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RECEITA FEDERAL DO BRASIL

Receita Federal negou uso de R$ 49 bilhoes
em creditos tributarios no ano de 2025

Beatriz Olivon e Jéssica Sant"Ana

A Receita Federal negou o pedido de contribuintes
para compensar R$ 49 bilhdes em créditos tributarios
no ano de 2025. Para este ano, a expectativa é de
superacdo desse valor. Somente no primeiro trimestre,
R$ 15 bilhdes em créditos j& foram rejeitados pelo
orgéo.

O numero é resultado da intensificacdo da analise
desses créditos pela Receita a partir de 2024, em
razdo do aumento de tentativas de fraude, em
especial, por consultorias tributarias. Neste ano, a
expectativa é de impedir que R$ 70 bilh&es de créditos
tributarios considerados irregulares sejam
aproveitados por contribuintes - estimativa que
corresponde a 10% do estoque de créditos em analise,
referentes aos Ultimos cinco anos. Em média, 10% dos
pedidos ndo sdo homologados.

Desde o ano de 2020, a Receita passou a observar
aumento nos pedidos de compensacédo atribuido a
decisdo do Supremo Tribunal Federal (STF) de retirar
o ICMS da base de célculo do PIS e da Cofins, a
chamada "tese do século". A partir de 2024, comecou
uma reducéo dos pedidos de crédito decorrentes de
decisdes judiciais, mas as solicitacbes de
homologacao nao voltaram ao patamar anterior a
2020, segundo a auditora fiscal Ana Jandira Monteiro
Soares.

Em 2024, a Receita formou uma equipe para fiscalizar
fraudes nesses pedidos de compensacédo, que passou
a fazer cruzamentos de dados. "Ndo homologar as
compensac¢des ndo ataca a causa primaria, que é a
venda de falsas teses", apontou.

A conclusao da Receita foi de que o uso elevado de
créditos tributarios, em 2024 e 2025, teve ligacdo com

consultorias que vendiam créditos falsos ou indevidos
para compensar tributos a serem pagos pelas
empresas. "Existem boas consultorias, mas sabemos
gue existe abuso e uso indevido por outras"”, afirmou
Ana.

Hoje, todo Perdcomp (Pedido Eletrénico de
Restituicdo, Ressarcimento ou Reembolso e
Declaracdo de Compensacao) passa por um sistema
de cruzamento de dados. E se a Receita considerar

gue o crédito nao existe, a compensacao nao é
homologada.

O contribuinte pode questionar a

negativa na esfera administrativa, nas Delegacias
Regionais de Julgamento e, depois, no Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais (Carf). Os
débitos considerados indevidamente compensados
ficam suspensos durante o contencioso administrativo,
até uma definigo.

Além da "tese do século”, levou ao aumento nos
pedidos de compensacgdes nos Ultimos anos, segundo
o advogado Luiz Roberto Peroba, sécio do Pinheiro
Neto Advogados, uma decisdo do Superior Tribunal de
Justica (STJ) de 2018.

Na ocasido, os ministros definiram que insumos
devem ser essenciais e relevantes para gerarem
créditos de PIS e Cofins. A deciséo, acrescenta, teria
deixado as empresas menos conservadoras com
relacdo a essas compensacdes, abrindo mais
divergéncias com a Receita.

Essas divergéncias tém se tornado mais comuns no
Carf, onde aparecem julgamentos sobre créditos
referentes a custos com marketing, taxas de cartéo de
crédito, uniforme de funcionarios, entre outros. "Séo
situagdes em que a Receita ndo reconhece o crédito,
mas o contribuinte se baseia no precedente do STJ",
diz.

No caso de negativa da Receita, se ndo houve fraude,
0 contribuinte passa a ter que pagar o tributo devido
com multa de mora. Havia uma outra multa especifica
para a negativa de homologacdo de pedido de
créditos, mas ela foi declarada inconstitucional pelo
Supremo Tribunal Federal (STF) em 2023.

Os R$ 49 bilhdes de pedidos de compensacfes
negados em 2025 séo resultado de cruzamento de
dados. Foram realizadas varias operagdes sobre o
assunto, entre elas a que identificou contribuintes com
atividade econdmica incompativel com os produtos
que dariam direito de fazer a compensacao tributaria
com esse tipo de crédito. O caso revelou que 97% do
crédito relacionado a industria farmacéutica e de
importadores de medicamentos foi solicitado por
empresas que ndo se enquadram nas categorias

3



VALOR ECONOMICO / SP - LEGISLAGAO E TRIBUTOS - pag.: EO1. Ter, 28 de Abril de 2026

previstas na lei.

Neste ano, a Receita destaca que ficara de olho nos
contribuintes do setor supermercadista. O Fisco
acabou de lancar a operacao "Caixa Rapido", apos
identificar inconsisténcias em mais de 55 mil pedidos
de ressarcimento e compensagao por quase 3 mil
empresas do ramo. Nesse primeiro momento, o
objetivo é buscar a autorregularizacdo, segundo Ana.

De acordo com a auditora fiscal, o objetivo das
negativas de compensacédo é impedir a ilegalidade,
mas também incentivar que o contribuinte ajuste seu
comportamento. "O nosso objetivo ndo é a glosa,
simplesmente, é uma mudanca de comportamento. E
uma busca da conformidade. E quanto mais rapido a
gente faz [a analise que hoje pode ser feita em cinco
anos] melhor."

Para tentar fechar a brecha que possibilita essas
fraudes, o governo federal editou uma medida
provisdria, depois convertida na Lei n® 15.265, de
2025, que impede a compensacao de créditos de
documento de arrecadacédo (Darf) inexistente ou de
crédito de PIS/Cofins que nédo tenha relagcdo com a
atividade principal da empresa, salvo casos de
transformacdo, incorporacdo ou fuséo.

Segundo Ana, essa legislagdo da mais instrumentos
para a Receita agir de forma mais incisiva. A norma
trata de algumas situagc6es em que o tributo sera
considerado ndo declarado, prevendo multa. E ndo ha
a possibilidade de manifestacdo de inconformidade, o
gue reduz o contencioso.

"Chegamos ao final para cobranca do débito
indevidamente compensado de forma muito mais
rapida", diz ela. "E um instrumento para combater
esses tipos de fraude que estamos identificando”,
acrescenta. Por enquanto, as auditorias sdo de
documentos anteriores a lei, entdo ainda néo é
possivel perceber seus efeitos, segundo a auditora.
"Vamos ver o impacto mais no segundo semestre."

A Receita conseguiu identificar consultorias
fraudulentas por meio de um trabalho conjunto com o
Ministério Publico e a Policia Federal. "Existem
diversos crimes envolvidos, inclusive ocultacdo de
patrimdnio porque, além da venda do crédito, ha a
fraude da propria consultoria, com uso de laranjas,
ocultacdo de rendimento”, afirma.

A advogada Priscila Faricelli, socia do Demarest, diz
gue, para muitas empresas, a fraude pode ser atrativa,
porque consegue "sumir" com o tributo assim que a
compensacéo é pedida. Mas depois da andlise pelo
Fisco, que pode levar cinco anos, 0 pagamento sera
exigido. "Na pratica, ndo h4 uma defesa se os créditos
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sdo inexistentes", afirma.

Para Priscila, o nimero de clientes que cai em fraudes
tem aumentado. "Acho que a tese do século
impulsionou esse mercado [de consultorias que na
verdade oferecem fraudes]." Apesar disso, ela pondera
qgue o grande volume em termos de valor envolvido
ainda se deve a divergéncia de interpretacdo entre
Receita e empresas, ndo a fraudes.

"Certamente nesse contingente de créditos negados
existem situacdes em que o Fisco desconsidera
compensacgdes por divergéncia de interpretagéo e
havera litigio", aponta a tributarista. Além de créditos
inexistentes, gera a ndo homologacéo, por exemplo, a
indicacdo de crédito referente a acao judicial coletiva
por contribuinte que ndo integra o setor econémico ou
o grupo que fez o pedido.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Transacao: a necessaria harmonizagéo entre
entes federativos

Nos ultimos anos, a transacgéo tributaria despontou no
ordenamento juridico brasileiro como um instrumento
legitimo, eficiente e necessario de solucéo alternativa
de controvérsias fiscais. Inspirada na légica do sistema
multiportas, introduzido pelo Cédigo de Processo Civil
(CPC/2015), e concretizada no ambito tributario pela
Lei n® 13.988/2020, a transacdo passou a permitir que
contribuintes e a Fazenda Publica pactuem, por meio
de concessdes mutuas, a regularizacao de débitos
tributérios em bases mais racionais e personalizadas.

Na pratica isso significa a substituicdo de um modelo
historicamente litigioso por uma légica cooperativa,
onde a recuperacao do crédito caminha junto a
viabilidade da atividade empresarial. A légica
arrecadatoria, sem duvida, permanece e segue como
prioridade, mas temperada por um olhar mais
pragmético: recuperar o que é efetivamente
recuperavel, com mais seguranca e eficacia.

Nesse cenario, a Unido assumiu papel de vanguarda.
Regulamentacdes como a Portaria PGFN n°
6.757/2022 e os recentes editais da Receita Federal
consolidaram modalidades robustas de transacéo
individual e por adeséo, com parametros técnicos bem
definidos, como a Capacidade de Pagamento (Capag)
presumida e efetiva. Mais importante, no plano federal,
as empresas em recuperacao judicial ou extrajudicial
passaram a figurar no centro da politica fiscal de
regularizagéo.

Para essas empresas, a norma federal prevé
condigdes diferenciadas e mais benéficas, como a
possibilidade de descontos ampliados, que podem
chegar a 70% do valor consolidado do crédito (juros e
multas), prazos de pagamento de até 120 meses, uso
de prejuizo fiscal e aceitacdo de garantias alternativas,
e, inclusive, suspenséo das execucdes fiscais pela
simples proposta de transagao.

Esses beneficios refletem o entendimento de que a
recuperacdo da empresa é, antes de tudo, um
interesse publico. Preservar a atividade econdmica
significa preservar empregos, arrecadacédo futura e
estabilidade nas cadeias produtivas.

No entanto, esse avanc¢o normativo encontra seu limite
ao cruzar as fronteiras dos entes federativos. A
experiéncia paulista, por exemplo, embora exitosa no
contexto do Acordo Paulista, escancara uma lacuna

estrutural: a auséncia de qualquer tratamento
normativo especifico para empresas em recuperacao
extrajudicial. Embora preveja descontos relevantes e
parcelamentos extensos, o regime estadual ignora por
completo as especificidades dessas empresas, como a
fragilidade momenténea de caixa e a indisponibilidade
de garantias tradicionais.

O contraste é alarmante. Empresas com atuacao
nacional, especialmente nos setores de varejo,
logistica e servi¢cos, convivem com dois regimes
juridicos dispares para tratar dividas de mesma
natureza, ainda que oriundas de entes distintos. O
mesmo contribuinte que, na esfera federal, é tratado
como um agente em reestruturacdo e recebe
incentivos claros a sua recuperacao, €, na esfera
estadual, compelido a negociar sob as mesmas regras
gue uma empresa em plena capacidade financeira.

