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HA 30 ANOS FORMANDO OPINIOES!

A vida, obra e trajetoria do ex-presidente Juscelino Kubits-
chek ja rendeu livros, filmes, documentarios, minissérie na
TV e até podcasts. E a julgar pelas informagdes que ndo pa-
ram de surgir, ainda vai render muito material para pesquisa.
Que o diga o economista Carlos Alberto Teixeira de Oliveira,
que acabou de langar o livro “JK: Doutor em Desenvolvimento
- Um Mineiro a Frente de seu Tempo".

O que transparece no livro de 704 paginas é a visdo de
grandeza de Juscelino e a sua antevisdo do futuro. Haja visto
o projeto da Pampulha, projetada quando ele foi prefeito de
BH, e que significou o marco inicial de uma nova arquitetu-
ra, depois consolidada com a construgdo de Brasilia. O autor
do livro, Carlos Alberto Teixeira destaca um recorte do pe-
riodo de JK em Minas Gerais e selecionou alguns discursos
da época em que ele esteve a frente da capital mineira, e
depois, como governador do Estado. Nesse sentido, todo o
material publicado é inédito e pouco conhecido.

Neste novo livro, o autor procurou desmitificar e derrubar
algumas histdrias e infundadas criticas, como a de que Jusce-
lino teria sido o causador da inflagdo no Brasil. “Eu comprovo
que ela ja vigorava e prevalecia no pais antes da sua posse, com
percentuais elevados, e ele procurou combaté-la de forma co-
erente e pratica. Nesse sentido, JK afirmava que a melhor for-
ma de combater a inflacdo e o custo de vida era produzir mais,
com mais qualidade e custos menores e defendia o aumento
da produtividade industrial brasileira”. Outra ficgdo, segundo
ele, € a de que o custo da construcdo de Brasilia levou ao endi-
vidamento do pais. “Tal alegagdo também nao procede. A ca-
pital brasileira, segundo o ex-ministro Roberto Campos, teria
custado, no maximo 3,5%, do PIB nacional, o que equivaleria,
nos dias de hoje, a cerca de US$ 70 bilhoes. “Esse valor, consi-
derando-se o délar atualmente cotado a R$ 5,00 - equivale a R$
350 bilhoes. Ora, esse montante representa apenas a metade
de tudo quanto o setor publico brasileiro - Unido, Estados e
Municipios gastara, neste ano, no pagamento de juros sobre a
divida publica consolidada.

Carlos Alberto também é autor de outras obras, como a co-
letanea de livros e 2.366 paginas intitulada “|K: Profeta do De-
senvolvimento - Exemplos e Licoes ao Brasil do Século XXI".

O livro podera ser encontrado, inicialmente, apenas
junto a MercadoComum que o publicou.
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Investir em precatodrios exige atencao a
riscos que vao além do valor do crédito

Cancelamentos determinados pelo CN] reforcam a importdncia de verificar o trdnsito
em julgado e a regularidade juridica antes de negociar créditos judiciais

LN I R el

Cancelamentos de requisi¢des
de pagamento de precatérios deter-
minadas pelo Conselho Nacional de
Justica (CNJ) acendem um alerta para
investidores interessados em adqui-
rir créditos judiciais: a existéncia de
um valor a receber nio significa, por
si s6, que a operagdo esteja livre de
riscos juridicos. Antes de fechar ne-
gdcio, é necessario verificar a situa-
¢do processual do crédito, a regulari-
dade de sua expedigdo e a existéncia
de eventuais pendéncias que possam
comprometer o recebimento.

0 transito em julgado ocorre quan-
do ndo ha mais possibilidade de recur-
so contra determinada decisdo. No caso

dos precatdrios, é importante observar
também a fase de execugdo, em que
sdo definidos os valores e as condi¢des
para o cumprimento da obrigagdo. A
emissdo antecipada de uma requisicdo,
sem que os requisitos legais tenham
sido cumpridos, pode comprometer a
seguranca da operagdo.

Para Jodo Bandeira, diretor da
Bandeira Investimentos, a andlise
de um precatdrio exige uma avalia-
¢do que vai além do valor envolvido
ou da expectativa de recebimento. £
necessario examinar a documentagio
processual, a situacdo do crédito e a
regularidade dos atos que levaram a
expedicdo da requisicdo.

“Antes de negociar um precatdrio,
é fundamental entender em que etapa
0 processo estd e se o crédito retine as
condi¢des juridicas necessarias. A exis-
téncia de uma requisicdo de pagamen-
to, por si s6, ndo dispensa a analise dos
autos e da documentacdo que compro-
va a situagdo do crédito”, afirma.

CREDITO EXPEDIDO NAO
SIGNIFICA, NECESSARIAMENTE,
CREDITO DEFINITIVO

A andlise de um precatério en-
volve diferentes aspectos juridicos.
Entre eles estdo a decisdo que reco-
nheceu o direito, o andamento da fase
de execucio, a existéncia de recursos
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pendentes e a defini¢do dos valores
devidos. Também é necessario veri-
ficar quem é o titular do crédito e se
houve cessdes anteriores, bloqueios,
penhoras ou outras restricdes que
possam afetar a negociagdo.

A disting3o é importante porque a
expedicdo de um precatdrio nio deve
ser confundida com a confirmagao
de que todas as etapas processuais
foram concluidas regularmente. A
situacdo precisa ser verificada caso a
caso, considerando as decisoes judi-
ciais e as normas aplicaveis.

“Um crédito pode apresentar um
valor expressivo e, ainda assim, exigir
uma investigacdo documental apro-
fundada. O investidor precisa com-
preender a origem do direito, a fase
processual, a existéncia de eventuais
pendéncias e as condigdes para que
aquele valor possa ser recebido. A
analise técnica é o que permite iden-
tificar riscos antes que a negociacdo
seja concluida”, explica Bandeira.

CERTIDOES PODEM AMPLIAR
A TRANSPARENCIA DAS
NEGOCIACOES

A padronizacdo das informagdes
sobre a situagdo processual dos pre-
catérios também é relevante para au-
mentar a seguranc¢a do mercado. Uma
certiddo clara, atualizada e verifica-
vel, que retina dados sobre o proces-
so, o transito em julgado, a titularida-
de e eventuais restricdes do crédito,
pode facilitar a conferéncia documen-
tal por compradores, vendedores e
demais envolvidos na operagdo.

0 objetivo é reduzir duvidas sobre
a situacdo juridica do ativo e permitir
que as partes tomem decisdes com
base em informacgdes consistentes. A
certidao, no entanto, deve ser com-
preendida como parte de um proces-
so de verificacdo mais amplo, e ndo
como substituta da analise dos autos
e dos documentos pertinentes.

O tema ganha importincia em

meio as iniciativas do CNJ e do Banco
Central para estruturar uma sistema-
tica nacional de registro, rastreabili-
dade e controle das cessbes de pre-
catdrios. A proposta busca ampliar a
transparéncia sobre as transferéncias
desses créditos e aprimorar os me-
canismos de acompanhamento das
operagoes.

“Quanto mais padronizadas, atu-
alizadas e verificaveis forem as infor-
macgdes sobre um precatério, maior
sera a capacidade de identificar in-
consisténcias antes da negociagio.
Uma certiddo que permita compre-
ender a situagdo do crédito é uma
ferramenta importante, desde que
esteja integrada a conferéncia dos
documentos e dos registros proces-
suais”, destaca o diretor.

ANALISE JURIDICA E PARTE DA
AVALIACAO DO INVESTIMENTO

Para quem considera adquirir um
precatdrio, a diligéncia deve incluir
a conferéncia da documentagdo judi-
cial, da titularidade e do histoérico de
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cessoes, além da analise de possiveis
restricdes e das condigdes de recebi-
mento. A avaliagdo também precisa
considerar que o valor indicado no
processo nio representa, necessaria-
mente, o montante liquido disponivel
ao investidor.

A tecnologia e os mecanismos de
registro podem contribuir para tor-
nar o mercado mais transparente,
mas ndo eliminam os riscos associa-
dos a situacdo juridica de cada cré-
dito. Por isso, a analise documental e
processual continua sendo uma etapa
central na avaliacdo de uma operagao.

“Seguranca em precatérios nio
se resume a confirmar que o crédito
existe ou que ha uma requisicdo ex-
pedida. E preciso verificar se ele esta
juridicamente apto a negociagao, se a
documentagdo corresponde a situa-
¢do atual do processo e quais fatores
podem afetar seu recebimento. Uma
analise cuidadosa antes da compra é
essencial para que o investidor com-
preenda os riscos envolvidos”, conclui
Jodo Bandeira.
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Daniel Toledo

Trump pode perder o controle do
Congresso: o que muda para o Brasil,
imigracao e investimentos em 2027?

Advogado da Toledo e Advogados Associados especializado em Direito Internacional, consultor de negdcios
internacionais, palestrante e sécio da LeeToledo PLLC. Toledo também possui um canal no YouTube com mais
de 1 milhdo de seguidores com dicas para quem deseja morar, trabalhar ou empreender internacionalmente.
Ele também é membro efetivo da Comissdo de Relagées Internacionais da OAB Santos, professor honordrio
da Universidade Oxford - Reino Unido, consultor em protocolos diplomdticos do Instituto Americano de
Diplomacia e Direitos Humanos USIDHR

Com eleicbes nos dois paises separadas por poucos dias, nova composigdo do Legislativo
americano poderd influenciar deportagdes, comércio exterior, délar e relagées
diplomadticas, independentemente de quem assumir a Presidéncia brasileira

Faltam poucos dias para as elei-
¢Oes de meio de mandato dos Estados
Unidos, marcadas para 3 de novem-
bro, e o resultado podera alterar o
equilibrio de poder em Washington
durante os dois ultimos anos do go-
verno de Donald Trump. A votacido
ocorrera poucos dias depois do even-
tual segundo turno da elei¢do presi-
dencial brasileira, previsto para 25
de outubro, ampliando as incertezas
sobre as relagdes comerciais, diplo-
maticas e migratorias entre os dois
paises em 2027.

Os americanos escolherdo os ocu-
pantes das 435 cadeiras da Camara
dos Representantes e de 35 das 100
vagas do Senado. Atualmente, os re-
publicanos controlam as duas Casas,
mas pesquisas eleitorais apontam di-
ficuldades para o partido manter sua
maioria. O modelo estatistico do The
Economist, citado pela revista Exame
em 16 de outubro, atribuia aos repu-
blicanos apenas 4% de probabilidade
de preservar o controle da CiAmara. A
estimativa representa uma projec¢ao,
ndo um resultado eleitoral.

Para Daniel Toledo, advogado
especializado em Direito Internacio-
nal e imigra¢do nos Estados Unidos,
fundador da Toledo e Advogados As-

sociados e professor honorario da
Universidade de Oxford, a discussao
envolve os limites juridicos do poder
presidencial e os possiveis efeitos das
decisdes americanas sobre brasilei-
ros que vivem, trabalham ou inves-
tem no pais.

Uma eventual vitéria democra-
ta ndo significaria uma mudanca
imediata nas relagdes com o Brasil.
Entretanto, uma nova maioria legis-
lativa poderia ampliar a fiscalizagao
sobre o Executivo, influenciar nego-
ciagcdes orcamentdarias e dificultar a
aprovacgdo de determinadas propos-
tas. Os efeitos dependerdo das com-
peténcias de cada instituicdo e das

medidas efetivamente adotadas.

Trump pode perder o Congresso
e continuar deportando imigrantes?

A imigracdo serd um dos prin-
cipais temas a acompanhar apoés as
eleicdes. Mesmo que os democratas
conquistem a maioria na Camara ou
no Senado, Trump continuarad res-
ponsavel pela administracdo dos 6r-
gdos migratorios, incluindo o Servigo
de Imigracdo e Controle de Alfande-
gas (ICE).

O Congresso podera ampliar in-
vestigagdes, convocar autoridades
e discutir os recursos destinados as
operagdes migratorias. No entanto,
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uma mudan¢a de maioria ndo sus-
pende automaticamente deportagdes
nem revoga normas existentes.

Para brasileiros em situacao irre-
gular, isso significa que as obrigac¢des
migratdrias continuardo validas, in-
dependentemente do resultado elei-
toral. Processos de remogao, pedidos
de asilo e solicitagdes de regulariza-
¢do seguem procedimentos adminis-
trativos e judiciais especificos.

A principal mudanga podera ocor-
rer na capacidade do Legislativo de
fiscalizar operagdes, questionar prio-
ridades do governo e negociar o finan-
ciamento das politicas de imigracdo.

GREEN CARD E VISTOS
DE TRABALHO PODEM
MUDAR EM 2027?

Brasileiros que pretendem mo-
rar legalmente nos Estados Unidos
também deverdo acompanhar a nova
composicdo do Congresso. Categorias
como EB-1, EB-2 NIW, EB-3 e EB-5
possuem requisitos previstos na le-
gislacdo, enquanto os procedimentos
de andlise sdo conduzidos por érgios
federais.

Alteragdes estruturais nas co-
tas de imigracdo permanente ge-
ralmente dependem de aprovacgio
legislativa. Ja critérios operacionais,
procedimentos e orientagdes ad-
ministrativas podem sofrer ajustes
dentro dos limites legais.

No EB-2 NIW, destinado a profis-
sionais que atendem a requisitos es-
pecificos de qualificacdo e interesse
nacional, mudancgas na interpretagao
dos critérios podem influenciar a pre-
paragdo e a avaliacdo dos processos.
0 EB-5, voltado a investidores, exige
aportes qualificados e gera¢do de em-
pregos, conforme as regras aplicaveis.

Para empresarios, modalidades
como L-1 e E-2 também merecem
atencdo, especialmente quanto a es-
trutura das empresas, nacionalidade

do solicitante e requisitos de elegibi-
lidade.

O resultado eleitoral, portanto,
ndo garante ampliacdo ou restrigdo
automatica de vistos. O impacto de-
penderad de novas leis, decisdes ad-
ministrativas e eventuais determina-
¢des judiciais.

COMO FICARA A RELACAO
COM TRUMP?

0O resultado da eleicdo brasilei-
ra acrescentara outra variavel as
relagdes bilaterais. Uma eventual
reeleicdo de Lula podera manter di-
vergéncias diplomaticas com Trump
em temas como comércio, soberania,
meio ambiente e posicionamentos
internacionais, sem impedir negocia-
¢Oes econdmicas entre os paises.

Caso Flavio Bolsonaro venga, po-
derd haver maior aproximagio po-
litica com a Casa Branca, dependen-
do das prioridades adotadas pelos
governos. Entretanto, alinhamento
ideoldgico ndo garante reducdo de
tarifas, flexibilizacdo migratéria ou
vantagens comerciais.

A composi¢do do Congresso ame-
ricano também terd importancia.
Uma maioria republicana podera
facilitar a tramitacdo de propostas
apoiadas por Trump. J4 uma maioria
democrata em uma ou nas duas Casas
podera ampliar a fiscalizacdo e exigir
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maior negociacao legislativa.

Mesmo assim, o presidente ameri-
cano continuard exercendo competén-
cias préprias na conducio da politica
externa. Por isso, o impacto das elei-
¢des sobre o Brasil podera ser gradual,
e ndo necessariamente imediato.

TARIFAS COMERCIAIS E SANCOES
CONTRA O BRASIL PODEM SER
REVISTAS?

As medidas comerciais america-
nas representam uma preocupacio
para setores brasileiros como agrone-
gdcio, siderurgia, indudstria e exporta-
¢do de matérias-primas.

Embora a Constitui¢do americana
atribua ao Congresso competéncias
sobre comércio exterior, diferentes
leis permitem ao presidente adotar
medidas tarifarias em circunstancias
especificas. Por essa razdo, uma even-
tual vitéria democrata nio significa-
ria a suspensdo automatica de tarifas
ja estabelecidas.

O Legislativo podera fiscalizar
decisdes, propor mudangas legais e
questionar determinadas politicas.
Entretanto, revises também pode-
rdo depender de negociagdes diplo-
maéticas, procedimentos administrati-
vos e decisdes judiciais.

0 mesmo raciocinio se aplica as
sang¢des internacionais. Algumas me-
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didas decorrem de legislacdo especi-
fica, enquanto outras sdo executadas
por instrumentos administrativos.
Para o Brasil, o cendrio exigird aten-
¢do aos atos concretos do governo
americano e aos limites estabelecidos
pelo Judiciario.

DOLAR E INVESTIMENTOS:
QUAIS OS RISCOS PARA 2027?

