um programa de renda minima para apoiar 0s mais
vulneraveis é discutido.

No evento "Rumos 2026", promovido pelo Valor no
inicio deste més, a diretora Macroeconomia para o
Brasil do UBS Global Wealth Management, Solange
Srour, apontou o impacto da inteligéncia artificial na
economia, sobretudo no mercado de trabalho, como o
principal desafio do momento.

Na China, linha de frente na adocéo da inteligéncia
artificial, aposta-se na requalificacdo de méo de obra
para uma nova economia € um novo mercado de
trabalho. O foco esta na formacao tecnoldgica de
adultos, jovens e até criancas do ensino primario.

Aqui, em contraste, o niamero de formandos em
engenharia recuou perto de 30% de 2015 para 2023.

Apesar do otimismo chinés quanto a recolocacédo de
trabalhadores em novos empregos, especialistas
guestionam o que acontecera na fase de transicdo. O
gue acontecer por la pode dar pistas sobre como
reagir por aqui.

Haddad

De saida do governo desde janeiro, Haddad deve
desocupar o gabinete ministerial na semana que vem.
Nesta terca-feira (10), ndo confirmou que concorrera
ao governo de S&o Paulo - algo dado como certo na
ala politica do governo.

Vai levar no curriculo a reforma tributaria, que ficou
em negociacdo por quatro décadas e, quando
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implementada, agregard de 6% a 20% no Produto
Interno Bruto (PIB). Também colocou a Receita
Federal como uma engrenagem da seguranca publica,
como se viu em operagdes como Carbono Oculto.
Entregard um conjunto de indicadores favoraveis ao
governo, como a menor inflagdo num ciclo de quatro
anos e o menor desemprego da historia.

Faltou dar um horizonte de sustentabilidade para a
divida publica. Ele mesmo diz que as medidas de
ajuste fiscal ficaram aquém do que gostaria.

Haddad levantou a lebre do programa de renda
minima. O secretario do Tesouro Nacional, Rogério
Ceron, cotado para ser o numero dois da Fazenda
nesta reta final, falou em acelerar o ajuste fiscal no
proximo ciclo e em mudancgas na Previdéncia Social.
O governo ainda define programas e bandeiras que
irdo para a campanha, mas o ministro e sua equipe se
anteciparam para marcar posi¢do por uma agenda de
reformas estruturais.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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PGFN recupera R$ 68 bi em 2025

Beatriz Olivon De Brasilia

A Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN)
bateu recorde e recuperou R$ 68,1 bilhdes para a
Uniéo em 2025, entre valores inscritos na divida ativa
e do Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS).
Deste total, R$ 30,8 bilhdes vieram de transacdes
tributérias fechadas com contribuintes.

Para este ano, a estimativa é de R$ 60 bilhdes. A
Unica davida recai sobre o Programa de Transacédo
Integral (PTI), modalidade de negociacdo de dividas
tributarias para contribuintes com melhor capacidade
de pagamento. A estimativa é de recuperar R$ 27
bilhdes.

O risco esta na consolidacédo da decisdo do Tribunal
de Contas da Unido (TCU) que limita o uso de prejuizo
fiscal e base negativa da CSLL nas negociacdes.
"Apesar da decisao do TCU, ndo deixamos de fazer
transacdo, seguimos com grandes acordos", afirmou
ontem a procuradorageral da Fazenda Nacional,
Anelize Lenzi Ruas de Almeida durante a divulgacédo
do relatério "PGFN em nimeros". "Mas [0 ac6rdédo]
impede empresas que estdo em crise muito grave
porque elas ndo tém fluxo financeiro e mesmo com
desconto ndo conseguem aderir."

Em 2025, o valor total recuperado supera em cerca de
R$ 8 bilhdes o de 2024 e em cerca de R$ 20 bilhdes o
de 2023, estabelecendo um novo recorde. Por meio do
PTI, que é feito em parceria com a Receita Federal,
foram recuperados R$ 1,7 bilhdo por meio de 20
adesbes em oito editais (no total, foram regularizados
R$ 2,2 bilhdes, mas nem todo o valor j& entrou, por
causa de parcelamentos).

Os valores se referem a montante da PGFN, os
nimeros da Receita ainda ndo foram fechados mas
devem ficar dentro da meta para o ano, de R$ 30
bilhdes, segundo a procuradora.

Dos R$ 68,1 bilhdes, ha R$ 1,9 bilhdo referente ao
FGTS, o que aponta aumento de 38% em relacdo aos
dados de 2024. Esse foi o primeiro ano em que a
PGFN internalizou 100% da cobranca e inscricdo na
divida ativa- a Caixa Econdbmica Federal (CEF)
participava da cobranca. Os repasses também
passaram a ser feitos direto nas contas dos
trabalhadores. Antes, iam para a conta do FGTS e
poderia demorar anos para a individualizacéo.

Além dos valores recuperados, em 2025 a PGFN

evitou a perda de R$ 462,2 bilhdes para a Uniao,
sendo R$ 164,2 bilhées do contencioso administrativo
tributario e R$ 298 bilhdes do contencioso judicial.
Esses sdo os valores em disputa que a Unido poderia
ter que devolver caso a Unido fosse derrotada nos
julgamentos. "E evitar dinheiro saindo do caixa", disse
Anelize Almeida.

Pensando em teses futuras, a PGFN decidiu instalar
uma "incubadora de teses" da reforma tributaria e
nao descarta procurar o Supremo Tribunal Federal
(STF) para declaracdes de constitucionalidade. "Ja
temos percebido, seja em congressos, revistas e
conversas com a advocacia, o surgimento de algumas
teses tributarias que podem ser levadas ao Judiciario e
gerar contencioso", afirmou a procuradora-geral.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Pedido de vista suspende julgamento de
Castro, quando placar tinha dois votos por

cassacao

Tiago Angelo

O Tribunal Superior Eleitoral (TSE) voltou a
suspender, na terca-feira (10), o julgamento da acao
gue pode cassar o governador do Rio de Janeiro,
Claudio Castro (PL). O ministro Kassio Nunes
Marques pediu vista (mais tempo para anélise).
Segundo Carmen Lducia, presidente da corte, o
julgamento sera retomado em 24 de margco. Também
foi marcada uma sessédo extra para o dia seguinte, se
for necessério para a conclusdo do caso.

O placar esta 2 a 0 pela cassacédo. Ainda faltam cinco
ministros se manifestarem. A analise estava paralisada
desde novembro, quando a relatora, Isabel Gallotti,
votou pela cassacdo da chapa de Castro, a
inelegibilidade do governador, e a convocacao de
novas eleicdes. A medida também atinge o presidente
afastado da Assembleia Legislativa do Rio (Alerj),
Rodrigo Bacellar (Unido). Na terca, o ministro Antdnio
Carlos Ferreira acompanhou Gallotti.

Em seu voto, Antdnio Carlos disse que as
contratacdes tiveram "fim eleitoreiro". "O que se
observa é o método estruturado de promocéo pessoal
custeado pelo erario”, afirmou o ministro.

"Esté configurada violacdo a Lei das Elei¢cbes, dado o
uso massivo e indiscriminado da méaquina publica,
verdadeira arregimentacdo de particulares
remunerados por recursos publicos e contratadas de
forma ilegal, sem nenhum tipo de controle", disse.

Ao votar pela condenacdo, em novembro, Gallotti
afirmou que havia indicios de que houve o
"desvirtuamento" das func¢fes da fundacdo e da
universidade para beneficiar Castro com fins eleitorais.
Segundo a ministra, chamou a atencao a
"extraordinaria quantia de saques" feitos em uma
agéncia de Campos de Goytacazes, reduto eleitoral de
Bacellar.

Segundo a denuncia, Castro e Rodrigo Bacellar, que
foi secretario do governo, teriam contratado
irregularmente 27,5 mil funcionéarios temporarios no
Centro Estadual de Estatisticas, Pesquisa e Formacao
de Servidores Publicos do Rio de Janeiro (Ceperj)

para que atuassem como cabos eleitorais nas eleices
de 2022.

Outras 18 mil contratacdes irregulares teriam sido
feitas na Universidade do Estado do Rio de Janeiro
(Uerj), também com fins eleitorais. Castro e Bacellar
negam todas as acusacdes.

Também séo acusados o ex-vice-governador e atual
conselheiro do Tribunal de Contas do Rio (TCE-RJ)
Thiago Pampolha (MDB), Bacellar, e outros 11
investigados, como o ex-presidente da Ceperj,
candidatos eleitos e suplentes de secretarios do
governo estadual.