Essa auséncia de uniformidade gera distor¢cdes
juridicas e econémicas. Além de potencialmente
violarem o principio da isonomia, comprometem a
efetividade da recuperacado extrajudicial, instituto que,
por sua natureza, exige a adesao de credores publicos
e privados em condi¢cdes compativeis com o fluxo de
caixa futuro. A transacao tributaria deveria funcionar
como uma ferramenta de convergéncia entre esses
interesses. Mas a realidade é que o Fisco estadual, na
pratica e em comparacdo ao Fisco federal, se
posiciona como obstaculo a reestruturacdo, em vez de
parceiro institucional.

A auséncia de diretrizes minimas nacionais para 0s
regimes estaduais de transacao tributaria amplia a
inseguranca juridica e desincentiva a utilizagdo de
mecanismos legitimos e eficientes de superacédo de
crises empresariais.

Nesse contexto, a reforma tributaria representa uma
oportunidade singular para a criacdo de diretrizes
nacionais que orientem os regimes de transacgao
tributaria em todos os entes federativos. A instituicao
do IBS e da CBS abre espaco para que o legislador
estabeleca parametros minimos de transacao
aplicaveis tanto a Unido quanto aos Estados e
municipios. Trata-se de uma janela normativa para
gue o novo sistema tributario ja nasca acompanhado
de mecanismos uniformes de resolucdo consensual de
litigios fiscais, assegurando que empresas em
recuperacado judicial ou extrajudicial recebam
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tratamento coerente independentemente do ente
credor. Desperdicar essa oportunidade significaria
perpetuar, sob uma nova roupagem tributéaria, as
mesmas assimetrias que hoje comprometem a
efetividade da transacdo como instrumento de politica
fiscal e de preservagdo da atividade empresarial.

Se o sistema tributario brasileiro ja € complexo,
permitir regras dispares para regular um mesmo
instituto juridico s6 agrava a imprevisibilidade e
fragiliza o ambiente negocial.

A transacdo tributaria € uma aliada poderosa da
recuperacdo de empresas. No plano federal, a norma
ja reconhece essa premissa. Cabe aos Estados
acompanharem essa evolucdo mediante o emprego de
diretrizes minimas que assegurem tratamento
isonémico, previsivel e eficaz a empresas em
recuperacdo extrajudicial.

Do contrario, estaremos diante de um paradoxo: o
instrumento criado para facilitar a regularizagéo fiscal e
fomentar a preservagdo da empresa se convertera em
mais um entrave a sobrevivéncia daquelas que mais
dela precisam.

Lucas Coutinho, Tormena mestrando é sécio em do
Direito Lavez

Tributario pela FGV-SP e especialista em Direito
Tributario pela mesma instituicdo Este artigo reflete as
opiniBes do autor, e ndo do jornal Valor Econdmico. O
jornal ndo se responsabiliza e nem pode ser
responsabilizado pelas informac8es acima ou por
prejuizos de qualquer natureza em decorréncia do uso
dessas informacfes

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Governo insiste em elevar arrecadacao em
2027

O esfor¢co de aumento da arrecadacédo do governo
federal se mantera a partir de 2027, caso o presidente
Lula seja reeleito. O foco deve ser na diminuigdo de
renlncias de impostos, os chamados "gastos
tributarios”, e no aumento da progressividade do
sistema, ou seja, cobrar mais imposto dos mais ricos.
E o que indicam as entrelinhas do projeto da Lei de
Diretrizes Orcamentarias (LDO) de 2027.

"No intuito de conter a evolu¢do do endividamento
publico em relagdo ao PIB, o governo continuara
adotando acdes voltadas a recomposicéo das receitas,
reduzindo ou eliminando incentivos fiscais que nédo
geram resultados econdmicos e sociais esperados e
buscando maior progressividade tributaria”, diz o texto
apresentado ha duas semanas.

O projeto chamou a atencdo de analistas porque, nos
ultimos anos, o governo conseguiu elevar
substancialmente o patamar da arrecadacéo liquida
(ap6s transferéncias a estados e municipios),
atingindo R$ 2,57 trilhdes em 2025. Esse montante
corresponde a 18,3% do Produto Interno Bruto (PIB) -
entre 2014 e 2023, oscilou, em média, em cerca de
17,5% do PIB. A projecéo da LDO tanto para este ano
como para 2027 ¢é ficar em 18,9%, dentro do plano
informal que a equipe econdmica tinha no inicio do
atual mandato de Lula: trazer para os niveis na
primeira década deste século. A partir de 2028, a
previsao é superar 19%.

TEMA POLITIZADO

Oesforgoarrecadatdriodoterceiro governo Lula rendeu
ao ex-ministro da Fazenda Fernando Haddad a
alcunha de "Taxad". De um incémodo inicial com o
apelido, a equipe econémica assumiu o discurso de
gue estava arrecadando entre 0s mais ricos que
pagam menos impostos com medidas
comotaxacdodefundosexclusivos e no exterior
(offshore).

A questdo tributaria € um dos pontos de polarizacao
do debate politico, o que deve se acirrar na campanha
eleitoral com Lula disputando a reeleicdo e Haddad, o
governo de Séo Paulo. Enquanto o campo da direita
fala em corte de despesas para viabilizar a reducdo de
impostos, 0 governo petista quer manter a estratégia
gradualista, na qual tenta estabelecer algum controle
no ritmo decrescimentodegastos(para destinar

recursos a politicas sociais) e ampliar a arrecadacao, a
fim de chegar ao saldo positivo entre receitas e
despesas (0 superavit primario).

A LDO néo detalha como serdo os proximos passos
do esforgco de arrecadagédo, mas reforgca qual sera o
foco. Cita estudos recentes que mostram "de forma
contundente" que o sistema tributario brasileiro é
regressivo (contrario a distribuicdo de renda) e que
parcela relevante dos beneficios fiscais se concentra
no topo, favorecendo desproporcionalmente os
estratos de mais alta renda. "Reduzir gastos tributarios
ineficazes ndo é apenas uma escolha de racionalidade
fiscal e eficiéncia econdbmica, mas também uma
medida de equidade,queliberaespagoorcamentario
sem onerar a base da pirdmide", diz o texto.

A Reforma Tributaria é uma das fontes de incerteza
sobre o comportamento da arrecada¢cdo no ano que
vem. PIS, Cofins e IP| serdo substituidos pela
Contribui¢do sobre Bens e Servigos (CBS), mas ainda
ndo se sabe qual seréd a aliquota, nem como o sistema
econdmico lidard com a mudanca. Para Alexandre
Manoel, s6cio da Global Intelligence and Analytics e
ex-secretario do Ministério da Fazenda, "parece
bastante plausivel" uma reducgéo de gastos tributarios
da ordem de 1% do PIB:

- Honestamente, isso ja € muito relevante. Se esse
ajuste vier combinado com algum
sinalminimamenteconsistente pelo lado da despesa,
sobretudo evitando novas pressdes de gasto, da para
vislumbrar um ajuste fiscal na casa de 2% do PIB ja no
préximo ano. T

O projeto da LDO prevé um ajuste fiscal mais
modesto, com superavit primario de apenas R$ 8
bilhées, apds um déficit de quase R$ 60 bilhdes
projetado para 2026. Ou seja, uma melhora da ordem
de 0,5% do PIB nas contas.

"LOBBIES" SAO OBSTACULOS

Igor Rocha, sécio da consultoria Macromética e
pesquisador sénior do Centro Brasileiro de Relag¢des
Internacionais (Cebri), avalia que, embora ainda haja
espaco econdmico e fiscal para ampliar a
arrecadacao, ha duavidas sobre as condigGes politicas.
Lembra que os lobbies setoriais ttm mostrado muita
forca, como ficou claro nas diversas excecgfes
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inseridas na Reforma Tributaria. Rocha avalia que
isso tende a se repetir nas tentativas de reducéo de
beneficios fiscais. Para ele, este debate precisa ser
revisto:

- Ele deveria ser colocado muito mais hum contexto de
melhora da eficiéncia da economia do que de aumento
da arrecadacdo. Reduzir a distor¢gdo de privilégios
tributarios, a disparidade tributaria e de rendas € uma
politica melhor para a eficiéncia da economia -
ressaltou Rocha, destacando que a distribuicdo da
carga tributaria no pais sobrecarrega setores como a
inddstria e reduz a competitividade.

Para Adriano Subira, presidente do Comité Tributario
Brasileiro e ex-auditor da Receita Federal, o reforco
na arrecadacdo deveria passar por enfrentar a
sonegacéo:

- Perseguir o aumento de receitas mantendo a
desvalorizagao histérica da Receita Federal, sem
enfrentar o descontrole estrutural nos gastos, é
totalmente ineficiente do ponto de vista financeiro e
perverso do ponto de vista econdmico, pois apenas
aprofundara as desigualdades.

A LDO também aponta o controle das despesas como
parte da estratégia fiscal para entregar superavit
primério a partir de 2027. O documento aponta um
cenario de crescimento real de 1% no gasto total no
ano que vem, o que marcaria uma mudanga relevante
em comparacao a média de
5%acimadainflagdoquevigorou no atual mandato de
Lula.
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Brasi| registrarecorde de acidentes e mortes
no trabalho em 2025; caminhonairos lideram
Ohitos

Por Rayane Moura, g1 - Sdo Paulo

O Brasil registrou recorde de acidentes e mortes no
trabalho em 2025, com 806 mil casos e 3.644 6bitos.
Em dez anos, foram 6,4 milhdes de ocorréncias e 27
mil mortes.

Apoés a pandemia, os dados mostram que 0 aumento
do emprego formal ndo foi acompanhado por
melhorias na seguranca.

Salde lidera acidentes; transporte rodoviario
concentra mortes, com destaque para motoristas de
caminhao.

Sul e Sudeste concentram casos, mas Norte e
Nordeste tém maior letalidade, indicando acidentes
mais graves.

O Brasil registrou, em 2025, o maior numero de
acidentes e mortes no trabalho. Foram 806.011
acidentes e 3.644 6bitos no ano, segundo estudo da
Secretaria de Inspecdo do Trabalho (SIT), vinculada
ao Ministério do Trabalho e Emprego (MTE).

Entre 2016 e 2025, o pais acumulou 6,4 milhdes de
acidentes e 27.486 mortes, além de mais de 106
milhdes de dias de trabalho perdidos por afastamentos
temporarios e cerca de 249 milhfes de dias debitados,
indicador que mede o impacto permanente de lesdes
graves e Obitos na vida dos trabalhadores.

O levantamento foi elaborado com base nas
Comunicacdes de Acidentes de Trabalho (CAT)
registradas no Instituto Nacional do Seguro Social
(INSS) e no eSocial, que reinem dados oficiais sobre
acidentes e doencas relacionadas ao trabalho no pais.

A base considera apenas trabalhadores com vinculo
formal, ou seja, com carteira assinada.

Apbs a queda observada em 2020, em meio a retracédo
econdmica provocada pela pandemia de Covid-19, os
acidentes voltaram a crescer de forma continua. Entre
2020 e 2025, houve aumento de 65,8% nos registros
de acidentes e de 60,8% nas mortes. (veja
comparativo abaixo)

Embora a taxa de incidéncia - que relaciona o nimero
de acidentes ao total de trabalhadores formais - tenha
recuado ao longo da década, o avanco no nimero
absoluto de casos indica que a expansdo do emprego
formal ndo foi acompanhada por melhorias
equivalentes nas condigBes de segurancga.

Para o auditor-fiscal do trabalho e diretor de
Seguranca e Saude no Trabalho da SIT, Alexandre
Scarpelli, os dados reforcam a urgéncia de ampliar a
protecdo aos trabalhadores.