A proximidade entre as elei¢oes
brasileiras e americanas podera pro-
vocar mudangas nas expectativas do
mercado financeiro. Questdes fiscais,
politicas comerciais, juros e fluxo de
capitais influenciam a percepgio de
risco dos investidores.

Entretanto, ndo é possivel afirmar
que determinado resultado eleitoral
provocarg, isoladamente, alta ou que-
da do délar. O comportamento da mo-
eda também depende das decisdes
do Federal Reserve, do Banco Central
brasileiro e das condi¢des econdmi-
cas internacionais.

Para brasileiros interessados em
comprar imoéveis, abrir empresas ou
transferir patrimonio para os Estados
Unidos, o planejamento deverad con-
siderar custos cambiais, tributacgao,
origem dos recursos e obrigacgoes le-
gais nos dois paises.

Outro ponto importante é dis-
tinguir investimentos financeiros de
processos migratdrios. Comprar um
imével ou constituir uma empresa
nos Estados Unidos ndo garante auto-
maticamente residéncia permanente.
Categorias como EB-5 possuem exi-
géncias especificas que precisam ser
atendidas.

PETROLEO, GUERRA COM O IRA
E INFLACAO PODEM INFLUENCIAR
0 CENARIO?

0 conflito com o Ird e os precos dos
combustiveis também fazem parte do
ambiente politico americano. A insta-
bilidade no Oriente Médio e os riscos

ao transporte maritimo pelo Estreito
de Ormuz podem pressionar os pregos
internacionais do petroleo e elevar os
custos de energia e transporte.

Para o Brasil, uma alta prolonga-
da do barril podera afetar combusti-
veis, inflacdo e custos de produgdo.
Ao mesmo tempo, a condi¢do de pro-
dutor e exportador de petréleo pode-
ra gerar efeitos positivos sobre deter-
minadas receitas e empresas do setor.

Uma mudanga no Congresso ame-
ricano poderd ampliar o debate sobre
financiamento de operagdes militares
e fiscaliza¢do da politica externa. En-
tretanto, Trump continuara exercen-
do competéncias presidenciais nessa
area, sujeitas aos limites constitucio-
nais e legais.

O cendrio também podera in-
fluenciar as relacdes dos Estados
Unidos com a China, a Russia e outros
parceiros estratégicos, com reflexos
indiretos sobre comércio, energia e
investimentos brasileiros.

0 QUE ESPERAR DEPOIS DAS
ELEICOES AMERICANAS?

0 novo Congresso tomarad posse
em 3 de janeiro de 2027. Até 14, o re-
sultado das urnas ajudara a definir o
grau de apoio politico que Trump tera
para conduzir sua agenda nos dois ul-
timos anos de mandato.

Gazeta do Povo

Para o Brasil, o impacto depende-
ra da combinac¢do entre o presidente
brasileiro eleito, a composi¢cdo do
Legislativo americano e as decisdes
econdmicas e diplomaticas adotadas
pelos dois governos.

Na imigracdo, as atengdes estardo
voltadas a fiscalizacdo, as propostas
legislativas e as regras de vistos. Nos
investimentos, os principais fatores
serdo tributacdo, cambio e comér-
cio exterior. Na geopolitica, petréleo,
conflitos internacionais e relacdes
com a China continuario entre os te-
mas relevantes.

Embora uma mudan¢a no Con-
gresso ndo provoque necessariamen-
te alteragdes imediatas na relacdo
bilateral, seus efeitos poderdo surgir
ao longo de 2027, por meio de nego-
ciagdes orcamentarias, novas leis, in-
vestigacdes parlamentares e decisdes
judiciais.

Para brasileiros que pretendem
morar, trabalhar ou investir nos Es-
tados Unidos, o resultado eleitoral
devera ser acompanhado com aten-
¢do, mas sem confundir promessas
politicas com mudancas efetivas nas
regras. O planejamento juridico, fi-
nanceiro e migratério continuara
sendo determinante para decisdes
que envolvem patriménio, carreira e
residéncia no exterior.

Os artigos publicados nesta edigdo sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Intencao de investimento da industria

cai ao menor nivel desde 2020

Enquanto a intengdo de investimento industrial recua, reagdo do mercado apds o primeiro
turno sinaliza expectativas positivas, segundo andlise do IFL-BH

Segundo a Confederacdo Nacional
da Industria (CNI), a inteng¢do de inves-
timento da industria brasileira caiu para
51,3 pontos em setembro, o menor nivel
desde agosto de 2020, durante a pande-
mia. No mesmo levantamento, a expec-
tativa de contratagdo de trabalhadores
ficou em 49,2 pontos, abaixo da linha de
50 pontos que separa perspectivas de
crescimento e retragao.

Com a intencdo de investimento da
inddstria brasileira registrando baixa,
empresarios brasileiros tém se mos-
trado mais cautelosos diante da falta de
clareza sobre os rumos da economia.

De acordo com Igor Montalvdo,
advogado, professor e integrante do
Instituto de Formacdo de Lideres de
Belo Horizonte (IFL-BH), “o empresa-
riado chegou a este momento eleito-
ral com uma combinac¢do de preocu-
pacdo e esperanca. De um lado, temos
juros elevados, incertezas fiscais e
uma economia que ainda enfrenta di-
ficuldades para sustentar investimen-
tos de longo prazo”.

O Indice de Confianca do Em-
presario Industrial de Minas Gerais
(ICEI-MG), divulgado pela FIEMG,
apontou uma baixa de 2,4 pontos em
setembro, passando de 45,7 pontos,
em agosto, para 43,3 pontos. Com
este resultado, o indicador perma-
neceu abaixo da linha dos 50 pontos
pelo 222 més consecutivo, reforcando
o cendrio de falta de confianca entre
os industriais mineiros.

Conforme o advogado, por outro
lado, a reacdo do mercado financeiro
ao primeiro turno das elei¢coes mos-
trou que existe uma expectativa real de
mudanc¢a no ambiente econdémico. No
primeiro pregdo ap6s a votacdo, em 5
de outubro, o Ibovespa disparou 7,7%,
superando pela primeira vez os 200
mil pontos no fechamento, enquanto
o délar recuou mais de 4%. Somente
naquele dia, investidores estrangeiros
aportaram aproximadamente R$10 bi-
lhdes na Bolsa brasileira.

“Esse movimento ndo pode ser igno-
rado. Ele revela que parte relevante dos

investidores passou a enxergar perspec-
tivas mais favoraveis para a condugio
da economia, especialmente quanto a
responsabilidade fiscal e a possibilidade
de reformas. E um sinal de esperanca e
de que existe capital disposto a apostar
no Brasil quando as expectativas melho-
ram”, explica o advogado.

Entretanto, precisamos distinguir
a valorizacdo dos ativos financeiros
da recuperacao efetiva da economia.
A Bolsa reage as expectativas, en-
quanto a decisdo de construir uma
fabrica, ampliar uma empresa ou con-
tratar trabalhadores exige confianga
de longo prazo.

Para Igor Montalvio, o grande de-
safio para 2027 sera transformar esse
otimismo inicial em investimentos
produtivos, empregos e crescimento
sustentavel. “Para isso, serd necessario
que o préximo governo, independen-
temente de quem venga as eleicdes,
apresente medidas concretas de equi-
librio fiscal, seguranca juridica e forta-
lecimento da livre iniciativa”, finaliza.
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BNDES ja aprovou R$ 2,68 bilh6es do Brasil
Soberano para apoiar setor produtivo de

Minas Gerais

Em todo pais, foram R$ 32,6 bilhées aprovados; e na regido Sudeste, R$ 14,58 bi

Lang¢ado em setembro de 2025, programa atende empresas afetadas pelo tarifas impostas
pelos EUA e por tensdes geopoliticas, além de setores estratégicos para economia nacional

Nova fase do Brasil Soberano jd recebeu R$ 1,19 bilhdo em propostas de crédito
de empresas de Minas Gerais

0 Banco Nacional de Desenvolvi-
mento Econdmico e Social (BNDES)
ja aprovou R$ 2,68 bilhdes em crédito
do Plano Brasil Soberano para em-
presas de Minas Gerais desde a aber-
tura do programa em setembro de
2025. Em todo Brasil, foram R$ 32,6
bilhdes; e na regido Sudeste, R$ 14,58
bilhdes de recursos aprovados.

"0 Brasil Soberano é uma resposta
do Estado brasileiro a altura dos de-

safios impostos pelo tarifago e pelas
tensdes geopoliticas. Ao garantir cré-
dito e condi¢des para que as empresas
atravessem esse momento, 0 programa
protege empregos, preserva cadeias
produtivas e assegura que o pais siga
crescendo com autonomia”, afirma Aloi-
zio Mercadante, presidente do BNDES.

Até agora, foram lancadas trés
etapas do Plano Brasil Soberano. A
primeira em setembro de 2025, para

apoiar empresas afetadas pelas tari-
fas impostas unilateralmente pelo go-
verno dos Estados Unidos. Em marg¢o
deste ano, o programa foi ampliado
para apoiar empresas exportadoras
e aquelas relevantes para a balanga
comercial em meio a razdes geopoli-
ticas e de instabilidade internacional,
como é o caso daquelas afetadas pela
guerra no Oriente Médio e as que ain-
da enfrentam as medidas tarifarias
impostas pelos EUA.
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A terceira, lancada em julho e que
amplia o rol de setores com direito ao
crédito, tem orcamento total de R$
22,6 bilhdes. Deste montante, R$ 13,5
bilhdes sao provenientes do Tesouro
Nacional e R$ 9,1 bilhdes envolvem
recursos proprios do BNDES.

SOBERANO III

Essa nova fase do Brasil Soberano
ja recebeu R$ 1,19 bilhdo em propos-
tas de crédito de empresas de Minas
Gerais. Desse total, R$ 699,9 milhges
para capital de giro para exportagio;
R$ 240,5 milhdes foram para capi-
tal de giro; R$ 205,4 milhdes para
projetos de investimentos; e R$ 44,8
milhdes para aquisicdo de maquinas
e equipamentos. Em todo o pais, as
propostas recebidas pelo BNDES so-
mam R$ 14,1 bilhdes.

Do total de solicitagcbes vindas
de Minas Gerais, R$ 485,2 milhdes
em crédito ja foram aprovados nesta
terceira fase do plano. Em todo pais,
foram R$ 5,4 bi, sendo R$ 2 bilhdes
para empresas do grupo um, formado
pelas empresas afetadas pelas tari-
fas impostas pelo governo dos EUA e
seus fornecedores.

Para o grupo dois, formado por
empresas de setores industriais rele-
vantes (téxtil, quimico, farmacéutico,
minerais estratégicos e fertilizantes,
entre outros), foram aprovados R$
1,5 bilhdo.

Para as empresas do grupo trés e
seus fornecedores, que exportam para
paises do Golfo Pérsico (Arabia Sau-
dita, Bahrein, Catar, Emirados Arabes
Unidos, Ird, Iraque, Kuwait e Oma), o
BNDES ja aprovou R$ 1,4 bilhio.

DIREITO AO CREDITO

As linhas de financiamento abran-
gem a aplicacdo para capital de giro,
capital de giro para exportagdo, aqui-
sicdo de maquinas e equipamentos
e projetos de investimentos. Tais
projetos podem ser voltados para

ampliacdo da capacidade produtiva,
inovagdo tecnoldgica ou adaptagdo
de produtos e processos, entre outras
hipéteses definidas pelos ministérios
da Fazenda e do Desenvolvimento, In-
dustria, Comércio e Servicos.

Trés grupos de empresas tém di-
reito ao crédito, conforme o disposto
na Portaria Interministerial MDIC/
MF 171/2026 e considerando ainda
as recentes alteragbes fixadas pela
Portaria Interministerial MDIC/MF
N2194/2026. No primeiro grupo, for-
mado por empresas e fornecedores
afetados pelas tarifas impostas pelos
EUA, sdo elegiveis aquelas cujo fatu-
ramento decorrente da exportacdo
destes produtos para os EUA no peri-
odo de doze meses entre 12 de julho
de 2024 a 30 de junho de 2025 tenha
representado 1% ou mais do fatura-
mento bruto da empresa apurado no
mesmo periodo.

No segundo grupo, empresas atu-
antes em setores industriais relevan-
tes para o comércio exterior brasi-
leiro, representados pelos setores de
média, média-alta ou alta intensida-
de tecnoldgica, setores identificados
como estratégicos para adaptacdo ou
moderniza¢do produtiva em fungio
de acordos comerciais, ou identifica-
dos como estratégicos para a transi-
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¢do para uma economia de baixo car-
bono. Integram esse grupo empresas
do ramo téxtil, quimico, farmacéutico,
automotivo, de maquinas e equipa-
mentos, de minerais criticos e demais
setores cujos CNAEs (Classificagdo
Nacional de Atividades Economicas)
estdo presentes no Anexo I da Por-
taria Interministerial MF/MDIC n?
171/2026.

No terceiro grupo, onde estdo
as empresas exportadoras e forne-
cedores para paises do Golfo Pér-
sico, sdo elegiveis aquelas cujo fa-
turamento bruto com exportagdes
represente 1% ou mais do valor
apurado no periodo de doze meses
entre 12 de janeiro de 2025 e 31 de
dezembro de 2025.

Para solicitar acesso ao crédito, as
empresas do primeiro e terceiro gru-
pos devem verificar a sua elegibilida-
de, acessando a plataforma do Brasil
Soberano. Os interessados precisario
se autenticar, utilizando a plataforma
GOV.BR, exclusivamente por meio do
certificado digital da empresa. J4 a
elegibilidade do segundo grupo sera
verificada com base na existéncia de
cadastro no CNPJ do Cliente Final na
Receita Federal, de CNAE primario ou
secundario contemplado no Anexo I
da Portaria MDIC/MF n? 171/2026 e
suas alteragoes.
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Moda de Minas Gerais desacelera,
mas é parte estratégica da economia

A moda vai muito além das vi-
trines e das tendéncias. Em Minas
Gerais, tecidos, vestuario e calga-
dos formam uma cadeia econdmica
que conecta industria, confecgao,
comércio, fornecedores e pequenos
negocios, com presenca em dezenas
de municipios e forte capacidade de
geragio de empregos. E o que mos-
tra andlise elaborada pelo Nicleo de
Estudos Econdmicos e de Inteligéncia
da Fecomércio MG, a partir de dados
da Pesquisa Mensal do Comércio
(PMC/IBGE) de julho de 2026 e de in-
formacgoes sobre a estrutura empre-
sarial e territorial do setor.

A leitura dos dados revela uma
combinacdo de forca estrutural e
maior exposicdo as oscilagdes do
mercado. Em Minas Gerais, a ativi-
dade de tecidos, vestudrio e calcados

teve desempenho superior ao bra-
sileiro durante boa parte de 2024 e
2025, mas entrou em trajetéria de
retracdo em 2026. No acumulado em
12 meses, o segmento passou de es-
tabilidade em janeiro, com 0,1%, para
quedas sucessivas até chegar a -5,1%
em julho, pior resultado da série ana-
lisada. No mesmo més, o comércio
varejista mineiro ainda apresentava
resultado positivo de 0,8%.

0 movimento contrasta com o de-
sempenho observado nos dois anos
anteriores. Em 2024, Minas Gerais
saiu de um cendrio bastante negativo,
com retragdo de 12,7% em janeiro, e
encerrou dezembro com crescimento
de 4,2%, acima dos 2,9% registrados
no pais. Em 2025, a vantagem minei-
ra permaneceu durante praticamente
todo o ano, com o segmento chegando

a 6,6% em maio e junho, enquanto o
Brasil registrava 5,0% e 5,5%, respec-
tivamente. A partir do fim de 2025,
porém, o ritmo perdeu forga e a dife-
renga se inverteu.

Para a economista da Fecomércio
MG Fernanda Gongalves, o comporta-
mento recente precisa ser observado
a luz da proépria estrutura da ativida-
de em Minas. “A moda tem uma pre-
sen¢a econdmica mais expressiva em
Minas Gerais do que no Brasil. Isso faz
com que o estado consiga capturar de
maneira mais intensa os efeitos de
um ambiente favoravel, mas também
fique mais exposto quando o consu-
mo perde for¢a ou a concorréncia au-
menta”, avalia.

A maior exposicdo esta relaciona-
da ao peso que a cadeia possui na eco-
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nomia mineira. A moda representa
cerca de 5,2% dos estabelecimentos
do estado, acima dos 4,4% registra-
dos no Brasil. No comércio, a partici-
pagdo também é maior: aproximada-
mente 15% do comércio mineiro esta
relacionado a moda, ante 13,6% na
média nacional.