Inicialmente, o governador planejava deixar o Palacio
Guanabara em abril, na data limite de
desincompatibilizacdo, se conseguisse resolver 0s
impasses de sua sucessdo. Agora, a nova data
trabalhada pelo entorno do governador para sair do
cargo é o fim de mar¢o. Caso o movimento se
confirme, o Estado terd que convocar eleicfes
indiretas para escolher os representantes que
ocuparao o cargo até o fim do mandato atual, uma vez
gue nao ha vice. O pleito seria feito pela Alerj, com as
regras definidas neste ano pelos deputados estaduais.

O caso Ceperj chegou ao TSE depois que o Ministério
Pudblico Eleitoral (MPE) e o presidente da Embratur,
Marcelo Freixo, recorreram da decisdo do Tribunal
Regional Eleitoral (TRE-RJ), de 2024, que absolveu
Castro por 4 votos a 3. Eles pedem a cassacao dos
mandatos e a inelegibilidade por oito anos dos
envolvidos.

Em novembro, quando a analise comecou, as defesas
negaram que as contratagfes tivessem fins eleitorais e
gue houve irregularidades. O advogado de Castro,
Fernando Neves, ressaltou a decisdo do TRE-RJ, que
absolveu Castro, e defendeu que o recurso do MPE
fosse negado.

Ja a advogada de Bacellar, Maria Claudia Bucchianeri,
afirmou que havia uma "ma formagao processual”,
uma vez que ndo ha qualquer elemento de prova que
justifique a cassagéo do presidente afastado da Alerj.
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SERVIDOR PUBLICO
O Valor procurou novamente a defesa de Bacellar,
mas ndo houve retorno. O advogado de Castro
afirmou que esté "confiante na confirmacgao da decisédo
do TRERJ no que diz respeito ao governador, uma vez
gue a ele nenhum ato irregular é atribuido" e

argumentou que as contrata¢des foram imediatamente
apuradas pelo Executivo estadual.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Brasil tem 10 anos paraficar rico antes de
envelhecer, alerta McKinsey

Anais Fernandes

O Brasil, assim como a América Latina, mas ainda
mais do que ela, vive sua "dltima chance de ficar rico
antes de ficar velho" e, se ndo investir em ganhos de
produtividade e em setores estratégicos, corre o0 risco
de ficar para tras na atracao de investimentos a regiao.
Esses sdo os alertas de Nelson Ferreira, scio sénior
da McKinsey, ao comentar relatério da consultoria
sobre produtividade na América Latina, antecipado ao
Valor.

"A América Latina como regido, talvez, tenha uma das
Ultimas chances nos préximos dez, 15 anos de ficar
rica antes de ficar velha. E o Brasil ainda mais. No
Brasil, talvez ndo sejam 15 anos, talvez sejam dez
anos", afirma Ferreira, explicando que a populacéo
brasileira j& € mais idosa e cresce menos do que em
pares como Peru e Bolivia.

Com o Brasil chegando ao fim do "b®6nus
demografico", o crescimento da produtividade
precisara vir através de investimentos em capital fisico
e humano. A produtividade do trabalho no Brasil,
porém, cresce menos de 1% ao ano ha mais de uma
década, segundo a McKinsey, enquanto outras
economias proximas avancam perto de 2%.

A perda de relevancia da América Latina para a
economia global, sobretudo nos ultimos 15 anos, é
generalizada, segundo Ferreira. "A América Latina tem
cerca de 7,5% da populacdo mundial e ja foi 7% do
PIB global; hoje, é 6%. E, se continuar com a mesma
taxa de crescimento, em 2050, sera 3,5%", diz.

A baixa produtividade é um indicador dessa situacéo
"complicada", como define Ferreira. Ele aponta que,
enquanto outras economias emergentes crescem, em
média, 3,4% ao ano, a América Latina cresce 2,3%.
Disso, 1,5 ponto percentual (p.p.) vem do crescimento
da populacédo, e apenas 0,8 p.p., da produtividade,
sendo que a produtividade do capital acrescenta 0,9
p.p., mas a da méao de obra retira 0,1 p.p. "Um
trabalhador na América Latina, hoje, produz quase a
mesma coisa ou até um pouco menos do que ele
produzia no comeco de século”, afirma Ferreira.

Apesar do quadro desafiador, a McKinsey aponta
oportunidades. Existem diversas tendéncias mundiais
ligadas, por exemplo, ao aumento do consumo de

proteinas, a transigdo energética, a necessidade de
digitalizacdo e de novos polos de industrializagdo que
podem tornar a América Latina - e o Brasil, se ele se
preparar para isso - quase "camped natural" em
algumas dessas areas, sugere Ferreira.

O custo atual de producdo de eletrébnicos e da
inddstria automotiva no México e na América Central,
por exemplo, é comparavel ou até inferior ao da China,
diz o executivo. "Um terco das principais empresas de
equipa

médicos que exportam aos Estados Unidos esta na
Costa Rica, ela ja € um "hub" exportador", exemplifica.
"A regido tem 58% das reservas de litio e 35% das
reservas de cobre, minerais fundamentais para a
transicdo energética", afirma.

Ao todo, séo sete os setores mapeados pela McKinsey
em que a América Latina deveria concentrar
investimentos: manufatura de proxima geracao, para
Inteligéncia Artificial (IA) e automacéo; energias
renovaveis, ndo sé para geracdo de energia em si,
mas de produtos quimicos e outros derivados; servigcos
digitais e digitalizagdo da economia; centros de dados;
agricultura e alimentos; combustiveis fésseis, que vao
continuar importantes por um tempo; e minerais
criticos.

"Esses sdo 0s sete setores em que nds enxergamos
gque a regido pode ter um papel de bastante destaque

mundial. E, em varios deles, o Brasil se sobressai,
como em energia renovavel, digitalizacéo, agricultura,
destino para data centers - até pela base de energia
renovavel e hidrelétrica - e minerais criticos", afirma
Ferreira.

Juntas, essas indUstrias podem trazer cerca de US$
400 bilhdées em receitas para o Brasil até 2040, calcula
a McKinsey. Para a regido como um todo, se ela
conseguir crescer nesses segmentos e trazer todos os
servigos necessarios para essas industrias
funcionarem, a McKinsey estima que o PIB pode sair
de US$ 6,5 trilhdes para US$ 10,5 trilhdes até 2040.

"Isso é importante porque, com US$ 10,5 trilhdes, a
regido passa a ter uma renda per capita da ordem de
US$ 15 mil, que é mais ou menos o limite inferior para
entrar no patamar da OCDE", diz Ferreira, em
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referéncia a Organizacdo para a Cooperacdo e o
Desenvolvimento Econémico, uma espécie de "clube
dos paises ricos".

Segundo ele, o Brasil, por exemplo, tem uma renda
per capita de US$ 10 mil, mas muito heterogénea
entre seus Estados. "O Brasil, assim como a América
Latina, poderia ter renda superior a US$ 15 mil e, ai
sim, apesar de todos os problemas, poderiamos ter
um nivel minimo de renda média compativel com
paises mais desenvolvidos."

Para alcancar essas cifras e investimentos nos setores
mapeados, a McKinsey sugere quatro acdes aos

paises da América Latina.

A primeira é a diversificacdo de parceiros comerciais e
de investimentos. "Tem de ir para india, Canada,
Japao, Sudeste Asiatico, e ndo ficar apenas nessa
bipolaridade de China e EUA", diz Ferreira.

A segunda é a integracdo dentro da prépria regido. A
América Central, por exemplo, tem taxas de
crescimento comparaveis as do Sudeste Asiatico e
paises vivendo "boom" similar ao do Brasil apés o
Plano Real, mas ndo esta na agenda das empresas
brasileiras, diz Ferreira. "Mas deveria estar”, afirma,
citando como exemplos Guatemala, Honduras,
Panaméa e Republica Dominicana.

O terceiro ponto engloba avancos necessarios em
regulamentacdo. "Ainda temos na regido, e no Brasil
em particular, complexidades regulatérias e tributarias
gue afugentam investidores locais e estrangeiros”, diz
Ferreira.

Por fim, a McKinsey aponta ser preciso atrair talentos
internacionais - e, nesse quesito, até que o Brasil esta
em um momento de ascensdo, segundo o executivo.

Um trunfo para atrair investimentos é que a América
Latina é, talvez, "a regido mais geopoliticamente
neutra do mundo”, diz Ferreira, o que é especialmente
importante em tempos de multiplicacdo de conflitos
como os atuais. Mas o Brasil pode perder
investimentos para o México e a América Central, por
exemplo, se permanecer caro e atrasado, alermentos
ta a McKinsey. A taxa média de investimento no Brasil
entre 1997 e 2022 foi de 18% do PIB, abaixo da média
regional de 19,7%, aponta o relatorio.

