Quarta-Feira, 18 de Marco de 2026

Sumario

NUmero de noticias: 16 | Numero de veiculos: 10

VALOR ECONOMICO - SP - BRASIL

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Estudo avalia efeito da "pejotizacdo” na arrecadagao. .................... .. ... ... ... ... 3
VALOR ECONOMICO - SP - BRASIL

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Governo cria rede para combater traficode armas. ............. ... ... . 5
CORREIO BRAZILIENSE - DF - POLITICA

SEGURIDADE SOCIAL

Pagamento de R$ 4 milhdes a Stefanutto, diz PF...... ... ... ... . . ... . .. ... .. ... ... 6
VALOR ECONOMICO - SP - POLITICA

SEGURIDADE SOCIAL

Deputada do MDB-CE € alvo de operacdo da PF . ... . ... ... ... .. . . . . . . . . . . 7
VALOR ECONOMICQ - SP - BRASIL

REFORMA TRIBUTARIA

Os desafios de Durigan a frente da Fazenda (Artigo) . .............. ... . . . 9
G1 - NACIONAL - G1 PRINCIPAL

REFORMA TRIBUTARIA

PIB acima do esperado, divida em alta: o balanco da gestdo Haddad em 10 gréficos......... 11
CORREIO BRAZILIENSE - DF - ECONOMIA

TRIBUTOS - CONTRIBUICOES E IMPOSTOS

Governo vé abusos em alta de combustiveis.......... .. ... ... 14
VALOR ECONOMICO - SP - OPINIAO

TRIBUTOS - CONTRIBUICOES E IMPOSTOS

"Supersemana” dos BCs decide juros pds-choque do petroleo (Editorial)...................... 16
VALOR ECONOMICO - SP - ESPECIAL

TRIBUTOS - CONTRIBUICOES E IMPOSTOS

No olho do furacdo: guerra no Ird abala mitos que cercam a cosmopolita Dubai............... 18
VALOR ECONOMICO - SP - LEGISLACAO E TRIBUTOS

TRIBUTOS - CONTRIBUICOES E IMPOSTOS

TRF-3 afasta restricdes do TCU as transagOes tributéarias. ..................................... 21
VALOR ECONOMICO - SP - LEGISLACAO E TRIBUTOS

TRIBUTOS - CONTRIBUICOES E IMPOSTOS

Um bom planejamento para alongevidade . ... ... ... ... .. . .. . . .. ... 23
CORREIO BRAZILIENSE - DF - ECONOMIA

ECONOMIA

Acordo Mercosul- UE € promulgado . ....... ... .. . . 25
O ESTADO DE S. PAULO - ECONOMIA E NEGOCIOS

ECONOMIA

Com R$ 42 bilhdes em 2 dias, Tesouro faz maior intervencdo em titulos em 13 anos.......... 26
O GLOBO - RJ - ECONOMIA

ECONOMIA

Lucro operacional de planos de saude cresce 116% em 2025. ... ... ... ... ... ... .. .....] 27
VALOR ECONOMICO - SP - BRASIL

ECONOMIA

Monitor do PIB tem alta de 0,2% em janeiro. ....... ... .. .. .. .. .. . 28




_
Quarta-Feira, 18 de Marco de 2026

VALOR ECONOMICO - SP - FINANGAS
ECONOMIA

Alivio do prémio de risco global beneficiaoreal ........ ... ... ... . .. . .. ... .. ... ... ... 29




VALOR ECONOMICO / SP - BRASIL - pag.: A08. Qua, 18 de Marco de 2026

RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Estudo avalia efeito da " pgotizacao" na
arrecadacao

Beatriz Olivon e Jéssica Sant"Ana De Brasilia

O ministro da Fazenda, Fernando Haddad, em uma de
suas Ultimas reunides no cargo, recebeu do presidente
do Tribunal Superior do Trabalho (TST), ministro Luiz
Philippe Vieira de Mello Filho, estudos sobre os
impactos da pejotizacdo na arrecadacédo federal. A
pejotizacdo é um dos temas que a equipe econbmica
pretende enfrentar em um eventual governo Lula 4.

Um dos estudos indica que, se 50% da forca de
trabalho com carteira assinada for pejotizada, a perda
arrecadatoria seria de R$ 384 bilhées por ano. A
reducao corresponde a 16,6% da arrecadacéo federal
de 2023. "O reiterado afastamento do vinculo
empregaticio, com a sistematica de contratacéo
através de pessoas juridicas gera uma importante
diminuicdo arrecadatéria para a Unido", afirma estudo
de Nelson Marconi e Marco Capraro Brancher, da
FGV. A arrecadacdo média gerada por um trabalhador
celetista em 2023 foi de cerca de R$ 25 mil, e do
trabalhador por conta prépria, de R$ 1,6 mil.

Pelo estudo, os setores em que ha maior evolucdo do
percentual de pejotizados a partir da reforma
trabalhista de 2017 sdo os com salarios mais
elevados, como salde, comunicacdo, servicos
financeiros, imobiliarios e educacéo. Nesse cenario, se
os trabalhadores por conta prépria que foram
incorporados no mercado de trabalho apés a reforma
trabalhista, em 2017, tivessem sido contratados como
celetistas, a arrecadacéo tributaria teria sido ao menos
R$ 89 bilhdes superior a observada (caso fossem
empregados em empresas do Simples Nacional) ou de
R$ 144 bilhdes se empregados em empresas do lucro
real ou presumido, considerando valores acumulados
entre 2018 e 2023.

Ainda segundo o estudo, a eliminacdo de direitos
trabalhistas decorrentes da pejotizacdo, como décimo
terceiro, horas extras, adicionais de insalubridade ou
periculosidade, também vai diminuir a base de calculo
dos impostos.

O poder de fiscalizacdo e controle por parte da
Receita Federal também seria enfraquecido, porque é
mais dificil fiscalizar muitas empresas com sé um
funcionéario do que poucas com muitos, em que 0O
recolhimento é na fonte e de forma concentrada,
segundo os pesquisadores.

"Tem gari PJ, empregada doméstica PJ, trabalhador
rural PJ, é um descalabro. E mesmo profissdes como
meédico e engenheiro vemos que ndo tém a
independéncia prevista e que precisam de varios
trabalhos diferentes e com remunera¢cdo menor",
afirmou ao Valor o ministro Luiz Philippe Vieira de
Mello Filho.

Ele lembra que a discusséo é antiga e ja foi definido
gue a subordinacado caracteriza relagcdo de emprego.
"Ndo tem que ver quanto ganha, mas se tem
subordinacdo", explica. Segundo Vieira de Mello Filho,
a preocupacéo levada a Fazenda foi com o impacto na
Previdéncia Social, Sistema S, FGTS e garantia de
financiamento de obras de infraestrutura.

"Tentamos indicar que a Constituicdo construiu um
tecido social baseado na relagdo de emprego, se esse
sustento for suspenso, quem vai colocar dinheiro no
sistema? Isso considerando a pejotizacédo geral”,
guestiona. Segundo o presidente do TST a depender
da decisao sobre o tema, a preocupacgédo € como o
pais ird sustentar todas as instituicdes que hoje
dependem do modelo da CLT.

A validade da pejotizagédo sera definida pelo Supremo
Tribunal Federal (STF). O processo aguarda
julgamento, que ainda ndo tem data para acontecer.
Todos 0s processos no pais estdo suspensos desde
abril de 2025 aguardando a decisao.

Nota Técnica do Ministério do Trabalho e Emprego,
também entregue pelo presidente do TST a Haddad,
cita o tema em julgamento e aponta que a decisédo do
STF podera contribuir para o "desmonte da politica de
protecéo social" baseada na Constituigdo, tornando
"opcional" o enquadramento celetista nas relacdes de
trabalho, afastando regras de duracdo do trabalho,
férias remuneradas, licengca maternidade, décimo
terceiro salario, FGTS, entre outros.

A nota indica que ja& ha um largo movimento de
pejotizacdo observado no mercado de trabalho, com
4,8 milhdes de trabalhadores que eram celetistas e
passaram a ser PJs no periodo de 2022 a 2024. A
nota estima um déficit previdenciario de 23,78 bilhbes
nesse periodo.

Para Daniel Duque, pesquisador de economia aplicada
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da FGV lbre, é dificil antecipar impactos. Segundo o
pesquisador, apesar de MEI e Simples terem
contribuicGes menores é necessario ponderar que,
com o custo menor, os empregadores poderiam
contratar mais pessoas como MEI e Simples. "Grande
parte da reducdo da informalidade no Brasil, em
especial nos ultimos cinco anos, se deve a essa
formalizacdo em modelos que ndo sédo CLT nem PJ."

Contudo, Duque aponta que a grande desigualdade
entre MEI/Simples e CLT é um problema. "Parte do
problema é que nao se sabe quando pode contratar PJ
e quando pode CLT, o que gera litigios e custos para a
economia como um todo. Além de inseguranca
juridica", afirma.

Procurado, o Ministério da Fazenda ndao comentou. O
estudo foi remetido para andlise da Secretaria de
Politica Econémica (SPE) da pasta.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Governo criarede para combater trafico de
armas

Mariana Andrade

O governo federal instituiu nesta terca-feira (17) a
Rede Nacional de Enfrentamento ao Trafico de Armas,
Municdes, Acessoérios e Explosivos (Renarme). A
medida segue na esteira de a¢cdes promovidas pela
gestédo federal para combater o crime organizado e
ampliar acdes de seguranca publica no pais.

A iniciativa redne os ministérios da Justica e
Seguranca Publica, da Defesa e da Fazenda, com o
objetivo de ampliar a coordenacdo entre as pastas.
Entre as atribuicdes da rede, estdo a integracao de
sistemas, o aprimoramento de acdes de inteligéncia,
fiscalizacéo, investigacdo e operacdes conjuntas, além
do compartilhamento de dados sobre registro e
monitoramento de armas, muni¢cdes, acessoérios e
explosivos.

A portaria interministerial foi publicada nesta terca-feira
no Diario Oficial da Unido e é assinada pelos ministros
da Justica e Seguranca Publica, Wellington César
Lima e Silva; da Defesa, José Mlcio; e da Fazenda,
Fernando Haddad.

O texto ressalta que a atuacdo da Renarme respeitara
as competéncias constitucionais e legais dos 6rgaos
envolvidos, sem implicar "subordinacéo hierarquica,
ingeréncia operacional ou avocacao de atribuicGes
tipicas de policia judiciaria".

Integram a rede nacional a Secretaria Nacional de
Seguranca Publica, do Ministério da Justica e
Segurancga

Pablica, por meio da Diretoria de Operacbes
Integradas e de Inteligéncia; a Policia Federal (PF),
representada pela Diretoria de Investigacdo e
Combate ao Crime Organizado e a Corrupcédo e a
Diretoria de Policia Administrativa; e a Policia
Rodoviaria Federal (PRF), por intermédio das
diretorias de Operacdes e de Inteligéncia.

Também participam o Comando
Logistico do Exército, vinculado a Defesa; a Receita
Federal, 6rgdo da Fazenda; e as policias civis dos

Estados e do Distrito Federal.

A norma também prevé a possibilidade de participacéo

de outros orgaos e entidades, publicos ou privados
capazes de contribuir para o enfrentamento ao trafico,
comércio e posse ilegal de armas, municgées,
acessorios e explosivos.