Em numeros absolutos, Sdo Paulo concentra o maior
volume de acidentes e mortes, reflexo do tamanho da
economia. Ao todo, em 10 anos, sdo 2.219.859
acidentes (34,4% do total nacional) e 6.517 6bitos
(23,7%).

Os estados do Sul e Sudeste - Sao Paulo, Minas
Gerais, Rio Grande do Sul, Parand, Santa Catarina e
Rio de Janeiro - concentram 68% dos acidentes e 62%
das mortes, padréo associado ao peso industrial e do
setor de servigos formais nessas regioes.

Por outro lado, estados como Tocantins, Mato Grosso
e Maranhdo apresentam as maiores taxas de
letalidade, indicando maior gravidade dos acidentes.

Mato Grosso se destaca como um caso de "duplo
alerta", ao combinar alta incidéncia e elevada
mortalidade. O estado esta entre os trés primeiros
tanto na taxa de acidentes quanto na de letalidade,
reunindo o maior risco ocupacional do pais.

Com 1.257 6bitos e taxa de letalidade de 9,24, cerca
de 1 em cada 100 acidentes resulta em morte - o
dobro da média nacional. O perfil econdémico,
fortemente baseado no agronegdcio, no transporte de
cargas e na construcdo de infraestrutura, ajuda a
explicar o risco elevado.

Ja nas regides Norte e Nordeste, ha o que o estudo
chama de "letalidade oculta": apesar do menor volume
de acidentes, estados como Tocantins, Maranhé&o,
Para, Ronddnia e Piaui registram algumas das
maiores taxas de mortes, indicando que os acidentes
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nessas regides tendem a ser mais graves.

A anélise por atividade econdmica revela um retrato
desigual dos riscos ocupacionais no pais. O setor de
salide, especialmente o atendimento hospitalar, lidera
em numero absoluto com mais de 500 mil acidentes,
reflexo da alta concentracdo de trabalhadores e da
sobrecarga das equipes, sobretudo no periodo poés-
pandemia.

Quando o recorte é feito por ocupacao, o quadro se
torna ainda mais grave: enquanto os técnicos de
enfermagem s&o os trabalhadores que mais sofrem
acidentes, os motoristas de caminh&o lideram as
mortes, com 4.249 6bitos em 10 anos - mais de uma
morte por dia, em média.

A construcao civil também figura entre os setores mais
perigosos, combinando alto niumero de acidentes com
elevada mortalidade, especialmente em atividades
como obras de edificios, terraplenagem e montagem
industrial.

Nesse ultimo caso, o risco é extremo: em obras de
montagem industrial, a taxa de incidéncia chega a 80
mil acidentes por 100 mil trabalhadores, indicando
exposicao continua ao perigo.

O estudo também aponta transformacgdes importantes
no perfil dos acidentes de trabalho. Os acidentes
tipicos, ocorridos durante a execugdo da atividade
profissional, representam cerca de 65% do total, mas
0s acidentes de trajeto ganharam peso ao longo dos
anos.

As doengas ocupacionais tiveram um pico atipico em
2020, impulsionadas pelos casos de Covid-19
reconhecidos como relacionados ao trabalho,
especialmente entre profissionais da saude.

Outro destaque é o crescimento da participacao
feminina. As mulheres passaram a representar 34,2%
dos acidentes registrados, com aumento de 48% ao
longo da década, especialmente em setores como
saude, servicos e administracao publica.

Apesar da recuperacdo econdmica e da formalizacéo
do emprego, o cendrio indica que o crescimento sem
investimento em seguranca cobra um preco elevado:
milhares de vidas interrompidas e milhfes de
trabalhadores afastados todos os anos.

Site: https://gl.globo.com/trabalho-e-
carreira/noticia/2026/04/28/brasil-registra-recorde-de-
acidentes-e-mortes-no-trabalho-em-2025-caminhoneiros-
lideram-obitos.ghtml
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Brasi| registra recorde de afastamentos por
salide mental, e norma passa a exigir cuidado
obrigatorio nas empresas

Redacéo Perfil Brasil / Perfil Brasil

O Brasil registrou, em 2025, um recorde histérico de
afastamentos por sallde mental, com mais de 546 mil
casos. Entre 2021 e 2024, os afastamentos
especificamente por burnout - ja reconhecido como
fendmeno ocupacional pela Organizacdo Mundial da
Saude - cresceram 493%, segundo dados do INSS e
do Ministério da Previdéncia Social (jan/2026).

Neste ano, a data de 28 de abril ganha um peso ainda
maior: pela primeira vez na histéria do pais, a
atualizacdo da NR-1 passa a incluir oficialmente os
fatores psicossociais no ambiente de trabalho -
tornando a salde mental uma responsabilidade formal
das empresas.

O impacto da negligéncia nessa area ja € mensuravel:
estima-se uma perda anual de R$ 282 bilhGes no
Brasil, equivalente a 2,8% do PIB potencial, além da
reducéo de 801 mil postos de trabalho e uma média de
51 dias de vida saudavel perdidos por trabalhador ao
ano, segundo levantamento da FIEMG (2026).

Esse cenério se reflete em custos diretos para as
empresas - como absenteismo, presenteismo, alta
rotatividade e aumento da judicializacéo - e evidencia
gue a saude mental deixou de ser apenas uma
guestéo individual para se tornar um problema
estratégico e econdmico.

O Dia Mundial da Seguranca e Saude no Trabalho (28
de abril) acende, portanto, um alerta ainda mais
urgente para o aumento dos casos de adoecimento
mental.

De acordo com o médico psiquiatra Dr. Daniel
Sécrates , doutor pela Universidade Federal de Séo
Paulo (UNIFESP) e com formacao executiva pelo
INSPER e FGV, com mais de 20 anos de experiéncia
clinica, os casos de burnout, ansiedade e esgotamento
emocional, muitas vezes sdo silenciosos e
negligenciados no dia a dia. O problema ndo comeca
de forma abrupta - ele se instala aos poucos,
mascarado por uma rotina que valoriza produtividade
constante e alta performance. Hoje vemos pessoas
funcionando no limite por longos periodos, sem

perceber que ja estdo em sofrimento psiquico. O corpo
e a mente dao sinais, mas eles sdo frequentemente
ignorados ou normalizados , explica.

O esgotamento mental raramente aparece de uma
vez. Antes do colapso, existem sinais importantes que
indicam que algo nédo vai bem:

Cansaco constante, mesmo apds descanso
Dificuldade de concentragédo e lapsos de memaria
Irritabilidade e impaciéncia frequente

Sensacdo de sobrecarga emocional

Insdnia ou sono nao reparador

Queda de produtividade

Falta de motivacdo para tarefas simples Esses
sintomas sédo frequentemente confundidos com fase
dificil ou pressao do trabalho , mas quando se tornam
persistentes, ja indicam um processo de adoecimento ,
alerta o psiquiatra.

Um dos fenbmenos mais preocupantes no ambiente
corporativo atual é o do profissional que segue
operando e entregando, mesmo ja em sofrimento
psiquico. A primeira vista, € alguém produtivo; na
pratica, € um quadro de adoecimento silencioso. Hoje,
um dos maiores riscos ndo é quem ja se afastou - é
guem continua funcionando no limite. Segundo o
especialista, o profissional exausto passa a decidir
pior, reagir mais e escutar menos - e isso impacta
diretamente a qualidade da lideranca e das relacfes
no trabalho. Esse padrdo mascara o problema e
amplia seus efeitos dentro das empresas.

Mais do que o volume de tarefas, o que tem levado ao
adoecimento é a carga emocional constante envolvida
no trabalho - presséo, conflitos, decisdes dificeis e a
necessidade de manter controle o tempo todo. Esse
tipo de desgaste raramente aparece nos indicadores
formais, mas tem impacto direto na satde mental. O
gue mais adoece hoje ndo é o excesso de trabalho - é
0 excesso de tensdo emocional que ninguém mede.
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Para o psiquiatra, ha um tipo de esforco que ndo entra
na meta, ndo aparece no curriculo - mas cobra um
preco alto na saude mental de quem sustenta isso
todos os dias.

Site: https://www.terra.com.br/noticias/brasil-registra-
recorde-de-afastamentos-por-saude-mental-e-norma-
passa-a-exigir-cuidado-obrigatorio-nas-
empresas,a5ddbe9f044ab787bfe18703a18b1lc5et8m9yw3
g.html
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Penduricalhos da Fazenda-SP, em um meés,
custaram R$ 111 milhoes

FELIPE DE PAULA FAUSTO MACEDO

Auditores fiscais da Fazenda estadual de S&o Paulo
registraram em margco 0s maiores salarios do
funcionalismo paulista, entre ativos e inativos, com
contracheques liquidos de até R$ 513 mil. Os valores
superam o teto estadual, fixado, por lei, em R$ 36,3
mil, e ndo sdo casos isolados. No més, um bloco de
64% da categoria ultrapassou o limite de
remuneracao, o equivalente a quase dois em cada trés
fiscais, impulsionado por trés penduricalhos diferentes.

Ao Estadédo, a Secretaria de Estado da Fazenda e
Planejamento disse que "os valores apontados pela
reportagem no més de marco decorrem de verbas
excepcionais e nao permanentes, plenamente
amparadas pela legislacdo vigente" (mais informacdes
nesta pagina).

A Secretaria da Fazenda vive um momento turbulento,
em meio a uma ofensiva do Ministério Publico contra
alguns fiscais suspeitos de operar um esquema de
"fura-fila" do ICMS.

As operacdes icaro, Magico de Oz e Fisco Paralelo,
conduzidas pela Promotoria paulista, ja levaram ao
afastamento de 20 auditores - por determinacédo do
secretario do Fisco Samuel Kinoshita - e atingem
grandes empresas do varejo e do atacado (mais
informacdes nesta pagina).

VANTAGENS. Entre todos os servidores publicos
ativos do Estado, um auditor fiscal recebeu a maior
remunerac¢do liquida, com R$ 390.420,48, valor cerca
de 11 vezes acima do teto e equivalente a 216 salérios
minimos paulistas. O segundo maior holerite também
€ de um auditor fiscal, que recebeu R$ 371.231,82 ja
livre de descontos.

Nos dois casos, os valores foram impulsionados por
trés rubricas. As vantagens eventuais sdo pagamentos
pontuais, ligados a situacfes especificas e nao
permanentes - mas, na pratica, lancadas ao longo dos
meses na folha salarial.

A licenca-prémio indenizada é o pagamento em
dinheiro por periodos de descanso nao usufruidos ao
longo da carreira.

Ja o abono de permanéncia é um valor pago ao

servidor que ja pode se aposentar, mas segue na
ativa.

Considerando os valores brutos, somados, 0s trés
penduricalhos dos auditores custaram R$ 111,5
milhdes ao Tesouro de Sao Paulo.

Segundo a Fazenda, "todas essas parcelas possuem
natureza juridica indenizatéria ou eventual, portanto,
n&o se incorporam aos vencimentos e ndo configuram
aumento remuneratdrio continuo".

Na aposentadoria, os fiscais também concentram os
maiores valores pagos. Um dos auditores recebeu R$
513.273,40, com mais de 90% do total formado pela
licenca-prémio, que somou R$ 490.070,65.

Em valores liquidos, os 2.418 auditores que constam
na folha de pagamento da Fazenda em marc¢o
custaram cerca de R$ 100 milhdes ao Estado. A média
salarial é de R$ 41 mil, cerca de 14% acima do teto.