Essa especializacdo ajuda a ex-
plicar o comportamento observado
nos ultimos anos. Quando o consu-
mo cresce, as condi¢des de crédito
melhoram ou o comércio doméstico
ganha competitividade, os efeitos po-
sitivos alcangam ndo apenas as lojas,
mas toda a cadeia produtiva. O mo-
vimento contrario também é verda-
deiro: uma retragdo nas vendas pode
atingir produgdo, distribui¢do, varejo
e emprego de forma simultanea. “Es-
tamos falando de uma cadeia bastan-
te integrada. Por isso, o desempenho
do varejo ndo pode ser analisado de
forma isolada. Quando a atividade
perde ritmo, o impacto pode chegar
rapidamente a outros negdcios e aos
municipios que tém na moda uma
importante base economica”, afirma
Fernanda.

Essa capilaridade aparece na
distribuicdo territorial dos Arranjos
Produtivos Locais (APLs). Minas Ge-
rais reine 18 APLs ligados a moda,
distribuidos por 87 municipios, com
aproximadamente 67 mil empresas
formais e cerca de 80 mil empregos
diretos.

A concentragdo de vinculos for-
mais também evidencia polos conso-
lidados, como o vestuario da Regido
Metropolitana de Belo Horizonte e o
polo calgadista de Nova Serrana, re-
feréncias nacionais em seus segmen-
tos. Nesses territorios, a atividade de
moda ultrapassa a fung¢do comercial e
se integra a geracdo de renda, ocupa-
¢do e arrecadagdo local.

A analise também chama atencdo
para a concorréncia internacional. A
presenca de produtos asiaticos é es-
pecialmente relevante nos segmentos

de tecidos, vestuario, acessorios e
calgados. A predominancia da China
em tecidos, vestudrio e acessdrios e
a lideranca de Vietna e Indonésia no
mercado de calgados reforcam a im-
portancia das condi¢des de importa-
¢do para a competitividade da cadeia
brasileira. “Competitividade, qualifi-
cacdo profissional, acesso ao crédito
e ambiente de negdcios precisam ser
considerados de maneira integra-
da. Em uma cadeia tdo distribuida
pelo territério mineiro, fortalecer a
moda significa também fortalecer a
economia dos municipios onde essa
atividade estd concentrada”, destaca
Fernanda.

Os dados, portanto, apresentam
uma fotografia de um setor que com-
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bina relevancia e vulnerabilidade. A
moda tem participagdo empresarial
acima da média nacional, forte pre-
senga territorial e capacidade de ge-
rar ocupacgdo, mas também responde
de maneira sensivel as mudangas na
renda das familias, ao crédito, a sazo-
nalidade e a concorréncia do comér-
cio eletronico internacional.

Para a Fecomércio MG, esse ce-
nario reforca a necessidade de acom-
panhamento continuo e de estraté-
gias voltadas a competitividade do
setor. O peso da moda na estrutura
econdmica mineira faz com que seus
movimentos tenham reflexos que ul-
trapassam o comércio e alcancam a
industria, os servicos, os fornecedo-
res e os mercados de trabalho locais.
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Bitcoin para quem nao entende Bitcoin:
10 perguntas que muita gente ainda tem
vergonha de fazer

E preciso comprar uma unidade inteira? Quem determina o preco?
O que acontece se a senha for perdida? Entender os conceitos bdsicos é
o primeiro passo para conhecer os ativos digitais

Tamim Taban

O Bitcoin estd nas noticias, nas
conversas sobre investimentos e nos
aplicativos de institui¢des financei-
ras. Essa presenca, porém, ndo sig-
nifica que seu funcionamento seja
compreendido por todos. Entre ter-
mos técnicos, oscilacdes de preco e
promessas que circulam nas redes
sociais, perguntas basicas acabam fi-
cando sem resposta.

Para Cleverson Pereira, Head de
educacdo da AVO Educacional, o aces-
so a tecnologia precisa vir acompa-
nhado de conhecimento. “E preciso
garantir que as pessoas compreen-
dam os riscos, saibam utilizar essas
ferramentas com seguranga e tenham
acesso a informagdes claras para to-

mar decises conscientes”, afirma.

A seguir, dez perguntas ajudam
a entender o Bitcoin sem exigir fa-
miliaridade com o vocabuladrio do
mercado.

AFINAL, O QUE E BITCOIN?

Bitcoin é um ativo digital que
pode ser transferido pela internet,
em uma rede que funciona sem uma
autoridade central responsavel por
emitir a moeda ou aprovar indivi-
dualmente os pagamentos. Seu fun-
cionamento segue regras verificadas
pelos participantes da rede. O termo
também identifica o sistema que per-
mite essas transferéncias.

SE ELE E DIGITAL, COMO
SABER QUE EXISTE?

A sua existéncia ndo depende de
uma moeda fisica. Os registros ficam
na blockchain, uma espécie de livro
de transagdes compartilhado entre
computadores. As regras da rede per-
mitem verificar quais valores podem
ser movimentados e rejeitar tentati-
vas de gastar novamente um valor ja
utilizado. Ter Bitcoin significa poder
autorizar a movimentagdo de valores
registrados nesse sistema.

PRECISO COMPRAR UM
BITCOIN INTEIRO?

Ndo. Cada Bitcoin pode ser di-



MERCADOCOMUM

EDICAO 363 | \OVEMBRO 2026

vidido em 100 milhdes de satoshis,
nome dado a sua menor unidade no
protocolo. E possivel adquirir uma
fracdo, respeitando os valores mini-
mos e as tarifas da plataforma uti-
lizada. O pregco de uma unidade in-
teira, portanto, ndo corresponde ao
valor necessario para comegar uma
operacgao.

QUEM CRIA 0S BITCOINS?
DA PARA FABRICAR MAIS
QUANDO QUISER?

Novas unidades sdo emitidas
como parte da recompensa dos mine-
radores, participantes que empregam
capacidade computacional para pro-
por blocos de transagdes. A emissdo
segue regras do protocolo e diminui
periodicamente. Pelas regras atuais, a
oferta é limitada a aproximadamente
21 milhdes de bitcoins. Uma empre-
sa ou um governo nio pode simples-
mente decidir emitir unidades adicio-
nais aceitas pela rede.

QUEM DECIDE QUANTO
0 BITCOIN VALE?

0O prego resulta das negociagcdes
entre compradores e vendedores.
Nio existe uma autoridade que fixe
uma cotagdo oficial. Expectativas,
demanda e condi¢des de mercado in-
fluenciam os valores negociados, que
podem variar entre plataformas. O li-
mite de emissio, por si s6, ndo garan-
te valorizagdo nem impede quedas.

COMPRAR BITCOIN E GARANTIA
DE GANHAR DINHEIRO?

Nio. E possivel perder dinheiro,
inclusive uma parcela expressiva do
valor aplicado. A cotagdo pode so-
frer grandes oscilagdes, e resultados
anteriores nao asseguram ganhos
futuros. A Comissdo de Valores Mo-
biliarios destaca, entre os riscos dos
criptoativos, a volatilidade, possiveis
dificuldades para negociar e ameacas
cibernéticas.

Compreender o ativo também
envolve olhar para o cenario econo-
mico. “No caso do Bitcoin, juros, liqui-
dez global, délar e percepgdo de risco
também ajudam a determinar o com-
portamento do mercado. Entender
essas relacdes é mais importante do
que tomar uma decisdo com base em
um Unico indicador”, explica Pereira.

ONDE O BITCOIN FICA
GUARDADO: NO CELULAR
OU NA CORRETORA?

Os registros permanecem na blo-
ckchain. A carteira é a ferramenta uti-
lizada para administrar as chaves que
permitem movimentar os ativos. Na
autocustddia, o préprio usuario assu-
me essa responsabilidade. Quando a
custddia é feita por uma plataforma,
ele depende da estrutura e dos pro-
cedimentos dessa empresa. Sdo mo-
delos com responsabilidades e riscos
diferentes.
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SE EU PERDER A SENHA,
PERCO TUDO?

Depende do que foi perdido. A
senha de acesso a uma plataforma
pode ter um procedimento de recu-
peracdo. Ja na autocustédia, perder
a chave privada e todos os meios de
recuperagio pode tornar os ativos
permanentemente inacessiveis. Mui-
tas carteiras utilizam uma sequéncia
de palavras para restauragdo, que
precisa ser protegida contra perda e
acesso de terceiros.

POSSO PAGAR ALGUMA COISA
COM BITCOIN? E IGUAL AO PIX?

E possivel pagar quando o desti-
natdrio aceita Bitcoin, mas a operagdo
funciona de outra maneira. A transfe-
réncia na rede principal envolve taxas
e confirmagdes, cujo prazo pode variar.
Também ndo ha um mecanismo central
de estorno: uma transacdo confirmada
ndo pode ser desfeita unilateralmente
pelo remetente. Conferir endereco, valor
e condi¢Oes antes do envio é essencial.

BITCOIN E ANONIMO? NINGUEM
CONSEGUE SABER QUEM
MOVIMENTOU?

As transagdes sdo publicas, em-
bora os enderecos ndo apresentem
automaticamente o nome de seus ti-
tulares. Isso ndo significa anonimato
garantido. Informagdes obtidas em
plataformas, compras ou outras inte-
racdes podem permitir associar en-
deregos a pessoas. A expressao mais
adequada é “pseuddénimo”: o registro
utiliza identificadores que podem ser
relacionados a uma identidade.

Para Pereira, esclarecer essas du-
vidas deve preceder qualquer decisdo
financeira. “Entender como funcio-
nam os ativos digitais, conhecer os
riscos envolvidos e adotar boas pra-
ticas de seguranga continuam sendo
fatores indispensaveis para que a
criptoeconomia contribua efetiva-
mente para uma inclusio financeira
sustentavel”, conclui.
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Reeleicao de Lula: divida publica
pode pressionar juros, crédito e custo
de vida das familias

Projegébes da IFI apontam aumento do endividamento; juros, inflagdo e
desaceleragdo econémica estdo entre os fatores que podem afetar consumo,
crédito e poder de compra das familias

A reeleicdo do presidente Luiz
Inécio Lula da Silva coloca a condu-
¢do das contas publicas entre os prin-
cipais desafios econémicos do proxi-
mo mandato. Proje¢des da Instituigio
Fiscal Independente (IFI), 6rgdo vin-
culado ao Senado Federal, indicam
que a divida bruta do governo geral
pode passar de 82,5% do Produto
Interno Bruto (PIB), em 2026, para
86,4% em 2027. O cenario amplia a
atencdo sobre a trajetéria dos gastos
publicos, o custo de financiamento do
governo e os possiveis reflexos sobre
o crédito e o consumo.

As perspectivas para a atividade
econdmica também apontam para

[

um crescimento mais moderado. Na
edicdo de 26 de outubro de 2026,
baseada em expectativas coletadas
antes do segundo turno das elei¢des,
o Boletim Focus projetava expansio
de 1,8% do PIB em 2026 e de 1,31%
em 2027. Para a inflagdo, as media-
nas eram de 5,19% e 4,34%, res-
pectivamente. A taxa Selic esperada
para o encerramento de 2027 era de
11,75%, também abaixo do patamar
atual de 13,75%.

0 quadro coloca em evidéncia
uma questido que vai além dos indi-
cadores financeiros: como a com-
binacdo de endividamento publico
elevado, juros e inflacdo pode afetar

o orcamento das familias brasileiras?

Para Gabriel Eisner, consultor
financeiro e s6cio da Mhydas Plane-
jamento Financeiro, empresa de pla-
nejamento financeiro e consorcios, o
principal ponto de atengdo é a capa-
cidade de o governo apresentar uma
trajetdria fiscal considerada sustenta-
vel, sem comprometer o crescimento
econdmico. A percepgdo de risco fis-
cal pode influenciar os juros de longo
prazo, as decisdes de investimento e
as condi¢des de financiamento, com
possiveis efeitos sobre empresas e
consumidores.

“O brasileiro ndo acompanha ne-
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cessariamente a divida publica no dia
a dia, mas pode sentir os efeitos das
decisbes econdémicas no custo do fi-
nanciamento, no preco dos produtos
e na capacidade de manter o padrio
de vida. O desafio é entender como
essas variaveis se conectam e como
preparar o orgamento para diferentes
cendrios”, afirma Eisner.

CLASSES C E D TEM MAIOR
EXPOSICAO A PRESSAO SOBRE
DESPESAS ESSENCIAIS

Para as familias de menor renda,
a principal preocupacdo é a perda
de poder de compra. Alimentacdo,
transporte, energia, gas de cozinha e
medicamentos ocupam uma parcela
importante do orcamento, o que re-
duz a margem para absorver aumen-
tos de precos.

0 efeito pode se intensificar quan-
do os rendimentos ndo acompanham
a inflagdo. Além disso, juros elevados
encarecem modalidades de crédito
como empréstimos pessoais, parcela-
mentos e rotativo do cartdo, amplian-
do o risco de endividamento para
familias que ja tém pouca capacidade
de poupanga.

A desvalorizagdo do real também
pode pressionar os pre¢os de pro-
dutos e insumos importados. Nos
combustiveis e alimentos, porém, os
efeitos dependem de outros fatores,
como prec¢os internacionais, safras,
custos de producdo, tributacgio e poli-
ticas especificas de cada setor.

CLASSES B E A: FINANCIAMENTO,
INVESTIMENTOS E PRESERVACAO
DO PATRIMONIO

Nas classes B, os efeitos podem
aparecer principalmente nas decisdes
de médio e longo prazo, como finan-
ciar um imdvel, trocar de carro, pagar
mensalidades escolares ou manter
planos de sauide. A permanéncia de
juros elevados pode aumentar o custo
de novos financiamentos e levar fami-
lias a adiar decisdes de consumo.

Ja nas classes A, a volatilidade
dos juros, do cambio e dos ativos fi-
nanceiros pode afetar a rentabilidade
dos investimentos e a preservacgio
do patrimdnio. Embora aplicacdes
de renda fixa possam oferecer retor-
nos nominais mais elevados em um
ambiente de juros altos, o resultado
efetivo depende da inflacdo, dos im-
postos e das caracteristicas de cada
investimento.

“Em cendrios de incerteza, o
planejamento financeiro precisa
considerar tanto a capacidade de
pagamento no presente quanto os
compromissos assumidos para os
proximos anos. Para algumas fami-
lias, a prioridade sera proteger o orc¢a-
mento basico; para outras, preservar
liquidez e diversificar o patrimonio. O
ponto comum ¢é evitar decisdes base-
adas apenas em expectativas de curto
prazo”, diz o executivo.

AJUSTE FISCAL E CRESCIMENTO
SERAO DECISIVOS PARA 0S

PROXIMOS ANOS

As proje¢des nao sio uniformes en-
tre as institui¢des. Enquanto o Focus es-
timava crescimento de 1,31% para o PIB
em 2027, o Ministério da Fazenda proje-
tava expansao de 2,3% no mesmo perio-
do. A diferenca evidencia a incerteza em
torno do ritmo da atividade econdmica e
dos fatores que podem sustentar o con-
sumo e os investimentos.

Para a IF], a evolucdo da divida de-
pende de variaveis como crescimento
econdmico, juros, receitas e despesas
publicas. A instituicdo também acom-
panha a relagdo entre a situagdo fis-
cal e o prémio de risco exigido pelos
investidores, que influencia o custo
da divida publica. O resultado para o
bolso dos brasileiros dependerd, por-
tanto, das medidas econdmicas ado-
tadas, da evolugio das contas publi-
cas, das decisdes do Banco Central e
das condig¢des externas. A elevacdo da
divida ndo implica automaticamente
aumento de pregos, assim como a re-
eleicdo, isoladamente, ndo determina
a trajetodria futura dos juros.

Para Eisner, acompanhar esse
cenario é importante para avaliar o
momento de assumir compromissos
financeiros, reorganizar dividas e
definir prioridades. “O planejamento
ndo depende de prever exatamente o
comportamento da economia, mas de
conhecer os proprios limites finan-
ceiros, controlar o endividamento e
manter margem para enfrentar im-
previstos”, conclui.
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Movimento pos-Fed: juros, inflacao e
perspectivas para a politica americana

Fernando Saad Benati
Estrategista global da Avenue

O Federal Reserve - FED decidiu
manter, em reunido realizada em 28
de outubro, a taxa basica de juros na
faixa entre 3,75% e 4% ao ano, como
o mercado ja esperava. No entanto,
alguns pontos apresentados pelo pre-
sidente Kevin Warsh apés a decisdo
trouxeram novidades que talvez ndo
estivessem no radar dos investidores.