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



https://valor.globo.com/impresso

CORREIO BRAZILIENSE / DF - POLITICA - pag.: A03. Qua, 18 de Marco de 2026

SEGURIDADE SOCIAL

Pagamento de R$ 4 milhdes a Stefanutto, diz
PF

A Policia Federal afirma que o ex-presidente do
Instituto Nacional do Seguro Social (INSS) Alessandro
Stefanutto recebeu R$ 4 milhGes em propinas da
advogada Cecilia Rodrigues Motta, suspeita de atuar
por entidades que efetuaram descontos fraudulentos
sobre aposentadorias pela Previdéncia Social.

A mencdo aos pagamentos consta na decisdo do
ministro André Mendonga, do Supremo Tribunal
Federal (STF), que autorizou a prisao de Cecilia no
ambito da Operacdo Sem Desconto, que investiga
supostas fraudes de R$ 6,2 bilh6es contra
aposentados.

Segundo a decisdo do ministro, "a partir das analises
dos dados extraidos do telefone de Cecilia foram
encontrados comprovantes de supostos pagamentos,
reservas de hospedagem e passagens aéreas em
nome de Gilmar Stelo, identificado como assessor
direto de Stefanutto".

Stelo é um personagem conhecido da PF na Operacéo
Sem Desconto.

Advogado com escritorio no Rio Grande do Sul, ele j&
era apontado como suposto operador de propinas de
outra entidade, a Conafer, a Stefanutto, que presidiu o
INSS até abril de 2025, quando foi afastado
judicialmente no &mbito da Sem Desconto. Mais tarde,
ele viria a ser preso na operagao.

Cecilia Motta também foi alvo da primeira fase da
operacdo, sob suspeita de representar diversas
entidades junto ao INSS e pagar propinas a dirigentes
para costurar com o 6rgdo acordos de cooperacao
técnica que permitiam que essas associacfes
pudessem efetuar descontos diretamente da folha de
pagamento de aposentados em troca de oferecer
servigos e seguros. As entidades sdo suspeitas de
fraudar assinaturas e biometria das vitimas em
filiacBes.

As investigagfes ainda identificaram que a deputada
federal Maria Gorete Pereira (MDB-CE), suspeita de
receber propinas de Cecilia, também atuou junto a
Stefanutto.

Segundo a decisdo de Mendonca, ela "frequentemente
contatava servidores do INSS, dentre eles Stefanutto,
para, mediante pagamento de propina, viabilizar o

credenciamento e ativacdo de entidades associativas
de aposentados com as quais tinha relacao".

Em nota, a defesa de Stefanutto "esclarece que séo
inveridicas as informagdes que o vinculam a supostas
irregularidades no &mbito do novo desdobramento da
operacgdo da Policia Federal".

Ainda conforme a defesa, Stefanutto jamais procurou a
deputada Gorete Pereira. O contato, segundo
sustentou, ocorreu "por iniciativa da prépria
parlamentar, que buscou a Presidéncia do INSS para
tratar de tema institucional relacionado ao Acordo de
Cooperacédo Técnica (ACT) da entidade Cenap.ASA".

"Na condicdo de gestor publico, Stefanutto sempre
recebeu parlamentares e representantes institucionais
dentro da rotina administrativa do cargo"”, acrescentou.

Site:
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2026/03/18/all.pdf
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Deputada do MDB-CE é alvo de operacéo da
PF

Giullia Colombo, Tiago Angelo e Isadora Peron

A deputada Gorete Pereira (MDB-CE) foi alvo na
terca-feira (17) da Operacao Indébito, desdobramento
da Operacdao Sem Desconto, que investiga um
esquema nacional de fraude em descontos
associativos de aposentados e pensionistas do
Instituto Nacional do Seguro Social (INSS).

A operacdo foi autorizada pelo ministro André
Mendoncga, do Supremo Tribunal Federal (STF). Ele
também determinou que a parlamentar passe a utilizar
tornozeleira eletrénica.

Ao todo, a Policia Federal (PF) cumpriu 19 mandados
de busca e apreensao, dois mandados de prisdo e
outras medidas cautelares no Ceara e no Distrito
Federal. Ndo houve buscas na Cémara dos
Deputados.

Na representacdo enviada a Mendoncga, 0s
investigadores pediram a prisdo preventiva de Gorete.
O Ministério Publico Federal (MPF) foi favoravel, mas
0 ministro do STF nado autorizou a medida. De acordo
com ele, o monitoramento eletrdnico € suficiente.

"A prisdo preventiva, neste momento, revela-se, assim,
substituivel por medidas menos gravosas, sem
prejuizo de reavaliacdo futura diante de eventual
descumprimento das condi¢cdes constritivas ora
impostas", escreveu o0 ministro.

Segundo os investigadores, Gorete teria sido orientada
por um dos operadores do esquema de desvios a
receber propina por meio de um escritério de
advocacia. Ela é apontada como possivel articuladora
politica das fraudes junto a 6rgaos publicos e por
exercer a direcdo de empresas de fachada.

Os dois suspeitos presos sdo 0 empresario Natjo de
Lima Pinheiro e a advogada Cecilia Rodrigues Mota.
De acordo com a PF, junto com a parlamentar, eles

controlavam diversas associacdes que serviam como
"instrumento para as praticas dos crimes" e que, na
realidade, funcionavam como "laranjas".

Na representacdo, a PF afirmou que Gorete teria
recebido uma mensagem de Natjo com orientacdes
sobre o recebimento de propina.

"Oi, Deputada. Deputada, é porque a CECILIA é
escritorio de advocacia. Escritério de advocacia, eu
acho mais legitimo, tem mais .... Ndo é, no palavreado,
mas tem moral para mandar o dinheiro, entendeu? Do
gue mandar da associagdo para a senhora. Nao é
melhor?", argumentou Natjo.

Ela resistiu a ideia no inicio, mas depois concordou.
"Entdo, meu filho, vocé é que sabe."

A PF afirmou também que o nome da deputada foi
encontrado em uma tabela que organizava os
pagamentos de propina, com a anotacdo de R$ 780
mil. As investigacdes localizaram ainda contratos de
compra e venda de um apartamento de R$ 4 milhdes,
além de recibos de viagens.

Natjo € apontado como o lider da organizacédo e
suposto responsavel pela coordenacao dos
pagamentos e definicdo de estratégias.

Jé Cecilia é advogada e indicada como a responsavel
por operacionalizar o esquema.

De acordo com o ministro, as investigagdes apontam
que eles participaram diretamente das acdes
fraudulentas, assinaram termos de associacéo falsos,
coordenaram pagamentos ilicitos e receberam
pessoalmente valores de lavagem de dinheiro.

Durante a operacdo, a Policia Federal apreendeu
veiculos estimados em R$ 2,2 milhdes, 31 6culos, 15
bolsas e cerca R$ 237,3 mil em dinheiro vivo.

Em nota, a assessoria da parlamentar negou que ela
tenha cometido "qualquer ato ilicito". "A deputada
federal Gorete Pereira reitera que ndo praticou
qualquer ato ilicito e que as informac8es divulgadas
nao refletem a realidade dos fatos. Sua trajetéria
publica de mais de 40 anos sempre foi pautada pela
integridade”, afirmou.

"A parlamentar informa que sua defesa ja analisa o
teor da decisdo. Confiante no devido processo legal, a
deputada reafirma seu compromisso com a legalidade
e a transparéncia”, concluiu.

O Valor ndo conseguiu contato com as defesas dos
demais citados nesta reportagem.
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Os desafios de Durigan a frente da Fazenda
(Artigo)

Lu Aiko Otta é reporter especial em Brasilia. Escreve as
guartas-feiras. E-mail lu.aiko@valor.com.br

Praticamente certo como o ministro da Fazenda a
partir da proxima semana, quando Fernando Haddad
ter4 deixado o posto para entrar em campanha
eleitoral, Dario Durigan néo tera a vida féacil que
caracteriza os periodos de final de governo. N&o lhe
bastara tocar de lado e esperar o fim da partida, como
se diz no futebol. A guerra no Oriente Médio, a disputa
eleitoral acirrada e os juros elevados que se refletem
em pedidos de recuperacéo judicial de empresas
antecipam um ano dificil.

Sem tocar em nenhum desses trés temas, Durigan
listou 0 que seriam as prioridades da pasta este ano,
durante a abertura do evento "Rumos", promovido pelo
Valor no inicio deste més: a implementacéo e
execucao da reforma tributaria e a regulamentacéo
dos supersalarios.

Possivelmente o principal legado de Haddad na
Fazenda, a reforma tributaria est4 incompleta. Falta
enviar ao Congresso o projeto de lei que
regulamentara o Imposto Seletivo, a ser cobrado sobre
produtos prejudiciais a saude, como cigarros, bebidas
alcodlicas, bebidas acucaradas e bets, além dos itens
prejudiciais ao meio ambiente: minerais extraidos,
veiculos, aeronaves e embarcacdes.

O governo hesita em encaminhar o projeto porque
teme ser acusado de criar mais uma taxacdo. Para os
estrategistas que gostariam de iniciar essa discusséo
apos as eleicbes, a ma noticia é que para o Seletivo
ser recolhido a partir de janeiro, como é o plano,
precisa ser proposto ao Congresso no final de
setembro, ou seja, antes do pleito.

J& a regulamentacdo dos supersalarios segue como
um dos principais topicos de interlocucao de Durigan
com os Poderes. Quando foi chamado pelo presidente
so STF, Edson Fachin, a opinar sobre o tema, no inicio
do més, Durigan disse duas coisas: 1. h& projetos no
Congresso que estabelecem listas de indenizagdes
gue podem ser pagas acima do teto salarial, mas
precisam reduzidas; 2. a proposta de reforma
administrativa elaborada pelo deputado Pedro Paulo
(PSD-RJ) contém uma disciplina que pode ser um bom
ponto de partida para o debate.

Uma terceira prioridade, que ele ndo listou mas tem
ocupado seu entorno, é a agenda digital: a criacéo do
Redata, a concorréncia em mercados digitais e a
inteligéncia artificial.

Na Esplanada, é comum ouvir que um dos principais
ativos de Durigan é a boa interlocugcdo com a clpula
do Congresso Nacional, moldada ao longo dos dois
anos e meio no posto nimero dois da Fazenda.
Também dialoga bem como presidente Luiz Inécio
Lula da Silva, depois de haver acompanhado Haddad
em varias reunies com o presidente.

Nada disso impede o surgimento de ideias para
agradar o eleitorado que elevam gastos. O trabalho da
Fazenda tem sido justamente impedir o avango
daquelas que podem ter repercussédo fiscal.

Ontem, por exemplo, discutiram-se no Planalto os
efeitos da alta dos combustiveis, cinco dias ap6s o
governo haver anunciado um pacote de R$ 30 bilhdes,
ao zerar o PIS/Cofins sobre o diesel e instituir uma
subvengdo. Caminhoneiros ameagam paralisagéo.

Enquanto isso, o presidente da Camara, Hugo Motta
(Republicanos-PB) falava em elevar o limite de
enquadramento dos microempreendedores individuais
(MEIs) de R$ 81 mil para R$ 130 mil anuais e em rever
os limites de enquadramento do Simples.

A "bondade" para os MEIs acendeu sinais de alerta no
governo. Podera custar mais de R$ 20 bilhdes,
segundo estimativas que circulam no Congresso.

Evitar pautas-bomba para preservar a estabilidade
econdmica tem sido um tépico constante do dialogo de
Durigan com o Legislativo. Antes, havia sido a
aprovacdo de medidas para preservar o arcabougo
fiscal.

Gracas a essas medidas, disse Durigan no evento do
Valor ,a situacdo das contas publicas melhorou
bastante nos ultimos trés anos. O processo deve
seguir neste ano com a revisdo de gastos tributérios,
disse.