STF. Embora o Supremo Tribunal Federal (STF) tenha
decidido extinguir 15 penduricalhos, manter oito
verbas indenizatérias e fixar que essas parcelas nao
podem ultrapassar 35% do subsidio, o alcance da
medida ficou restrito a magistratura e ao Ministério
Plblico. As demais carreiras seguem legislacdes
proprias, o que impede a aplicacdo automatica da
decisdo até eventual regulamentacao pelo Congresso.

Ontem, associacGes de juizes e membros do
Ministério Publico encaminharam ao Supremo pedido
para prorrogar a aplicacdo das novas regras que
restringem penduricalhos (mais informagdes nesta

pagina).

Em S&o Paulo, o teto do funcionalismo para todas as
carreiras, com excecao dos procuradores do Estado,
corresponde ao subsidio do governador, fixado em R$
36.301,53, que funciona como limite constitucional
para os demais servidores. |

Secretaria afirma que valores pagos estdo amparados
por lei

Em resposta as indagac¢8es do Estaddo, a Secretaria
da Fazenda afirmou que os valores citados do més de
marg¢o "decorrem de verbas excepcionais e néo
permanentes, plenamente amparadas pela legislacédo

13



_—_—
O ESTADO DE S. PAULO - POLITICA - pag.: A08. Ter, 28 de Abril de 2026
SERVIDOR PUBLICO

vigente". A pasta citou o pagamento de abono de
permanéncia, previsto na Lei Complementar n.°
1.354/2020 e destinado aos servidores que ja
cumpriram os requisitos para aposentadoria, mas
optam por permanecer em atividade.

Em casos de solicitacdo tardia, justificou a secretaria,
0 pagamento contempla os valores retroativos desde a
aquisicao do direito ao beneficio, "o que pode resultar
em um montante acumulado em um Unico més, sem
que isso represente aumento permanente da
remuneracao”.

Os valores também s&o definidos por parcelas
indenizatérias eventuais. Um dos exemplos é a
conversdo de licenca-prémio em dinheiro (Lei
Complementar 1.080/2008), outro é a antecipagédo do
13.° salario por ocasido das férias (Decreto n.°
70.310/2025 e Lei Complementar 644/1989) e ainda o
pagamento integral de férias no primeiro periodo de
gozo (artigo 177-A da Lei n.° 10.261/1968 ).

"Todas essas parcelas possuem natureza juridica
indenizatoria ou eventual, portanto, ndo se incorporam
aos vencimentos e néo configuram aumento
remuneratério continuo. Por essa razdo, nao se
submetem ao limite do teto constitucional", disse a
Fazenda. | F.P. e F.M.

Para lembrar
Fiscais viraram alvo de investigacdo do MP

| Operacédo "fura-fila" O esquema operou durante
varios anos na Secretaria de Estado da Fazenda de
Sao Paulo, pelo menos desde 2002. O mentor,
segundo a Promotoria, é o auditor fiscal Artur Gomes
da Silva Neto | Como operava Em troca de propina
gratda - pelo menos R$ 1 bilhdo ele teria amealhado,
indica a investigagcao do Ministério Publico estadual -,
o auditor favorecia grandes companhias, entre
varejistas, atacadistas e industrias, que estavam na fila
da restituicdo de ICMS-ST (Substituicdo Tributaria) |
Delagdo O auditor confessou ter criado a logistica e a
rotina do "fura- fila". Ele deu inicio a um acordo de
delacéo premiada, que ndo prosperou. As companhias
se valiam de atalhos desenhados por ele para receber
antecipadamente créditos tributarios

Site: http://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Remessas internacionals nareforma
tributaria: 0 desafio da regulamentacéo

A reforma tributaria brasileira inaugura uma nova
etapa na organizagéo do sistema de impostos sobre o
consumo. A criacdo da Contribuicdo sobre Bens e
Servicos (CBS) e do Imposto sobre Bens e Servi¢os
(IBS) representa uma mudancga estrutural relevante,
com potencial de simplificacdo e maior racionalidade
econbmica. Nesse contexto, um dos pontos que
mobilizou o debate recente foi o tratamento das
remessas internacionais no novo modelo tributério.

Durante a tramitacdo do PLP 108/2024, alteracGes
incorporadas ao texto trouxeram um elemento
importante de estabilidade ao confirmar a manutengéo
do Regime de Tributagdo Simplificada (RTS). Trata-se
de um mecanismo historicamente utilizado para o
tratamento tributario de remessas internacionais, cuja
I6gica operacional foi construida ao longo de décadas
de préatica administrativa e cooperacdo entre setor
privado e autoridades aduaneiras.

A preservagdo do RTS sinaliza o reconhecimento de
gue as remessas internacionais possuem
caracteristicas préprias dentro do comércio exterior.
Diferentemente de grandes opera¢des de importacéo,
esse fluxo envolve volumes elevados de envios
individuais, processos logisticos altamente integrados
e a necessidade de tratamento aduaneiro agil,
compativel com cadeias produtivas que dependem de
rapidez e previsibilidade. Nesse contexto, eficiéncia e
celeridade tornam-se elementos centrais desse
modelo logistico, viabilizados por alto nivel de
tecnologia, integracdo de sistemas e padrdes
rigorosos de conformidade, que diferenciam a remessa
expressa de outras modalidades de transporte
internacional.

A newsletter sobre o mundo juridico exclusiva para
assinantes da Folha

Carregando...

Nesse sentido, a remessa expressa desempenha
papel relevante no funcionamento de diversos
segmentos produtivos. Empresas de tecnologia,
automobilistica, saude, pesquisa e desenvolvimento,
entre outras, utilizam esse canal logistico para acessar
pecas, componentes, amostras e equipamentos de
forma rapida e rastreavel. A eficiéncia desse sistema
depende ndo apenas da infraestrutura logistica, mas
também da capacidade de processar informacdes,

integrar etapas e cumprir exigéncias regulatérias com
rapidez e preciséo.

Com a definicdo legislativa de manutencdo do RTS, o
debate passa agora a uma etapa igualmente
importante: a regulamentacéo infralegal que permitira
a operacionalizagdo do novo modelo tributario no
ambiente das remessas internacionais.

Entre os temas que naturalmente demandaréo
aprofundamento técnico estdo, por exemplo, a forma
de incidéncia do IBS e da CBS sobre operacfes
realizadas no ambito do RTS, a definicdo de
responsabilidades tributarias ao longo da cadeia
logistica e a integracdo entre sistemas de controle e
recolhimento. Também fazem parte dessa discussédo
aspectos operacionais relacionados ao transporte
internacional e as etapas finais da entrega das
mercadorias no territorio nacional, definicGes
fundamentais para garantir que o novo sistema
preserve dois principios essenciais para o
funcionamento eficiente do comércio exterior:
seguranca juridica e previsibilidade operacional.

A experiéncia brasileira demonstra que modelos
regulatorios construidos a partir do dialogo técnico
entre autoridades publicas e setor produtivo tendem a
gerar solu¢Bes mais eficientes e duradouras. Ao longo
dos ultimos anos, iniciativas voltadas & modernizagéo
aduaneira e ao fortalecimento da gestédo de risco
contribuiram para tornar os fluxos internacionais mais
transparentes, rastreaveis e seguros.

Nesse ambiente, empresas que atuam no transporte
expresso internacional tém buscado operar com
elevados padrdes de conformidade, investindo
continuamente em tecnologia, integracéo de sistemas
e processos de controle. Essa abordagem contribui
para fortalecer a confiabilidade das operacfes e para
apoiar os esforcos do Estado na fiscalizacdo eficiente
do comércio exterior.

A implementacgdo da reforma tributéria representa
uma oportunidade relevante para consolidar esses
avancos e aperfeicoar o ambiente regulatorio. Uma
regulamentacdo que preserve a légica operacional do
RTS, ao mesmo tempo em que integra de forma clara
0S novos tributos ao sistema existente, pode
contribuir para garantir continuidade, eficiéncia e
seguranca juridica, preservando caracteristicas
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essenciais da remessa expressa, como a rapidez
operacional, a integracao tecnoldgica e os elevados
padrdes de conformidade.

Mais do que uma questdo setorial, trata-se de
assegurar que um instrumento importante para a
dindmica do comércio internacional continue
funcionando de maneira previsivel e alinhada as
necessidades da economia contemporénea. A
construcdo desse caminho passa, inevitavelmente,
pelo dialogo institucional e pela colaboragéo técnica
entre poder publico, especialistas e operadores do
sistema, contribuindo para uma implementagdo bem-
sucedida da reforma tributaria brasileira.

Site: https://www1.folha.uol.com.br/blogs/que-imposto-e-
esse/2026/04/remessas-internacionais-na-reforma-
tributaria-o-desafio-da-regulamentacao.shtml
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Setor aéreo brasileiro prevé ata superior a
20% nas passagens com reformactributaria
(aviacao)

Marcia Magalhaes

Paulo Ricardo Martins

Representantes das companhias aéreas brasileiras
estimam que as mudancas previstas na reforma
tributéria fardo o preco das passagens domeésticas e
internacionais aumentar, além de reduzir a demanda
no setor.

Segundo previsdo da lata (Associacdo Internacional
do Transporte Aéreo), o valor médio da passagem
aérea para voos domeésticos no Brasil daria um salto
de 23% e chegaria a US$ 160 (quase R$ 800 na
cotacdo atual). Para os bilhetes internacionais, a alta
seria ainda maior, de 26,3%, alcangcando a média de
US$ 935 (cerca de R$ 4.660).

A entidade também prevé diminuicdo de 30% na
demanda do setor aéreo brasileiro com os efeitos da
reforma.

O CEO da Latam, Jerome Cadier, também prevé
aumento superior a 20% nas passagens. O executivo
diz que a reforma ird triplicar os tributos pagos na
venda dos bilhetes e elevar de forma relevante a carga
sobre o setor.

"Todas as modalidades de aviacdo vao sofrer um
aumento significativo de imposto, que obviamente vai
ser repassado no preco. Com essa reforma, a aviacao
brasileira vai decrescer, infelizmente", afirmou a Folha

Procuradas pela reportagem, Azul e Gol disseram que
se pronunciariam por meio da Abear (Associacéo
Brasileira das Empresas Aéreas).

A Abear, por sua vez, disse a Folha que néo iria
comentar o tema.

A tributacdo de passagens internacionais é um dos
pontos que mais tém gerado debate, ja que, hoje,
esses bilhetes sdo isentos de tributos. Com a
reforma, serdo tributados parcialmente.

Receba no seu email o que de mais importante
acontece na economia; aberta para ndo assinantes.

Carregando...

O Ministério da Fazenda disse em nota que a
composicdo tarifaria envolve diversos fatores,
incluindo custos operacionais e tributacéo.

"A reforma desonerara, por exemplo, os tributos
sobre o abastecimento dos voos internacionais e sobre
o catering (alimentacdo dentro do voo). As empresas
aéreas receberdo crédito integral de todo o IBS
[Imposto sobre Bens e Servigos] e CBS [Contribuicdo
sobre Bens e Servi¢os] pago em suas compras. Tais
desoneracfes e créditos devem ser considerados no
célculo da tributacao geral do setor aéreo, ndo sendo
possivel inferir impacto somente com o recorte de uma
parte da operacao”, disse.

A avaliacdo de Cadier é de que a cobranca de
tributos tende a reduzir a demanda por viagens e, por
consequéncia, a oferta de voos no pais, especialmente
em rotas menos rentaveis.