Em primeiro lugar, Warsh refor-
¢ou, em diversos momentos, o com-
promisso do FED com a meta de in-
flagdo de 2%. Segundo ele, trata-se de
um objetivo Unico, sem intervalo de
tolerdncia, e esse compromisso vem
sendo enfatizado pelo banco central
americano nas dltimas reunides.

Outro ponto destacado foi o ritmo
de crescimento da economia americana,
considerado forte. Warsh mencionou o
avanco do consumo e dos investimentos,
especialmente aqueles impulsionados
pelo setor de tecnologia, e indicou que a
economia deve ter apresentado um cres-
cimento robusto no terceiro trimestre.

Em relagdo aos pregos do petroéleo,
o presidente atribuiu a recente alta ao
cenario geopolitico, em meio ao confli-
to no Oriente Médio. Ele observou que
alguns setores ja demonstram os efei-
tos desses aumentos e ressaltou que
cabe ao banco central evitar que essas
pressdes inflacionarias se espalhem
para o restante da economia.

Talvez uma das mudangas mais re-
levantes esteja relacionada a estrutura
das reunides do FED. A partir de 2027,
uma das oito reunies anuais passara a
ser dedicada a discussdes de longo pra-
zo sobre a estratégia e a atuagdo do ban-

co central, sem uma decisdo de politica
monetaria. Assim, serdo sete reunites
com decisdes naquele ano. Em 2028,
esse formato sera adotado em duas das
oito reunides, reduzindo para seis o nd-
mero de encontros com decisoes.

A justificativa para essa mudan-
¢a é permitir que o FED tenha mais
espaco para andlises aprofundadas e
para discutir questdes estruturais e
estratégicas de longo prazo.

Quando questionado sobre a pos-
sibilidade de os juros ja estarem em
um nivel adequado para a economia,
Warsh afirmou que os préoximos in-
dicadores serdo fundamentais para
avaliar essa questdo. Ele ressaltou
que ainda ndo ha clareza suficiente
para afirmar que a politica monetaria
esta no nivel ideal.

Nesse contexto, os dados previs-
tos para amanha ganham ainda mais
relevancia: o indice de precgos de gas-
tos com consumo pessoal (PCE), uma
das principais referéncias de inflacdo
utilizadas pelo FED, e o Produto In-

terno Bruto (PIB) dos Estados Unidos
referente ao terceiro trimestre. Ambos
serdo importantes para avaliar os pro-
ximos passos da politica monetaria.

A sinaliza¢do de que ainda ndo ha
certeza sobre o nivel adequado dos
juros contribuiu para uma queda dos
rendimentos dos titulos do Tesouro
americano de dois anos durante a en-
trevista coletiva.

Por fim, Warsh também comentou
a relagdo entre os pregos do petréleo e
os juros negociados no mercado, ou seja,
as taxas precificadas na curva de juros, e
nao necessariamente a decisdo do FED.

Segundo ele, essa relagdo vinha
apresentando uma correlacdo positi-
va, mas esse comportamento deixou
de ser observado recentemente. En-
quanto o preg¢o do barril de petréleo
avancou para niveis superiores a US$
100 e chegou a faixa de US$ 115, os
rendimentos dos titulos recuaram.
Esse movimento indica uma mudanga
na relagdo que vinha sendo observa-
da entre essas duas variaveis.

Os artigos publicados nesta edigdo sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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CBS de 11,3% proposta no TCU supera
estimativas iniciais e vem a publico
apos as eleicoes

A distdncia entre as projecées anteriores e o percentual apresentado, além

da transparéncia e previsibilidade na implantagdo da reforma

A proposta de aliquota de referén-
cia de 11,3% para a Contribuigdo sobre
Bens e Servigos (CBS), apresentada no
dia 28 de outubro pelo presidente e re-
lator do processo no Tribunal de Contas
da Unido (TCU), ministro Vital do Régo,
colocou um novo nimero no centro do
debate sobre a reforma tributaria. O per-
centual estd muito acima das estimativas
iniciais e foi divulgado apenas depois do
encerramento das eleicdes. A proposta
ainda depende de deliberacdo do tribu-
nal e posterior defini¢do pelo Senado.

Para o contador, tributarista e profes-
sor universitario André Charone, a diferen-
¢a exige uma explicagdo clara a sociedade.

“Quando uma reforma é apresentada
com determinada expectativa de aliquota
e o calculo chega a um patamar significati-
vamente superior, é preciso mostrar o que
mudou. O contribuinte precisa entender
quais premissas foram revistas e como
isso pode afetar sua atividade”, afirma.

Em 2024, o Ministério da Fazenda
estimava uma aliquota de 8,8% para a
CBS. Frente aquela projegio, os 11,3% re-
presentam uma diferenca de 2,5 pontos
percentuais, ou aproximadamente 28,4%
a mais na aliquota nominal. O percentual
também supera a referéncia de 9,21% uti-
lizada pelo Comité Gestor do IBS.

Charone ressalta que a comparagao
revela uma mudanga expressiva de ex-
pectativa, mas precisa ser interpretada
corretamente.

“Uma aliquota 28,4% superior a es-
timativa anterior ndo significa que todos
0s precos ou a carga de todas as em-
presas aumentardo nessa mesma pro-
porgdo. O impacto efetivo depende dos
créditos, das regras de cada atividade e

dos tributos substituidos. Ainda assim,
a distancia entre os nimeros é grande e
merece atengdo”, explica.

A CBS integra o novo modelo de tri-
butagdo do consumo e substituira PIS e
Cofins. Seu calculo busca preservar a ar-
recadacdo dos tributos substituidos, con-
siderando também beneficios, regimes
especificos e outras particularidades pre-
vistas na reforma.

Segundo Charone, preservar a arreca-
dagio total ndo significa manter a mesma
carga para cada contribuinte.

“A neutralidade é uma referéncia para
o conjunto da arrecadagdo. Dentro desse
conjunto, algumas atividades podem pa-
gar mais e outras, menos. Por isso, a dis-
cussao precisa sair da média nacional e
chegar a realidade das empresas, especial-
mente daquelas com menor possibilidade
de aproveitamento de créditos”, avalia.

Outro ponto é o momento da divulga-
¢do. A proposta de calculo foi encaminha-
da ao TCU em setembro, mas o percentual
permaneceu desconhecido do publico du-
rante a campanha. O niimero veio a publi-
co nesta quarta-feira, depois do segundo

turno de domingo (25). O calendario divul-
gado pelo préprio tribunal previa o envio
dos célculos ao Senado até 30 de outubro.

Para o especialista, o cumprimento do
calenddrio institucional ndo encerra a dis-
cussao sobre transparéncia.

“O eleitor também é contribuinte.
Informacdes com potencial de afetar con-
sumo, precos e decisdes empresariais de-
veriam contar com a maior transparéncia
possivel. Conhecer esse percentual duran-
te o debate eleitoral teria permitido uma
discussdo mais concreta sobre os efeitos
da reforma’, afirma Charone.

A divulgagdo posterior a votagdo, por
si s6, ndo comprova uma decisdo de adiar
o0 anuncio por interesse eleitoral. Na ava-
liagdo do tributarista, porém, a sequéncia
dos acontecimentos justifica cobrar expli-
cagdes sobre a publicidade dos calculos.

“E legitimo perguntar por que as
estimativas e suas premissas ndo foram
apresentadas antes. Uma mudanca des-
sa dimensdo exige confianca, e confian¢a
depende de informacio acessivel e de
tempo para que a sociedade possa exa-
mina-la”, acrescenta.

O cronograma do TCU prevé a fixacdo
da aliquota pelo Senado até 15 de dezem-
bro. Para Charone, a etapa deve ser acom-
panhada de explicacbes sobre os efeitos
do percentual proposto.

“As empresas precisam revisar pregos,
contratos, sistemas e fluxo de caixa. Quan-
to mais tarde uma informagdo central se
torna publica, menor é o tempo para uma
adaptagdo responsavel. Simplificar a tri-
butagdo é necessario, mas previsibilidade
e transparéncia também precisam fazer
parte da reforma”, conclui.



20 ‘ MUNDO EMPRESARIAL

MERCADOCOMUM
NOVEMBRO 2026

‘ EDICAO 363

Cemig conquista Prémio Conarec 2026 com
solucao de IA que torna analise de faturas
mais rapida e transparente para o cliente

Case premiado utiliza IA para analisar histdrico de consumo e auxiliar atendentes
a explicar variagdes nas contas de energia

A Cemig foi destaque no Prémio Co-
narec 2026, uma das principais premia-
¢des do Customer Experience do pais,
que reconhece empresas pela geracdo
de valor aos clientes, inovacdo e exce-
léncia no relacionamento com os con-
sumidores. A companhia foi vencedora
na categoria “Empresas e Contratantes”,
no segmento “Energia e Utilities”, com
o case “Como o Cliente+, uma parceria
Cemig e IBM, transformaram a experi-
éncia com faturas de energia por meio
da Inteligéncia Artificial”.

A premiacdo foi concedida em vir-
tude da implantagdo na Cemig da IA
Andlise de Faturas, ferramenta que uti-
liza Inteligéncia Artificial para apoiar o
atendimento e facilitar a compreensao
das contas de energia. A solugcdo permi-
te analisar, em segundos, informacdes
que antes exigiam consultas a diferen-
tes sistemas e uma avaliagio manual
por parte dos atendentes.

Entender por que o valor da conta
mudou de um més para outro pode en-
volver diferentes fatores. Varia¢gdes no
consumo, bandeiras tarifarias, tributos
e outros componentes da cobranga es-
tdo entre as informacgodes que precisam
ser consideradas para explicar o valor
final. Foi diante dessa demanda recor-
rente nos canais de relacionamento da
Cemig que surgiu a ferramenta.

De acordo com a diretora de Expe-
riéncia do Cliente, Roberta Nanini, os
resultados positivos da iniciativa ja sdo
percebidos.

“Antes, para responder aos questio-
namentos dos clientes, os atendentes
precisavam consultar diferentes siste-
mas, abrir multiplas faturas e analisar
manualmente o histérico de consumo
e as variaveis envolvidas na cobranca.

A premiacio foi concedida em virtude da implantagio na Cemig da IA Analise de Fatu-

ras, ferramenta que utiliza Inteligéncia Artificial para apoiar o atendimento e facilitar a

compreensdo das contas de energia

Com a tecnologia, conseguimos reduzir
em 23% o tempo médio de atendimen-
to, além de registrar aumento de 12%
no NPS (metodologia usada para avaliar
a experiéncia do cliente) e de 11% no
indice de Nivel de Satisfacdo (INS) du-
rante o projeto piloto”, destaca.

MAIS RAPIDEZ E SEGURANCA
NO ATENDIMENTO

Ao selecionar a conta questionada
pelo cliente, a IA Analise de Faturas con-
sulta automaticamente o histérico de
até 13 meses, compara informagdes de
consumo, identifica padroes e aponta os
principais fatores que podem explicar a
variagdo observada na fatura. A partir
dessas informagdes, a solugdo gera um
diagnoéstico estruturado para apoiar o
atendente na conversa com o consumi-
dor. Com isso, o atendimento ganha agi-
lidade na hora de esclarecer as duvidas
dos consumidores.

“Enquanto o atendente acolhe e
compreende a necessidade do cliente, a
ferramenta converte dados em analises
precisas. A combinag¢do entre empatia

e tecnologia resulta em respostas mais
claras, assertivas e em uma experiéncia
mais positiva para o consumidor”, afir-
ma Roberta.

A mudanga também contribui para
padronizar as respostas e dar mais
seguran¢a a argumentacdo dos aten-
dentes. Antes, diferentes consultas e
andlises manuais poderiam aumentar
0 tempo necessario para chegar a um
diagnostico. Agora, a andlise é realizada
em segundos, utilizando regras de ne-
gdcio e Inteligéncia Artificial.

COMPROMISSO COM O CLIENTE

0 reconhecimento no Prémio Cona-
rec 2026 reforga os resultados de uma
iniciativa alinhada ao Foco no Cliente,
um dos pilares do planejamento estra-
tégico da Cemig. Ao utilizar a tecnologia
para facilitar a compreensao das faturas
e apoiar um atendimento mais asserti-
vo, a solugdo contribui para uma experi-
éncia mais simples, agil e transparente,
além de transformar as necessidades
dos clientes em melhorias concretas
nos servigos oferecidos.
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Fim da escala 6x1: empresas terao que
rever contratos e convencoes coletivas
apoOs aprovacao no Congresso

Proposta aprovada pelo Senado reduz gradualmente a jornada de 44 para 40 horas
semanais e garante dois dias de descanso; especialista alerta para impactos na folha
de pagamento, terceirizagdo e possiveis disputas judiciais

A aprovacdo do fim da escala 6x1
pelo Congresso Nacional, concluida
na noite do dia 14 de outubro, repre-
senta uma mudan¢a nas regras de
organizacdo do trabalho no Brasil. A
proposta prevé a reducdo gradual da
jornada semanal de 44 para 40 horas,
com a garantia de pelo menos dois
dias de descanso por semana. Ape-
sar da aprovacao, as novas exigéncias
ndo entram em vigor imediatamente:
havera um periodo de transicdo para
que empresas, trabalhadores e sindi-
catos se adaptem.

Segundo Rafael Galle, advogado
especialista em Direito do Traba-
lho e sécio-fundador do GMP G&C
Advogados Associados, a mudanga
exigira uma revisio das escalas, dos
contratos de trabalho e das con-
venc¢des coletivas de diferentes ca-
tegorias profissionais. “A partir da
promulgacdo desta emenda consti-
tucional, ficard limitada a jornada
de trabalho de todos os trabalhado-
res brasileiros a 40 horas semanais.
Mas havera um tempo de transi¢édo”,
explica.

Pedro Franga - Agéncia Senado

Pelo cronograma, dois meses
ap6s a promulgacdo da emenda, o
limite semanal devera cair das atu-
ais 44 para 42 horas. Nesse mesmo
momento, os trabalhadores deverao
passar a contar com pelo menos dois
dias de folga por semana. A segunda
etapa ocorrerd um ano apo6s a primei-
raredugdo, quando a jornada maxima
passara a ser de 40 horas semanais,
mantendo-se os dois dias de descan-
so. Na pratica, as empresas terdo que
reorganizar a distribui¢do das horas
trabalhadas, especialmente nas ati-
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vidades que dependem de funciona-
mento durante seis ou sete dias por
semana.

CONVENCOES COLETIVAS TERAO
QUE SER REVISTAS

Um dos efeitos mais imediatos
da mudanga, segundo Galle, serd a
necessidade de revisdo dos acordos
e convengdes coletivas de trabalho.
Atualmente, diferentes categorias
possuem regras especificas sobre
escalas, jornadas e periodos de des-
canso, negociadas entre sindicatos e
empregadores. Com a alteragdo cons-
titucional, os dispositivos incompati-
veis com as novas exigéncias precisa-
rdo ser adequados.

“Em dois meses da promulgacio,
ou seja, naquele mesmo prazo da pri-
meira alteragdo, as regras convencio-
nais, os dispositivos de convencdes
coletivas de trabalho que néo tiverem
aderéncia com esse novo texto cons-
titucional, também perderdo o seu
efeito”, afirma.

Isso significa que a adaptagdo ndo
dependera apenas de decisoes inter-
nas das empresas. Sindicatos patro-
nais e de trabalhadores também terdo
que participar da revisdo das normas
que organizam as jornadas de cada
categoria. “Os sindicatos terdo que
trabalhar, revisar suas convenc¢des
coletivas e fazer as alteracdes neces-
sarias para que o texto convencional
fique adequado a nova regra constitu-
cional”, acrescenta o advogado.

A necessidade de renegociacdo
poderd atingir especialmente setores
com jornadas distribuidas ao longo
de seis dias, funcionamento aos fins
de semana ou escalas diferenciadas.

REDUCAO DA JORNADA PODE
ELEVAR CUSTOS E EXIGIR REVISAQ
DA TERCEIRIZACAO

Além das mudangas na organiza-
¢do do trabalho, a redu¢do da carga
horaria semanal podera provocar

reflexos financeiros nas empresas.
Atividades que precisam manter o
mesmo periodo de atendimento ou
producdo terdo que avaliar como dis-
tribuir as equipes para cumprir os no-
vos limites. Dependendo da estrutura
de cada negdcio, isso podera envolver
reorganiza¢do de turnos, novas con-
tratacOes ou revisio de contratos com
prestadores de servicos.