"O Haddad e sua equipe deixaram para a campanha
uma situacdo razoavelmente confortavel”, comentou o
professor José Francisco de Lima Gongalves, da
Faculdade de Economia e Administracdo da
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Universidade de Sao Paulo (FEA/USP). A arrecadacgéo
tem sido suficiente para cobrir as despesas primarias
dentro das regras do arcabouco, "com algum desgaste
politico e junto aos participantes do mercado
financeiro", avaliou. Para 2027, ele acredita que meta
e resultados fiscais sdo "exequiveis".

O maior desafio de Durigan sera a taxa de juros,
avaliou o economista-chefe da Tullett Prebon,
Fernando Montero. Nos Ultimos 12 meses, 0S juros
acrescentaram 9,29 pontos percentuais do Produto
Interno Bruto (PIB) a Divida Bruta do Governo Geral
(DBGG), disse. "Ainda avancard, pois na margem
juros e dividas estdo maiores."

Ele se referia a taxa de juros "de sempre" do Brasil,
que considera uma "anomalia", e ndo a que seréa
decidida hoje pelo Comité de Politica Monetaria
(Copom), com risco de surpresa. Se antes da guerra o
corte na taxa era dado como certo, agora ndo mais.

Nos bastidores, Durigan é apontado como a pessoa
gue "coloca a bola no ch&do" em momentos de
estresse. Pelo visto, essa habilidade tende a ser
acionada varias vezes ao longo de 2026.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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PIB acima do esperado, dividaem alta: o
balanco da gestao Haddad em 10 gréaficos

Por Isabela Bolzani, André Catto, g1 - Sdo Paulo

Economia teve resultados melhores do que o
esperado nos ultimos anos - com crescimento do PIB,
inflacdo controlada e mercado de trabalho aquecido.

Mesmo assim, a relacdo entre o ministro Fernando
Haddad (PT) e o mercado financeiro continuou
marcada por altos e baixos.

Pouco mais de trés anos apds assumir o Ministério da
Fazenda, economistas avaliam que Haddad nao
avancou em reformas importantes para melhorar a
economia no longo prazo.

O principal problema foi a dificuldade de controlar os
gastos publicos, marcada por revisbes e mudancas
nas metas.

Nesta reportagem, veja o que 0s numeros da
economia mostram sobre a passagem de Haddad pelo
Ministério da Fazenda.

A economia teve resultados melhores do que o
esperado nos ultimos anos - com crescimento do PIB,
inflacdo controlada e mercado de trabalho aquecido.
Mesmo assim, a relacdo entre o ministro Fernando
Haddad (PT) e o mercado financeiro continuou
marcada por altos e baixos.

Pouco mais de trés anos apds assumir o Ministério da
Fazenda, economistas avaliam que Haddad nao
avancou em reformas importantes para melhorar a
economia no longo prazo. O principal problema foi a
dificuldade de controlar os gastos publicos, marcada
por revisdes e mudancas nas metas.

Nesta reportagem, veja o que 0s numeros da
economia mostram sobre a passagem de Haddad pelo
Ministério da Fazenda.

???Tem alguma sugestdo de reportagem? Mande
para o gl

O calcanhar de Aquiles

Embora Haddad tenha conquistado parte do mercado
financeiro no inicio do mandato - com um discurso
focado em melhorar as contas publicas e controlar
gastos - seus planos acabaram enfrentando

resisténcias dentro do préprio governo.

Nos primeiros dias de governo, em 2023, Haddad
chegou a afirmar que "nao aceitaria" o déficit previsto
para aquele ano e que trabalharia para reduzi-lo.

"Um dos méritos de Haddad é que ele sempre buscou
dialogar com o mercado e com analistas, explicando a
agenda econbmica e os objetivos do governo”, afirma
Alessandra Ribeiro, sécia e diretora de
macroeconomia da Tendéncias Consultoria.

A aprovagdo do arcabouco fiscal, ainda em 2023, foi
um passo importante para mostrar o compromisso do
ministro com as contas publicas. Mas o resultado fiscal
daquele ano - com déficit de R$ 249 bilhdes - acabou
pesando na avaliagdo do mercado.

Segundo o economista-chefe da Warren Investimentos
e ex-secretario da Fazenda de Sao Paulo, Felipe
Salto, embora Haddad tenha herdado despesas do
governo Bolsonaro (PL) que precisaram ser pagas em
2023, o ministro também tem parte da
responsabilidade pelo aumento dos gastos naquele
ano.

"Ele manteve regras que aumentam despesas
automaticamente e ndo discutiu mudangas em
beneficios como aposentadorias, abono salarial,
seguro-desemprego e BPC. Isso também aumentou a
pressao sobre as contas publicas", afirma Salto.

No ano seguinte, o déficit caiu para R$ 47,6 bilhdes -
uma reducdo de mais de 80% em relagédo a 2023.
Mesmo assim, problemas no orgamento, dificuldade
para cortar gastos e a autorizacdo de despesas fora
da meta fiscal voltaram a reduzir a confianca do
mercado em Haddad.

Em abril de 2024, por exemplo, o governo propés
reduzir as metas de superavit primario para os anos
seguintes no projeto da Lei de Diretrizes
Orcamentarias (LDO). Com isso, 0 superavit que era
esperado para 2025 passou a ser previsto apenas
para 2026.

A medida abriu espaco para aumento dos gastos
publicos e foi duramente criticada pelo mercado
financeiro.
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"A mudanca foi mal recebida pelo mercado, e com
razdo. Ela mudou o caminho esperado para as contas
publicas e reacendeu a percepgdo de que 0 governo
poderia recorrer a manobras contabeis para ajustar o
resultado fiscal", afirma Salto, da Warren.

Arrecadacao em alta - e gastos também

Apesar dos esforcos de Haddad para manter a
confianca nas contas publicas, especialistas dizem
gue faltaram medidas concretas para cortar despesas.

O ministro fez uma nova tentativa de cortar gastos em
novembro de 2024, ao anunciar um pacote de
medidas que previa economizar R$ 70 bilhdes em dois
anos.

O gesto, porém, néo foi suficiente para recuperar a
confiangca do mercado. Isso porque também foi
anunciado, no mesmo dia, o aumento da faixa de
isencdo do Imposto de Renda para quem ganha até
R$ 5 mil. A promessa de campanha de Lula foi vista
imediatamente como um novo gasto.

"O governo também enfrentou dificuldades para
reduzir gastos por causa do Congresso. Haddad
tentou discutir varias propostas, mas muitas acabaram
sendo enfraquecidas pelos préprios parlamentares”,
diz André Galhardo, economista-chefe da consultoria
Andlise Econdmica.

Entre as medidas que ajudaram a aumentar a
arrecadacao estdo mudangas em impostos, como o
aumento do Imposto sobre OperacBes Financeiras
(IOF) e a chamada "taxa das blusinhas", que passou a
cobrar imposto de importacdo de 20% sobre compras
internacionais de até US$ 50.

"Ainda que o ministro tenha adotado algumas medidas
corretas para aumentar a arrecadacgéao, elas ndo foram
suficientes para mostrar estabilidade da divida. O
ponto mais sensivel, que seria controlar o crescimento
das despesas obrigatdrias, ndo foi enfrentado", diz
Ribeiro, da Tendéncias.

Segundo dados do Banco Central, desde o inicio do
mandato de Haddad a divida bruta do governo em
relacdo ao PIB subiu cerca de sete pontos
percentuais, para 78,66%. Para este ano, a previsdo
do Tesouro Nacional é que a divida chegue a 83,6%.

"N&o chegamos a uma situagao fiscal desastrosa, mas
o déficit primario do governo ainda ndo é compativel
com uma trajetéria sustentavel da divida", completa
Salto.

PONTO A PONTO: Entenda o que impulsionou a
divida publica nos dltimos anos

G1/NACIONAL - G1 PRINCIPAL. Qua, 18 de Margo de 2026
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Dos males, o menor

Apesar das dificuldades para cortar gastos, os
especialistas ouvidos pelo g1 reconhecem o mérito de
Haddad na defesa e na aprovacdo da reforma
tributéria, apos trés décadas de discussdes no
Congresso.

A reforma, aprovada em dezembro de 2023, criou um
imposto sobre valor agregado (IVA), definiu uma cesta
basica nacional isenta de tributos e estabeleceu o
Imposto Seletivo, conhecido como "imposto do
pecado".

ENTENDA: Veja a reforma tributéaria em 7 pontos

"Essa é uma reforma extremamente dificil e que, no
inicio, poucos acreditavam que sairia do papel. Ainda
ndo é o modelo ideal, mas deve gerar efeitos positivos
para a economia ao longo do tempo e conta a favor de
Haddad", afirma Ribeiro, da Tendéncias.

Os especialistas, porém, dizem que ainda ha um longo
caminho para completar a reforma tributaria no pais.

Segundo o economista e coordenador do curso de
administracdo publica da Fundacdo Getulio Vargas
(FGV), Nelson Marconi, uma parte importante que
ainda precisa ser discutida é a reforma sobre a renda.

"O governo poderia ter feito uma reforma tributaria
mais ampla, que também incluisse a tributacao da
renda e a revisdo de despesas e desoneractes. A taxa
de 10% sobre a renda dos mais ricos € um passo, mas
ainda é insuficiente", afirma.

Contra as previsfes, crescimento

A dificuldade para implementar um plano de gastos
mais alinhado ao que o mercado esperava, porém,
ndo impediu que Haddad entregasse crescimento e
inflacdo melhores do que o previsto.

Durante seu mandato, o PIB cresceu acima das
projecdes do mercado em todos os anos. A inflagéo
também ficou dentro do intervalo de tolerancia da meta
em dois dos trés anos em que esteve a frente da
Fazenda - muito em virtude do rigor do Banco Central
em manter juros mais altos, apesar das pressées do
governo federal.

"A economia tem apresentado um desempenho
positivo, com crescimento elevado. Mesmo com a
desaceleracdo em 2025, a atividade ainda cresceu
bastante para o padrao recente do pais", avalia Salto.

Segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e
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Estatistica (IBGE), o PIB do Brasil cresceu 2,3% em
2025. O resultado representa uma desaceleracdo em
relacdo ao ano anterior, mas marcou o quinto ano
seguido de crescimento da economia.

Parte dessa desaceleragdo também é reflexo dos juros
elevados, que estdo em 15% ao ano desde junho de
2025.

A politica monetaria restritiva [juros altos] e o alto
endividamento das familias, que bateu recorde no ano
passado, tém puxado um pouco 0 consumo para baixo
, afirmou Rebeca Palis, coordenadora de contas
nacionais do instituto, em coletiva de imprensa para
falar sobre o resultado do PIB. Segundo ela, o alto
nivel da Selic foi o vildo do PIB no ano passado.

Apesar dos juros elevados, o mercado financeiro
avalia que o BC fez bem em nao ceder.

"Além disso, o fato de Haddad ter respeitado a
autonomia do Banco Central e permitido que a
instituicdo atuasse sem interferéncia também é um
ponto positivo", afirma Salto.

Nesse ponto, o ministro também ajudou a manter a
inflagdo controlada nos Ultimos anos - mesmo com
uma meta considerada exigente, de 3%.

"Hoje vemos as expectativas caminhando para niveis
mais baixos, e em nenhum momento houve
descontrole da inflacdo ou sinal de que o governo
tenha abandonado o compromisso de manté-la sob
controle", completa.

Por fim, os especialistas consultados pelo g1 também
destacam os bons resultados do mercado de trabalho
e da renda como parte do legado de Haddad.