"A América Latina tem condi¢cdes de competir com a
China. S6 que, hoje, essa competicdo se da em paises
como México, ndo o Brasil. O Brasil, hoje, é mais caro
pela carga tributaria, pela logistica e pelo fato de que
muitas das nossas fabricas sao obsoletas do ponto de
vista de processo produtivo”, afirma Ferreira. "O Brasil

REFORMA TRIBUTARIA

tem um risco de perder essa onda de investimentos
que vao vir para a regido, para México e Costa Rica,
por exemplo", alerta.

Segundo ele, reformas sdo necessarias, como a
reducdo dos gastos publicos, que ajuda na queda dos
juros, tornando investimentos mais atrativos. Além
disso, diz, é preciso avancar em desburocratizacdo e
na consolidagdo da reforma tributaria. "Em relacao
aos setores mencionados, é preciso ter uma visdo de
longo prazo do que o Brasil quer ser. Para os setores
em que podemos ser "donos" naturais globais, ndo ha,
necessariamente, viséo clara do que o Brasil gostaria
de ser em 2035", afirma. "Setor privado e governo
poderiam ajudar a articular isso."

A inteligéncia artificial também serd chave para o
ganho de produtividade, segundo Ferreira. "A IA
permite com que nos consigamos dar saltos de
produtividade de mé&o de obra no agronegécio, na
indUstria e nos servigcos, para fazer com que aquela
produtividade que caiu nos ultimos 25 anos na regido
passe a subir de novo. Tém segmentos da construgéo
civil, infraestrutura, manufatura fabril e mesmo do
agronegoécio que ainda estdo engatinhando na
utilizacdo de IA", diz Ferreira.

O Brasil tem potencial nessa area por ser uma das
sociedades mais digitalizadas do mundo, observa.
"Essa € uma das principais prioridades que o pais
deveria ter em todos os setores para efetivamente
buscar saltos grandes de produtividade", afirma
Ferreira.

"Talvez, seja nossa Ultima chance de investirmos
nesses setores, usarmos esses setores para virarmos
a chave da produtividade, n8o crescermos apenas
pelo crescimento populacional, mas pela produtividade
da méo de obra e do equipamento”, conclui.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Beneficios para mulheres entram no debate
dareforma tributaria

Marcia Magalhaes

A reforma tributaria trard beneficios importantes para
as mulheres , como a isencao de 100% dos tributos
para produtos de cuidados basicos a satde menstrual
e a reducdo de 60% das aliquotas do IBS (Imposto
sobre Bens e Servicos) e da CBS (Contribuicdo sobre
Bens e Servicos) para o DIU (dispositivo intrauterino).

Elas também devem se beneficiar de isencdes nédo
especificamente direcionadas ao género, mas que as
tém como publico preponderante, tanto por serem a
maior parte da populacdo como por fazerem parte da
camada mais pobre -e que mais consome produtos
relacionados ao trabalho doméstico ndo remunerado e
a economia do cuidado.

Beneficios, regimes tributarios especiais e
diferenciados e seus desafios de implantacao, além da
sub-representatividade feminina, foram alguns dos
temas discutidos na ultima sexta-feira (6) no evento
"Reforma tributaria por elas", realizado pela
Associacao Mulheres no Tributario em parceria com o
escritério Pinheiro Neto Advogados, em Sao Paulo .

Durante o evento, realizado para debater as
perspectivas e impactos da reforma tributaria, 40
mulheres falaram sobre desafios de adaptacao e
regimes especificos, tributacdo do consumo versus
tributacdo da renda, dividendos, planejamento
tributario e tributacdo internacional, dentre outros.

A tributarista Mariana Passos Beraldo, ao falar sobre a
distribuicdo da carga tributaria no Brasil, afirmou que,
ao contrario do que foi prometido pela reforma, com a
mudanca o pais tende a ter uma carga tributaria maior
sobre o consumo e também mais regressiva, ja que o
consumo impacta mais as camadas mais baixas da
populacao.

"A gente esta tentando resolver essa distribuicdo da
carga por meio do consumo, mas vimos que nao vai
resolver. Entdo estamos querendo bater na renda, e a
renda claramente vai impactar o crescimento
econdmico, quando a gente deveria estar tributando o
patrimdnio", disse.

A newsletter sobre o mundo juridico exclusiva para
assinantes da Folha

Carregando...

Bianca de Barros Dutra, advogada especializada em
tributacdo corporativa, ressaltou a importancia do
planejamento tributario no contexto da reforma sobre o
consumo a partir da realizacdo, por exemplo, da
segregacéo das atividades da empresa de acordo com
0s segmentos em que ela atua.

"Uma estratégia é vocé segregar determinados ativos
num veiculo, atividades operacionais em outro, até por
conta da existéncia de regimes especificos com
relagéo a alguns ativos, como servi¢os financeiros e
imobiliario"”, afirmou.

O evento também abordou os impactos da reforma em
setores como agronegécio e 6leo e gas, e houve ainda
um painel para falar sobre a reforma tributaria em
ano eleitoral.

Cristiana de Castro, presidente do TCESP (Tribunal de
Contas do Estado de Sdo Paulo), foi homenageada
por ser a primeira conselheira e presidente mulher da
corte. Ela é a Unica a ocupar tais cargos nos 101 anos
do tribunal e chamou atencéo para a realidade do
estado de Sdo Paulo: dos 645 municipios, somente 67
tém prefeitas, além de que na assembleia legislativa
do estado, dos 94 deputados, somente 25 séo
mulheres.

E notdria, portanto, a sub-representatividade feminina,
especialmente em espacos de poder, debate este que
deve ainda ser racializado. Mesmo em eventos que se
prop6em a ampliar a participagdo feminina nos
debates, o niimero de mulheres negras em discusséo
é infimo.

A nao rara baixa presenca negra nesses espacos
reforca a necessidade da construcao de politicas
publicas com foco em igualdade racial também nesse
ambito. Um exemplo é a proposta pela deputada
Benedita da Silva (PT-RJ) de inclusdo do campo racial
na declaracdo do Imposto de Renda , o que
possibilitaria a mensuracdo das desigualdades raciais
na carga tributéria, além da realizagdo de cruzamento
de dados.

Receba no seu email o que de mais importante
acontece na economia; aberta para ndo assinantes.
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A participagdo masculina nesses debates também
merece atencdo, ndo apenas porque as decisfes
sobre tributacdo e politicas publicas ainda séo
tomadas majoritariamente por eles como também
porque é fundamental que as perspectivas femininas
sejam ouvidas e contempladas, especialmente quando
os efeitos dessas decisdes recaem de forma desigual
sobre elas.

A discusséao sobre a tributacdo das armas na reforma
tributaria ilustra como as decis@es fiscais podem ter
impactos consideraveis para as mulheres. Atualmente
essa tributacdo é elevada em decorréncia do IPI,
tributo que, com a reforma, deixara de incidir nesses
itens. O que poderia substituir o IPI seria o Imposto
Seletivo, mas as armas ndo entraram no rol de
produtos sobre os quais esse tributo incidira.

Assim, elas deixardo de ter a aliquota média atual, que
gira em torno de 89%, para ter a aliquota padrao, que
serd instituida pela reforma tributaria. Supondo uma
aliquota de 26,5%, que é a que tem sido estimada,
havera redugdo em mais de 60% na tributagéo de
armas, uma questdo preocupante diante da relacéo
direta entre armas e feminicidio e o cenario atual do
pais .

Noticias Relacionadas:

PORTAL UOL
Beneficios para mulheres entram no debate da reforma tributaria

Site: https://www1.folha.uol.com.br/blogs/que-imposto-e-
esse/2026/03/beneficios-para-mulheres-entram-no-
debate-da-reforma-tributaria.shtml
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|mpulso com gastos de governos regionals
pode chegar a 1,8 ponto do PIB

Marta Watanabe De Sao Paulo

O impulso dos gastos dos governos regionais pode
contribuir para elevar o PIB de 2026 entre 0,4 e 1,8
ponto percentual (p.p.) e ser um elemento "surpresa”
para as projecBes atuais de crescimento. O impacto
depende da parcela de recursos em caixa que Estados
€ municipios usarao neste ano de elei¢cdes. No cenério
considerado mais factivel, os governos regionais
gueimariam o equivalente a 0,6% do PIB em caixa ao
longo de 2026, com efeito de 0,8 p.p.ﬁ@.