A reforma tributaria vai substituir tributos hoje
cobrados sobre o consumo. A CBS, de ambito federal,
ira substituir PIS e Cofins. Ja o IBS, de estados e
municipios, substituira ICMS e ISS. A implementacédo
sera gradual: a CBS comeca a ser cobrada em 2027,
enquanto o IBS seré introduzido aos poucos a partir de
2029, com transicdo completa até 2033.

A aliquota final do novo sistema sera a soma da CBS
(federal) e do IBS (estadual e municipal). Pela lei
complementar 214, que regulamenta a reforma, essa
carga combinada tem como teto 26,5%.

No caso da aviacdo, o desenho aprovado estabelece
trés tratamentos principais: tributacdo padrdo para
voos domésticos, aliquota reduzida -equivalente a
60% da padrdo- para a aviagéo regional e incidéncia
sobre apenas uma das pernas em voos internacionais:
a passagem que partir do Brasil para o exterior.

Com a reforma, o transporte aéreo de passageiros
passara a ser tributado pelo novo modelo, mas, em
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contrapartida, as empresas poderédo recuperar créditos
de IBS e CBS sobre suas aquisi¢coes.

Cardier diz que a medida ndo é suficiente para
compensar a cobranca dos tributos.

"E falso o argumento que existe como compensar o
imposto pago com créditos. Esses créditos sao
absolutamente insuficientes para o tamanho do
aumento do imposto. S6 a pessoa juridica ou clientes
corporativos vdo compensar parcialmente o aumento.
A pessoa fisica que estd comprando a passagem vai
pagar integralmente o aumento do imposto"”, diz.

Tathiane Piscitelli, advogada e professora de direito da
FGV (Fundac¢éo Getulio Vargas), diz que o aumento
de carga tributaria no setor de servigcos ja estava
declarado no debate da reforma tributaria, mas que,
para que se afirme que havera aumento efetivo no
preco das passagens aéreas, é preciso uma analise
econdmica mais profunda.

"Se a gente olha s6 para a aliquota nominal e diz ‘ah,
entdo agora vai ser 26,5% e isso vai reverberar
aumento’, ndo é uma afirmacédo errada, mas talvez
seja incompleta no sentido de que é preciso olhar a
cadeia como um todo para verificar qual vai ser a
aliquota efetiva", diz.

Bernard Appy, ex-secretario extraordinario da reforma
tributaria, também ressalta que a analise de impacto
da tributacdo no preco das passagens deve considerar
toda a estrutura de custos das companhias aéreas, ja
qgue, segundo ele, a ampliacdo dos créditos pode
compensar, ao menos parcialmente, o aumento da
tributacdo na ponta, o que impede uma relacdo direta
entre carga tributaria e preco final.

O governo afirmou que houve uma opcéo politica pela
priorizagdo da aviacdo regional por meio de sua
inclusdo em um regime especifico. No que se refere
aos voos internacionais, porém, havera cobranca
sobre a etapa da viagem que sai do Brasil. Assim, em
uma passagem de ida e volta ao exterior, a incidéncia
recaird sobre o trecho iniciado no pais.

Neste més, entidades e empresas aéreas discutiram o
tema e mostraram preocupac¢ao com o rumo do setor
no pais em eventos de aviagdo promovidos no Brasil e
no Chile.

A reforma tributéria foi tema de um dos painéis do
Férum Brasileiro de Aviagédo, organizado pela Anac
(Agéncia Nacional de Aviacdo Civil) e pela Latam.

Daniel Longo, secretéario nacional de Aviacdo Civil,
disse que ha preocupacado com o possivel aumento de
custos, ja que a aviagdo é um setor que opera com
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margens apertadas. "Se a gente agrega a um cenario
historicamente bastante desafiador uma carga
tributaria, que ja ndo é pequena, ainda maior, isso
tende a reduzir o tamanho da inddstria", afirmou.

Longo disse ainda que o governo trabalha na
regulamentacdo da aviagcdo regional e que uma das
alternativas em discussdo é um mecanismo de
subsidio cruzado dentro das proprias companhias, em
gue rotas mais rentaveis ajudariam a sustentar
ligagBes regionais menos atrativas comercialmente.

Pelo desenho em estudo, empresas com malha
predominantemente regional poderiam ter reducdo de
40% em toda a malha -ndo s6 em voos regionais. Ja
companhias com operacdo majoritariamente néo
regional ficariam sujeitas a aliquota cheia.

O economista José Roberto Afonso, por sua vez,
criticou o argumento de que a tributagédo sobre aviacdo
atingiria principalmente os mais ricos. Segundo ele,
passageiros corporativos poderdo aproveitar créditos,
enquanto consumidores pessoas fisicas tendem a
suportar o aumento no precgo final.

"Em toda essa discussédo da tributacdo doméstica e
internacional, os mais prejudicados sé@o as regifes
menos desenvolvidas do pais e 0s poucos viajantes
mais pobres", disse.

No novo modelo, quando uma empresa brasileira
adquirir passagem aérea, seja 0 voo nacional ou
internacional, ela recuperara integralmente o crédito
do IBS e da CBS, o que ndo acontece hoje. Segundo
Appy, "haverd, portanto, uma reducéo de custos na
aquisicdo de passagens por pessoas juridicas".

O reporter viajou a convite da Latam
Noticias Relacionadas:

PORTAL UOL
Setor aéreo brasileiro prevé alta superior a 20% nas passagens com
reforma tributaria (aviacéo)

Site:
https://lwww1.folha.uol.com.br/mercado/2026/04/setor-
aereo-brasileiro-preve-alta-superior-a-20-nas-passagens-
com-reforma-tributaria.shtml
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Reformatributaria deve redefinir margens,
precos e competitividade dos supermercados

A reforma tributaria surge como uma das mudancas
mais relevantes para o ambiente de negécios
brasileiro nas Ultimas décadas. Embora o foco inicial
esteja na simplificacdo do sistema de impostos, o
impacto pratico para o varejo supermercadista vai
muito além da esfera fiscal.

Na minha visdo, estamos diante de uma
transformacédo estrutural que afetara precificacéo,
gestédo financeira, logistica, rentabilidade e a relagéo
com o consumidor .

A substituicdo gradual de tributos como PIS, Cofins,
ICMS e ISS pelo IVA dual, composto pela CBS, em
nivel federal, e pelo IBS, de estados e municipios,
altera a dindmica operacional de um setor essencial
para a economia.

Segundo a Abras, 0s supermercados movimentam
centenas de bilhdes de reais por ano, abastecem
milhBes de lares e tém papel central na geracao de
empregos e na circulagdo de renda em todo o pais.

Créditos tributarios

Uma das mudancas mais positivas € a néo
cumulatividade plena, que amplia o aproveitamento de
créditos tributarios ao longo da cadeia.

Na prética, isso reduz ineficiéncias historicas e tende a
trazer mais racionalidade ao sistema. Porém, para
capturar esse ganho, serd indispensavel ter processos
integrados, dados confiaveis e controle detalhado das
operacgdes financeiras e comerciais. Sem visibilidade
sobre cada etapa da jornada de venda, parte desse
beneficio pode se perder.

Outro ponto que considero decisivo € a tributagdo no
destino. Com o imposto sendo recolhido no local de
consumo, redes supermercadistas precisardo revisar
estratégias regionais, modelos logisticos e politicas
comerciais por praga.

Também veremos impactos diretos no mix de
produtos. Itens da cesta basica, alimentos in natura e
categorias essenciais tendem a receber tratamento
diferenciado, enquanto bebidas alcoélicas,
refrigerantes, agucarados e produtos supérfluos
podem enfrentar carga maior.

Esse movimento pode estimular a migracéo para itens
mais acessiveis, acelerar marcas proprias e ampliar a
busca por promocg6es. Para o varejo, isso significa
acompanhar margens por categoria com muito mais
frequéncia e profundidade.

Esse ponto merece atencdo porque supermercados
operam, historicamente, com rentabilidade apertada.
Pequenas oscilacdes de custo ou tributacdo tém efeito
imediato no resultado final.

Inteligéncia de negdcio

Na pratica, a preparagdo passa por frentes claras:
revisdo do portfdlio, reestruturacdo de pricing,
modernizagdo tecnoldgica, gestdo tributéaria
automatizada, fortalecimento de marcas proprias e
comunicacdo transparente com o consumidor.
Empresas que transformarem dados transacionais em
inteligéncia de nego6cio terdo vantagem relevante
nesse processo.

No longo prazo, a reforma pode entregar um ambiente
mais previsivel e equilibrado. No curto prazo, porém,
vencera quem conseguir traduzir complexidade em
estratégia.

No setor supermercadista, em que cada centavo
influencia a decisdo de compra, informacéao rapida e
gestdo precisa deixardo de ser diferencial para se
tornar requisito basico.

*Daniel Los Angeles é executivo de novos negdcios e
parcerias

Site: https://noticias.r7.com/prisma/espaco-
prismal/reforma-tributaria-deve-redefinir-margens-
precos-e-competitividade-dos-supermercados-28042026/
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A tragediade erros de Trump (Artigo)

Joseph Stiglitz (Traduc&o de Marina Della Valle)

E verdade, como disse certa vez Alexander Pope, que
errar € humano. Mas, embora todos sejam faliveis,
alguns humanos sdo mais propensos ao erro do que
outros. Essa é uma justificativa para a democracia -
submeter decisGes que afetam um grande nimero de
pessoas a processos deliberativos que incluam freios
e contrapesos. A histéria dos regimes politicos
autoritarios e absolutistas esta repleta de figuras cujos
erros se mostraram calamitosos ndo apenas para Si
mesmas, mas também para as sociedades que
governaram.

Nenhuma decisdo é mais importante do que travar
uma guerra contra outro pais. Ainda assim, os Estados
Unidos fizeram isso sem sequer um aceno ao seu
proprio sistema de freios e contrapesos e de
deliberacao fundamentada. Como os reis de outrora,
Donald Trump, o presidente americano mentiroso e
impulsivo, permanece sem controle por parte do
Legislativo e cercado por bajuladores que |he dizem
apenas o que ele quer ouvir. O resultado desastroso é
evidente: os Estados Unidos estdo mais uma vez
envolvidos em uma guerra no Oriente Médio que ja
custou milhares de vidas - em sua maioria civis - e na
qgual quase certamente cometeram mdultiplos crimes de
guerra.

Ninguém sabe quanto tempo a guerra com o Ird vai
durar, quantos outros crimes de guerra serao
cometidos ou quantos inocentes ainda serdo mortos.
Mas os americanos aparentemente estdo tdo
anestesiados as viola¢cdes de direitos humanos e do
Estado de Direito por parte de Trump, e téo
sobrecarregados pelo fluxo constante de noticias, que
mal conseguiram mobilizar qualquer protesto.

Mesmo em nossas universidades, normalmente
centros de protesto e dissidéncia, o medo prevalece.
Como ocorre em todos 0s regimes repressivos, a
ameaca de consequéncias econdmicas ou piores -
perder o visto, enfrentar expulsdo do pais ou uma
investigacao criminal - esta surtindo o efeito desejado.