"Esse € um indicador ligado ao crescimento da
economia e que também ficou melhor do que o
mercado previa. O mercado de trabalho esta
realmente muito positivo", avalia Alessandra Ribeiro,
da Tendéncias.

Segundo o IBGE, a taxa média de desemprego no
Brasil ficou em 5,6% em 2025 - o menor nivel da série
histérica, iniciada em 2012.

Ja o rendimento médio real das pessoas ocupadas foi
estimado em R$ 3.560, alta de 5,7% em relagdo a
2024.

Site:
https://gl.globo.com/economia/noticia/2026/03/18/0-
balanco-da-gestao-haddad-em-graficos.ghtml
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Governo vé abusos em alta de combustiveals

RAPHAEL PATI » ROSANA HESSEL » FRANCISCO
ARTUR DE LIMA

Os combustiveis devem permanecer mais caros em
todo o pais, em meio as restricbes no comércio global
em virtude da guerra no Oriente Médio. A dificuldade
para os navios trafegarem no Estreito de Ormuz,
controlado pelas forcas revolucionarias do Ird, causa
um efeito direto sobre os pre¢cos no mundo inteiro, e
no Brasil esse cenério nao é diferente, ja que o pais
importa 30% do diesel consumido no mercado interno,
além de 10% da gasolina.

Além disso, os governos estaduais rejeitaram, ontem,
uma solicitacdo do governo federal para reduzir o
Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos
(ICMS) sobre esses produtos.

O pedido foi feito pelo préprio presidente Luiz Inécio
Lula da Silva, na semana passada - quando anunciou
a isencado de PIS/Cofins sobre o 6leo diesel. Em nota,
o Comité Nacional de Secretarios Estaduais de
Fazenda (Comsefaz) afirmou que cortar impostos nédo
garante alivio para o bolso do consumidor, e ainda
pode provocar "perdas fiscais concretas" para os entes
federativos. De acordo com o Comité, nos ultimos trés
anos, o preco da gasolina caiu 16% nas refinarias,
mas subiu 27% nas bombas, "0 que evidencia, de
forma objetiva, que reducdes de parcelas de custo ndo
necessariamente se convertem em alivio proporcional
ao consumidor final".

Além disso, os estados defendem que as iniciativas
voltadas a reducdo de precos devem considerar,
também, seus efeitos sobre o financiamento de
politicas publicas essenciais mantidas por estados e
municipios, como saude, educacdo, seguranca
publica, transporte e infraestrutura. "Em vez de
produzir alivio real nas bombas, uma nova redugéo do
ICMS pode, na prética, enfraquecer a capacidade do
poder publico de atender justamente a populacdo que
se pretende proteger", ressaltou a nota. Atualmente, o
imposto estadual representa R$ 1,57 por litro na
gasolina e R$ 1,17 por litro no preco do diesel.

Racionamento No Brasil inteiro, distribuidoras
repassam o aumento dos custos logisticos e do
préprio produto ao valor final da gasolina e do diesel
para os postos. No Distrito Federal, um levantamento
realizado pelo Sindicato do Comércio Varejista de
Combustiveis e de Lubrificantes (Sindicombustiveis-
DF) aponta que desde o inicio dos efeitos do conflito
internacional, as distribuidoras ja aumentaram em R$

0,89 o precgo do litro de diesel e em R$ 0,26 a
gasolina.

No posto da Petrobras da 113 Norte, o estoque de
diesel acabou ainda durante a tarde de ontem. O
gerente do estabelecimento, Wendell Luiz, explica que
a distribuidora que atende a unidade passou a
entregar menos combustivel que o demandado pelo
posto. "Quando eu peco 15 mil litros de combustivel,
ndo chegam os 15 mil. Chegam s6 5, 10 mil", diz o
gerente, que acrescenta: "Eles (distribuidora) falam
que, se liberar, vai faltar para eles e vai faltar para a
gente. Ou, entdo, a segunda opgdo € aumentar o
preco dos combustiveis. E eles estédo tentando segurar
0 preco, mas também estédo diminuindo a quantidade
de venda".

Para presidente do Sindicombustiveis- DF, Paulo
Tavares, € impossivel evitar os efeitos do preco do
mercado internacional para as distribuidoras. "S&o as
distribuidoras que precisam importar 30% do diesel e
10% da gasolina para suprir o mercado brasileiro",
frisa o representante dos donos de postos. que explica
que, com a adocdo de quotas diarias, as pequenas
distribuidoras regionais, que suprem, principalmente,
os revendedores sem bandeira, sofrem com a falta
produto, visto que 0s pre¢os no mercado internacional
estdo bem mais caros que os praticados pela
Petrobras.

Na tentativa de ampliar a oferta, a Petrobras tem
realizado leildes de diesel voltados a pequenas
distribuidoras regionais. No entanto, o 4gio nesses
leilGes ja alcanca até R$ 2,60 acima do preco de
tabela.

Carestia Desde o inicio do conflito, o consumidor
brasileiro percebe um aumento cada vez maior do
preco dos combustiveis em todo o pais. Com medo de
gue os valores fiquem ainda mais caros, o militar
Roberto Marista, de 42 anos, saiu de casa e foi
abastecer ontem durante a noite.

"O que eu fiz, ja prevendo um possivel aumento em
um tempo curto, eu vim abastecer sem a necessidade.

Meu carro ainda tem combustivel", contou.

Além da gasolina e do diesel, o pregco do etanol
também segue mais elevado. Um levantamento feito
pela Agéncia Nacional de Petréleo (ANP) mostra que,
mesmo com o petréleo mais caro, abastecer com
alcool s6 é mais vantajoso em apenas dois estados
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brasileiros: Mato Grosso e Mato Grosso do Sul, onde a
proporgéo de prego entre etanol e gasolina fica abaixo
dos 70%. No DF, essa média chega a 79%. "A minha
preocupacao é porque o etanol, que nao tem nada a
ver com o mercado externo, esti tdo caro, se o
problema é na gasolina?", indaga Armindo Riedel, 43
anos, servidor publico. "Nao tem mistura de petrdleo,
ndo é derivado, ndo tem impacto no mercado exterior,
entdo ndo faz sentido para a gente", completa.

Ontem, a Policia Federal instaurou um inquérito para
investigar postos e distribuidoras de combustiveis
guanto a possibilidade de essas empresas efetuarem
ajustes "abusivos" nos precos de combustiveis, em
decorréncia do aumento do valor do petrdleo no
mercado internacional. Segundo Willian Murad, diretor-
executivo da Policia Federal, o inquérito foi instaurado
para evitar que aumentos nos precos de combustiveis
ocorram na légica de um cartel.

De acordo com o ministro da Justica, Wellington Lima
e Silva, as acdes da PF englobam uma série de
iniciativas comandadas por 6rgdos como a ANP, o
Ministério de Minas e Energia (MME), a Secretaria
Nacional do Consumidor (Senacon), o Conselho de
Administrativo de Defesa Econdmica (Cade), e
Procons estaduais. "Como nds sabemos, o mercado
brasileiro trabalha com a livre concorréncia, mas o
abuso aos precos é inevitavelmente rechagado pelo
governo”, disse o ministro Lima e Silva, em conversa
com jornalistas.

Uma operacdo da Senacon observou indicios de
aumento abusivo em varios estados. No Distrito
Federal, 29 postos foram anotados.

"Nos identificamos quais sdo os pontos sensiveis e
gue podem representar uma elevacdo de preco sem
justa causa, que caracteriza uma abusividade",
pontuou Morxita, que completou: "ldentificamos um
paralelismo de precos, onde postos estavam
praticando no mesmo municipio 0 mesmo preco, em
varios estados"

Site:
https://ledicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2026/03/18/all.pdf

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

15


https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobraziliense/2026/03/18/all.pdf
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobraziliense/2026/03/18/all.pdf

VALOR ECONOMICO / SP - OPINIAO - pag.: A18. Qua, 18 de Marco de 2026

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

"Supersemana’ dos BCs decide juros pos-
chogue do petroleo (Editorial)

A"supersemana" dos bancos centrais comeca hoje,
com reunifes das autoridades monetérias do Brasil e
dos Estados Unidos para definir os préximos passos
de suas politicas monetarias. Eles terdo de decidir o
rumo das taxas de juros quando mal haviam se
adaptado aos efeitos do choque tarifario do presidente
Donald Trump e foram confrontados com a maior
interrupcéo do fornecimento de petréleo da historia.
Escolherdo o caminho praticamente sem bussolas, em
um momento em que previsdes quase se assemelham
a meras apostas, condicdo que afetara seus pares
mundo afora - Canada, Reino Unido, zona do euro,
China, Japéo e Reino Unido igualmente determinaréo
juros de curto prazo até quinta-feira.

Nao ha muitas diferengas entre esses paises em
relacdo ao estdgio em que se encontram na
normalizacdo monetaria. Dos 80 paises compilados
pelo Financial Times, quase todos reduziram as taxas
de juros, varios encerraram o ciclo de cortes e o
Federal Reserve americano encontra-se na dificil
metade do caminho, podendo ser obrigado a dar um
passo atras. O Banco Central do Brasil anunciou que
cortaria os juros, mas foi surpreendido pelo novo
choque do petréleo. S6 o Japdo vai na direcao
contraria de elevacédo das taxas. E, diante da ameacga
de realimentacgdo da inflagao global, s6 a China esta
na mais confortavel das posi¢cfes - sujeita ainda ao
risco da deflacao.

Duvidas sobre a conveniéncia de reducdo dos juros
sempre rondaram as viradas de ciclo da politica
monetaria brasileira, como agora. Ha convergéncia
entre analistas de que um corte de 0,5 ponto
percentual em uma Selic de 15%, a maior em 20 anos,
€ possivel. Mas o cenario externo mudou as
expectativas para reducdo de 0,25 ponto, ou mesmo
nenhuma reducéo. As vésperas do Copom, o Tesouro
comprou o nervosismo dos mercados com
intervengBes para recompra de titulos prefixados, em
alta aguda, em operacdes que até ontem somavam R$
36 bilhBes. Em modo eleitoral, o0 governo amorteceu
um dia antes o aumento do diesel pela Petrobras,
cortando impostos e anunciando subsidios ao
combustivel.

Os dilemas do BC brasileiro continuam os mesmos,
agravados pela ameaca inflacionaria que pode se
disseminar pela disparada das cotagGes do petréleo. O
recuo da inflagdo demorou diante da dose cavalar de

juros porque o governo nao pretendia deixar que a
economia desacelerasse nem se importou muito em
obter o equilibrio das contas publicas. A
desaceleragdo da economia é suave, e os dados do
primeiro trimestre do ano, pelo IBC-Br do Banco
Central, indicam uma aceleragédo em relacédo ao ultimo
trimestre de 2025. O IPCA de fevereiro, de 0,7%, veio
um pouco acima do esperado. As expectativas do
mercado expressas no boletim Focus comegaram a
mudar, apontando inflagdo maior e redugdo menor
dos juros em 2026. Nao serad surpresa se 0
conservadorismo predominar e o corte da Selic for
pequeno, com seu ritmo futuro sujeito a reviravoltas.

PrevisBes de analistas para a inflagdo no Brasil e nos
EUA apontam uma alta da inflagdo ao consumidor
perto de até 0,5 ponto percentual em ambos, se o
petréleo continuar por mais tempo em US$ 100 o
barril. Um dos dilemas atuais dos BCs é se enfrentam
logo o avango nos precgos das altas do petréleo,
endurecendo a politica monetaria, ou esperam para
ver a intensidade dos efeitos secundarios para depois
reagirem.