A estimativa é dos economistas Braulio Borges e
Manoel Pires, pesquisadores do Instituto Brasileiro de
Economia da Fundacgéo Getulio Vargas (FGV lbre). "O
impacto do impulso no PIB dos gastos dos governos
regionais pode ser bastante expressivo. E dai pode vir
nova surpresa de crescimento do PIB brasileiro em
pleno ano de eleicdo", afirma Borges.

Considerando as projecfes do Prisma Fiscal, que tem
consenso de alta de PIB de 1,8% em 2026, é possivel
calcular que j& est4d embutido expectativa de impulso
de gasto da Unido de cerca de R$ 92 bilhGes, algo
préximo a 0,8 p.p, observa Borges. "Mas ndo sabemos
COmMo 0 consenso incorpora o impulso do gasto dos
governos regionais." Ele lembra que o fenébmeno nao é
amplamente monitorado e muitas vezes deixado de
fora nos cenarios.

Considerando os ultimos anos, lembra Borges, 2025
foi o primeiro em que, ao fechar com alta de 2,3%, o
PIB brasileiro cresceu em linha com o que se
projetava ao fim do ano anterior. "N&o tivemos
surpresa como em 2021, 2022, 2023 e 2024. E foram
surpresas grandes, de 1,5 a 2 p.p. de crescimento
acima do que se estimava."

Nos ultimos trés anos com eleicdes gerais - para
presidente e governadores -, o impulso fiscal de
gastos dos governos regionais foi mais relevante em
2022, nota. Naquele ano, esse impulso atingiu R$ 340
bilhdes, ante R$ 65 bilhdes de 2018 e R$ 115 bilhdes
de 2014. Os valores sdo dessazonalizados e
atualizados pelo deflator do PIB até o terceiro trimestre
de 2025. Para 2026, Borges considera mais factivel
gue o impulso fique perto de R$ 100 bilhées - ou 0,8
p.p. do PIB -, com gasto no ano perto de 0,6% do PIB
dos recursos em caixa por Estados e municipios.

Num cenario mais conservador, o impulso seria de
cerca de R$ 54 bilhdes - ou 0,4 p.p. do PIB -, com os
regionais gastando o equivalente a 0,3% do PIB. O
terceiro cenério, no qual os governadores gastam em
2026 "como se ndo houvesse amanha", com o
equivalente a 1,2% do PIB, o impulso atingiria R$ 220
bilhdes, ou 1,8 p.p. do PIB. Todos os cenarios incluem
aumento de repasse de R$ 7 bilhdes via Fundeb este
ano. O multiplicador usado é positivo em 1,15,
considerando média observada em 2022, com base
em estudo de Pires e de Carolina Tavares Resende.
Os dois primeiros cenarios tracados por Borges
consideram que o Propag, o programa de
refinanciamento de dividas da Unido, tera efeitos a
partir de 2027. O cenario 3, de gastos mais extremos,
considera Propag com efeitos plenos ja neste ano.

"O cenério com impulso de R$ 100 bilhGes é o mais
razoavel para 2026, porque as condi¢8es ciclicas
comegaram a ficar mais desfavoraveis. A sensagéo de
bonanga fiscal deve ser um pouco menor este ano do
que foi em 2025, o que deve levar a algum
comedimento”, diz Pires. Ele ressalta que, se mostrar-
se realmente o mais provavel, o cenario é de ciclo
politico significativo. "E comparavel ao de 2014,
guando o ciclo também foi bastante forte, em
perspectiva historica. O cenario com impulso de R$
100 bilhBes pode parecer pequeno ante 2022, mas
esse ano foi um outlier e essa ndo é uma boa
comparacgao."

O impulso dado pelos governos regionais a atividade
econdmica esta ligado ao que Pires denominou como
"descentralizacéo silenciosa", fendmeno pelo qual
Estados e municipios ampliaram gastos no periodo
pOs-pandemia em boa parte financiados por uma
volume cada vez maior de recursos transferidos pela
Uniéo.

Os gastos primarios dos governos regionais em 2025
foram 25,9% superiores aos de 2019 em termos reais,
ja descontada a inflagado, calcula Borges. O ritmo foi
muito maior que o da Unido, cuja despesa cresceu
8,5% em igual periodo. O dado dos governos regionais
considerou as divulgacdes trimestrais e foi estimado
com base no acumulado em 12 meses até o terceiro
trimestre de 2025. A despesa da Unido € pelo conceito
de governo central orcamentario. Ou seja, sao
considerados como gastos dos regionais varias
despesas da Unido que na verdade sao relativas a
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receitas transferidas e executadas por Estados de
municipios. Entre elas, Fundeb, na area da educacéo,
além de Fundo Constitucional do Distrito Federal
(FCDF), Lei Kandir e emendas Pix.

Em 2025, calcula Borges, a despesa primaria total dos
governos regionais ficou em torno de R$ 500 bilhées
acima da de 2019. Isso foi financiado, em parte, pelas
transferéncias da Unido, que cresceram cerca de R$
200 bilhdes no periodo. Uma das transferéncias que
mais aumentaram em termos relativos, destaca
Borges, foram os repasses de Fundeb, que de 2019 a
20025 avancaram de R$ 23 bilhdes para R$ 59
bilhdes. Em igual periodo as transferéncias via FPE e
FPM, fundos constitucionais de

Estados e municipios, respectivamente, subiram de R$
321 bilhdes para R$ 452 bilhdes.

O aumento da arrecadacao prépria também financiou
a alta de gastos dos regionais, destaca Borges. A
receita com impostos e contribuicdes de Estados e
municipios cresceu R$ 180 bilhdes de 2019 a 2025. A
alta nos Estados foi de 10,5%, e a das prefeituras, de
25%, sempre em variacdes reais. A elevacéo de
aliquotas de ICMS, que saiu de uma média de 17,5%
em 2019 para 19,6% em 2025 contribuiu, observa. O
aumento da aliquota padrdo do imposto, lembra, foi
reacdo de grande parte dos Estados a LC 194/2022.
Essa lei limitou a aliquota de ICMS em setores
importantes. Alguns Estados, diz, elevaram carga do
imposto via corte de beneficios tributarios.

Os demais gastos foram financiados por reducéo de
superavit primario e receitas com alienacgdes de ativos
ou concessdes, principalmente no saneamento, estima
Borges. Alguns Estados obtiveram liminares para néo
pagar o servico da divida, diz, o que também aliviou a
situagéo dos Estados.

Com o crescimento de gastos, o impulso fiscal dos
governos regionais foi de R$ 702 bilhdes no
acumulado de 2022 a 2025 ante 2021. O valor foi
maior que os R$ 414 bilhdes da Unido, em igual
periodo.

O PIB total no periodo cresceu R$ 1,475 trilhdo, em
valores reais, sempre. No acumulado de 2011 a 2014
ante 2010, o impulso dos regionais e da Unido foi mais
parecido, de R$ 312 bilhGes e de R$ 293 bilhbes,
nessa ordem. O PIB do periodo avancou R$ 1,03
trilh&o. T

Num exercicio contrafactual que considera que o
impulso fiscal acumulado dos governos regionais entre
2022 e 2025 tivesse sido semelhante a da média entre
2011 e 2021, o PIB brasileiro teria ficado 2,2% menor
que o do observado ao fim do terceiro trimestre de

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

2025. No periodo entre 2022 a 2025, portanto, diz,
teriamos mais ou menos 0,5 p.p. a menos de
crescimento do PIB por ano. A estimativa considera
tudo o mais constante, observa Borges. Ele lembra
gue um crescimento menor poderia ter resultado em
taxa de juros menor.

Um calculo de como teria se comportado o hiato do
produto sob os mesmos critérios, diz Borges, permite
estimar que a Selic média observada entre 2022 e

2025, de 13% ao ano, poderia ter sido de 11,7% ao
ano. Ou seja, 1,3 p.p. menor, em média. "E bastante
em termos de juros sobre a divida publica." A Selic
menor, calcula, teria resultado em economia de juros
nominais de total de R$ 159 bilhdes de 2022 a 2025.

Para Pires, as estimativas contrafactuais mostram que
o equilibrio das contas publicas ndo deve olhar s6 para
a politica fiscal do governo federal, mas também para
o efeito que a politica fiscal tem no restante do pais.
"Se 0s governos subnacionais tivessem crescido na
mesma medida em que cresceu a Unido, teriamos um
PIB efetivo cerca de 2% menor e certamente taxa de
juros menor. Ainda assim seria um PIB que contribuiria
bastante para a dinAmica da divida, porque é um PIB
mais favoravel do que o do pré-pandemia. E teriamos
um quadro completamente diferente de presséo sobre
demanda agregada e inflacdo, de incertezas
relacionadas as contas publicas e de impacto no
cambio. Consequentemente,

a decisdo de politica monetéaria poderia ser mais
favoravel. Teriamos arcabouco mais compativel com a
preocupacao da sustentabilidade fiscal."