Galle destaca que uma das ques-
toes que poderdo gerar discussdes
judiciais sera justamente a reade-
quacdo dos contratos de terceiriza-
¢do diante dos custos decorrentes da
nova jornada. A alteracdo pode afe-
tar contratos que foram negociados
considerando a atual carga horaria
de 44 horas semanais. Com menos
horas disponiveis por trabalhador
e a necessidade de preservar a con-
tinuidade dos servicos, empresas
contratantes e prestadoras poderdo
ter que discutir novos valores e con-
digdes.

Outro ponto de atengdo sera o
funcionamento dos bancos de horas,
utilizados para compensar periodos
de trabalho conforme regras legais e
negociagdes coletivas. Segundo o es-
pecialista, esses temas ainda poderio
exigir interpretacdes e solugdes espe-
cificas ao longo da implementagdo da
mudanga.

ESCALA 12X36 E PEQUENAS
EMPRESAS AINDA GERAM
DUVIDAS

Embora o texto aprovado estabe-
leca novas regras gerais, nem todas as
situagBes estdo completamente defi-
nidas. Galle aponta que existem duvi-
das sobre a aplicagdo das mudangas
a jornadas especiais, como a escala
12x36, na qual o profissional trabalha
durante 12 horas e descansa nas 36
horas seguintes.

“O texto aprovado na noite de
ontem deixa algumas zonas cinzen-
tas, entre elas as jornadas especiais,
como o regime 12 por 36, que, apesar
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de haver previsdo, ainda ha algumas
duvidas”, observa.

A situacdo das micro e pequenas
empresas também dependera de re-
gulamentacdo especifica. Segundo o
advogado, a transi¢do para esses ne-
gocios ficara condicionada a aprova-
¢do de uma lei complementar no Con-
gresso Nacional. Isso significa que,
mesmo apods a promulgagio da emen-
da, parte das regras de implementa-
¢do ainda precisara ser detalhada.

MUDANCA PODERA CHEGAR AO
STF E A JUSTICA DO TRABALHO

A aprovacgdo da proposta no Con-
gresso ndo significa que todas as du-
vidas juridicas estejam resolvidas.
Para Galle, a altera¢do podera provo-
car questionamentos sobre sua apli-
cacdo, especialmente em relagdo as
jornadas especiais, as regras coletivas
e aos contratos existentes.

“Esse texto certamente serd leva-
do ao STF para que se discuta a cons-
titucionalidade. Depois, também sera
objeto de agdes coletivas e individuais
nas justicas especializadas”, conclui.

Além de eventuais discussdes no
Supremo Tribunal Federal, o espe-
cialista aponta que a Justica do Tra-
balho podera ser chamada a resolver
conflitos relacionados a aplicagio
das novas regras, aos bancos de ho-
ras e a revisdo de contratos de ter-
ceirizagao.

Com a promulgacdo da emen-
da, o desafio para as empresas sera
iniciar o planejamento das mudan-
¢as sem esperar o encerramento de
todas essas discussdes. A transi¢do
gradual oferece um periodo para
reorganizar escalas e revisar ins-
trumentos coletivos, mas também
estabelece prazos para a adequagao.
Para trabalhadores e empregadores,
os proximos meses serdo decisivos
para compreender como a redugio
da jornada sera aplicada as diferen-
tes atividades economicas.
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Conselho consultivo, de administracao
ou fiscal: entenda as diferencas

Cada modelo tem atribuigdes especificas e pode atender a diferentes necessidades
de governanga, gestdo e fiscalizagdo nas empresas

Um conselho consultivo pode trazer
uma visdo externa para decisoes de inves-
timento. Um conselho de administragdo
assume responsabilidades formais sobre
os rumos da companbhia. Ja o conselho fis-
cal examina a atuagdo dos gestores.

A diferenga entre esses papéis ganhou
destaque em uma publicag¢do do Institu-
to Brasileiro de Governanca Corporativa
(IBGC), langada em abril de 2026, que
recomenda considerar a propriedade, a
maturidade do negdcio e a participagdo da
familia ao estruturar a governanga de em-
presas de capital fechado.

Farias Souza, administrador de em-
presas, é fundador e diretor executivo da
Board Academy, empresa de educagio
voltada a formagio e certificagdo de conse-
lheiros, executivos e empresarios. Para ele,
a participacdo dos membros precisa ter
efeito nas discussdes da companhia.

“0O conselho deixou de ser uma forma-
lidade e passou a ocupar um papel ativo
nas decisoes. Hoje, existe uma cobranca
maior por posicionamento, por participa-
¢do real e por responsabilidade sobre os
rumos da empresa’, afirma.

A escolha do formato comega por uma
questdo que o empresario conhece de per-
to: onde uma analise mais profunda faria
diferenca? Pode ser na avaliagdo de um
investimento, na supervisdo da diretoria
ou no exame das contas. Cada resposta
aponta para uma atribuicdo, e atribuigdes
diferentes exigem pessoas preparadas
para exercé-las.

PAPEIS DIFERENTES
NA MESMA ESTRUTURA

No conselho consultivo, profissionais
analisam questdes da empresa e oferecem
recomendagdes. Os sécios e gestores man-
tém a decisdo final. Esse arranjo abre es-
paco para discutir alternativas com quem

ndo estd envolvido na operagdo cotidiana,
sem transferir ao grupo os poderes legais
da administraggo.

Na avaliagdo do fundador da Board
Academy, o ganho dessa participagdo esta
na capacidade de examinar premissas que
a gestdo pode deixar de questionar. Um
projeto de expansdo, por exemplo, pode
chegar a reunido como decisdo pratica-
mente tomada. O trabalho dos conselhei-
ros € testar as projegoes, levantar riscos e
mostrar opgdes antes que a empresa com-
prometa recursos.

O conselho de administragdo ocupa
outra posicao. A lei lhe atribui a orientagao
geral dos negbcios, a eleigdo dos diretores
e a fiscalizagdo da gestdo deles. Ele é obri-
gatorio nas companhias abertas e nas de
capital autorizado. Nas demais situagdes,
sua criagdo envolve uma decisdo dos so-
cios sobre como distribuir formalmente a
autoridade na companhia.

Essa distingdo aparece depois das reu-
nides. Uma recomendacio consultiva pode
ser aceita ou recusada pelos responsaveis
pela gestao. Uma deliberagdo do conselho
de administragdo segue as competéncias
definidas em lei e no estatuto. Deixar claro
o alcance de cada manifestacdo evita que
integrantes e executivos tenham expectati-
vas diferentes sobre o que foi decidido.

O conselho fiscal se dedica a fiscali-
zagdo dos atos dos administradores e a

analise de informagdes da companhia. Ele
pode coexistir com os outros drgios por-
que responde a uma necessidade propria.
Seu trabalho ndo se confunde com o acon-
selhamento sobre estratégia nem com a
condugdo dos negécios.

0 PESO DE CADA CADEIRA

A composi¢do vem depois da defini-
¢do do papel do colegiado. Para examinar
investimentos, a experiéncia financeira
pode ser decisiva; para acompanhar a ges-
tdo, também pesam o conhecimento da
operagdo e a capacidade de avaliar resul-
tados. O curriculo de um candidato ganha
relevancia quando est ligado as questdes
que efetivamente chegardo a mesa.

Segundo Farias, a presenca de nomes
experientes, por si s, ndo garante boas
discussdes. Os membros precisam rece-
ber informagoes suficientes, conhecer os
limites de sua atuagdo e ter espago para
divergir. Do lado da empresa, é necessario
registrar encaminhamentos e voltar aos
temas relevantes para verificar o que ocor-
reu apos cada decisdo.

“O conselheiro precisa tensionar quan-
do necessario, questionar com profundi-
dade e contribuir de forma efetiva para o
futuro da empresa’, ressalta o executivo. E
essa contribuigio, somada as responsabili-
dades que o empresario pretende atribuir
ao grupo, que ajuda a determinar qual mo-
delo faz sentido para o negdcio.
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Moody’s mantém Cemig com crédito
triplo AAA.br na escala nacional

Classificagdo reforga solidez financeira da companhia em meio ao maior ciclo
de investimentos em Minas Gerais

A agéncia de classificagao de ris-
cos Moody’s Local confirmou o rating
corporativo da Cemig e de suas sub-
sididrias integrais Cemig Distribui¢do
S.A. e Cemig Geragdo e Transmissao
S.A. em “AAA.br”, a nota maxima na
escala nacional, com perspectiva es-
tavel. A avaliacdo reforga a solidez da
companhia em um momento marca-
do por um robusto ciclo de investi-
mentos e por um cendrio macroeco-
némico desafiador.

A confirmacdo do rating conside-
ra o forte perfil de negdcios da Cemig,
sustentado por sua posicdo relevante
e diversificada no setor elétrico bra-
sileiro, além do desempenho opera-
cional consistente e de uma gestao
financeira baseada em disciplina e
prudéncia.

Para o presidente da Cemig, Mar-
co Aurélio Vasconcelos, a manutencio
da classificagdo maxima demonstra
a capacidade da companhia de con-
ciliar uma agenda de investimentos
robusta com uma gestdo financeira
responsavel.

“A confirmacdo da nota maxima
pela Moody’s demonstra a solidez
da Cemig e reconhece o trabalho que
temos realizado para manter uma
companbhia financeiramente saudavel
e preparada para investir. Estamos
conduzindo um importante ciclo de
investimentos e, ao mesmo tempo,
mantendo disciplina na gestdo dos
recursos, equilibrio da estrutura de
capital e aten¢do permanente a efici-
éncia. Essa combinagdo é fundamen-
tal para garantir a sustentabilidade
dos nossos negdcios e gerar valor no
longo prazo”, afirma.

GESTAO FINANCEIRA
E INVESTIMENTOS

A classificacdo AAA.br representa,
na escala nacional da Moody’s Local,
a avaliagdo mais elevada de qualidade
de crédito. A manutencio da perspec-
tiva estavel sinaliza a expectativa de
preservacdo das condigdes que sus-
tentam a classificagdo da companbhia.

O reconhecimento ocorre em um
periodo em que a Cemig mantém uma
estratégia voltada a realizacdo de in-
vestimentos e, simultaneamente, a
preservacdo de niveis adequados de
liquidez e de uma estrutura de capital
eficiente.

Dessa forma, a companhia tem
adotado medidas como o alonga-

mento do prazo médio de sua divida,
a gestdo estratégica de passivos e a
continua busca pela otimizacdo do
custo de capital.

Segundo Marco Aurélio Vasconce-
los, a solidez financeira também am-
plia a capacidade da empresa de exe-
cutar sua estratégia de longo prazo.

“Ter uma estrutura financeira sé-
lida nos da condigGes para olhar para
o futuro e executar os investimentos
necessarios com responsabilidade.
Nosso objetivo é continuar fortale-
cendo a Cemig, aprimorando nossos
negoécios e garantindo que a compa-
nhia esteja cada vez mais preparada
para os desafios e as transformacdes
do setor elétrico brasileiro”, destaca o
presidente.
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MEI muda em 2027: novo teto de R$

110 mil, dois funcionarios e perdao de
dividas podem beneficiar 17,6 milhoes
de microempreendedores

Lei sancionada em 21 de outubro altera regras do Microempreendedor Individual
depois de oito anos sem reajuste no limite de faturamento. Além de ampliar espaco
para crescimento dos negdcios, medida permite contratagdo de até dois empregados
e prevé remissdo de débitos federais

Os Microempreendedores Indivi-
duais terdo novas regras a partir de
2027. Sancionada em 21 de outubro, a
Lei Complementar 238 eleva o limite
anual de faturamento do MEI dos atuais
R$ 81 mil para R$ 110 mil em 2027 e
estabelece um teto de R$ 140 mil a par-
tir de 2028. A norma também permite
a contratacdo de até dois empregados,
em vez de apenas um, e concede remis-
sdo de débitos de titularidade da Unido
constituidos até 13 de outubro de 2026.
Segundo o governo federal, o conjunto
de medidas pode alcangar 17,6 milhdes
de microempreendedores no pais.

Para Fabio Edelberg, CEO da Nave-
con, empresa focada em gestdo e inteli-
géncia contabil, financeira, patrimonial
e tributaria, a elevacdo do teto reduz
uma barreira que obrigava pequenos
nego6cios em expansdo a deixar preco-
cemente o regime simplificado. “Havia
uma faixa de empreendedores que es-
tavam muito préximos dos R$ 81 mil
e precisavam controlar o crescimento
para ndo ultrapassar o limite ou se pre-
parar para uma mudanca de enquadra-
mento. Com o novo teto, ha mais espago
para aumentar o faturamento e estru-
tura antes dessa transi¢do. Isso muda o
planejamento, a precificagio e até deci-
soes de investimento”, avalia.

A amplia¢do da contratagdo também
altera a estrutura possivel de um MEL A
partir de 2027, serd permitido manter
dois funcionarios recebendo um saldrio
minimo ou o piso da categoria, dobrando
o limite atual. Para Edelberg, a mudanga

aproxima o regime da realidade de pe-
quenos negocios que ja ultrapassaram a
operacdo individual, mas ainda ndo tém
porte de uma microempresa mais estru-
turada. “Um segundo funcionario pode
representar aumento de capacidade de
atendimento e produg¢io, mas também
traz folha, encargos e obrigacdes que
precisam entrar na conta. Crescer dentro
do MEI néo significa crescer sem plane-
jamento financeiro”, explica.

Outra frente da nova lei é a remissdo
integral de débitos federais relacionados
ao ME], inscritos ou ndo em Divida Ativa
da Unido até 13 de outubro. O beneficio
alcanga também juros, multas e encargos
e pode incluir saldos de parcelamentos,
mas ndo prevé devolugao de valores ja pa-
gos. Para manter a remissao, o empreen-
dedor devera permanecer em dia com as
contribui¢des que vencerem nos seis me-
ses seguintes ao inicio dos efeitos da lei.
“Esse ponto merece aten¢do porque nao

se trata simplesmente de apagar uma di-
vida e voltar a mesma rotina. O beneficio
esta vinculado a regularidade futura. Para
quem serda alcangado, é uma oportunida-
de de reorganizar o negdcio, mas exige
disciplina para nao criar um novo passivo
logo em seguida”, afirma Edelberg.

A maior parte das mudancas produ-
zira efeitos em 12 de janeiro de 2027. 0
limite de R$ 110 mil valera especifica-
mente durante o préximo ano, enquan-
to o teto permanente de R$ 140 mil
passa a produzir efeitos em 2028. Se-
gundo a Navecon, os ultimos meses de
2026 devem ser usados para verificar
faturamento acumulado, situacao fiscal,
necessidade de contratagio e projecao
de receitas para o proximo exercicio. A
mudanga também pode alcangar negé-
cios que hoje estdo no Simples Nacional
e que, dentro das novas faixas e demais
requisitos legais, poderdo avaliar o re-
enquadramento como MEL
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Holding patrimonial ainda vale a pena
com a reforma tributaria?

Novas regras para aluguéis e sucessdo familiar exigem que empresdrios revisem o0s custos
e as vantagens de estruturas criadas para administrar bens antes de 2027

Uma holding patrimonial criada
para reduzir impostos sobre iméveis
pode ndo oferecer a mesma vantagem
financeira nos préximos anos. Com a
aproximacgdo de 2027 e a nova etapa da
reforma tributéria, empresarios e fami-
lias precisam rever calculos de receitas,
despesas e transmissao de bens.

As mudangas previstas nas leis com-
plementares n® 214, de 2025, e n? 227,
de 2026, reforcam a necessidade de ava-
liar estruturas constituidas principal-
mente para obter economia tributaria.

Para Jean Lucas Paiva, contador, so-
cio proprietario e diretor comercial da
Consult Seven, empresa especializada
em contabilidade nacional e interna-
cional, consultoria tributaria e estrutu-
racdo de holdings patrimoniais, o risco
estd em manter planejamentos sem
verificar se continuam adequados. “O
empresario precisa separar duas ques-
tdes: quanto a holding economizar em
impostos e qual problema patrimonial
ela resolve. Uma estrutura criada ape-
nas pela vantagem tributaria merece
atencgao especial”, explica.

A revisdo ganha importancia no ul-
timo trimestre de 2026, quando empre-
sas e familias organizam o planejamen-
to financeiro para o préximo exercicio.
Isso ndo significa que todas as holdings
devam ser modificadas, mas que deci-
sdes anteriores precisam ser avaliadas.

QUAIS HOLDINGS PRECISAM
REFAZER AS CONTAS

Entre as estruturas que merecem
atengdo estdo aquelas utilizadas para
receber aluguéis, concentrar iméveis e
participagdes societarias ou organizar a
transmissdo de bens aos herdeiros. Os im-
pactos dependem das receitas, do regime
tributario e da finalidade de cada ativo.