A posicdo ja tomada do Fed favorece a segunda
alternativa, apesar de a meta de 2% néo ter sido
atingida desde 2021. O banco havia pausado os cortes
em janeiro, diante da persisténcia da inflag&o, e os
mercados aguardam agora apenas uma reducdo, e
ndo mais duas, até dezembro, se o choque do petréleo
perdurar por um bom tempo. A economia americana
desacelerou no fim de 2025, e o Fed, que se inclinava
a dar mais énfase ao esfriamento do mercado de
trabalho, tera de voltar a olhar com lupa a inflagéo,
que, por sua medida preferida (nucleo do PCE), esta
em 2,9% (janeiro).

Os demais bancos centrais estdo em compasso de
espera. O BCE colocou a inflagdo de volta na meta
(2%), mas ela voltou a subir um pouco antes do
choque do petréleo. BCE e Banco da Inglaterra podem
ndo se mover agora, como o Fed, e aguardar o
desenrolar dos acontecimentos. Os paises asiaticos,
em especial a China, ainda sdo muito dependentes do
petréleo e do gas escoados pelo Estreito de Ormuz,
mas sua inflagdo é baixa e podem esperar mais para
usar a arma dos juros. Com 0s precos insistentemente
perto do zero, o Banco Popular da China nada tera de
fazer até que o indice de precos ao consumidor atinja
a meta de 3%.
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Os dois choques sequenciais na economia global
foram provocados por um s6 homem, Donald Trump, e
eles podem levar o mundo a um periodo de
estagflacdo, com crescimento baixo e inflagdo alta,
além de tudo agravado por um endividamento
excessivo dos paises desenvolvidos e varios
emergentes, como o Brasil. A economia global é
menos dependente do petréleo do que foi nos choques
anteriores, e suas consequéncias podem ser menos
drasticas. De qualquer forma, os sinais que serédo
emitidos hoje pelo BCB e pelo Fed mostrardo como
pretendem reagir a um mundo que se tornou hostil as
previsdes.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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No olho do furacao: guerrano lraabala
mMItos que cercam a cosmopolita Dubal

Simeon Kerr Financial Times, de Dubai de Sabino
Ahumada) (Tradugéo

Em Palm Jumeirah, a luxuosa ilha artificial que
simboliza a ostentacdo de Dubai, tanto moradores
guanto turistas tém observado a noite como o céu é
iluminado por misseis e interceptadores, um
espetaculo que um recém-chegado descreveu como
"algo saido de Guerra nas Estrelas".

Alguns héspedes de um hotel de cinco estrelas
ficaram tdo preocupados com a ameaca representada
pela promessa iraniana de intensificar a guerra contra
Israel e Estados Unidos que a direcdo decidiu
transformar seu saldo de festas no térreo em um
dormitério improvisado.

Em meio a sirenes e a frequentes alertas para que a
populacdo busque abrigo, as ruas rapidamente ficaram
vazias em uma cidade que ao longo do ultimo meio
século havia se tornado sinbnimo de dinamismo
econbmico.

O aeroporto de Dubai, normalmente o mais
movimentado do mundo em voos internacionais,
cancelou milhares de voos depois dos ataques iniciais
do Ird, embora nos Gltimos dias muitos passageiros
gue haviam ficado presos tenham sido repatriados.

Ontem, mais voos foram atrapalhados pelo
fechamento do espaco aéreo do pais, em funcdo de
um ataque com drone do Ird que causou um incéndio
em um dos terminais do aeroporto. A fumaca cobriu
boa parte da area.

"Isto é novo para mim", diz um executivo do setor de
comunicacgdes, ainda chocado com o som estrondoso
de destrocos de misseis que cairam do lado de fora da
sacada de seu apartamento. "Dubai sempre se vendeu
como a metrépole da paz e da estabilidade, e agora
estd sendo realmente colocada a prova."

Desde que EUA e lIsrael iniciaram a guerra, 0s
Emirados Arabes Unidos, que h& anos vivem um
sucesso espetacular como entreposto comercial
internacional, tém sido o alvo da maior parte do
arsenal disparado pelo Ird através do Golfo Pérsico.

Durante anos, a marca dos Emirados Arabes Unidos -
e a de Dubai em particular - foi sustentada pela

pretensdo de ser uma ilha de estabilidade em meio a
uma vizinhanca perigosa. Bilionarios da area de
tecnologia, influenciadores e turistas se viram atraidos
por fatores que vdo desde um tratamento tributario
favoravel até o seu inverno com sol, além de sua
localiza¢cédo, onde o Oriente se encontra com o
Ocidente, igualmente conveniente para a Europa,
Africa e Asia.

Agora, o fascinio estd sob ameaca, o que coloca em
davida se suas décadas de crescimento extraordinario
poderiam estar em risco.

As dificuldades de Dubai sdo compartilhadas pelo
resto da regido. A guerra materializou os piores medos
dos paises do Golfo: um conflito que eles ndo tém
como controlar e que ameaca desestabilizar suas
ambicdes de grandiosidade.

Os ataques iranianos também atingiram alvos
militares, de infraestrutura e de energia na Arabia
Saudita, Bahrein, Kuwait e Omé&, confirmando os
antigos temores de que, se a sobrevivéncia do regime
iraniano estivesse em risco, Teerd atacaria 0s vizinhos
gue fossem aliados dos EUA.

A resposta iraniana também é uma ameaca para 0s
planos ambiciosos do principe herdeiro da Arabia
Saudita, Mohammed bin Salman, de transformar a
maior economia da regido em um destino turistico e de
servi¢os - uma ideia em grande medida inspirada nos
éxitos dos Emirados Arabes Unidos -, assim como
para suas esperancas de liderar uma regiéo centrada
no desenvolvimento, em vez de em conflitos.

No entanto, é justamente o modelo de negocios de
Dubai que passou a estar sob pressdo em particular.

O sistema de defesa dos Emirados Arabes Unidos
interceptou mais de 90% dos mais de 1,9 mil

misseis e drones langados contra seu territério e
limitou as baixas e os danos, de forma que nos Ultimos
dias as ruas de Dubai voltaram a ter um maior
movimento.

Embora os ataques tenham provocado a morte de trés
pessoas, muitos moradores acham que a resposta do
pais do Golfo Pérsico € um resultado bem-sucedido
para um cendrio ha muito temido.
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Ainda assim, os ataques diretos a infraestruturas civis,
como o hotel Fairmont, em Palm Jumeirah,
estilhacaram qualquer esperanca de que Dubai possa
ficar imune a volatilidade do Oriente Médio.

As imagens do autointitulado hotel "sete estrelas" Burj
Al Arab em chamas, causadas por destrocos da
interceptagdo de um drone perto do hotel, rodaram o
mundo.

Agora, alguns estrangeiros vém considerando se
devem ou néo ficar. Uma parte ja foi embora. O
mercado imobiliario ficou congelado e as exportagdes
estdo quase parando. Caso a guerra se prolongue,
alguns temem danos de longo prazo a reputacao de
Dubai - e ao seu modelo de fazer negocios.

"Esta economia depende da entrada de dinheiro, entdo
estes eventos podem ser fatais", diz um advogado
especializado em direito empresarial. "O mito esta
rachado."

Historicamente, Dubai se beneficiou da instabilidade
regional e de outras crises mundiais. Desta vez,
contudo, a cidade portudria esta no olho do furacéo.

A vila de pescadores que se transformou em um
centro comercial regional na década de 1970 viu a
ascensdo da empresa aérea Emirates - conectando
cidades de todos os continentes com seu aeroporto
em constante expansao - dar inicio a um mercado do
turismo que fez de Dubai a sexta cidade mais visitada
do mundo em 2026.

Na esteira dos ataques de 11 de setembro de 2001
aos EUA, mais dinheiro de paises de maioria
muculmana comecou a fluir para o Golfo Pérsico.
Dubai abriu seu mercado para estrangeiros, o que
fomentou a primeira onda de expansao imobiliaria da
cidade.

A crise financeira mundial abalou a regido em 2009 e
fez a economia de Dubai, que havia captado muitas
dividas, encolher, o que exigiu um socorro financeiro
com empréstimos de Abu Dhabi. Por outro lado, as
revoltas populares arabes de 2011 voltaram a atrair
dinheiro e pessoas, proporcionando mais um impulso
a economia.

Quando a pandemia chegou em 2020, o governo fez
um lockdown mais rigoroso e uma reabertura mais
rapida do que outros paises, permitindo um ambiente
de relaxamento e seguranga, que atraiu uma nova
geracdo de recém-chegados: influenciadores,
investidores de criptomoedas e gestores de fundos
hedge.

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

A guerra na Ucrania em 2022 trouxe russos em busca
de refligio, enquanto o aumento dos impostos no
Reino Unido atraiu uma onda de moradores
endinheirados, em meio a programas de residéncia

de longo prazo que incentivavam 0s estrangeiros a
criar raizes.

Para muitos desses recém-chegados, os ataques
foram um choque de realidade - e uma ligéo sobre a
histéria e a geografia da regido, mesmo diante do
momento atual de tentativa de volta a normalidade dos
Servigos.

O nervosismo na comunidade estrangeira tem sido
amplificado pelo catastrofismo em grupos hiperativos
de mensagens no WhatsApp. Acredita-se que as
autoridades vao reprimir as pessoas que compartilhem
videos considerados prejudiciais para a seguranca
nacional, de acordo com um consultor.

Consultores de patrimdnio dizem que surgiu uma
divisdo entre os recém-chegados a Dubai, como os
britAnicos que sairam depois de a ministra das
Financas do Reino Unido, Rachel Reeves ter abolido o
sistema de impostos para ndo domiciliados, e os
estrangeiros que estao ha mais tempo, alguns dos
quais prometem permanecer.

Ashley Crossley, socio do escritorio de advocacia
Baker McKenzie, diz que embora os britanicos recém-
chegados sejam os mais preocupados, eles ainda ndo
estdo considerando voltar, tendo em vista as aliquotas
dos impostos em jogo. Dubai ndo cobra imposto de
renda de individuos, investidores ou da maioria das
empresas.

Ele acha que as pessoas vao "esperar para ver" e,
depois, considerar jurisdicbes como a ltalia, que cobra
um imposto fixo anual.

Muitos dos residentes riquissimos que chegaram
recentemente vém monitorando a situagéo, diz um
deles, que conseguiu um voo para sair de Dubai no
inicio da semana. "Temos sorte de poder esperar do
lado de fora pelos proximos meses antes de avaliar se
vamos voltar", diz ele. "H& outras opc¢des, como
Portugal ou Italia."

No entanto, para cada residente que decide sair,
muitos permanecem. Trabalhadores do Sul da Asia e
do Sudeste Asidtico ainda trabalham em canteiros de
obras pelo pais; executivos de colarinho branco em
trabalho remoto vém observando como o impacto
econdmico se desenrola e organizando as aulas on-
line nas escolas de seus filhos.

E enquanto alguns moradores de Dubai contratam
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servicos de jatos particulares para deixar o emirado -
pagando até US$ 250 mil - outros querem voar de
volta, para manter o status de residéncia fiscal.

Grandes transac6es imobiliarias ja foram suspensas,
segundo advogados. Os interessados em comprar
casas de luxo exigem descontos de 20% e a
expectativa é de pedidos ainda menores nas
negociacdes.

Um investidor institucional retirou uma oferta de
centenas de milh6es de délares em um parque
logistico em Jebel Ali, a zona franca ao lado do porto
mais movimentado da regido, que gera quase 25% da
economia de Dubai e tem sido atingido por ataques do
Ir4, o ultimo deles ontem, contra um terminal de
exportacdo de petroleo.