Para Borges, o impulso fiscal dos regionais em 2026
deve vir principalmente de investimentos e das
chamadas outras despesas, que incluem itens de
custeio. A evolucdo do gasto primario total e dos
investimentos dos governos estaduais nos quatro
ultimos ciclos eleitorais - 2009-2011, 2013-2015, 2017-
19 e 2021-23 -, diz Borges, mostra tendéncia de alta
das despesas entre um ano € meio e um ano antes
das elei¢des. A tendéncia de alta das despesas segue
até o trimestre das elei¢des. "Podemos observar um
padrdo de ciclo politico eleitoral no gasto dos
regionais. O que ndo se vé € o gasto voltando
integralmente apos as eleigdes. A despesa muda de
patamar.”

Borges lembra que a atual disponibilidade de caixa
favorece os gastos dos governos. Dados do Banco
Central mostram que o caixa disponivel de Estados e
municipios, préximo de 0,6% do PIB ao fim de 2019,
encerrou 2025 perto de 2% do PIB. Além disso, diz
Borges, ha outros fatores que podem favorecer
aumento de gastos estaduais, como o Propag, que
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alivia o servico da divida com a Unido no agregado
dos Estados. Para Borges, porém, é mais provavel
gue o programa tenha efeitos a partir de 2027.

Outro fator que pode influenciar os gastos dos
governos é a EC 136/2025, que mudou a regra para
pagar precatérios e deu alivio aos governos regionais,
permitindo que eles aumentem espago para gastos
com investimentos, que tém maior efeito multiplicador
sobre a economia.

A escalada recente de precos do petrdleo, lembra
Pires, pode elevar receitas de royalties e participacdes
especiais, que tendem a virar gasto imediato, embora
beneficiem mais os Estados com producdo mais
relevante, como Rio de Janeiro, Espirito Santo e
Bahia, exemplifica.

Para Borges, o cenario de gasto dos Estados mostra
que é preciso modernizar a Lei de Responsabilidade
Fiscal (LRF), discutir o conceito de receita corrente
liquida, que é referéncia para os limites de gastos
atuais dos Estados. Os royalties de petroleo, por
exemplo, observa, sdo incluidos nessa receita e isso
permite elevar gastos num momento de alta
extraordinaria de arrecadacao.

Mais cético, Luiz Guilherme Schymura, diretor do FGV
Ibre, diz que uma discusséo de lei de responsabilidade
fiscal s6 vai acontecer numa situagcdo em que a
inflagdo cresga muito ou haja percep¢do do mercado
de fuga de capitais, num cenéario mais preocupante.
"Ai o Congresso se mexe, e 0 Executivo também.
Acho muito dificil que aconteca isso num outro
contexto."

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Gasto publico ajuda PIB de 2,3% em 2025

» ROSANA HESSEL

O resultado do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro,
divulgado, ontem, pelo Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE), confirmou o impacto dos juros
elevados na atividade econdmica, como era esperado
pelo mercado. No ultimo trimestre de 2025, o PIB
registrou variacéo positiva de 0,1% na comparacao
com o terceiro trimestre, quando a variacao foi zerada
apos a revisao da taxa anterior, também de 0,1%, pelo
IBGE.

Com esse resultado, o PIB apresentou, no ano,
crescimento de 2,3%, desacelerando em relacédo a
2024, quando o indicador de riqueza do pais cresceu
3,4%. Foi a menor taxa de expansao da atividade
desde o tombo de 3,3% em 2020, durante a pandemia
da covid-19. Na comparac¢do com o mesmo periodo de
2024, o avanco foi de 1,8%.

Em valores correntes, o PIB somou R$ 12,7 trilhGes, e
a renda per capita - que resulta da diviséo do PIB pela
populacéo - cresceu 1,9% em relagéo ao ano passado,
para R$ 55,9 mil.

O resultado do PIB divulgado pelo IBGE ficou em linha
com as apostas do mercado e do Ministério da
Fazenda, que, no més passado, revisou de 2,2% para
2,3% a previsao de crescimento do PIB de 2025. Os
dados do instituto mostram que os principais impulsos
do PIB no ultimo trimestre do ano foram a agricultura,
que cresceu 0,5% na comparacdo com o trimestre
anterior, e 11,7% na comparacdo anual. J4 os
servicos, que mais pesam na composicao do PIB
(quase 70%), apresentaram avanco de 1,8% no ano,
enquanto a industria teve alta de 1,4% no ano, mas
recuou 0,7% no Ultimo trimestre.

Consumo

Todavia, um dos dados que mais chamou a atencao
dos analistas foi o0 aumento do consumo do governo,
gue cresceu 3,6% no dltimo trimestre de 2025 na
comparacdo com o mesmo periodo de 2024, e 2,1%
no acumulado do ano. Enquanto isso, 0 consumo das
familias avancou 1,3% no ano, taxa inferior aos gastos
do governo, refletindo os impactos do aperto
monetario

capitaneado pelo Banco Central.

"Os servigos, que sdo um importante componente do
PIB, apresentaram forte crescimento, especialmente

servicos de informacdo e comunicagdo (com alta de
6,5% no ano) e servicos financeiros (alta de 2,9%),
gue cresceram acima da média anual do PIB. Mas o
consumo do governo veio mais forte do que o
esperado e

isso vem ocorrendo nos trés anos do atual governo, e
revela que, tirando o agronegdcio e as exportacoes, é
o Estado que vem ganhando mais protagonismo no
PIB" avaliou a economista Silvia Matos, coordenadora
do Boletim Macro do Instituto Brasileiro de Economia
da Fundacédo Getulio Vargas (FGV lbre).

Matos contou que esperava queda de 0,1% no PIB do
quarto trimestre na margem (em relacédo ao trimestre
anterior), e reconheceu que esse gasto maior do
governo foi um dos fatores que surpreenderam, e ele
coincide com o enfraquecimento do consumo das
familias em meio ao aumento da inadimpléncia diante
da politica monetaria mais restritiva do Banco Central,
gue manteve a taxa basica de juros (Selic) em 15% ao
ano desde junho do ano passado, contribuindo para a
desaceleracdo da atividade.

Conforme os dados do IBGE, o consumo do governo
somou R$ 710,8 bilh6es no trimestre encerrado em
dezembro, mas, no acumulado do ano, esse
componente do PIB somou R$ 2,4 trilhdes, acima dos
R$ 2,1 trilhdes contabilizados com a Formag&o Bruta
de Capital Fixo (FBCF), que mede os investimentos no
pais e recuou 3,1% na comparacao trimestral.

O economista e ex-ministro da Fazenda Mailson da
Noébrega, sécio da Tendéncias Consultoria, também
demonstrou preocupacdo com o aumento dos gastos
do governo. "Isso reflete 0 aumento do gasto publico
apos o fim do teto de gastos com a substituicdo de
uma regra que jA morreu e que ndo consegue
estabilizar a divida publica em relacdo ao PIB" criticou
Mail-son, lembrando que o pais segue crescendo
abaixo da média global, o que limita a saida da
armadilha da renda média baixa.

O crescimento do PIB brasileiro ficou abaixo da média
dos paises emergentes e dos membros do Brics,
grupo composto por Brasil, Russia, india, China, Africa
do Sul e mais seis novos integrantes, de acordo com
Alex Agostini, econo-mista-chefe da Austin Rating.

Segundo Agostini, o processo de desaceleracdo do
PIB brasileiro fez o pais perder uma posi¢cdo no
ranking global, para a 11a colocag&o, com um PIB em
dolares de 2,268 bilhdes. "Essa perda de posicéo ndo
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€ demérito do Brasil, porque a RuUssia teve uma
valorizagdo muito forte do rublo depois de ter tido uma
desvalorizagdo gigantesca em 2023, no inicio da
guerra com a Ucrania" explicou.

Site:
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2026/03/04/all.pdf
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Petroleo cal maisde 11% em meio a
|ncertezas

PAULO RENATO NEPOMUCENO E ROBERTO
MALFACINI JR. economia@oglobo.com.br

Os precos internacionais do petréleo despencaram
ontem enquanto produtores, compradores,
transportadores e investidores analisavam
informacdes sobre a viabilidade ou ndo da passagem
de navios pelo Estreito de Ormuz, o "gargalo
energético" mais importante do planeta, por onde
passam 20% de todo o 6leo consumido no mundo,
interditado pela guerra no Oriente Médio. A cotacéo do
barril do tipo Brent, padréo global, caiu 11,27%, para
US$ 87,80. O petroleo tipo WTI, referéncia nos EUA,
cedeu 11,94%, para US$ 83,45.