Como economista, frequentemente me perguntam o
gue a guerra escolhida por Trump contra o Irda vai
significar para as economias dos EUA e do mundo. A
resposta curta € que, quanto mais tempo ela durar,
maiores serdo os danos. Mas, mesmo que a guerra
termine rapidamente, os efeitos vao persistir. Afinal,
cadeias de suprimentos criticas ja foram
interrompidas, e instalacdes de producédo de petrdleo e

gas, destruidas. A maioria das estimativas sugere que
0s reparos vao levar anos.

Além disso, ndo sdo s6 os suprimentos de petréleo e
gas que foram ameacados. Diferentemente dos
embargos de petroleo da década de 1970, a producéo
de fertilizantes da qual dependem os sistemas
alimentares globais também foi comprometida. Essa
crise surge logo apés outras grandes disrupcdes
econbmicas globais - desde a pandemia de covid-19 e
a invaséo da Ucrania pela Russia até a guerra tarifaria
global de Trump e a destruicdo do sistema de
comércio internacional baseado em regras -, todas as
quais contribuiram para o aumento da inflacdo e o
agravamento da crise de acessibilidade.

Antes de Trump retornar a Casa Branca, a inflagdo
estava em trajetoria de queda, embora ainda acima da
meta preferida de 2% dos bancos centrais. Mas as
tarifas desaceleraram significativamente essa
tendéncia, e a inflag&o voltou a disparar globalmente.
Com muitos paises, incluindo os EUA, ja enfrentando
uma crise de custo de vida que as politicas
americanas agravaram, o risco agora é que BCs em
todo o mundo elevem as taxas de juros ou, pelo
menos, desacelerem o ritmo de cortes.

Isso ir4 agravar a crise de custo de vida - pois comprar
uma casa ou quitar o cartdo de crédito ficara mais
dificil - e desacelerar uma economia americana ja
abalada pelo impacto das politicas erraticas de Trump
em comércio, imigracao e politica fiscal. Ndo fosse o
gasto desenfreado com centros de dados de
Inteligéncia Artificial (I1A) - responséavel por cerca de
um tergco do crescimento dos Estados Unidos -, a
economia americana estaria, na verdade, anémica. E,
com os cortes de impostos regressivos de Trump
para bilionarios e empresas agora em vigor, 0S
Estados Unidos tém menos espago fiscal para
amortecer as disrup¢des que ele provocou e aquelas
gue a IA pode trazer - desde deslocamentos no
mercado de trabalho até o colapso da bolha
tecnologica.

A afirmacg&o de Trump de que os EUA se beneficiardo
como exportadores liquidos de petroleo € um absurdo.
Sim, a Exxon se beneficiara, mas os consumidores
americanos pagam precos definidos globalmente - e
gue aumentaram de modo substancial. Em tais
condi¢Bes, os EUA deveriam impor um imposto sobre
lucros extraordinarios. Mas isso ndo vai acontecer sob
uma administracdo tdo profundamente capturada pela
indUstria de combustiveis fosseis.
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Os antigos aliados dos EUA na Europa também estéo
sendo atingidos pelo aumento dos precos de energia e
pela escassez de oferta induzidos por Trump. Se o0s
governos europeus vincularem os prec¢os da
eletricidade aos pregos do gas (como fizeram no inicio
da guerra na Ucrénia), poderdo agravar ainda mais a
situacdo. Mas, se a Europa adotar uma estratégia para
restaurar sua soberania reduzindo suas dependéncias
de tecnologia e de defesa dos EUA, podera fortalecer
sua posi¢éo tanto agora quanto no longo prazo.

Independentemente de quanto tempo a guerra e as
atuais condi¢cdes de estagflacdo durem, as
consequéncias de longo prazo desse episédio serdo
profundas. Espera-se que o mundo reconheca que a
"variabilidade" da energia solar e edlica & muito mais
administravel do que a dependéncia de combustiveis
fésseis - sujeitos aos caprichos de figuras autoritarias
erraticas como Trump e o presidente russo Vladimir
Putin. Se a guerra de Trump acelerar a transicao verde
globalmente, havera ao menos um importante lado
positivo.

De qualquer forma, mais um prego foi acrescentado ao
caixdo do mundo pacifico e sem fronteiras que nossos
antecessores buscaram construir apés a Segunda
Guerra Mundial. Sob Trump, o pais que lancou as
bases desse mundo agora o desmantela. Entre a nova
Guerra Fria com a China e a aparente falta de
resiliéncia nas cadeias globais de suprimento, ha
pouco motivo para otimismo. E, com a democracia nos
EUA em um estado tdo enfraquecido, os erros
humanos e suas consequéncias estdo se acumulando
rapidamente.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Vae deveter aumento de 20% na o recaita
do 1 tri, dizem analistas

Kariny Leal

Com forte desempenho de producado e vendas no
primeiro trimestre deste ano, a Vale deve aumentar os
resultados financeiros do intervalo, segundo
expectativas de analistas. A mineradora deve
apresentar um aumento de 20% na receita do periodo
em relacdo ao primeiro trimestre de 2025, para cerca
de US$ 9,8 bilhdes, segundo calculos do Valor com
base em estimativas de quatro bancos. A Vale divulga
os resultados na terca-feira (28), ap6és o fechamento
dos mercados.

O lucro liquido da Vale deve aumentar 50,3% no
trimestre, para US$ 2,1 bilh8es. Ja o lucro antes de
juros, impostos, depreciacdo e amortizacdo (Ebitda)
ajustado deve ser de US$ 4,02 bilhdes, aumento de
29,5%. Os bancos consultados foram: Itat BBA, Citi,
BTG Pactual e Ativa Investimentos.

A estimativa de receita mais alta é da Ativa, de US$
10,3 bilhdes, e a mais baixa, do Itai BBA, de US$ 9,4
bilhdes. No lucro, a maior projecdo é do BTG, de US$
2,9 bilhées, e a menor é do Itat BBA, de US$ 1,2
bilhdo. A maior estimativa de Ebitda vem do Itat BBA,
de US$ 4,06 bilhdes, e a menor, do BTG Pactual, de
US$ 3,9 bilhdes.

Para a Ativa Investimentos, o desempenho acima do
esperado, sobretudo em metais basicos, levou a
ajustes positivos nas projecdes de receita liquida,
Ebitda e lucro liquido para o primeiro trimestre.

"Em cobre, producdo e vendas vieram bem acima do
gue estimavamos, com destaque para a performance
de Sossego, onde a companhia intensificou esforgos
para maximizar volumes antes de uma parada de
manutencao de 110 dias

0 no 2 semestre"”, escreveu o analista llan Arbetman
em relatorio.

"Esse desempenho, combinado a precos realizados
mais altos, deve sustentar um resultado forte da
divisdo no trimestre. Em niquel, também vimos
nimeros acima das nossas expectativas, refletindo
melhor desempenho em Voisey"s Bay e On¢ca Puma,
além de precos realizados superiores ao previsto."

A producao de minério de ferro da Vale no primeiro

trimestre foi de 69,675 milhdes de toneladas, alta de
3% frente a igual periodo do ano passado. As vendas
totais da commodity somaram 68,713 milh8es de
toneladas, 3,9% a mais que nos trés primeiros meses
do ano passado. O preco médio realizado nos finos de
minério no primeiro trimestre foi de US$ 95,8 por
tonelada, alta de 5,5% ante os mesmos trés meses de
2025.

O movimento foi impulsionado pelo novo recorde de
producdo para um primeiro trimestre do S11D, em
Carajas, de 19,9 milh6es de toneladas, resultado
puxado pelas iniciativas continuas de confiabilidade
dos ativos e pelo maior uso de equipamentos moéveis.

Para o Itat BBA, os nimeros de producao e vendas
da Vale do primeiro trimestre ficaram em linha com as
expectativas, mas levaram a ligeiro ajuste para cima
das estimativas do Ebitda. "O trimestre foi novamente
marcado por nimeros de vendas resilientes e por uma
melhoria na realizacdo de precos, principalmente na
divisdo de metais béasicos", afirmam os analistas em
relatorio.

O UBS BB destaca ainda o desempenho da
subsidiaria Vale Base Metals (VBM), com o aumento
da producéo do cobre e niquel.

O Goldman Sachs afirmou que os dados do relatério
de producéo da Vale continuaram mostrando a sélida
execugdo da administragdo em todas as frentes de
negocios. "O aumento do prémio total realizado pela
Vale, de US$ 2,6 por tonelada em relagdo ao trimestre
anterior, reflete 0 aumento do prémio de mercado para
produtos com baixo teor de alumina e a otimizacdo
continua do portfolio da empresa”, disse o banco em
relatério.

Outro ponto levantado pelos analistas foi a divulgacéo
pela Vale, no mesmo dia do relatorio de producao,
sobre a continuidade das negocia¢cfes de concessdes
de ferrovias, que envolvem a Estrada de Ferro Carajas
e a Estrada de Ferro Vitéria a Minas. A conclusdo da
otimizacdo dos contratos, quando aprovada pelo
Tribunal de Contas da Unido (TCU), deve dar maior
previsibilidade e seguranca juridica, segundo a Vale,
sobre os investimentos associados as duas
concessfes. Para o BTG Pactual, a manutenc¢éo das
negociagfes é vista como um potencial redutor de
gargalo regulatério para a Vale, mas ainda faltam
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TRIBUTOS - CONTRIBUIGOES E IMPOSTOS
detalhes sobre implicacdes econbmicas.

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

|OF na previdéncia étiro no pe (Artigo)

Otavio Vieira

Aolerno Valor a reportagem "Captacédo liquida na
previdéncia privada aberta despenca e encerra 2025
com sO6 R$ 4 bilhdes", chego as conclusfes que ja
tinha antecipado quando o governo imp6s a cobranca
de imposto sobre operacgdes financeiras (IOF) e
dificultou formacdo de fundos exclusivos de
previdéncia.

Existe na atual administracdo uma tendéncia
incontestavel de se criar ou aumentar impostos,
principalmente aqueles que atinjam as classes de
maior patrimdnio. Seria justo se a carga tributaria
fosse baixa. Todavia, a carga tributaria brasileira situa-
se em torno de 33% a 34% do Produto Interno Bruto
(PIB), equiparando-se a média dos paises
desenvolvidos da Organizacdo para Cooperacéo e
Desenvolvimento Econdmico (OCDE), de cerca de
34%), mas superando amplamente a média da
Ameérica Latina (21,5%). Paga-se tributo de paises
ricos e prove-se qualidade de servico publico como
educacdo, saude, transporte e seguranca de paises
pobres ou emergentes.

A génese do problema é a m& alocacéo de capital. O
setor publico do Brasil aloca capital de forma populista,
nao se importando com a melhoria da produtividade da
economia. Como disse Walter Schalka, em entrevista
recente: "Sou muito a favor dos projetos sociais.

Mas ndo podemos medir projeto social pelo nimero de
participantes. O objetivo deveria ser decrescer esse
namero gradativamente, colocando essas pessoas no
mercado de trabalho". Programas sociais deveriam
ser, em seu conjunto da obra, emergenciais e nao
permanentes, pois criam distor¢des sociais.

No caso da previdéncia privada, o governo deu um tiro
no pé, pois estes planos estimulam a poupanca de
longo prazo, seja ela destinada a titulos publicos de
maior "duration”, titulos de crédito privado ou acdes -
instrumentos fomentadores de projetos de longo
prazo, que tém capacidade de aumentar a
produtividade total dos fatores (PTF). O Brasil o tem o
11 maior PIB do mundo e a ocupa a 62 posicdo em
PTF.