A maioria dos moradores acredita

que os precos dos imGveis podem cair entre cerca de
25% e 35% - 0 que seria bem-vindo para muitos que
sofrem para arcar com aluguéis inflacionados.
Investidores vém separando recursos para comprar
ativos em dificuldades. Um deles esta preparado para
comprar casas unifamiliares cujo valor caia 35% em
relagdo as avaliacGes anteriores a guerra.

As exportacdes estdo "quase paralisadas", uma vez
gue o0s navios evitam passar pelo Estreito de Ormuz,
segundo um consultor. Rotas alternativas fora do Golfo
Pérsico, como Fujairah e Salalah, em Oma, tém
capacidade limitada.

"Mesmo se as hostilidades acabarem, havera uma
enorme demanda reprimida a ser atendida e um
impacto de longo prazo nas percepc¢les de
confiabilidade do suprimento", diz o consultor.

Dirigentes e executivos tentam manter o otimismo
guanto ao futuro econdmico de longo prazo dos
Emirados Arabes Unidos.

"Somos o elo entre o Oriente e o0 Ocidente, [entre] os
mercados estabelecidos e o Sul Global", diz o
funcionario de alto escaldo do governo de Dubai.
"Qualquer pessoa que pense seriamente sobre
crescimento sabe que este é o lugar para se estar."

Os lideres do pais estéo circulando pelos shoppings
para encorajar a populacao a voltar a vida normal.
Uma propaganda de servico publico apresentada por
um ator infantil explica que os "grandes estrondos" no
céu sdo "o som de estarmos seguros"”.

"A licdo a aprender € que os Emirados séo bons em
gestdo de crises - ndo houve pénico, apenas trabalho
constante para atender aos passageiros retidos", disse

TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS

Abdulkhaleq Abdulla, um analista politico do pais.

"Seguranga ndo é a auséncia de ameacas. E a
capacidade de absorvé-las, intercepta-las e proteger a
vida civil", acrescentou Zachary Cefaratti, fundador do
banco de investimento Dalma Capital, com sede em
Dubai.

No entanto, muitos temem que, depois de os paises
do Golfo Pérsico terem sido arrastados para uma
guerra que ndo queriam, os EUA possam néo
conseguir "terminar o trabalho" ou que iniciem
negocia¢des com o Ird cujo desfecho ainda os deixe
vulneraveis, segundo funcionéarios e consultores.

Isso poderia resultar em um regime iraniano ferido,
determinado a reconstruir arsenais e reafirmar-se em
todo o Golfo Pérsico.

A medida que aumenta o risco de um conflito
prolongado, crescem também as preocupacdes sobre
o tamanho da desaceleracdo econdmica prevista.

"Além da energia, havera uma paralisacao em todo o
restante do comércio entre o CCG [os paises do
Conselho de Cooperacao do Golfo Pérsico] e o
mundo”, alerta o ministro da Energia do Catar, Saad
alKaabi. "Isso terd um impacto significativo nas
economias do CCG e em todos 0s seus parceiros
comerciais ao redor do mundo."

Site: https://valor.globo.com/impresso
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TRF-3 afastarestricoes do TCU as
transagOes tributarias

"O entendimento do TCU é um equivoco gigantesco"
Carlos R. Occaso

Uma empresa conseguiu decisdo de segunda
instancia para afastar as restricdes impostas pelo
Tribunal de Contas da Unido (TCU) as transacoes
tributarias federais. O desembargador Luiz Alberto de
Souza Ribeiro, da 62 Turma do Tribunal Regional
Federal da 32 Regido (TRF-3), negou recurso da
Fazenda e manteve liminar favoravel ao contribuinte.

E a primeira decisdo de segunda instancia favoravel
aos contribuintes. Ela beneficia a Galileia Filmes e
Producdes, que podera usar prejuizo fiscal e base
negativa de CSLL para quitar até 70% da divida, apos
descontos sobre multa e juros, como previsto na Lei
de TransacOes Tributarias (n® 13.988, de 2020). O
acordao derruba a trava do TCU, de que esse crédito
nao poderia ultrapassar 35% do passivo - ou seja,
resultar em reducao acima de 65% da divida ou incidir
sobre o valor principal.

As transacdes tributarias sdo uma forma de negociar
tributos em atraso com a Fazenda Nacional, com
abatimentos e de forma parcelada. Esse instrumento
tem aumentado a arrecadacao do governo nos ultimos
anos.

Segundo dados do ultimo PGFN em Numeros, da
Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN),
foram arrecadados R$ 68 bilhdes com as transacgfes
em 2025. E mais que o triplo dos R$ 20 bilhges
arrecadados com execucgdes fiscais em toda a Justica
Federal no mesmo ano, de acordo com o ultimo
Justica em NUmeros, do Conselho Nacional de Justica
(CNJ).

A PGFN discorda do entendimento do TCU e ja
recorreu do acordéao que impds as limitagdes. O caso
seria julgado pelo tribunal administrativo no dia 4 deste
més, mas foi retirado de pauta. Segundo a
procuradora-geral da Fazenda Nacional, Anelize
Almeida, o entendimento do érgdo pode comprometer
a recuperacdo de recursos neste ano por meio do
Programa de Transac¢é&o Integral (PTI), modalidade de
negociacdo de dividas tributarias com bons
pagadores.

No caso da Galileia Filmes e Produgdes, a PGFN
sustentou que a decisdo do TCU "causa risco concreto

de frustracdo da oportunidade de transacédo e de
prejuizos econdmicos relevantes" (processo n°
5036827-59.2025.4.03.6100).

A Fazenda, de acordo com a procuradora-geral, ndo
tem deixado de realizar os acordos. Mas advogados
tém aconselhado as empresas a esperar a reversao
do entendimento do TCU para negociar em melhores
condigBes. O uso de prejuizo fiscal é crucial sobretudo
para empresas em recuperacdo judicial, pois tém
grandes estoques e a quitagcao do passivo tributario é
condicdo para se homologar o plano de
reestruturacdo. Sem ele, essas companhias nao
podem sair do processo.

No caso da Galileia, a empresa devia R$ 40 milhdes
ao governo e conseguiu, na PGFN, a revisdo da
capacidade de pagamento (Capag) de R$ 62 milhdes
para R$ 12,9 milhdes. A Capag € um dos critérios
usados para a aplicacdo dos descontos - quantos
menos a empresa pode pagar, maiores sdo as
reducdes.

Mas ela ndo havia conseguido ainda autorizacéo para
usar o prejuizo fiscal. "Sem o prejuizo, a empresa néo
consegue pagar", afirma Thiago Taborda Sim&es, do
TSA Advogados, que atua no processo. Para ele, sem
esse mecanismo, a propria efetividade do programa de
transacao vai cair. "O parecer do TCU foi um golpe na
PGFN e no caixa do governo. Ele restringe muito o
alcance e inviabiliza a celebracdo de acordo,
principalmente no contexto das reestruturacdes",
completa.

Taborda reforca que o uso de prejuizo ndo é desconto.
"Tem o desconto e sobre o que sobrar tem o
pagamento em até 70% com o0 prejuizo, que é uma
moeda de pagamento. Isso que eles entenderam
diferente, que a utilizacdo do prejuizo deveria estar no
limite do beneficio global de 65% para empresas
normais e 70% para as que estdo em reestruturacao”,
adiciona o especialista.

Além dessa deciséo, ja ha noticia de uma sentenca
favoravel a uma empresa em reestruturagédo, dada
pela Justica Federal do Rio de Janeiro (processo n°
500475077.2026.4.02.5101), além de outras liminares.
Mas o entendimento ndo é unanime e os pedidos das
companhias também tém sido negados - em um deles,
€ 0 mesmo escritério que atua no caso da Galileia.
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Nesse processo, a empresa Allonda Ambiental
buscava usar R$ 63 milhSes dos seus R$ 106 milhdes
de prejuizo fiscal. Mas o juiz Gabriel Hillen Albernaz
Andrade, da 62 Vara Civel Federal de S&o Paulo,
negou a solicitacdo. Disse que o prejuizo e base
negativa de CSLL ndo sado "ingresso efetivo de
receitas nos cofres publicos ou mesmo créditos
liquidos e certos", por isso, ndo podem ser usados na
compensagdo administrativa (processo n°® 5037804-
51.2025.4.03.6100).

O juiz Marcelo Guerra Martins, da 132 Vara Civel
Federal de Séo Paulo, chegou a mesma conclusao. O
advogado do caso, Luiz Priolli da Cunha, do Priolli da

Cunha Advogados, diz que vai recorrer. "O TCU esta
ultrapassando o poder dele, é inconstitucional”, afirma
(processo n° 5004452-68.2026.4.03.6100).

Para o advogado Carlos Roberto Occaso, do escritério
Bisson, Bortoloti, Moreno, Occaso e Verzola, que
também teve um cliente com liminar indeferida, o
entendimento do TCU é um "equivoco gigantesco".
"Ele parte do principio que crédito de prejuizo fiscal é
beneficio, quando a Lei n°® 13.988, de 2020, define que
é forma de pagamento para quitagdo e amortizacao do
saldo

remanescente", diz (processo n° 1147374-
46.2025.4.01.3400).

Em nota ao Valor, a PGFN diz que recorreu da
decisdo do TCU e que sua atuacao "baseia-se em
fundamentos técnicos e mantém a linha argumentativa
de que o modelo adotado esta alinhado as diretrizes
gue buscam viabilizar a regularizacdo fiscal de forma
sustentavel para as empresas e para a arrecadacao
da Unido". "O 6rgao esclarece que esta prestando
todas as informacdes necessarias a Corte de Contas
para subsidiar a andlise do caso", afirma.
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Um bom planegjamento para alongevidade

Nos ultimos anos assistimos a um franco crescimento
do tema do planejamento sucessorio - adiantamento
de herancas, articulacdo de usufruto, organizacdes
societarias para gestao de patriménio. Sem duvidas,
tem sido um movimento muito importante para se
discutir autodeterminacédo, preservacdo de legados e
prevencéo de conflitos.

Mas é preciso reconhecer que esse planejamento tem
seus holofotes virados para 0s sucessores: como
garantir uma transmissdo sem que os herdeiros
briguem, como se faz para que eles tenham pouco
custo com impostos e regularizagdo patrimonial, e
como eles podem ser protegidos financeiramente,
especialmente se houver sucessor vulneravel.

Esse planejamento, friso, é louvavel e recomendavel.

S6 que ele é pensado, essencialmente, na seguranga
e comodidade da proxima geracéao.

E merece destaque que néao foi facil chegar nesse
ponto. Até recentemente tocar no assunto do
planejamento patrimonial sucessoério era envolto em
tabus e havia quem acreditasse que poderia abrir
espaco para a morte.

S6 que os dados sobre longevidade no Brasil e no
mundo nos colocam um novo enfrentamento: e se a
velhice nos vulnerabilizar antes da morte? Esse
planejamento tradicional é capaz de trazer a
seguranca e a tranquilidade tdo almejadas?

Em setembro de 2024, o Ministério da Saude divulgou
0o Relatorio Nacional sobre a Deméncia:
Epidemiologia, (re)conhecimento e projeg¢fes futuras,
gue conta com dados epidemiolodgicos, risco,
subdiagnéstico e estigma dessa condicao. De acordo
com o estudo, cerca de 8,5% da populacdo com 60
anos ou mais convivem com a doenca, representando
um namero aproximado de 1,8 milhdo de casos. Até
2050, a projecédo é que 5,7 milhdes de pessoas sejam
diagnosticadas no pais.