As condi¢cbes de navegacao no estreito levaram a
informacdes contraditérias e divergentes ontem por
parte do governo americano (leia mais na pagina

18), amplificando a volatilidade nos mercados e o sobe
e desce das cotacdes em meio a cortes de producéo
no Oriente Médio e ao alerta do CEO da estatal
saudita Aramco, que previu um cenario "catastrofico"”
se a situagdo ndo se normalizar logo (leia abaixo).

Ontem, os ministros das Financas dos paises do G7 -
grupo que reune as nag¢des mais ricas do mundo -
disseram estar prontos para tomar todas as medidas
necessarias para apoiar o fornecimento global de
energia, incluindo a liberacéo de reservas estratégicas
de petréleo.

A Agéncia Internacional de Energia (AIE) discute uma
possivel liberagdo de reservas emergenciais para lidar
com a interrupgdo no fornecimento causada pela
guerra. Juntos, 0s paises que integram o organismo
detém cerca de 1,2 bilh&o de barris de petroleo em
reservas.

PATAMAR PRE-GUERRA

Por aqui, o Ibovespa subiu 1,4%, aos 183.447 pontos.
O délar cedeu 0,15%, cotado a R$ 5,15, retornando ao
patamar anterior ao do inicio do conflito, e os juros
futuros voltaram a cair, com a volta das apostas
majoritarias em um corte de 0,5 ponto percentual na
taxa béasica de juros (Selic) na reunido do Copom na
semana que vem, de 15% ao ano para 14,5%.

-O movimento é fruto da descompresséao do petréleo l&

fora. E, com a descompressdo do prémio de risco
global, os ativos comegcam a se posicionar melhor, e
isso auxilia - avalia Felipe Sichel, economista-chefe da
Porto Asset.

A taxa do depdsito interfinanceiro (DI) para janeiro de
2028 caiu de 13,06 para 13,03%; para janeiro de 2029,
a queda foi de 13,13% para 13,08%.

- O movimento sugere que o risco imediato de uma
escalada da inflacdo fica menor. Consequentemente,
0 Banco Central pode ficar numa posi¢cdo mais
confortavel, o que leva a melhor performance dos juros
futuros -disse Sichel.

Na Bolsa paulista, a B3, as acdes de empresas
voltadas ao consumo ciclico, que costumam aumentar
seus rendimentos em ambiente de juro menor,
lideraram a ponta de valoriza¢cBes: Magazine Luiza
subiu 6,51%, a R$ 10,14, e C A valorizou 5,9%, a R$
12,02. Acompanhando o recuo do petrdleo, a
Petrobras cedeu 0,53% nos papéis preferenciais (PN,
sem voto), a R$ 42,93, enquanto a Prio perdeu 1,34%,
aos R$ 58,90.

ESTABILIDADE EM NY

Apesar da valorizacao do Ibovespa, o momento é de
cautela, avalia Andressa Bermago, socia da AVG
Capital:

-Qualquer nova informacéo sobre o Estreito de Ormuz
ou a evolucdo das negociagcdes entre os paises
envolvidos pode continuar provocando oscilacdes
intensas nos préximos pregdes.

Em Wall Street, o indice S P caiu 0,21%, e o Dow
Jones e o Nasdaq fecharam praticamente estaveis.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Planalto teme presséo sobre inflagcao em ano
elatoral

BRUNA LESSA E IVAN MARTINEZ-VARGAS
economia@oglobo.com.br BRASILIA

O ministro da Fazenda, Fernando Haddad, afirmou
ontem que o governo esti monitorando os impactos
econdmicos da guerra no Oriente Médio,
especialmente sobre o preco do petréleo. Segundo
ele, a equipe econmica trabalha na elaboracéo de
diferentes cenéarios para orientar decisbes do
presidente Luiz Incio Lula da Silva. A instabilidade
tem preocupado o Planalto, que monitora a alta do
barril e teme fortes subidas que pressionariam a
inflacdo no Brasil em ano eleitoral.

De acordo com Haddad, a orientacao do presidente
Lula é que a equipe econbmica trabalhe com anélises
de diferentes situagfes antes de adotar qualquer
medida. O objetivo, afirmou o ministro, € analisar
desde cenarios de menor impacto até quadros mais
graves:

-O preco do petréleo esté oscilando dia a dia. Vocé
ndo pode, com base nisso, ja ir tomando decisbes
estruturais que vao comprometer. Nés ndo podemos
correr o risco de tomar decisdes acodadas. Temos que
observar, verificar o andar das coisas, elaborar
cenarios, como nés fizemos no caso do tarifago, o
cenario A, o cenario B, o cenério C, desenhar o pior
cenario também.

Haddad afirmou que a volatilidade recente na cotagéo
internacional do petr6leo mostra que o quadro
internacional ainda esta em formacédo. Para ele, tomar
decisdes com base em movimentos de curto prazo
pode gerar riscos desnecessérios para a economia.

PRESSAO SOBRE PETROBRAS

A presidente da Petrobras, Magda Chambriard,
afirmou na dltima sexta-feira que a empresa vai evitar
"repassar volatilidades para o mercado interno", mas
h& entre aliados do governo o receio de que, ante uma
eventual subida consistente nos precos do petréleo, a
estatal precise reajustar 0s precos, o0 que pressionaria
a inflagé@o no pais.

Como O GLOBO noticiou, entidades do setor de
combustiveis apontam que j& h& defasagem nos
precos praticados pela Petrobras em relacdo ao
mercado internacional, de 85% no diesel e de 49% na

gasolina.

Perguntado se a forte alta no preco do petréleo pode
prejudicar o inicio de um ciclo de cortes de juros pelo
Comité de Politica Monetaria do Banco Central
(Copom) na reunido da préoxima semana, Haddad
comparou 0 momento atual a episédios recentes de
tensdo internacional que provocaram reacfes
imediatas do mercado, mas acabaram revertidos.
Segundo ele, a alta do petréleo pode ter efeitos
indiretos sobre inflacdo e expectativas de mercado,
mas a conducdo da politica monetaria € do BC.

- O Banco Central é autbnomo, tanto do governo
guanto do mercado. Ele vai avaliar os dados e decidir
a dose adequada (de juros) - disse Haddad, que
confirmou sua saida do Ministério da Fazenda na
préxima semana.

Ontem, o Ministério de Minas e Energia (MME) afirmou
gue reforcou o monitoramento dos fluxos logisticos de
petroleo, gas natural e combustiveis e a
movimentacdo de precos no mercado global.

O objetivo é "identificar rapidamente eventuais riscos
ao abastecimento e coordenar as medidas
necessarias para preservar a seguranca energética e
a normalidade do fornecimento de combustiveis no
pais", disse o MME em nota.

Segundo o ministério, foram intensificadas conversas
com a Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e
Biocombustiveis (ANP) e com empresas que atuam na
producdo, importacdo e distribuicdo de combustiveis,
para ajudar a mapear eventuais riscos e antecipar
possiveis impactos sobre o abastecimento.

Para centralizar o acompanhamento, o governo criou
uma estrutura interna dedicada ao tema, responsavel
por monitorar diariamente o mercado nacional e
internacional de combustiveis. A iniciativa busca reunir
informacdes de diferentes areas e permitir uma reagéo
mais rapida caso surjam sinais de pressédo adicional
sobre o abastecimento.

POUCA EXPOSICAO DIRETA
Na avaliacdo do Ministério de Minas e Energia, a

exposicao direta do Brasil ao conflito no Oriente Médio
é reduzida. O pais exporta petréleo bruto e, embora

21



O GLOBO/RJ - ECONOMIA - pag.: 17. Qua, 11 de Margo de 2026
ECONOMIA

ainda dependa da importacdo de parte dos derivados
consumidos internamente - especialmente diesel -, os
paises do Golfo Pérsico tém participacéo
relativamente pequena nas compras brasileiras desses
produtos.