A Lei Complementar n? 214 de
2025 prevé redugdo de 70% nas aliquo-
tas de IBS e CBS aplicaveis a locagdo de
imoveis. O beneficio, porém, nio repre-
senta uma diminui¢cdo equivalente da
carga tributaria total.

Por isso, empresas que adminis-
tram propriedades alugadas precisam
comparar os custos atuais com os efei-
tos das novas regras. “Uma holding que
recebe aluguéis deve ser analisada de
forma diferente daquela que administra
participagdes em empresas familiares.
E preciso considerar impostos, despe-
sas de manutencdo e a destinagido dos
recursos. Ndo existe uma resposta uni-
ca para todos os patrimdnios”, afirma o
contador.

A simulagdo também deve incluir
possiveis custos de reorganizacdo, ja que
transferéncias de imdveis e alteragdes
societarias podem gerar despesas que
comprometam a economia esperada.

SUCESSAO FAMILIAR ENTRA
NA REVISAO

0 planejamento sucessdrio também
exige atenc¢do. A Lei Complementar n?
227, sancionada em janeiro de 2026,
estabelece regras gerais para o Impos-
to sobre Transmissdo Causa Mortis e
Doagdo (ITCMD), incluindo critérios de

avalia¢do de participagdes societdrias e
progressividade das aliquotas.

Familias que pretendem transferir
quotas de holdings aos herdeiros pre-
cisam considerar o valor das participa-
¢Oes, os custos da operacgao e a legisla-
¢do estadual aplicavel.

A existéncia de uma empresa nio
elimina automaticamente a tributacao
sobre herangas e doagdes. “Quando
existe uma preocupagio com a suces-
sdo, € necessario avaliar quem admi-
nistra os bens, como os herdeiros par-
ticipardo das decisdes e quanto custara
a transferéncia do patrimonio. Uma es-
colha baseada apenas na economia de
impostos pode trazer dificuldades futu-
ras”, explica o especialista.

QUANDO A HOLDING CONTINUA
FAZENDO SENTIDO

Apesar das mudangas, a holding
patrimonial pode continuar sendo ade-
quada para centralizar a administracao
de imoéveis, organizar participagdes
empresariais e estabelecer regras entre
herdeiros.

Antes de qualquer alteragdo, a re-
comendacdo é levantar bens, receitas,
contratos, despesas e regras societarias.

Essas informagdes permitem com-
parar a manutengdo da estrutura com
alternativas de reorganizagdo, consi-
derando custos tributarios e objetivos
familiares. “Rever uma holding patri-
monial ndo significa necessariamente
encerra-la. O importante é saber se
continua atendendo as necessidades
dos proprietarios. A decisdo deve ser
baseada em nimeros atualizados e em
uma finalidade clara, ndo apenas na
expectativa de pagar menos impostos”,
conclui Paiva.
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A historica vitoria de Lula
e os desafios do Brasil
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A vitéria de Lula ndo foi uma sur-
presa para quem acompanha as ten-
déncias e avalia detidamente as pes-
quisas e o sentimento das ruas. No dia
8 de outubro, avisei ao amigo Lucas
Silva, de Sabara: “O Lula vai virar”. Ele
ndo acreditou muito e eu reafirmei:
esta é a tendéncia. E verdade que al-
gumas pesquisas na ultima semana
ainda colocavam Flavio Bolsonaro
numericamente a frente, todavia os
sinais estavam claros: a rejeicdo ao
candidato do PL crescia, enquanto a
avaliagdo do governo Lula melhorava.
Além disso, houve a maior mobiliza-
¢do da histdria recente do pais.

No levantamento do Datafolha de
22 de outubro, a rejeicdo a Flavio pas-
sou de 44% para 46%, ao passo que
a de Lula recuou de 46% para 45%j;
a aprovacao presidencial, por sua vez,
avangou de 48% para 49%.

0 ineditismo esteve presente nes-
tas eleicdes. Pela primeira vez, desde
1989, o candidato que terminou o
primeiro turno atrds do adversario
venceu o segundo. Na primeira volta,
Flavio Bolsonaro alcancara 47,03%
dos votos validos, enquanto Lula fi-
cou com 45,16%. Em trés semanas, a
ordem se inverteu e o presidente se
reelegeu com mais de 64 milhdes de
votos, quase 4,5 milhdes a mais que
o senador. Como isso se deu? O que
explica Lula ter ganhado mais de 10
milhdes de votos em apenas 21 dias?

Num cendrio polarizado e de es-
pectros politicos calcificados, a cam-
panha de Lula soube trabalhar den-

Ricardo Stuckert

tro de uma margem muito estreita e
conseguiu explorar, eficientemente, o
desgaste do adversario. No primeiro
turno, o antipetismo deu a tonica da
eleicdo. No segundo turno, foi o anti-
bolsonarismo que ascendeu.

Outro fator
absten¢do nacional, que recuou de
21,08% para 19,22%, assim como a
queda de votos nulos e brancos. Do
primeiro para o segundo turno, 1,8
milhdo de pessoas deixaram de votar

importante foi a
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em “ninguém” para votar em “alguém”.

Esses nimeros ndo se moveram
por acaso. O motivo? A mobiliza¢ao
intensa. Nas ruas e nas redes. O “Exér-
cito do Lula” se tornou um case para a
comunicagdo politica mundial ao en-
gajar mais de 10 milhdes de pessoas
em um grupo de WhatsApp que con-
tava com um movimento coordenado,
orientacdes e tarefas diarias. Nao foi
por acaso que na celebracio da vitd-
ria, na Avenida Paulista, Lula agrade-
ceu ao seu “general” Janones.

A campanha de Flavio também
disputou as plataformas, mas, dife-
rente da estratégia petista-janonista,
enfocou mais nos parlamentares e
nos influenciadores de grande audi-
éncia, como o deputado mineiro Ni-
kolas Ferreira.

Territorialmente, uma vez mais
o destaque veio do Nordeste, que ga-
rantiu a Lula uma vantagem regional
superior a 13 milhdes de votos, um
aumento de 3 milhdes de votos em re-
lagdo ao primeiro turno, o que corres-
pondeu a um acréscimo de 6% na re-
gido. Aqui, vale aprofundar um pouco
mais para a compreensdo do porqué
os nordestinos fidelizaram seu voto
em Lula. “O PT mantém esses votos
pela manutengdo da pobreza” - esta é
uma sentencga recorrente, simplifica-
dora e errada. Vejamos o porqué.

Estudos da FGV apontam que a
renda domiciliar real per capita nor-
destina cresceu 26,7% entre 2012 e
2024, acima dos 18,9% registrados
no Brasil. No mesmo periodo, a pro-
por¢do de pessoas em situacdo de
pobreza caiu de 56,5% para 39,4%,
uma redug¢do de 17,1 pontos percen-
tuais. A vida do nordestino melhorou,
a regido cresceu, gerando mais renda
e riqueza. Claro que o Nordeste ainda
apresenta desigualdades profundas e
renda inferior 3 média nacional, toda-
via os avan¢os numéricos sio incon-
testaveis.

Vejamos outros dados. No Ma-
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ranhdo, por exemplo, a parcela de
adultos com ensino superior com-
pleto passou de 1,9%, em 2000, para
11,1%, em 2022. Quando Lula assu-
miu a Presidéncia, em 2003, Salva-
dor ndo possuia metré em operagio;
inaugurado em 2014, o sistema que
atende a capital baiana e Lauro de
Freitas passou a contar com quase
40 km de extensdo ao longo de 21
estagdes. Outros grandes investimen-
tos estdo sendo realizados na regido
como a Ferrovia Transnordestina,
ainda marcada por atrasos, a bem da
verdade. Fidelizacdo do voto em Lula
precisa ser compreendida a luz des-
sas mudangas materiais, ndo de expli-
cagdes depreciativas.

Ndo ha como falar desta elei¢do
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sem falar, de novo, dos sinais que vém
de Minas Gerais. O estado sintese do
Brasil acertou mais uma vez. Pela
décima disputa presidencial conse-
cutiva, nosso estado acompanha o
vencedor nacional. Flavio Bolsonaro
abrira vantagem de 588 mil votos no
primeiro turno; no segundo, Lula teve
109 mil votos a mais que o senador:
50,43% dos validos, contra 49,57%. A
diferenca entre os candidatos sofreu
uma inversao de 697.925 votos. Em
21 dias, Lula ganhou mais de um mi-
lhdo de votos, diante de pouco mais
de 450 mil de Flavio.

Alguns exemplos sdo bem pa-
radigmaticos. Tomemos dois deles.
Em Belo Horizonte, Flavio Bolsonaro
manteve a lideranca, mas a distancia



30‘

de 6,91 pontos percentuais do pri-
meiro turno foi reduzida a apenas
1,60 pontos percentuais. Lula acres-
centou quase 150 mil votos, contra
pouco mais de 74 mil do senador.
Em Nova Lima, a mudanga foi ainda
mais expressiva: o presidente passou
de 25.643 votos, o que representou
42,58%, para 32.515, equivalentes a
51,67%, revertendo uma derrota de
2.107 votos em uma vitéria préxima
de 2.100.

As duas cidades metropolitanas
ilustram um movimento importante
deste segundo turno: a reducdo da
desvantagem de Lula onde a oposicdo
continuou majoritaria, como em Belo
Horizonte, e a inversdo do resultado,
a popular “virada”, como em Nova
Lima. Uma elei¢do nacional se decide
pela soma dessas alteragdes concre-
tas. Lula venceu em 2.875 municipios
e virou o resultado em 211 cidades,
enquanto Flavio conseguiu a virada
em apenas uma. Além disso, mesmo
em muitas cidades onde perdeu, Lula
reduziu a distancia para o adversario.

E precipitado e um tanto quanto
exagerado transformar a vitéria da
centro-esquerda brasileira em uma
evidéncia de uma suposta “primavera
mundial das esquerdas”. Alternancias
de poder em paises distintos resul-
tam de processos muito diferentes:
desgaste de governos, custo de vida,
inflacdo, desempenho dos servicos
publicos, crises de representacio e
rejeicdo a liderancgas especificas. To-
davia, ndo se pode ignorar que a po-
litica também se globalizou. Isto §é,
os tensionamentos polarizados estio
ocorrendo em todo o mundo e ha uma
reacao do campo progressista ou ao
menos um freio no avango das direi-
tas radicais. Dois sinais comprovam
isso: a péssima avaliagdo de Trump
nos EUA e a vitéria da frente ampla
progressista e heterogénea “Lista dos
Estudantes”, na Sérvia, impondo uma
derrota histoérica ao partido de direita
do presidente Aleksandar Vucic.

De volta ao Brasil, superada a dis-
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LULA TEVE O MAIOR AVANGCO NO PODER
SUDESTE E NO NORDESTE
petista passou a frente e sera presidente por mais 4 anos
Y Lula@ % £ D @Fivio S5z
PT ," PL ==
i CL
votos votos variagao
no 1° turno no 2° turno (em milhdes)
(em milhoes) (em milhoes)
regiao @ @ O @] ® ®
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C.-Oeste 2,96 513 373 560 0,77 A 0,47 A
exterior 0,16 014 0,20 0417 0,04 & 0,03 A

puta eleitoral, comega o problema da
governabilidade. James Madison, um
dos Founding Fathers dos EUA, no en-
saio Federalista n® 51, do distante ano
de 1788, falava sobre a importancia de
que “a ambigdo contrabalance a ambi-
¢do”. Ou seja, na relacdo entre Execu-
tivo, Congresso Nacional e Supremo
Tribunal Federal, cada poder deve se
vigiar e vigiar o outro. Dito de outro
modo, cada instituicdo precisa exercer
suas competéncias sem transformar a
autonomia em poder ilimitado.

0 avango e a influéncia do Legis-
lativo federal sobre o Orcamento da
Unido é algo grave e complexo e que
precisara ser enfrentado, sob pena de
o Executivo apenas “executar”, mas
ndo governar. Lula terd de negociar
com um Congresso auténomo, reco-
nhecer a legitimidade da oposicdo e
preservar os 6rgdos de controle para
resolver isso. Outro desafio imenso é
adescredibilidade do Poder Judiciario.
Reforma-lo é importante e tanto a es-
querda quanto a direita sabem disso. A

25.0ut.2026

questdo nao é mais “se”, mas “quando”.

Além da governabilidade, outro
desafio que se impde para o presi-
dente Lula é no campo das finangas
publicas. A divida bruta do governo
geral alcangou 82,9% do PIB e os ju-
ros nominais acumulados pelo setor
publico em doze meses chegaram a
aproximadamente R$ 1,18 trilhdo. E
falacia dizer que se pode transformar
automaticamente a despesa com ju-
ros em verba disponivel para inves-
timento, apenas com a queda da SE-
LIC; tampouco se pode tratar o ajuste
fiscal como uma discussdo restrita ao
financiamento de politicas sociais.
A trajetéria da divida dependera de
resultados primarios, crescimento
econdmico, juros e capacidade de fi-
nanciamento do Estado.

A composicdo do orcamento es-
treita ainda mais o espaco de decisdo
do presidente da Republica. O orca-
mento publico brasileiro é dos mais
engessados do mundo e o Executivo
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possui uma margem estreitissima de
discricionariedade. Beneficios pre-
videncidrios, pessoal, transferéncias
obrigatorias e vinculagdes legais
comprometem parcela expressiva das
receitas. Cerca de 92% das despesas
primarias da Unido previstas no or¢a-
mento de 2026 sdo obrigatdrias.

Além disso, entre janeiro e agosto
de 2026, o Governo Central acumulou
déficit primario de aproximadamente
R$ 94,9 bilhdes, conforme o Tesouro
Nacional. O crescimento das despesas
obrigatdrias reduz a flexibilidade para
responder a novas demandas, mesmo
quando a arrecadagdo aumenta. Por
isso, a responsabilidade fiscal ndo pode
se resumir a anunciar cortes indistin-
tos: é preciso ir além e revisar despesas
e beneficios tributdrios, avaliar as poli-
ticas publicas, enfrentar as ineficiéncias
e estabelecer prioridades. Costumo
dizer que entre as promessas e a sua
realizacdo existe um muro que se cha-
ma orcamento publico. Muro macico
construido por estruturas de concreto
armado com componentes juridicos,
econdmicos e administrativos.

Dito no popular: o cobertor é
curto e o corpo é grande demais. As
caréncias da sociedade brasileira sio
enormes. Infraestrutura logistica, sa-
neamento basico, ciéncia e tecnologia,
seguran¢a publica, defesa nacional,
eficientizacdo da madaquina publica,
educacdo e transicdo energética de-
pendem de politicas cuja maturacgio
ultrapassa um mandato presidencial.
Portanto, o governo deve pensar em
longo prazo e definir as prioridades
no curto prazo. Uma estratégia de de-
senvolvimento compativel com a sus-
tentabilidade fiscal requer escolhas
que ndo cabem no antagonismo entre
austeridade de um lado e a expansio
indiscriminada do gasto de outro.

Os desafios fiscais nao justificam
abandonar o investimento publico,
tampouco restringir ou eliminar direi-
tos legitimos que dignificam o povo.
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Pelo contrario. O que seria fundamen-
tal mesmo ndo era mais um “ajuste”
agora. Seria essencial algo mais pro-
fundo, a construcdo de uma nova es-
trutura orcamentaria e uma estratégia

do estado brasileiro para as préximas
cinco décadas. Mas essa é uma outra
histéria e, honestamente, ndo sei se o
Brasil estd realmente disposto e pre-
parado para esta conversa agora.

Os artigos publicados nesta edigdo sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Economia brasileira mantém

a tendéncia de crescer em niveis

inferiores a média mundial

De acordo com o FMI, em 2026, o PIB brasileiro pode apresentar

uma expansdo de 2,19% e, o mundial, 3,06%

Os Paises Emergentes, categoria da qual o Brasil pertence, deverdo
registrar um crescimento econémico médio, neste ano, de 3,69% -
e, portanto, muito superior ao brasileiro;

Estimativas indicam que a economia brasileira poderd situar-se
como a 102 maior do mundo, mas o dado ainda é incerto.

Carlos Alberto Teixeira de Oliveira

O FMI - Fundo Mone-
tario Internacional divul-
gou, no dia 12 de outubro
ultimo, o estudo intitulado
World Economic Outlook
(Panorama da Economia
Mundial), apresentando
as suas projecdes sobre o
desempenho da economia
mundial para 2026 - que
devera registrar uma ex-
pansdo média de 3,06%.
Este ano devera ser o de
menor crescimento ja atin-
gido nesta década e, tudo
indica, que o nivel de ex-
pansdo vai continuar baixo
e se estabilizar na faixa um
pouco acima de 3%. Cabe
salientar que as incertezas
a frente sdo muitas e os ris-
cos, enormes, como alerta
o préprio FMIL.