Diante desse cenario, pode ser que o planejamento
patrimonial sucessorio dé amparo aos sucessores as
custas da seguranga da velhice do préprio planejador.
De que adianta um plano de estrutura complexa para a
sucessdo se o planejador vai precisar de seu
patrimdnio antes da sua morte, inclusive com a
eventual necessidade de liquidar parte desse
patriménio?

Quando uma pessoa idosa tem sua capacidade
desafiada por um transtorno cognitivo, ela pode
precisar de uma curatela, que € uma medida judicial
de representacdo por terceiro que sera responsavel
pela gestdo financeira e patrimonial da pessoa
incapacitada. Nesses casos, essa gestao é fiscalizada
pelo Ministério Publico e pelo Poder Judiciario. Ocorre
que, nessas circunstancias, o patrimdénio fica
engessado, proibido de qualquer levantamento ou
alienacao, salvo se for pedido um alvara para tanto em
acao propria.

Esses desafios ja tém batido as portas dos escritorios
de advocacia e alguns casos tém chamado a atencgéo.

O primeiro deles é o das pessoas que confiaram que
colocar todo o seu patrimdénio em VGBL era uma
solucdo sucessbéria magica: sem inventario, sem
ITCMD, sem advogado. Se essa pessoa enfrenta uma
deméncia ou outra condi¢cdo que exige cuidados
especializados e, portanto, mais custos, ela
dificilmente tera acesso a esses valores. Para isso, é
preciso acdo, advogado especializado, prestacdo de
contas e muita paciéncia e insisténcia para a
liberacao.

O segundo caso é das pessoas que decidiram pela
doagdo universal de bens com reserva de usufruto. Ha
circunstancias que exigem mais que os frutos - é
preciso ter o produto da venda para fazer frente ao
aumento radical dos gastos.

Feita a doacao, contudo, o bem agora € de terceiro,
ainda que esse terceiro seja um filho.

Veja bem. Eu ndo quero com esse tema causar
angustia nem discordia familiar. Mas em nome do
conforto ndo podemos ignorar uma realidade que bate
a nossa porta. Nesses planos hoje tao difundidos de
envelhecimento ativo, cuidados com a salde fisica e
mental, onde est4 o zelo com a higidez patrimonial?

O que quero fomentar é que nas reflex6es sobre o
planejamento patrimonial familiar e sucessério o
holofote n&o seja tdo voltado para os sucessores. E
preciso jogar luz, primeiro, nas potenciais
necessidades do préprio planejador em seu
envelhecimento e possivel incapacidade. Em seguida,
voltamos para as preocupacdes com 0S sucessores.
Por fim, devemos buscar um plano que resulte em
uma composi¢do mais elastica, na qual caibam as
demandas de ambas as geracfes. Afinal, a quem
primeiro serve o patrimdénio do planejador?
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E essa estruturacdo traz a demanda nédo sé da
organizagdo patrimonial. O planejamento para a
longevidade precisa ser também existencial. As
solucBes ndo se bastam com economia fiscal em
transmissdo ou decisGes de consolidacdo de um
legado. E preciso pensar em gestéo de cuidados e
gestao financeira para os cuidados.

Isso pode ser feito em um documento chamado
autocuratela que, no projeto de reforma do Cédigo
Civil foi nomeado como diretiva antecipada de
curatela. Nele, o planejador pode, entre outros,
antecipar sua vontade sobre quem deve ser nomeado
curador, o modo como deva ocorrer a gestado
patrimonial e pessoal pelo curador e a clausulas de
remuneracado, de disposicdo gratuita de bens ou de
outra natureza.

E possivel pensar em curatela conjunta e em
separacdo de atribuicdes - uma pessoa cuida da
salde e outra, das financas. E possivel, ainda, apontar
gue nao pode ser o curador. Mas para isso, é preciso
caminhar até a fronteira: estamos prontos para
planejar uma velhice ndo idealizada? O planejamento
que devemos buscar é, antes de tudo, um plano de
bem viver.
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Acordo Mercosul- UE € promulgado

» LETICIA CORREA

O Congresso Nacional promulgou, ontem, o Decreto
Legislativo n° 14, de 2026, que aprova o acordo entre
0 Mercosul e a Unido Europeia.

O ato ratifica a adeséo do Brasil ao acordo, mas, para
valer, o acordo ainda depende da aprovacao do
Parlamento europeu.

"O Mercosul e a Unido Europeia, por meio deste texto
histérico, escolhem o caminho da parceria, da
tolerdncia e da paz. Este acordo € o instrumento de
verdadeira estabilidade internacional. O comércio cria
regras comuns e regras comuns obrigam os paises a
dialogar, negociar, resolver suas disputas por meio
diplomaticos em vez de recorrer a forca", disse o
presidente do Congresso, Davi Alcolumbre (Unido).

O vice-presidente da RepuUblica e ministro do
Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servigcos
(Mdic), Geraldo Alckmin, representando o presidente
Luiz Inécio Lula da Silva, classificou a promulgacéo do
acordo como um "marco histérico de visdo estratégica
e compromisso nacional". Em seu discurso, ele
destacou que a iniciativa ndo é apenas um tratado
comercial, mas uma escolha politica fundamental que
une dois blocos em prol da paz e do desenvolvimento.

"O acordo entre Mercosul e Unido Europeia conecta 2
blocos econdmicos que, juntos, reinem mais de 700
milhdes de pessoas e ¥ da economia mundial. Trata-
se do maior acordo comercial jA negociado pelo
Mercosul e também o maior acordo de comércio entre
blocos do mundo. Ele é, portanto, um instrumento de
politica econémica e também de politica externa,
alinhado a uma estratégia de desenvolvimento
sustentavel e inclusivo”, afirmou Alckmin.

Ele anunciou a assinatura de um plano de trabalho
entre o Mdic e o Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID) para auxiliar empresas
brasileiras na adaptacdo as novas regras do comércio
internacional.

Para o vice-presidente, em um cenario de tensfes
globais, o acordo reafirma a escolha do Brasil pelo
multilateralismo, pelo dialogo e por um sistema
internacional baseado em regras e valores
compartilhados, como o desenvolvimento sustentavel
e a inclusao.

"A integracdo por meio de instituicGes e com base na

democracia é o caminho para 0 nosso
desenvolvimento", declarou.

O presidente da Camara dos Deputados, Hugo Motta
(Republicanos- PB), mandou um recado ao continente
europeu.

"Do lado de cé do Atlantico, fago um voto sincero e
confiante: que o Parlamento Europeu e o Tribunal de
Justica do Bloco mostrem que estéo a altura deste
momento distinto e exercam, com prontiddo, a missédo
célebre que Ihes cabe.

O Brasil esperou muito por este dia e hoje celebra a
capacidade de transformar perseveranca em
resultado”, ressaltou.

O acordo O texto de 23 capitulos prevé a reducéo
gradual de taxas de importacdo para produtos
agropecuarios e industrializados, além de criar regras
para setores como protecdo da propriedade
intelectual, compras publicas, regras sanitarias,
comércio, compromissos ambientais, investimentos e
servigos. Pelo acordo, o Mercosul zerara tarifas sobre
91% dos bens europeus em até 15 anos e a Unido
Europeia eliminara tarifas sobre 95% dos bens do
Mercosul em até 12 anos.

Juntos, os dois blocos ocidentais retnem,
aproximadamente, 718 milhdes de pessoas e um
Produto Interno Bruto (PIB) superior a US$22 trilhes.
Simulacdes do governo federal brasileiro estipulam
gue a execucdo do tratado pode aumentar o PIB do
pais em 0,34% até 2044, cujo a equivaléncia chega a
cerca de R$37 bilhdes. As projecdes também apontam
crescimento de 0,76% nos investimentos e elevagdo
de 2,65% nas exporta¢cdes brasileiras.

* Estagiaria sob a supervisdo de Edla Lula

Site:
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobrazilien
se/2026/03/18/all.pdf

25


https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobraziliense/2026/03/18/all.pdf
https://edicao.correiobraziliense.com.br/correiobraziliense/2026/03/18/all.pdf

O ESTADO DE S. PAULO - ECONOMIA E NEGOCIOS - pag.: B06. Qua, 18 de Marco de 2026

ECONOMIA

Com R$ 42 bilhdes em 2 dias, Tesouro faz
malor intervencéo em titulos em 13 anos

Na véspera de o Comité de Politica Monetéaria
(Copom) do Banco Central anunciar a nova taxa
basica de juros, o Tesouro Nacional realizou ontem
dois novos leildes extraordinarios de recompra e
venda de titulos prefixados e atrelados a inflagéo,
totalizando quase R$ 42 bilhdes em operagbes desde
segunda- feira. Segundo analistas, foi a maior
intervengdo no mercado no periodo de 13 anos, pelo
menos. Com as incertezas trazidas pela escalada do
conflito no Oriente Médio, as operacdes tiveram o
objetivo de tentar frear o forte aumento dos juros no
mercado futuro.

Segundo avaliacdo da Warren Investimentos, o saldo
liquido entre recompras e vendas de papéis somou R$
41,94 bilhBes. Como comparacdo, em marco de 2020,
em meio a pandemia de covid-19, a diferenca entre
titulos recomprados e ofertas ficou em R$ 33,12
bilhdes, no calculo do estrategista- chefe de Macro e
Divida Publica da Warren, Luis Felipe Vital, e da
estrategista Cecilia Manzonni.

Vital e Cecilia listam em relatério, além da pandemia,
outros seis eventos que causaram estresse nas curvas
de juros e levaram o Tesouro a atuar para corrigir o
gue seriam disfuncionalidades, tais como a greve dos
caminhoneiros em maio e junho de 2018 (intervencéo
de R$ 22,04 bilhées) e a perda do grau de
investimento do Brasil em 2015 (R$ 1,37 bilhdo). Os
valores sdo nominais.

Além da questéo do conflito, Vital cita uma sequéncia
de resultados mais fortes que o previsto de atividade e
inflagdo, que, em conjunto com a disparada do
petroleo, geraram uma forte reprecificacédo da trajetéria
da politica monetaria pelo mercado. "O problema do
mercado néo foi causado pelo Tesouro, mas ele viu
que poderia atuar l& e corrigir a disfuncionalidade. E ali
qgue ele financia a divida dele, e pode ser mais
dindmico e entrar no mercado."

MULTIMERCADOS. Ha quem tenha cogitado, no
entanto, outra possivel motivacdo para a entrada da
autoridade fiscal no mercado de renda fixa. O gestor
de portfélio Eduardo Cohn, da Heritage Capital
Partners, observou em post no LinkedIn que a
indastria brasileira de fundos multimercado estava
bastante posicionada em aplicagcdes nos juros
domésticos, levando em conta o afrouxamento
monetario e querendo capitalizar nesse movimento.

"Como sabemos, esses players tendem a montar
posicdes expressivas e operar com elevada
alavancagem - e foram todos pegos de surpresa tanto
pela guerra em si quanto pelos efeitos nos ativos
financeiros", disse o gestor, destacando que a
desalavancagem nas apostas em juros locais ocorreu
de forma rapida e intensa, com o mercado migrando
de aposta de corte de 0,5 ponto porcentual da Selic
para reducdo de apenas 0,25 ponto (mais informacdes
nesta pagina). | ARICIA MARTINS/ E-INVESTIDOR

Site: http://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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L ucro operacional de planos de salide cresce
116% em 2025

PAULO RENATO NEPOMUCENO
paulo.renato@oglobo.com.br

As operadoras de planos de saude e administradoras
de beneficios registraram lucro operacional de R$
11,138 bilhdes, uma alta de 116,4% na comparacéo
com 2024, que foi de R$ 5,147 bilhdes. Ja o lucro
liquido total, que inclui a remuneracao das aplicacdes
financeiras das operadoras com os juros elevados
num setor de altas reservas técnicas, ficou em R$ 24,5
bilhdes, alta de 120% frente ao ano anterior, 0 maior
resultado liquido da série histdrica do setor, iniciada
em 2018, sem descontar a inflagcdo. Os nameros
foram divulgados ontem pela Agéncia Nacional de
Saude Suplementar (ANS), que regula os planos de
saude no pais.