Mesmo assim, a pasta avalia que o cenério
internacional exige atencdo e monitoramentos
permanentes.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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BC deveiniciar ciclo de cortes em cenario
turbulento (Editorial)

Depois que a inflagdo comegou a caminhar de fato
para a meta de 3%, sob presséo da maior taxa de
juros desde 2006, o Banco Central (BC) tera de voltar
a se preocupar com nova desancoragem - a guerra no
Oriente Médio, sem fim a vista, empurrard em certa
medida e por algum tempo 0s pre¢os para cima. As
cotagcdes do petroleo, que chegaram a ultrapassar
US$ 110, ontem recuaram a US$ 90,9, dancando ao
sabor da retorica de sinais mistos e incongruentes do
presidente Donald Trump. Nada mudou: a situacdo
hoje é pior que a de ontem, com o Estreito de Ormuz
fechado para a quase totalidade dos 20% do
fornecimento mundial que trafega por suas aguas. O
BC indicou que reduzird a taxa Selic, mas o conflito
deu um sinal de que o plano de cortes graduais e
continuados esta em xeque.

O petroleo influi nos custos de uma vasta gama de
produtos necessarios, de plasticos a fertilizantes. Se
as cotacdes permanecerem altas, os efeitos para o
mundo serdo inflacionéarios e contra o crescimento. O
Brasil ndo foge desses constrangimentos, mas tem
algumas caracteristicas distintas. Ao contrario dos
paises desenvolvidos, a transmisséo dos aumentos do
Oleo para os precos ndo é automatica. O mercado nao
é livre, mas quase monopolista, com a estatal
Petrobras decidindo quando e quanto das cota¢fes
mundiais ira repassar aos consumidores. A empresa
tem sido mais rapida em diminuir do que em aumentar
precos e deverd manter essa conduta agora. A
volatilidade global é absorvida pelo caixa da empresa,
até certo ponto.

O Brasil € um grande exportador liquido de petroleo.
Suas vendas externas aumentaram 6,8% no primeiro
bimestre do ano, para US$ 7,7 bilhdes, suplantando a
soja com vantagem como primeiro item da pauta
comercial, com 15,1% do total. O pais também importa
muitos derivados do petroleo, como diesel e gasolina
(US$ 2,46 bilhdes no periodo), mas a balanca do
petréleo é amplamente superavitaria. Isso nao
impedird a Petrobras de ter de elevar os pregos dos
combustiveis, ja que, com a disparada das cotacdes, a
defasagem de prec¢os do diesel chega perto dos 50%,
segundo analistas.

Além da enorme vantagem de ndo depender tanto do
abastecimento de fora, os superavits com o 0Oleo
amortecem os movimentos pela valorizacéo do ddlar,
que se fortaleceram globalmente com o inicio da

guerra. A moeda americana quase zerou perdas de
10% ante uma cesta de divisas dos principais paises
com o0s quais os EUA comerciam. A
maxidesvalorizagdo do délar diante do real provocou
uma inflag&o dificil de domar a partir do fim de 2024,
mas o real tem se valorizado mesmo diante de uma
crise externa séria, algo pouco comum. De janeiro até
ontem, o ddlar caiu 8%, e seu pico com a explosdo
das cotacGes do petrdleo até agora mal ultrapassou
R$ 5,35, para recuar logo em seguida. Ontem, o ddlar
foi cotado a R$ 5,15.

O petroleo ampliara o superavit da balanca comercial,
mas ela recentemente ndo tem sido o maior fator
acumulador de divisas fortes, papel representado pelo
cambio financeiro. Geralmente deficitario, nos dois
primeiros meses do ano ele foi positivo em US$ 10,5
bilhdes, com guinada de US$ 18 bilhdes ante o
resultado de 2025 (-US$ 7,54 bilhdes), para aplicagfes
em acdes ou renda fixa. Ou seja, a menos que haja
uma piora significativa no abastecimento mundial do
petroleo ou um prolongamento significativo do conflito,
o dolar ndo devera ser um canal de contagio decisivo
para as turbuléncias externas.

No entanto, havera sequelas inflaciondrias vindas de
varias frentes. Os precos dos alimentos devem subir,
atingidos pelo aumento dos custos de transporte e
pela elevacéo dos precgos dos fertilizantes (30% de sua
oferta passa por Ormuz). Nao ha problemas de
abastecimento interno, mas a inflagdo importada pode
chegar durante a campanha eleitoral, e isso ndo é uma
boa noticia para um presidente que tenta a reeleigéo.
Usinas termelétricas, usadas intensamente para o
fornecimento de energia, podem sofrer o impacto de
alta dos combustiveis, com eventual aumento das
tarifas, diante do fim iminente da esta¢@o chuvosa no
pais.

Mesmo em um cenario que hoje parece otimista, com
o barril do petréleo em US$ 80, economistas de
bancos preveem que o IPCA voltara ao teto da meta
ou o ultrapassara. E o caso do cenario do BTG, pelo
qual o IPCA tera alta de 0,6 ponto percentual diante da
projecdo anterior (4,1%) e chegara a 4,7%. Com o
mesmo preco do barril, a XP estima um IPCA de 4,5%.
A boa noticia € que ambos esperam uma queda
expressiva do déficit primario pelo aumento da
arrecadacao com royalties, participacdes especiais e
outras compensacdes advindas do maior preco do
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petréleo.

A disparada do petréleo colocou na defensiva todos os
bancos centrais, e se o caos persistir no Oriente
Médio, eles terdo de interromper os cortes de juros ou
voltar a elevar as taxas. No Brasil, as reducdes de
juros sequer comegaram e terdo de ser administradas
com cautela. Houve chances de fazé-las antes, em
cenarios favoraveis, mas os gastos do governo, na
contraméao da politica monetaria, obrigaram o BC a
uma postura firme. Mais uma vez, o cenario externo
traz empecilhos para o corte dos juros, quando as
condigdes eram favoraveis bem antes do inicio da
guerra com o Iré.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Grandes economias se preparam para pagar
preco daguerrano Ira

Sam Fleming, Amy Borrett e Myles McCormick Financial
Times (Traducédo de Sabino Ahumada) (Com agéncias
internacionais)

O ataque de Donald Trump ao Ird causara um impacto
maior nas economias europeias e asiaticas do que na
dos proprios Estados Unidos, que sera protegida do
golpe, em parte, pelo tamanho de sua industria local
de fontes de energia, segundo analistas.

Em termos liquidos, os EUA séo exportadores de gas
natural desde 2017 e de petroleo desde 2020,
segundo dados oficiais, de forma que seu proprio setor
de energia se beneficia da alta das cotacdes, apesar
de que o aumento na gasolina sera um grande golpe
para o consumidor médio americano.

Em contraste, as economias europeias e asiaticas que
dependem de importacdes de fontes de energia,
deparam-se com a perspectiva de um aumento muito
maior na inflagdo, em parte porque os pregos do gas
natural nesses paises, que ja deram um salto, sao
mais volateis do que nos EUA - e porque o
combustivel é uma fonte crucial em seus mercados
locais de energia.

"Os EUA estdo protegidos, mas ndo imunes aos
danos", disse James Knightley, do ING Bank. Isso
porque os EUA néo sofrerdo interrupcdes na oferta de
commoditieschave como se vera em outros lugares,
argumentou.

David Aikman, chefe do National Institute of Economic
and Social Research (Niesr) concorda. "Todos véo
estar em pior situacdo, porque o fundamento
[econbmico] disso é que vocé tera tornado um fator-
chave de producdo mais caro", disse. "Mas isso tera
impactos desiguais nos paises".

O petréleo Brent deu um salto para quase US$ 120 na
segundafeira, mas recuou para menos de US$ 90
apos Trump sugerir que a guerra acabaria em breve.
Ainda assim, o salto em relacdo aos precos de antes
da guerra é superior a 30%, enquanto os precos do
gas europeu encerraram a semana passada em alta
de 70%.

A volatilidade continua sendo impulsionada pelo medo
guanto a uma interrup¢éo prolongada nos embarques
gue passam pelo Estreito de Ormuz, uma artéria

fundamental para o trafego de fontes de energia, e
pela reducdo da produgdo em outros paises do
Oriente Médio.

Caso os pregos se mantenham em patamares mais
altos, isso vai empurrar a inflag@o para cima, restringir
0 poder de compra dos consumidores e prejudicar o
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) das
economias pelo mundo. Os bancos centrais podem se
ver forcados a manter as taxas basicas de juros por
mais tempo ou até eleva-las, ao mesmo tempo em que
0S governos se deparardo com mais pressfées no
campo fiscal se decidirem intervir nos mercados de
energia para amortecer o impacto nos eleitores.

Mudanc¢as nos prec¢os da energia atuam como um
"mecanismo poderoso de redistribuicdo de renda entre
os paises™, disse Qian Wang, economista-chefe para
a regido da Asia-Pacifico na gestora de investimentos
Vanguard. Os exportadores de petr6leo poupardo uma
maior parte do que arrecadarem a mais, mas 0s
consumidores tendem a cortar os gastos de imediato e
os mercados financeiros, a sofrer um tombo, de forma
gue a demanda mundial sera prejudicada.