De acordo com o do-

cumento divulgado, es-
tima-se que a economia
mundial alcangard um

PIB-Produto Interno Bru-
to de US$ 128,00 trilhdes
- dos quais US$ 74,235 tri-
lhdes serdo gerados pelas
economias desenvolvidas
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(57,99%) e US$ 53,769 tri-
lhdes por aquelas conside-
radas emergentes e em de-
senvolvimento (42,01%).

Os Estados Unidos se
constituem na maior eco-
nomia mundial, detendo
um PIB de US$ 32,642
trilhoes, representando
25,50% do mundial - sen-
do seguido pela China -
com 21,546 trilhées e uma
participagdo relativa de
16,83% no total mundial.
Na terceira posicao encon-
tra-se a Alemanha, com um
PIB de US$ 5,471 trilhdes e

4,27% do total mundial. O
Japao se classifica na 42 po-
sicdo, com um PIB de 4,342
trilhdes e uma participagio
de 3,39%.

Projeta o FMI que em
2026, o Brasil podera con-
quistar uma posicao a mais
no ranking das maiores
economias - superando o
Canada e passando a ocu-
par o 102 lugar, com um PIB
- Produto Interno Bruto
estimado de US$ 2,654,76
trilhdes e uma participa-
¢do no total mundial de
1,07%. Essa melhora de

desempenho ainda resulta,
muito mais, da valorizagio
do real em relacdo ao délar
americano do que da pro-
pria expansdo econdmica,
que ficou em 2,19% em
termos reais. Fazemos um
alerta de que essa situagio
se alterar até o final do ano,
devido as incertezas da
economia internacional e
brasileira.

Com um crescimen-
to estimado de 2,33% em
2026, os Estados Unidos
devem adicionar a sua eco-
nomia o0 impressionante
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PIB - PRODUTO INTERNO BRUTO - 2026
Em US$ bilhdes correntes

PIB - US$ Part. %  Taxa Crescimento
bilhges no total  2026/2025 - Em %
Mundo 128.003,78 100,00 3,06
-Desenvolvidos 74.234,70 57,99 2,08
Estados Unidos 32.642,37 25,50 2,33
Zona do Euro 19.256,91 15,04 1,12
Alemanha 5.471,30 4,27 1,32
Reino Unido 4.268,45 3,33 1,27
Japao 4.341,99 3,39 0,75
-Emergentes 53.769,09 42,01 3,69
Brasil 2.654,76 2,07 2,18
Russia 2.861,16 2,24 0,87
India 4.060,21 3,17 7,01
China 21.546,40 16,83 4,47

*2026: Projegoes

Fonte: FMI//World Economic Outlook Database/Oct 2026
Elaboragdo: MercadoComum/Ha 34 Anos Formando Opinides!

volume de US$ 2,027 tri-
lhdes - o que representa
cerca de 76,4% de toda a
producdo brasileira esti-
mada para o mesmo ano.

De acordo com o Poder
360, o Brasil pode voltar
a ser a 82 maior economia
do mundo em 2027. O FMI
- Fundo Monetario Interna-
cional projeta para o pais
um PIB de US$ 2,8 trilhoes,
que deve superar Italia e
Russia no ranking mundial,
calculado com base no valor
nominal do PIB (Produto
Interno Bruto) em ddlares.

A melhor posicdo do
Brasil no ranking das maio-
res economias do mundo
foi 0 62 lugar, alcancado em

2011, quando ultrapassou
o Reino Unido. Em 2020, o
pais deixou a lista das 10
maiores economias e caiu
para a 122 posicdo, ultra-
passado pela Russia, pela
Coreia do Sul e Canada.

As 10 maiores econo-
mias nas proje¢des do FM],
para 2027, sdo:

Estados Unidos - US$
34,44 trilhdes; China - US$
22,94 trilhdes; Alemanha
- US$ 5,66 trilhdes; india
- US$ 4,52 trilhdes;. Reino
Unido - US$ 4,49 trilhoes;
Japdo - US$ 4,47 trilhdes;
Franga - US$ 3,65 trilhdes;
Brasil - US$ 2,80 trilhdes;
Italia - US$ 2,77 trilhoes;
Russia - US$ 2,68 trilhdes.
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EVOLUCAO DA TAXA DE CRESCIMENTO ANUAL
DO PIB-PRODUTO INTERNO BRUTO MUNDIAL
Periodo de 2021 a 2026 - Em %

Ano Mundo Paises desenvolvidos Paises Emergentes Brasil
2021 6,68 6,17 7,04 4,76
2022 3,77 3,03 4,29 3,02
2023 3,34 1,71 4,46 3,24
2024 3,53 2,03 4,54 3,42
2025 3,51 1,98 4,50 2,29
2026* 3,06 2,08 3,69 2,19
Acumulado 26,35 18,17 32,09 20,45

*2026: Projegoes

Fonte: FMI//World Economic Outlook Database/Oct 2026
Elaboragdo: MercadoComum/Ha 34 Anos Formando Opinides!

O ranking do FMI consi-
dera o PIB nominal conver-
tido em ddlares correntes,
sem descontar os efeitos da
inflagdo. Por isso, a posicdo
de cada pais também pode
variar conforme as oscila-
¢Oes cambiais e as mudan-
¢as no valor de sua produ-
¢do econdmica.

As projegdes, tanto por
parte do FMI como aquelas
realizadas pelo mercado fi-
nanceiro e pelas empresas
de consultoria macroeco-
noémica brasileiras - em es-
pecial o Relatério Focus do
Banco Central, indicam que
o0 cendrio de crescimento
da economia brasileira nos
horizontes de curto e mé-
dio prazos ndo devera so-

frer mudangas expressivas
e continuard registrando
niveis mediocres, principal-
mente quando confronta-
do com o grande potencial
do Brasil de crescimento
econdmico - tudo isso in-
fluenciado negativamente
por multiplos fatores, tais
como e entre tantos, pela
inseguranga juridica, os ju-
ros extorsivos praticados,
a legislacdo trabalhista ul-
trapassada, a burocracia,
o baixo nivel de produti-
vidade e a “des-carga” tri-
butaria. Cabe destacar, no
entanto, que as projecdes
do FMI se encontram mui-
to mais otimistas do que
em relagdo as do mercado
doméstico brasileiro, como
apresentado a seguir.
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De acordo com g1, a
previsdo do FMI para a eco-
nomia brasileira é de um
crescimento de 2,19% para
2026 e 1,86% em 2027 —
uma revisdo para baixo de
0,2% e 0,3% respectiva-
mente, em relacdo as proje-
¢des divulgadas pelo Fundo
em julho.

Segundo o FM], essa de-
saceleracdo do crescimento
econdmico brasileiro refle-
te “condicdes monetarias
ainda restritivas — volta-
das para o retorno da infla-
¢d0 a meta —, aretirada de
estimulos da politica fiscal
e a incerteza global”.

Desde o comec¢o do
ano, o Banco Central vem
cortando a taxa basica
de juros da economia —
que ja caiu de 15% para
13,75%. Na mais recente
ata do Comité de Politi-
ca Monetaria (Copom), o
Banco Central destacou
que os juros altos no Brasil
tém provocado uma desa-
celeracdo da economia —
mas que a taxa continuara
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COMPARATIVO DE ESTIMATIVAS DO CRESCIMENTO DO

PIB - PRODUTO INTERNO BRUTO - MUNDO/BRASIL - Em %
2027 2028 2029 2030 Acumulado
Mundo 3,43 3,31 3,18 3,09 13,66
Desenvolvidos 1,84 1,74 1,60 1,53 6,88
Emergentes 4,42 4,27 4,12 3,99 17,89
Brasil 1,86 2,43 2,46 2,50 9,57

Fonte: FMI//World Economic Outlook Database/Oct 2026
Elaboragdo: MercadoComum/Ha 34 Anos Formando Opinides!

PROJECAO FOCUS DO
CRESCIMENTO DO PIB
BRASILEIRO- Em %

2027 2028 2029 2030
1,31 1,81 2,00 ND

Fonte: Banco Central do Brasil/
MinasPart Desenvolvimento
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caindo aos poucos para
impedir a volta da inflagao.

Os ultimos dados do
PIB brasileiro confirmam
essa  desaceleragio. A
economia nacional havia
crescido 3,4% em 2024 e
2,3% em 2025. Mas os da-
dos mais recentes do IBGE
mostram que o PIB perdeu
forca no segundo trimes-
tre de 2026, com uma alta
de 0,5% em relagdo ao tri-
mestre anterior, abaixo do
avango de 1,1% registrado
no primeiro trimestre.

O crescimento proje-
tado para a economia bra-
sileira pelo FMI esta leve-
mente abaixo do previsto
para a América Latina, que
é de 2,3% em 2026 e 2,5%
em 2027.

Para o Brasil, a expecta-
tiva da instituicdo é de que-
da da inflagdo e prevé que
ela caira de 5% no ano pas-
sado para 4,4% este ano e
4,1% em 2027. ]Ja a taxa de
desemprego subiria de 6%
em 2025 para 6,2% este
ano e 6,8% em 2027.

De novo, as previsdes
do FMI parecem mais oti-
mistas do que as do mer-
cado brasileiro. Segundo
o Focus, o Brasil fecharia
2026 e 2027 com inflacdo

de 5,191% e 4,34% respec-
tivamente.

Ha muito venho alertan-
do que o Brasil precisa se re-
conciliar com o crescimento
econdmico vigoroso, consis-
tente, continuo, sustentavel
e eleger o desenvolvimento
como a nossa meta priorita-
ria nimero 1!

O crescimento econd-
mico vigoroso deve deixar
de ser apenas uma casua-
lidade, uma questdo epi-
sédica, uma efemeridade,
um acontecimento me-
ramente fortuito para se
transformar, efetivamente,
na grande meta econdmi-
ca nacional, permeando a
convolacdo do Pais em uma
economia madura e de-
senvolvida. Nesta diregdo,
ja tivemos antes, varios
exemplos de sucesso e que
poderiam nos servir de ins-
piragdo, como foi o caso do
Plano de Metas, implemen-
tado durante o Governo JK.

Pais cuja economia nio
cresce é pais condenado a
pobreza e ao subdesenvol-
vimento, e, por isso, torna-se
imprescindivel o estabeleci-
mento de uma “Agenda Es-
tratégica para o Desenvolvi-
mento Nacional” - em que a
transformacdo do Brasil em
nacdo desenvolvida seja o
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grande objetivo.

O ex-presidente Jusce-
lino Kubitschek ja afirmava
que as maiores ameagas a
democracia sdo a miséria,
o desemprego e o subde-
senvolvimento. Ao longo
destas ultimas trés décadas,
a busca obsessiva pela es-
tabilidade econ6mica tem
nos ofuscado todas as pos-
sibilidades de se colocar o
desenvolvimento como a
nossa grande, prioritaria e

fundamental meta nacional,
e corremos ainda o risco de
ficarmos durante muitos
anos pela frente relegando
o crescimento vigoroso pela
discussdo centrada apenas
no ajuste e no equilibrio
das contas publicas. Esta
armadilha nos aprisiona a
um modelo de baixo cresci-
mento econdmico, inferior
a média mundial e distante
do paises emergentes ou em
desenvolvimentos, categoria
da qual fazemos parte.

RANKING GLOBAL DAS 20 MAIORES ECONOMIAS - 2026

Em US$ milhdes correntes

Classif. Pais PIB % Total Mundial
01 Estados Unidos 32.642,37 25,50
02 China 21.546,40 16,83
03 Alemanha 5.471,30 4,27
04 Japdo 4.341,99 3,39
05 Reino Unido 4.268,45 3,33
05 india 4.060,21 3,17
07 Franga 3.554,16 2,78
08 Russia 2.861,16 2,24
09 Italia 2.701,74 2,11
10 Brasil 2.654,76 2,07
11 Canada 2.490,26 1,95
12 Coreia do Sul 2.245,85 1,75
13 México 2.176,24 1,70
14 Australia 2.110,66 1,65
15 Espanha 2.085,28 1,63
16 Turquia 1.817,99 1,42
17 Indonésia 1.479.95 1,16
18 Holanda 1.423,86 1,11
19 Arabia Saudita 1.343,35 1,05
20 Suica 1.135,74 0,89
Total Mundial 128.003,78 100,00
*Projegdes

Fonte: FMI/World Economic Outlook Database - Oct 2026
Elaboragdo: MercadoComum - Ha 34 Anos Formando Opinides
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FMI: O crescimento tem se mantido
até agora, mas a inflacao crescente e
as reservas cada vez menores exigem
medidas politicas imediatas

WORLD ECONOMIC OUTLOOK OCTOBER 2026

GROWTH PROJECTIONS BY REGION

IMF.org/pubs

O relatério World Eco-
nomic Outlook divulgado
pelo FMI-Fundo Monetario
em 12 de outubro revela
que “a atividade econdmi-
ca global demonstrou re-
siliéncia mais uma vez. A
recuperagdo tecnologica,
as reservas e as adapta-
¢des ajudaram a mitigar
os danos causados pelas
perturbagdes geopoliticas.
Projeta-se que o cresci-
mento global desacelere
para 3,06% em 2026 e se
recupere para 3,43% em
2027. A inflagdo global
devera subir consideravel-
mente para 4,7% em 2026,
antes de recuar para 4,1%

(REAL GDP
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em 2027. As economias im-
portadoras de energia fora
da cadeia de valor da tec-
nologia enfrentam as pers-
pectivas mais dificeis.

Mas as margens de
ajuste que contribuiram
para a resiliéncia ndo sdo
ilimitadas, e os riscos es-
tdo inclinados para o lado
negativo. Uma escalada nos
conflitos, uma reavaliacdo
das expectativas em torno
da inteligéncia artificial
(IA), a renovagdo das ten-
sGes comerciais e as vulne-
rabilidades fiscais podem
enfraquecer o crescimento.
Por outro lado, um maior

impulso no investimento
em IA e ganhos de produ-
tividade decorrentes da IA,
ou uma redugao sustentada
das tensdes geopoliticas e
comerciais, podem fortale-
cer o crescimento.”

De acordo com o FMI,
“os quadros fiscais devem
apresentar melhores re-
sultados ao lidar com cho-
ques disruptivos e ao criar
espago politico por meio de
medidas de arrecadagdo. O
Capitulo 2 demonstra que,
durante crises de custo de
vida, os governos devem
preservar os sinais de pre-
¢0s e priorizar o apoio a

EMERGING AND
DEVELOPING ASIA

2851 49

renda temporario e dire-
cionado aos mais vulnera-
veis. O Capitulo 3 constata
que os efeitos globais das
mudanc¢as na politica de
imposto de renda corpo-
rativo dependem de como
sdo financiadas. Cortes de
impostos financiados por
divida apoiam a ativida-
de doméstica, mas podem
gerar efeitos colaterais
negativos no exterior no
curto prazo. Com o tempo,
esses efeitos colaterais po-
dem ser positivos, gragas a
transferéncia transfrontei-
rica de conhecimento, mas
a reducdo da arrecadagio
pode restringir o inves-
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timento publico no pais,
principalmente em merca-
dos emergentes e econo-
mias em desenvolvimento

CAPITULO 1:
PERSPECTIVAS E
POLITICAS GLOBAIS

A economia global ain-
da demonstra resiliéncia,
mas essa resiliéncia estd
cada vez mais desigual e
custosa. A atividade eco-
ndémica se manteve firme
apesar da guerra no Orien-
te Médio, sustentada pelo
uso de reservas, pela adap-
tacdo do setor privado e
por fortes investimentos
em inteligéncia artificial.
Contudo, a inflacdo esta
aumentando, a dispari-
dade entre as economias
que se beneficiam do ciclo
de alta tecnoldgica ou de
termos de troca favoraveis
e aquelas que enfrentam
maiores custos com im-
portagdes e demanda mais
fraca esta se ampliando, e
as margens de ajuste estdo
diminuindo. Supondo que
o conflito ndo se intensi-
fique e que os mercados
de energia se normalizem
gradualmente, projeta-se
que o crescimento global
desacelere para 3,1% em
2026, antes de subir para
3,4% em 2027, enquanto a
inflacdo sobe para 4,7% an-
tes de recuar para 4,1% em
2027. Os riscos estdo incli-
nados para o lado negativo,
inclusive decorrentes de
vulnerabilidades fiscais.
Os formuladores de poli-
ticas devem reconstruir
o espaco fiscal, preservar
a estabilidade monetaria
e financeira, impulsionar
o crescimento potencial e
aprofundar a cooperagao.
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Desde 2011 a expansdo da economia brasileira
tem tido desempenho inferior a média global e,
neste século, em apenas cinco vezes a superou:

CAPITULO 2:
NAVEGANDO EM UM
MUNDO PROPENSO
A CHOQUES: LICOES
DAS CRISES DO
CUSTO DE VIDA

Nos ultimos cinco
anos, a alta dos precos
dos alimentos e da energia
pressionou o0s orgamen-
tos familiares e alimentou
pressdes econdmicas e
sociais em todo o mundo.
Este capitulo examina as
crises do custo de vida:
epis6dios marcados por
aumentos acentuados nos
precos de bens de primei-
ra necessidade, queda do
poder de compra e inflagio
e expectativas de inflagdo
persistentemente  eleva-
das, além do agravamento
da desigualdade e da po-
breza. Com base em novas
evidéncias de um banco de
dados global de interven-
¢Oes politicas e em um mo-
delo econdmico inovador,
avalia-se como os governos
responderam e quais po-
liticas funcionam melhor.
Os resultados mostram que
transferéncias temporarias
e direcionadas oferecem a
prote¢do mais eficaz e com
melhor custo-beneficio
para familias vulneraveis,
preservando o espaco fiscal
e permitindo o ajuste dos
precos. Em contrapartida,
medidas que suprimem os
precos podem exigir de 3
a 22 vezes mais recursos
fiscais e podem se tornar
ineficazes quando o espaco
fiscal é limitado ou quando
muitos paises as adotam si-
multaneamente.