Os planos 401(k) que sao patrocinados por
empregadores (US$ 8,9 trilhdes) representam cerca
de 30% a 33% do PIB anual dos EUA. Se
considerarmos o total de ativos de aposentadoria

(US$ $ 44 trilhdes), o montante supera o valor total do
PIB anual do pais em uma vez e meia,
aproximadamente. No Brasil, o patriménio acumulado
na previdéncia privada brasileira (aberta e fechada)
representa aproximadamente 25% do PIB,
considerando o valor total da previdéncia
Complementar, que é de aproximadamente R$ 2,79
trilndes.

Um efeito maléfico da questdo é que, ao desestimular
a poupanca de longo prazo, o Tesouro Nacional acaba
tendo que pagar taxas mais elevadas para financiar a
divida publica.

De outro lado, a classe média tem dificultada sua
intencdo de ter uma aposentaria em padrBes de vida
semelhantes ao observado em seu ciclo produtivo.
Enfim, uma "lose-lose situation" como dizem os
gringos.

Otavio Vieira é head de crédito privado da Est Gestédo
de Patriménio

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Projecao para o |PCA neste ano sobe para
4,86%

CICERO COTRIM/BRASILIA

A mediana das expectativas de inflacdo (IPCA) para
2026 subiu pela sétima semana consecutiva, de 4,8%
para 4,86%, de acordo com a nova edi¢do do Boletim
Focus divulgada ontem pelo Banco Central. O
movimento reflete a escalada das incertezas com a
guerra no Oriente Médio, que provocou uma disparada
nos precos do petrdleo. Considerando apenas as 122
estimativas atualizadas nos ultimos cinco dias Uteis,
mais sensiveis a novidades, a mediana do IPCA
passou de 4,85% para 4,89%.

A estimativa intermediaria do mercado para o IPCA de
2027 também subiu, pela quinta semana seguida, de
3,99% para 4,0%. H4 um més, era de 3,84%. O BC
prevé inflacdo de 3,9%, em 2026, e de 3,3% no
acumulado de 12 meses até o terceiro trimestre de
2027 - o horizonte relevante da politica monetéria.

A projecéo para o IPCA do ano que vem é de 3,3%.

SELIC. A mediana para a Selic no fim deste ano
permaneceu em 13%; o Comité de Politica Monetaria
(Copom) do BC divulga amanha a nova taxa basica de
juros. Um més antes, era de 12,50%. O mercado vem
calibrando as expectativas para a trajetéria dos juros,
em meio a pressao inflacionaria causada pela
disparada dos precos do petréleo. |

Site: http://digital.estadao.com.br/o-estado-de-s-paulo
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Mercado aumenta projecao de inflacao acima
dameta

OBoletim Focus, documento semanal produzido pelo
Banco Central e que resume as previsées do mercado
financeiro para indicadores da economia, mostrou pela
sétima semana consecutiva uma piora na estimativa
para o indice oficial da inflagdo para este ano. A
projecédo do IPCA de 2026 subiu para 4,86%, o
terceiro boletim com o indicador acima do teto da
meta, de 4,5%. Antes do inicio da guerra no Ira, a
estimativa de inflacdo para 2026 era de 3,9%.

A disparada nas cotag¢fes internacionais do petréleo e
o prolongamento do conflito, que esta completando
dois meses, provocam pressdes por aumentos de
precos em toda a economia, impactando as
estimativas.

- N&do somos tédo sensiveis ao petréleo na pauta de
exportacdo e importacdo, que até pode ser positiva
para a moeda, mas € uma ameaca a inflagcao e aos
juros. A alta na previsdo € um resumo da guerra, da
pressao inflacionaria que temos pela frente - diz
Marcelo Muniz, diretor da tesouraria do C6 Bank.

Em relatério, o economista Rodolfo Margato, da XP,
diz que "novas revisfGes para cima ndo podem ser
descartadas" diante de um prolongamento do conflito.

Ontem, o barril de petréleo tipo Brent, referéncia
internacional, subiu 2,75%, aproximando-se
novamente de US$ 110. Por aqui, os juros futuros
subiram. A taxa de Depdsito Interfinanceiro (DI) para
janeiro de 2027 avancou de 14,09% para 14,14%, e a
de janeiro de 2029 passou de 13,47% para 13,62%.

O Comité de Politica Monetaria (Copom) se reline hoje
e amanhd, e a previsdo majoritaria € de um corte de
0,25 ponto percentual na taxa basica de juros (Selic),
atualmente em 14,75% ao ano. A grande questdo é o
ritmo de continuidade do ciclo de baixa diante da
continuidade de pressdes inflacionarias. No Focus
divulgado ontem, o mercado manteve a projecdo de
13% para o fim de 2026, contra 12,5% h& um més.
Para 2027, a projecéo era de 10,50% antes da guerra,
mas no boletim de ontem estava em 11% ao ano.

FED DEVE MANTER JUROS
O Ibovespa fechou em baixa de 0,61%, aos 189.579

pontos. O délar comercial caiu 0,31%, cotado a R$
4,98.

Para Muniz, do C6 Bank, o mercado operou em
compasso de espera pela decisdo de juros amanha,
guando os bancos centrais do Brasil e dos EUA
anunciardo suas decisfes sobre as taxas.

No mercado financeiro dos EUA, as apostas sdo de
que o Federal Reserve (Fed, o banco central
americano) manterd a taxa basica no pais, que esta na
faixa entre entre 3,5% e 3,75% ao ano.

Em Nova York, as Bolsas beiraram a estabilidade. O
Nasdaq avancou 0,2%, puxado pela expectativa de
bons resultados corporativos das big techs, e 0 S P
500 subiu 0,12%, o suficiente para alcangarem novas
maximas histéricas em pontos. O Dow Jones caiu
0,1%
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Guerra puxa alta dos precos do material de
construcao

A guerra no Oriente Médio, envolvendo Estados
Unidos, Israel e Ird, jA comeca a pressionar 0s custos
da construcéo civil e pode elevar o indice Nacional de
Custo da Construcdo (INCC) em 3,89 pontos
percentuais em 2026, fazendo o indicador atingir
9,72% neste ano, segundo a FGV lbre.

Inicialmente, o tamanho do impacto dependeria da
duracao do conflito e da intensidade dos efeitos sobre
as cadeias globais. Na pratica, porém, o choque foi
forte o suficiente para tornar inevitavel o repasse de
custos, que ja comeca a aparecer no setor, destaca o
estudo. A analise é dos economistas Ana Maria
Castelo, André Braz e Matheus Dias.

H& aumento nos precos de materiais, transporte e
insumos petroquimicos. O levantamento ouviu
fabricantes de insumos industriais para a construcao e
identificou reajustes disseminados entre fevereiro e
margo, com inicio de vigéncia em abril, além de novos
aumentos previstos para maio.

Para os economistas, a guerra também altera o
principal vetor de custos da construgcao: "Se, até
recentemente, a dindmica era predominantemente
explicada pela méo de obra, o atual cenério recoloca
0s materiais no centro da inflagé@o setorial, ampliando
os riscos de aceleracdo do INCC no curto e médio
prazos", afirmam.

O aumento ainda pode atingir programas como o
Minha Casa, Minha Vida e o Casa Brasil, explica a
economista Ana Maria Castelo. O motivo é a elevagéo
de custos nédo previstos em negécios

gue ja tém contratos fechados e precos estabelecidos,
0 que pode gerar risco de prejuizo para as
construtoras, afirma.

No grupo de minerais ndo metalicos, que inclui
produtos a base de cimento e concreto, o impacto sera
proximo de 1,34 ponto percentual no indice. Com
baixa possibilidade de substituicdo, especialmente em
obras de infraestrutura,

h& maior chance de repasse integral dos custos, o que
reduz a margem de ajuste das construtoras. O setor
também sofre forte dependéncia de diesel e derivados
de petrdleo como aditivos e coque, usados na
producdo e transporte.

Materiais plasticos e derivados de PVC também estdo
entre os mais sensiveis, por terem base petroquimica.
Insumos como polietileno e resinas de PVC séo
diretamente ligados as cadeias de petroleo e gas, o
qgue amplia a exposi¢do a volatilidade internacional.

Antes mesmo da guerra, esses produtos ja
acumulavam altas expressivas, como no caso dos
tubos de PVC, que registravam aumento de 16,29%
em 12 meses até fevereiro. Com o conflito, os
reajustes podem chegar a 35%, especialmente em
tubos e conexdes. No INCC, o impacto pode atingir até
1,11 ponto percentual.

Tintas e produtos quimicos tém impacto potencial
estimado em 0,31 ponto percentual sobre o INCC.
Como séo utilizados nas etapas finais das obras, o
efeito tende a ser defasado, atingindo projetos ja em
andamento. O aumento decorre do encarecimento de
insumos petroquimicos, como solventes e resinas,
além da alta nos custos logisticos. Os reajustes
projetados giram em torno de 10%.

Nos metalicos, o impacto potencial é de 0,96 ponto
percentual no INCC. O destaque sdo vergalhdes e
arames de a¢o, com reajuste estimado de 13%. O
peso desses produtos é de 5,30% do indice.

Segundo o estudo, o comportamento desse grupo
difere dos demais. Os precos dependem mais da
dindmica industrial chinesa e da demanda global.
Nesse caso, o conflito atua mais como "fator
amplificador" do que como causa principal.

No segmento de revestimentos, as placas ceramicas
tém reajuste projetado de 12%, com impacto estimado
de 0,17 ponto percentual sobre o INCC. A producéo
ceramica utiliza gas natural nos fornos de queima, o
que torna o setor sensivel a choques energéticos.

Além disso, parte dos insumos usados em esmaltes e
pigmentos depende de cadeias globais afetadas pela
instabilidade recente. Mesmo com impacto menor, 0s
reajustes tendem a se espalhar ao longo da cadeia
devido ao uso amplo desses materiais.

O Sindicato da Indistria da Construcao Civil do Estado
de Sao Paulo (Sinduscon-SP) também ja percebe o
aumento do material de construg¢do, segundo o
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presidente Yorki Estefan. Ele destaca que o avancgo ja
se refletiu inclusive no INCC de abril, divulgado nesta
segunda-feira (27), que teve alta de 1,04%, ap0s
variacdo de 0,36% em margo.

Estefan avalia que o aumento deve impactar mais os
insumos com maior exposicdo ao mercado
internacional. Para as construtoras, o efeito imediato é
a recomposicdo dos custos das obras, com presséo
adicional sobre as margens, sobretudo em contratos
de longo prazo, segundo ele. O presidente também
destaca que, dependendo da persisténcia do cenario,
pode haver revisdo de cronogramas, postergacdo de
langamentos e maior seletividade nos investimentos.

"No caso do Minha Casa, Minha Vida, o impacto tende
a ser mais sensivel. Por operar com margens mais
ajustadas e parametros definidos, a elevacédo dos
custos pode afetar a viabilidade econémica de novos
projetos e reduzir o ritmo de producédo. Isso pode
demandar ajustes operacionais e, eventualmente,
aperfeicoamentos no programa para preservar sua
capacidade de entrega", afirma Estefan.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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PIB do agronegocio brasileiro teve alta de
12,2% em 2025

O Produto Interno Bruto (PIB) do agronegoécio
brasileiro avangou 12,2% em 2025 sobre o ano
anterior, sustentado sobretudo pelo crescimento da
producdo agropecuaria nacional, que também
impulsionou os agrosservigos. Os nimeros, divulgados
ontem, foram calculados pelo Centro de Estudos
Avancados em Economia Aplicada (Cepea), em
parceria com a Confederagdo da Agricultura e
Pecuéaria do Brasil (CNA).