A gravidade do impacto dependera ndo apenas das
altitudes que os precos venham a atingir, mas também
de quanto tempo permanecerdo nesses patamares e
do que os governos tentardo fazer para aliviar o peso
sobre os consumidores.

O aumento nos precos do gas superou o do petréleo.
Isso tera custos para economias europeias como a
Itélia, Alemanha e Reino Unido, que dependem muito
das importagGes de gas.

Uma analise sobre 15 paises feita pela Oxford
Economics indica que o salto nos precos da energia

deixara sua maior marca na ltélia, onde a inflag&do no
qguarto trimestre de 2026 poderia ser mais de 1 ponto
percentual maior do que indicavam as projecdes
prévias da firma de consultoria.

A regido do euro como um todo e o Reino Unido terdo
um aumento de mais de 0,5 ponto em relagcdo a
inflacdo que vinha sendo projetada até agora. Em
contraste, a inflagdo dos EUA no quarto trimestre seréa
impulsionada em apenas 0,2 ponto, enquanto o
Canadéa sera o menos afetado, de acordo com a
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andlise.

China, india e Coreia do Sul sdo grandes importadoras
do petréleo e gas do Golfo Pérsico, o que também os
deixa vulneraveis. A China, por exemplo, importa entre
70% e 75% do seu consumo de petréleo. Uma grande
parte de suas importa¢cdes provenientes do Oriente
Médio passa pelo Estreito de Ormuz.

A China, entretanto, pode recorrer a seus grandes
estoques de petroleo e pressionar as refinarias a
suspenderem as exportag8es para proteger os
suprimentos do pais. Também tem a opcao de recorrer
as importacdes russas.

Wang argumentou que o governo chinés também pode
ter condi¢des de intervir para limitar a transmisséo do
preco do petréleo para o da gasolina no varejo e que
uma inflagdo um pouco mais alta pode até ser bem-
vinda, tendo em vista a persistente "presséo
deflacionéaria" no pais.

A alta do dolar que se seguiu ao inicio dos ataques
dos EUA também pode aliviar parte da pressao de
valorizagdo sobre o yuan.

Grandes exportadores de fontes de energia, como
Noruega e Canadé&, terdo efeitos "mais
inequivocamente positivos", uma vez que se
beneficiam dos precos mais altos e também
conseguem evitar as ameacas a producao e a receita
enfrentadas pelos fornecedores do Oriente Médio,
como o Catar, segundo analistas da

Capital Economics.

A revolugéo do petréleo de xisto transformou os EUA
em uma superpoténcia energética nos ultimos 20 anos
e no maior produtor de petréleo e gas do mundo.

Dessa forma, os produtores americanos vao colher os
beneficios dos precos mais altos, em especial se o
conflito se prolongar e 0s precos permanecerem altos.

O mercado acionario dos EUA tem sofrido menos
pressdo que o de alguns paises na Europa e na Asia
desde o inicio do conflito, sinal de que alguns
investidores apostam em um impacto menor no PIB da
América do Norte do que em outras grandes
economias.

A alta producéo dos EUA oferece uma protecao parcial
para os consumidores, em especial no caso do gas
natural, cujo mercado global € mais fragmentado.
Enquanto os precos do gas natural europeu e asiatico
decolaram na semana passada, os precos nos EUA
subiram apenas um pouco.

ECONOMIA

Além disso, a falta de capacidade ociosa de liquefacao
e exportacdo de gas natural liquefeito (GNL) limitara a
capacidade dos produtores dos EUA de exportar gas a
outros mercados, o que ajudara a conter 0s precos
americanos do gas, disse David Oxley, da Capital
Economics, descrevendo os EUA como uma "ilha do
gas".

Ja no caso do petrdleo, cujo mercado € mais global, os
consumidores americanos provavelmente sentirdo o
aperto. Na semana passada, o West Texas
Intermediate (WTI), referéncia do petréleo dos EUA,
registrou seu maior aumento semanal na histéria dos
registros, que remontam a 1983.

Isso provocou um salto nos pre¢os da gasolina nos
EUA, que atingiram US$ 3,54 por galao (3,785 litros)
ontem, o maior nivel desde 2024, de acordo com o
Automoével Clube Americano, acima dos US$ 2,98 de
uma semana antes.

Na segunda-feira, os precos do petréleo deram um
salto, chegando a atingir maximas intradiarias de US$
119,50 para o tipo Brent, referéncia internacional, e de
US$ 119,48 para o WTI. Ambos, porém, fecharam com
altas mais modestas, em US$ 98,96 (+6,76%) e US$
94,77 (+4,26%) apods sinalizacbes de que os paises
estavam prontos para apoiar a oferta com a libertacédo
de reservas. Depois, com as declara¢des e Trump de
gue a guerra estava "praticamente concluida", as
cotagBes de ambos voltaram a recuar ontem, para
US$ 87,80 e US$ 83,45, respectivamente, ainda bem
acima dos patamares anteriores a guerra.

O Goldman Sachs advertiu que, se a crise se arrastar
durante todo o més de margo, os precos do petroleo
"provavelmente" excederdo seus picos de 2008 e
2022, quando o Brent ultrapassou os US$ 147 por
barril e a gasolina passou os US$ 5 por galéo,
respectivamente.

O aumento dos pregos representa um risco para
Trump e ameaga piorar uma crise inflaciondaria que se
tornou seu maior ponto fraco perante os eleitores
antes das importantes eleicdes de meio de mandato
em novembro. Muitos estudos mostram que o
aumento dos precos da gasolina impacta com mais
forca os

americanos pobres, pois eles tendem a trabalhar em
empregos que exigem mais viagens rodoviarias e
gastam uma proporcdo maior da renda com
combustivel.

Os livros de economia indicam que as autoridades
monetdarias podem "ignorar" os aumentos nos precos
da energia, com base na ideia de que eles
desencadeiam aumentos apenas temporarios nos
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precos ao consumidor, mas esse ponto de vista
perderia forca se as expectativas de inflacdo das
familias ja tiverem se aprofundado muito. Ao reduzir os
or¢camentos das familias, os aumentos nos custos da
energia acabam resultando em uma demanda mais
fraca, o que pode ajudar a conter a inflag&o.

No entanto, a recente experiéncia com os altos indices
de inflacdo depois da pandemia de covid-19 e da
invasdo em grande escala da Ucrania pela Russia fez
com que as expectativas de inflacdo das familias
ficassem mais altas em alguns paises. Os
trabalhadores pediram acordos salariais mais altos no
periodo p6s-pandemia e pés-invasdo russa e as
empresas reformularam suas estratégias de precos.

Desse modo, segundo Michael Saunders, da Oxford
Economics, agora, a "cartilha atualizada" das
autoridades monetarias passou a ser que, se houver
um choque nos precos da energia, "esteja pronto para
conter os riscos das expectativas inflacionarias mais
altas e da inflagdo persistente por meio de uma
linguagem mais dura e de uma politica monetéaria mais
apertada ou de cortes nos juros menores do que 0s
esperados".

Isso ja se refletiu nos mercados monetarios. Os
investidores agora ndo apenas preveem a manutengao
dos juros basicos pelo Banco da Inglaterra em 19 de
marco, em 3,75%, como também passaram a indicar
apenas uma reducéo até o fim de 2026, e ainda assim
nem esse corte é levado em conta integralmente nos
precos. Antes do conflito, os contratos de swaps
sinalizavam totalmente dois cortes de 0,25 ponto ainda
em 2026.

Enquanto isso, na regido do euro, os investidores ja
comecam a levar em conta nos prec¢os a possibilidade
de uma elevacao dos juros basicos do Banco Central
Europeu em resposta a nova ameaca de inflagéo,
embora as autoridades insistam em dizer que é cedo
demais para tirar conclusdes.

Nos EUA, o presidente do Federal Reserve (Fed),
Jerome Powell, ja havia indicado que a instituicdo
provavelmente manteria as taxas no curto prazo - uma
posi¢do que provavelmente sera refor¢cada diante do
potencial de um aumento inflacionario.

As previsdes de corte de juros no mercado futuro
perderam forca. Agora, os operadores apostam em um
a dois cortes em 2026, em vez de dois a trés, com o
primeiro esperado para setembro, em vez de julho.

"No nosso ponto de vista, o Fed [...] tem tempo para
‘esperar para ver' no que se refere ao Ira e aproveitara
isso ao maximo", disse Krishna Guha, chefe da area
de economia da Evercore ISI.
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