MERCADO CONCENTRADO

Apenas nas operadoras médico-hospitalares, o lucro
liquido foi de R$ 23,4 bilhdes no ano passado, com o
resultado operacional de R$ 9,8 bilhdes.

O retorno sobre o patriménio liquido (ROE), indicador
gue mostra quanto lucro o plano de salde é capaz de
gerar a partir do capital investido, foi de 16,4%,
patamar superior aos anos anteriores a pandemia.

"Os dados mostram uma melhora no desempenho
econdmico-financeiro do setor em 2025, com reducgéo
da sinistralidade e crescimento do numero de
operadoras com resultado positivo. O
acompanhamento dessas informacfes é fundamental
para avaliar o comportamento do mercado e apoiar a
atuacdo regulatoria da ANS", afirmou o diretor de
Normas e Habilitacdo das Operadoras, Jorge Aquino,
em nota.

Segundo a ANS, as trés maiores operadoras (Amil,
Sul-América e Bradesco Saude) concentraram quase
metade do lucro (49%), mas, apesar da concentracao
no segmento, 73,5% das empresas acompanhadas
pela ANS tiveram resultado liquido positivo. Em 2024,
essa parcela ficara em 69,8%.

"Nota-se uma melhora geral no desempenho do setor,
com crescimento do numero de operadoras
registrando resultados positivos", diz a nota da
agéncia.

A sinistralidade, principal indicador do desempenho
operacional do setor, caiu no ano passado. Ela foi
81,7%, abaixo dos 83,8% de 2024. O namero indica
que, de R$ 100 obtidos pelos planos, R$ 81,70 foram
utilizados para despesas assistenciais, sendo o menor
indice registrado desde 2020.

Segundo a agéncia, a recomposicdo das
mensalidades acima da variacdo das despesas
assistenciais foi o motivo da queda da sinistralidade.
Os planos individuais tiveram reajuste de 6,06%.

GANHO FINANCEIRO

Em 2025, as receitas totais dos planos foram de R$
391,6 bilhdes, alta de quase 12% na comparag¢éo com
2024, que foi de R$ 350,1 bilhdes. Ja as despesas do
setor alcancaram os R$ 361 bilh6es, aumento de 8%
na comparacdo com 2024.

De acordo com a ANS, as aplicactes financeiras das
empresas, que foram de R$ 134,5 bilhdes no ano
passado, contribuiram para o resultado liquido
financeiro do setor de R$ 14,7 bilhdes.

Site: https://infoglobo.pressreader.com/o-globo
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Monitor do PIB tem altade 0,2% em janeiro

Alessandra Saraiva

A economia brasileira cresceu 0,2% em janeiro ante
dezembro, na leitura do Monitor do PIB, indicador da
Fundacao Getulio Vargas divulgado nesta terca-feira
(17). A taxa comprova o enfraquecimento da economia
no comeco de 2026, disse Claudio Considera,
economista da FGV e coordenador do Nucleo de
Contas Nacionais do Instituto Brasileiro de Economia
(FGV lbre). Ele ndo descartou que a atividade fraca
permaneca ao longo do ano.

Na comparacdo com janeiro do ano passado, o
indicador subiu 1,2%, com avanco de 1,9% no
trimestre até janeiro e de 2,2% no acumulado em 12
meses até janeiro. "Creio que estamos ha algum
tempo com crescimento anualizado em torno de 2%",
disse Considera. No ano passado, a atividade
econdmica subiu 2,3%, segundo o IBGE.

Considera destacou também o fraco desempenho dos
investimentos no indicador. A formacéo bruta de
capital fixo (FBCF) , caiu 0,9% em janeiro ante janeiro
de 2025. No acumulado em 12 meses, cresceu 2,1%
até janeiro, menor taxa desde agosto de 2024 (1,9%).
"Isso me deixa preocupado porque é falta de
investimento", disse.

O saldo positivo do monitor até janeiro foi
impulsionado por outros ramos da economia. Pelo lado
da oferta, servigos, que representam quase 70% do
PIB, cresceram 0,1% em janeiro ante dezembro.
Também subiram 1,5% ante janeiro de 2025, com
aumento de 2,1% no trimestre finalizado em janeiro,
ante mesmo trimestre de ano anterior.

Considera citou ainda boas performances de
agropecuaria e de industria extrativa, pelo lado da
oferta, que ajudaram o Monitor do PIB a terminar com
taxa positiva, em janeiro. "Parte desse crescimento
podemos atribuir & agropecuéria e a extrativa mineral”,
frisou. Nesses dois ramos, a melhor comparacéo é
sempre com mesmo periodo de ano anterior. A
agropecudria, em janeiro ante janeiro de 2025 mostrou
alta de 0,5%, com aumento de 1,5% no trimestre
finalizado em janeiro ante mesmo trimestre em ano
anterior. J4 a industria extrativa mostrou aumentos de
10,7% em janeiro ante janeiro de 2025, com alta de
10,2% em trimestre finalizado em janeiro ante mesmo
trimestre de ano anterior.

Ja pelo lado da demanda, o mercado interno continua
a operar em alta, notou. O consumo das familias

avancou 1,2%, tanto em janeiro ante dezembro;
guanto ante janeiro de 2025. Houve, ainda, alta de 1%
no trimestre finalizado em janeiro, em relacdo ao
mesmo trimestre de ano anterior.

Considera nao acredita que a guerra no Oriente Médio
possa afetar significativamente o PIB, mas admite que
a inflacdo em 2026 pode ser negativamente
influenciada, pelo atual cenéario externo turbulento.
"Creio que teremos uma taxa de crescimento
moderada, baixa, mas com inflagdo - que, por
enquanto, esta contida", disse.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Alivio do prémio derisco global beneficiao
real

Arthur Cagliari, Luana Reis, Maria Fernanda Salinet e
Bruna Furlani

A despeito da alta nos precos de petréleo, a averséo a
risco nos mercados continuou a perder forca na
sessdo de ontem, o que favoreceu ativos mais
arriscados no Brasil e nos EUA. Com o desempenho
desta terca, aos poucos, os ativos de risco mostraram
gue estdo atrds de encontrar um patamar de
estabilizacdo ap6s o forte estresse gerado pela
disparada dos precos do 6leo bruto desde a ecloséo
da guerra no Ira.

Até o comeco da tarde de ontem, o alivio dos prémios
de risco globais impulsionou uma melhora dos ativos
locais, mas o aumento dos receios inflacionarios, em
meio a discussfes sobre uma eventual paralisacédo de
caminhoneiros, acabou limitando a recuperacao da
bolsa e do caAmbio domésticos. No fim, o Ibovespa
fechou longe dos 182.800 mil pontos vistos na méaxima
intradiaria, com alta de 0,30%, aos 180.410 pontos,
enquanto o ddlar a vista encerrou em queda de 0,58%,
a R$ 5,1991, distante da minima de 5,1771.

O movimento ocorreu ao mesmo tempo em que
cresceu a probabilidade implicita de que o Comité de
Politica Monetaria (Copom) reduza a Selic em 0,25
ponto na reunido de hoje, com a chance passando de
66%, no comego da manha de ontem, para 70%, no
fim do dia.

Felipe Garcia, chefe da mesa de operacfes do C6
Bank, diz que, depois do estresse observado entre
guinta-feira e sexta-feira passadas, o inicio desta
semana comeca melhor, com os agentes calibrando o
tamanho de aloca¢des mais defensivas. "Quando vocé
comeca a desmontar [posi¢des], vocé olha a diferenca
entre as moedas, e 0 nosso carrego [do diferencial de
juros] mais elevado d4 um suporte para o real", afirma.
"Se em um cenario de estresse geral, 0s juros acabam
ndo entrando muito na conta, quando o ambiente
acalma, isso é olhado com atenc&do. Apostar contra
uma moeda de carrego alto é mais caro", acrescentou.

A decisdo do BC de nao cortar ou cortar pouco a Selic
hoje, no entanto, ndo necessariamente deve beneficiar
o real, diz Garcia. "Os juros j4 estdo altos, entéo
menos 0,25 ou 0,50 ponto percentual ndo vai
determinar a direcdo do cambio. A meu ver, depende
mais do comunicado. Se trouxer pouco ruido e der

credibilidade a atuacéo da autoridade em um momento
critico, o cambio pode se beneficiar, sim."

O aumento da percepgédo de que o Copom ira adotar
um tom mais cauteloso e preferir um ajuste de 0,25
ponto percentual também ajudou o lbovespa a se
afastar das méaximas. O movimento s6 ndo foi mais
intenso porque as blue chips de commodities, como
Petrobras e Vale, ajudaram a manter o indice no
positivo. No término da sessédo, as PN da petroleira
subiram 1,76%, ao passo que as ON da mineradora
ganharam 0,15%.

Embora os mercados globais tenham sofrido com a
forte aversao a risco desde o inicio da guerra no Ira,
célculos feitos pelo Valor Data mostram que as agfes
de petroleiras brasileiras ajudaram a evitar uma queda
mais acentuada da bolsa local no periodo. Entre 2 de
marco - primeiro pregdo apos o inicio do conflito - e o
fechamento de segunda-feira, 16, o Ibovespa recuou
4,98%. Sem o suporte de Petrobras, Prio,
PetroReconcavo e Brava, a perda teria sido ainda
maior, de 6,30%.

Dentro do setor, o0 melhor desempenho no periodo foi
o da Petrobras, cujas a¢8es ordinarias e preferenciais
avancaram 12,10% e 10,82%, respectivamente,
segundo numeros do Valor Data.

N&o fosse o aumento dos receios inflacionarios em
meio a ruidos domésticos, o mercado local teria
sentido com mais intensidade a melhora na percepc¢éo
de risco global. Ontem, as bolsas de Nova York
terminaram o dia no positivo, enquanto o ddlar e os
rendimentos dos Treasuries cederam, mesmo sem
sinais de que um cessar-fogo parece préximo.

No fim do dia, o Dow Jones subiu 0,10%; o S P 500
teve alta de 0,25%; e o Nasdaq avancou 0,47%. Ja os
rendimentos dos Treasuries de 2 anos estavam
estaveis, em 3,686%, no término da sessédo. O indice
DXY, por sua vez, que mede o desempenho do dolar
frente a uma cesta de outras seis moedas fortes, tinha
queda de 0,15%.

Ainda que o pregéo tenha sido de recuperacdo nos
EUA, pesquisa mensal do Bank of America (BofA) com
gestores mostrou que preocupagdes com a guerra e
com o crédito privado acabaram com o otimismo
excessivo entre os investidores. Segundo o relatério, 0
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nivel de caixa subiu para 4,3%, representando a maior
alta mensal desde a pandemia, o que sinaliza uma
postura mais defensiva.

O levantamento também mostrou que as expectativas
de crescimento global cairam bastante, com apenas
7% dos entrevistados esperando uma economia mais
forte, ante 39% no més anterior, enquanto a
perspectiva de maior inflagcdo disparou para 45%.

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