Segundo o Cepea/CNA, o PIB do agronegécio
alcancou R$ 3,20 trilndes no ano passado, sendo
aproximadamente R$ 2,06 trilhdes no ramo agricola e
R$ 1,14 trilhdo no ramo pecuario, a precos do quarto
trimestre.

Com esse resultado, a participagdo do agronegdcio na
economia brasileira foi de 25,13% em 2025, acima dos
22,9% registrados no ano anterior.

A CNA destacou que, apesar da expressiva expansao
registrada no acumulado do ano, o resultado foi
impulsionado, principalmente, pela elevacdo dos
precos reais ao longo do periodo.

"Com a incorporacao dos dados referentes ao ultimo
trimestre do ano, o desempenho do PIB do
agronegdcio foi relativamente mais contido do que
aquele projetado pelas andlises parciais. Mesmo
assim, o resultado mostrou um crescimento
importante, sustentado tanto pelo aumento da
producdo quanto pela manutencdo de precos reais em
patamares superiores aos observados em 2024",
afirmou a entidade em comunicado.

Entre os segmentos do agro, o PIB dos insumos
cresceu 5,37%, impulsionado pelos insumos agricolas,
especialmente fertilizantes, defensivos e maquinas. Ja
os insumos de base pecuaria recuaram, influenciados
pela queda no valor da producao da industria de
racdes.

No segmento primario, o crescimento foi expressivo
(17,06%), segundo os célculos, sustentado tanto pelo
aumento da produgédo agricola, com destaque para
milho e café, quanto pela combinacéo de pregcos mais
elevados e maior producéo na pecuaria.

Na agroindistria, o desempenho foi heterogéneo: as
atividades de base agricola recuaram 3,33%,

pressionadas pela queda dos prec¢os industriais,
enquanto as de base pecudria avancaram 36,54%,
influenciadas pela valorizacdo dos precos e pela
expansdo da producéo.

Os agrosservigos também tiveram avanco significativo
no ano passado (13,76%), "refletindo principalmente o
dinamismo da pecuéria”, de acordo com os célculos do
Cepea/CNA.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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lmpasse no Oriente Médio pressiona juros

Gabriel Caldeira, Arthur Cagliari, Maria Fernanda Salinet
e Luana Reis

Investidores ao redor do mundo se viram novamente
frustrados com o noticiario sobre a guerra no Oriente
Médio, o que reduziu o apetite por ativos de risco
durante o pregéo de ontem. O impasse entre Estados
Unidos e Ird, que afasta os paises de uma solucédo
diplomética para a guerra, pesou no sentimento dos
agentes do mercado financeiro e impds um novo salto
aos precos do petréleo, piorando a perspectiva para a
inflag&@o e para a politica monetéria.

O petréleo tipo Brent, referéncia mundial, com
vencimento em junho teve alta de 2,75%, cotado a
US$ 108,23 por barril, ao passo em que o barril do
WTI (referéncia americana) com entrega prevista para
0 mesmo més subiu 2,09%, a US$ 96,37 por barril.

No mercado doméstico, a classe de ativos mais
prejudicada pelo avanco da commodity foi a de renda
fixa, que também sofreu com o avanco das taxas dos
Treasuries americanos. Encerrados os negdcios, a
taxa do contrato de DI com vencimento em janeiro de
2029 saiu de 13,48% para 13,615%, e a do DI de
janeiro de 2031 teve forte alta, de 13,515% a 13,635%.
Ja em Nova York, a taxa da Treasury de dez anos
subiu de 4,307% para 4,345%, tendo chegado a
maxima de 4,358%.

No mercado acionario doméstico, o Ibovespa recuou
0,61% e perdeu o nivel dos 190 mil pontos, ao
encerrar aos 189.579 pontos. O S P 500, referéncia da
bolsa americana, subiu 0,12%, aos 7.173,91 pontos -
suficiente para renovar sua maxima de fechamento.

Se, por um lado, o ambiente externo e a alta do
petréleo derrubaram outros ativos, o mercado de
cambio local se destacou e o real ganhou terreno em
relacdo ao dolar, junto de outras moedas sensiveis a
variagdo da commodity. No mercado a vista, o dolar
comercial cedeu 0,31% e terminou o dia cotado a R$
4,9823.

Vale ressaltar que a perspectiva de um diferencial de
juros elevado entre Brasil e Estados Unidos segue
sustentando o real. Ainda que o Comité de Politica
Monetéaria (Copom) do Banco Central tenha iniciado
seu ciclo de cortes da Selic, € esperado que a reducdo
da taxa seja moderada em face dos impactos
inflacionarios causados pela guerra no Oriente Médio.

Como lembram estrategistas do UBS Wealth

Management, em nota, a inflagcdo atual jA comecgou a
ficar acima do previsto, e as expectativas reagiram
fortemente ao choque do petréleo no Brasil. "Com a
possibilidade de a inflagdo ultrapassar o limite
superior da meta neste ano, a margem para um maior
afrouxamento em 2026 é menor do que o previsto
anteriormente”, apontam. "Isso deve manter o real
brasileiro atrativo do ponto de vista do "carry" nominal
e real, mesmo que o Banco Central decida reduzir sua
taxa basica de juros novamente."

Nesta terca-feira, saem os dados do IPCA-15 de abril,
a prévia da inflagdo deste més, que deve mostrar uma
nova aceleracao do principal indice de precgos
doméstico. A piora do quadro inflacionario, somada as
incertezas quanto ao ambiente externo, deve levar o
Copom a cortar a Selic em 0,25 ponto percentual pela
segunda reunido seguida, sem indicar de forma clara
qual sera o passo seguinte.

Por enquanto, os investidores colocam nos precos
uma chance de cerca de 50% para que o Copom
reduza a Selic em 0,25 ponto também em junho, ao
passo em que a manutencdo da Selic e um corte mais
agressivo, de 0,5 ponto, apresentam porcentagem
similares, pouco acima de 20%, no mercado de
opc¢des digitais.

"A distribui¢cdo para a reunido de junho é simétrica em
torno de [um corte de] 0,25 ponto. O Comité fechara
as portas para as outras duas opc¢fes? Se sim, para
qgual: manutencao ou aceleracdo? Essa é a questdo a
ser respondida. Vamos ver se o IPCA-15 fornecera a
resposta antecipadamente.”, comenta um participante
do mercado em condi¢do de anonimato.

Apesar do estresse no mercado de juros desde o inicio
da guerra, o Deutsche Bank mantém visdo otimista
sobre as taxas brasileiras e espera um desempenho
melhor do mercado local em relacdo a pares
emergentes. "Embora as incertezas externas possam
continuar a criar desafios, acreditamos que o pior, do
ponto de vista geopolitico, ja ficou para tras. De
qgualquer forma, o Brasil deve continuar a ser menos
afetado pelo choque imediato; por isso, hossa Vvisédo
estrutural mudou", afirmam em relatdrio os
estrategistas para América Latina do banco.

Segundo eles, com um ciclo de cortes da Selic
embutido pelo mercado de apenas 1,5 ponto
percentual, levando a Selic a 13,50%, os investidores
tém uma visdo conservadora demais para a politica
monetaria do BC. Com isso, o Deutsche Bank avalia
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gue ha prémios de risco a serem capturados na curva,
em especial nos vencimentos de médio prazo, que
tendem a ser mais impactados pela perspectiva para a
Selic em comparagdo com as taxas de longo prazo.

Site: https://valor.globo.com/impresso
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Endividamento avanca mais e renova recorde

Gabriel Shinohara e Alex Ribeiro De Brasilia e Sdo Paulo

Em meio a discuss6es no governo federal sobre
iniciativas de renegociacdo de dividas de pessoas
fisicas, o comprometimento de renda e o
endividamento das familias chegaram a patamares
recordes, segundo o Banco Central (BC). As
estatisticas referentes a fevereiro foram divulgadas
ontem pela autoridade monetaria.

No caso do comprometimento de renda, que considera
o valor médio para o pagamento da divida no més e a
renda das familias, o indicador chegou a 29,7%,
renovando o recorde de 29,5% registrado em janeiro.
E o maior patamar da série, iniciada em 2005. O
indicador vem em trajetéria de alta desde o inicio de
2024. Em fevereiro daquele ano, o comprometimento
estava em 26,6% da renda e passou para 27,8% no
mesmo més de 2025.

Os indicadores de comprometimento de renda e
endividamento da populacao tém chamado atencao do
governo, que prepara um programa com foco na
renegociacao de dividas. Conforme afirmou o ministro
da Fazenda, Dario Durigan, o programa devera ser
lancado nesta semana pelo presidente Luiz Incio Lula
da Silva (PT).

O endividamento das familias também seguiu em
trajetéria de alta ao atingir o patamar recorde em
fevereiro, em 49,9%. O indicador considera o total de
divida das pessoas e divide pela renda anual. Em
janeiro, estava em 49,8% da renda.

Jucelia Lisboa, economista e sécia da Siegen
Consultoria, diz que o crescimento da renda nao tem
sido suficiente para absorver o encarecimento do
custo de vida e dos servicos financeiros. Além disso,
os juros elevados pressionam o or¢camento familiar.
Lisboa também destaca que a expanséo do crédito é
mais concentrada nas familias e linhas voltadas ao
consumo. "Esse movimento contribui para a
sustentacao da atividade econdmica no curto prazo,
mas amplia a sensibilidade das familias a choques de
renda e juros, tornando o endividamento mais
persistente na auséncia de melhora estrutural da
capacidade de pagamento”, diz.

As estatisticas de crédito do BC mostraram, de forma
mais ampla, que a taxa média de juros bancérios
continuou subindo. A taxa chegou a 33,1% ao ano em
marc¢o deste ano, contra 32,9% no més anterior. A alta
foi concentrada nas modalidades de crédito

direcionado, que foram impactadas pela elevacdo da
Taxa de Longo Prazo (TLP) do BNDES, segundo o
chefe do departamento de estatisticas do BC,
Fernando Rocha. A TLP tem uma parte variavel
calculada pela inflag&o, e o indice Nacional de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA) acumulado em 12
meses passou de 3,81% em fevereiro para 4,14% em
margo.

"Isso [aumento da TLP] se traduziu diretamente no
aumento das taxas de juros do crédito direcionado. Os
spreads [diferenca entre as taxa cobradas nos
empréstimos e as taxas de captacgdo] do crédito
direcionado permaneceram estaveis", disse Rocha.
"Se a taxa de juros cresceu 0,7 ponto percentual e 0
spread variou zero, isso significa que o custo de
captacdo também cresceu 0,7 ponto."

Jé a taxa de crescimento nominal do saldo do crédito
em 12 meses, que estava em queda, teve variacéo
para cima, de 9,6% para 9,7% entre fevereiro e marco.
Rocha, do BC, diz que é necessario esperar os dados
dos préximos meses para verificar se ha uma
interrupgdo do movimento ou se a estabilidade foi
pontual.

Em nota, o economista do ASA, Leonardo Costa,
destacou o ritmo praticamente estavel. Sobre o
endividamento e comprometimento, Costa afirmou que
ainda ndo ha sinais de reversdo do cenario. "Esse
guadro segue sendo o principal fator de
vulnerabilidade do ciclo de crédito no médio prazo",
diz.
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