CAPITULO 3:
INTANGIVEL, MAS REAL:
EFEITOS INDIRETOS DA
TRIBUTACAO SOBRE A
RENDA CORPORATIVA

A globalizagdo da produ-
¢d0, a ascensdo das empresas
multinacionais e a crescen-
te importancia dos ativos
intangiveis transformaram
o cenario da tributacdo da
renda corporativa. Embora
0s governos continuem a res-
ponder estrategicamente as
politicas de imposto de renda
corporativa uns dos outros,
asregras antielisdo enfraque-
ceram os incentivos a trans-
feréncia de lucros, enquanto
o investimento real tornou-
-se mais sensivel as diferen-

¢as nas taxas de impostos.
Isso sugere que os lucros e
a atividade econdmica estdo
voltando a se alinhar: Os efei-
tos globais das mudangas na
politica de imposto de renda
corporativa dependem de
como sao financiadas. Cortes
de impostos financiados por
divida apoiam a atividade
doméstica, mas podem gerar
efeitos colaterais negativos
no exterior no curto prazo.
Ao longo do tempo, os efeitos
colaterais podem ser posi-
tivos, gragas a transferéncia
transfronteirica de conheci-
mento, mas a reducdo da ar-
recada¢do pode restringir o
investimento publico no pafs,
particularmente em merca-
dos emergentes e economias
em desenvolvimento. Estru-
turas antielisio mais robus-
tas ajudam a mitigar esses
conflitos.

TAXA DE VARIACAO ANUAL DO PIB MUNDIAL x BRASIL

2001/2026* - Em %

Ano Mundo Brasil Ano Mundo Brasil
2001 2,49 1,39 2014 3,56 0,50
2002 2,87 3,05 2015 3,46 -3,55
2003 4,27 1,14 2016 3,26 -3,28
2004 5,44 5,76 2017 3,84 1,32
2005 4,78 3,20 2018 3,63 1,78
2006 5,36 3,96 2019 2,91 1,22
2007 5,45 6,07 2020 -2,69 -3,28
2008 3,05 5,09 2021 6,68 4,76
2009 -0,14 -0,13 2022 3,77 3,02
2010 5,36 7,53 2023 3,34 3,24
2011 4,17 3,97 2024 3,53 3,42
2012 3,52 1,92 2025 3,06 2,29
2013 3,45 3,01 2026 3,06 2,18

*2026: Projegdes. Em vermelho: anos em que a economia brasileira cresceu menos do
que a média mundial; Em azul: anos em que a economia brasileira basicamente cresceu
no mesmo ritmo da média mundial. Fonte: FMI/World Economic Outlook Database/Oct

2026 Elaboragdo: MercadoComum/Ha 34 Anos Formando Opinides!
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O mundo nao pode se dar ao luxo
de errar na IA

A IA promete um mundo mais produtivo, mas precisamos gerenciar
0S riscos nessa transi¢do

A seguir, apresentamos a
integra do discurso de Kris-
talina Georgieva - Direto-
ria Gerente do FMI - Fundo
Monetario Internacional,
proferido no dia 15 de outu-
bro, durante o 54th Meeting
International Monetary and
Financial Commitee (IMFC),
realizado em Bangkok, na
Tailandia.

A inteligéncia artificial
jd estd presente e causando
um impacto profundo na
economia global.

O investimento em IA
estd fluindo em uma escala
que provavelmente ultra-
passard as vastas somas
investidas na construgdo de
ferrovias, da rede elétrica e
da internet. No curto prazo,
0 boom da IA representa um
choque positivo na deman-
da, impulsionando o cres-
cimento, especialmente nos
EUA e em paises asidticos
fornecedores de hardware.
Contudo, nem todos os pa-
ises estdo surfando nessa
onda e, sem uma adog¢do
mais ampla, muitos pode-
rdo ficar para trds.

Embora o choque de
demanda esteja aconte-
cendo agora, a verdadeira
promessa reside no futuro:
a perspectiva de um choque
de oferta positivo que pode-
ria impulsionar significati-
vamente a produtividade
e aumentar o crescimento
global. E dificil prever em

que medida, mas o aumen-
to do crescimento poderia
ser da ordem de meio ponto
percentual anualmente na
préxima década. Pode levar
tempo para que os ganhos
de produtividade se mate-
rializem — transformagdes
tecnolégicas  raramente
acontecem da noite para
o dia. Para desbloquear os
beneficios da 1A, as empre-
sas devem repensar, rein-
ventar e reestruturar suas

linhas de produtos, proces-
sos e fluxos de trabalho.
Funciondrios e consumi-
dores devem encontrar as
melhores maneiras de usar
os novos modelos. Os bene-
ficios da internet ndo vie-
ram com a capacidade de
criar uma pdgina inicial. Os
ganhos reais vieram com o
surgimento de novos mo-
delos de negdocios e as me-
lhorias incrementais que a
conectividade possibilitou.
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Desta vez, grande parte
do crescimento estd sendo
impulsionado por investi-
mentos macicos em infra-
estrutura de 1A, como data
centers, com os hiperesca-
ladores liderando a corri-
da. Embora essas grandes
empresas tenham negdcios
principais lucrativos, elas
estdo recorrendo cada vez
mais aos mercados de divida
para financiamento. Somen-
te nos tltimos dois anos, sua
participagdo na emissdo de
titulos de grau de investi-
mento aumentou mais de
dez vezes — de menos de 1%
para 10% e continua cres-
cendo. Isso estd acontecendo
em um setor altamente con-
centrado e onde as negocia-
¢oes costumam ser circula-
res, com os hiperescaladores
investindo em laboratdrios
de modelos de ponta, que,
por sua vez, compram capa-
cidade de dados dessas mes-
mas empresas.

O risco reside no fato de
que as expectativas podem
superar rapidamente os ga-
nhos de produtividade, pre-
parando o terreno para de-
cepgdes no curto prazo. De
acordo com a Lei de Amara,
tendemos a superestimar o
efeito de uma nova tecno-
logia no curto prazo e a su-
bestimd-lo no longo prazo.
Soma-se a isso a preocupa-
¢do com modelos cada vez
mais poderosos que esca-
pam ao controle humano ou
comprometem a seguranga
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cibernética. Em algum mo-
mento, esses riscos podem
convergir e desafiar a esta-
bilidade macroeconémica e
financeira.

Como isso se manifesta-
ria? Grandes decepgbes em
termos de receita ou lucros
por parte dos desenvolvedo-
res de IA poderiam minar as
expectativas de rentabilida-
de futura, impactando ne-
gativamente os pregos das
agées. Incidentes preocu-
pantes envolvendo modelos
de vanguarda ou ataques
cibernéticos poderiam aba-
lar a confianga e aumentar
os riscos a estabilidade fi-
nanceira. Em um cendrio
extremo, poderiamos pre-
senciar uma corregcdo de
mercado que se propagaria
por todo o ecossistema de
IA altamente alavancado e
circular. Dado o considerd-
vel volume de ativos de IA
em carteiras internacionais,
as perdas poderiam se espa-
lhar pelo mundo todo.

A disrupg¢do no mercado
de trabalho também pode
ser profunda. De acordo
com nossa pesquisa, apro-
ximadamente 40% dos em-
pregos em todo o mundo
estdo expostos a IA. Em eco-
nomias avancadas, essa ex-
posicdo sobe para cerca de
60%. Dentro dessas faixas
de exposicdo, alguns em-
pregos provavelmente serdo
aprimorados, enquanto ou-
tros poderdo ser substitui-
dos pela tecnologia. Ainda
é muito cedo para prever o
impacto no emprego — até
0 momento, ndo hd impac-
to aparente no mercado de
trabalho, mas a natureza
do trabalho estd mudando,
e essa mudanga provavel-
mente se acelerard.
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Major US technology companies are
rapidly increasing investment in Al

Capital spending as a share of US GDP

2.0

1.5

2023

2024

2025

2026

Source: S&P Capital 1Q Pro; US Bureau of Econemic Analysis; and IMF staff
calculations. Note: Al capital expenditure includes Alphabet, Amazan, Meta,

Microsoft, and Oracle.

E depois hd os riscos de
ciberseguranca. A medida
que o setor financeiro se
torna mais digital e inter-
conectado, as interrupgdes
cibernéticas emergem como
uma fonte crescente de risco
sistémico. A IA aumenta a
urgéncia ao acelerar a des-
coberta, a exploragdo e o
ataque a vulnerabilidades,
comprimindo o ciclo de ata-
que e defesa a velocidade
das mdquinas. Um ataque
de grande escala que afete
pagamentos, negociagbes
ou acesso a depdsitos pode
causar perdas imediatas e
minar a confianga. Se uma
interrupgdo operacional
atingir um no critico, inclu-
sive fora do setor financeiro

— por exemplo, afetando
infraestrutura critica —,
ela poderd rapidamente se
transformar em um choque
de confiangca mais amplo.

Devemos estar prepa-
rados para enfrentar e mi-
tigar esses riscos. Também
devemos evitar um cendrio
em que os beneficios da IA
sejam usufruidos apenas
por uma minoria privile-
giada. Isso se aplica tanto
a individuos quanto a pai-
ses. De fato, o crescimento
nas economias avangadas
pode ser mais que o dobro
do crescimento em paises
de baixa renda, refletindo
as lacunas de acesso, pre-
paro e adogdo.

IMF

Entdo, na pradtica, o que
os formuladores de politicas
podem fazer?

Os paises precisam de
politicas que se baseiem nas
caracteristicas unicas da IA,
mas que sejam suficiente-
mente dgeis para levar em
conta seu caminho incerto e
ritmo acelerado de mudan-
cas. Aqui estdo trés princi-
pios fundamentais que po-
dem iluminar o caminho.

Primeiro: salvaguardar
a estabilidade macroeconé-
mica e financeira.

Como em qualquer cho-
que, a prioridade deve ser
preservar a estabilidade.
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A boa noticia é que os
reguladores e superviso-
res ndo precisam comegar
do zero. As ferramentas
existentes, incluindo os re-
quisitos de capital e con-
centragdo, podem conter
o actumulo de riscos no sis-
tema financeiro. De modo
geral, o objetivo deve ser
incentivar uma participa-
¢do mais ampla no financia-
mento do ecossistema de IA.
Os paises devem reforgar as
defesas contra riscos ciber-
néticos, por exemplo, por
meio de testes de resiliéncia
dos bancos. Os reguladores
intensificaram a coordena-
¢do internacional nessas
questdes — e isso deve con-
tinuar.

Os bancos centrais de-
vem permanecer vigilantes,
pois o impacto da IA sobre
a inflagdo variard de pais
para pais. Manter a esta-
bilidade de precos é essen-

cial, especialmente em um
momento em que outros
fatores estdo aumentando a
pressdo inflaciondria.

No dmbito fiscal, os go-
vernos devem reexaminar
seus planos de médio prazo
a luz da transigdo para a
IA. A 1A pode impulsionar o
crescimento, mas também
pode reduzir a renda do
trabalho, aumentar a desi-
gualdade e corroer a base
tributdria. Os paises preci-
sardo de espago fiscal para
investir em infraestrutura e
capacitagdo, e para amorte-
cer o impacto sobre os mais
vulnerdveis. E precisardo
de sistemas tributdrios pro-
jetados para a era da IA.
Com a divida jd elevada, os
formuladores de politicas
precisardo fazer escolhas
dificeis.

Por fim, governos e o se-
tor privado devem ampliar

rapidamente suas defesas
cibernéticas. Lidar com os
riscos de seguranca ciberné-
tica exige uma estrutura de
resiliéncia operacional sis-
témica focada na continui-
dade dos servigos criticos. As
prioridades politicas devem
ser adaptadas aos niveis de
maturidade cibernética das
diferentes economias.

Segundo: possibilitar a
adogdo e a inovagdo.

Uma infraestrutura di-
gital confidvel e uma forca
de trabalho qualificada
serdo a base para que os
paises adotem a IA com
sucesso. Nesse aspecto, as
disparidades globais sdo
significativas. As economias
avangadas estdo trés vezes
mais bem equipadas em in-
fraestrutura digital do que
os paises de baixa renda, de
acordo com nosso Indice de
Preparagdo para IA .

Muitas economias tam-
bém precisardo de mais
infraestrutura  energética
para suportar a implemen-
tagcdo da IA, o que aumen-
tard drasticamente a de-
manda por eletricidade. Até
2030, a Agéncia Internacio-
nal de Energia prevé que os
data centers representardo
3% do consumo global de
eletricidade. Para se ter
uma ideia da dimensdo des-
se numero, a demanda dos
data centers até ld ultrapas-
sard o consumo de energia
do Japdo atualmente. Na
era da IA, os paises preci-
sardo de uma estratégia de
médio prazo para aumentar
o fornecimento de energia
de forma confidvel.

Mas serd necessdrio
mais do que uma infraestru-
tura melhor e uma forga de
trabalho qualificada para
desbloquear totalmente os
ganhos de produtividade
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da IA. Muitas economias
precisam de uma fonte mais
robusta de capital priva-
do de risco para financiar
startups e incentivar a ino-
vagcdo. Em paises onde a
governanga e a capacidade
estatal sdo fortes, o capital
privado poderia ser comple-
mentado por investimentos
do setor ptblico em pes-
quisa e desenvolvimento de
IA. Na Africa Subsaariana,
por exemplo, mobilizar fi-
nanciamento privado para
infraestrutura de IA exige
tanto o fortalecimento do
ambiente de negdcios quan-
to a oferta de subsidios e
garantias governamentais
direcionados.

Uma economia de IA
dindmica deve permitir a
entrada e saida fluida de
empresas. As empresas pre-
cisam ter a capacidade de se
reorganizar e realocar re-
cursos para que a IA melho-
re seus negocios de forma
mensurdvel. Frequentemen-
te, elas enfrentam distor-
¢oes tributdrias estruturais
que favorecem investimen-
tos tradicionais e burocra-
cia excessiva que sufoca
o crescimento e reduz os
lucros. Os governos podem
contribuir  modernizando
seus sistemas tributdrios,

reformando seus regimes de
insolvéncia e aprimorando
a seguranga juridica.

Terceiro: apoiar os tra-
balhadores e criar oportu-
nidades.

A IA assumird algumas
tarefas realizadas por tra-
balhadores. Isso ndo signifi-
ca necessariamente que es-
ses trabalhadores perderdo
seus empregos. Eles podem
migrar para uma nova fun-
¢do com um conjunto dife-
rente de responsabilidades
que podem ser ampliadas
pela IA. Podem até conse-
guir um emprego melhor
em outra empresa, a medi-
da que os ganhos de produ-
tividade se disseminam por
toda a economia.

A pesquisa do FMI sobre
a regido Asia-Pacifico des-
taca algumas dessas forgas.
A demanda por parte dos
empregadores na regido
diminuiu cerca de 10% em
ocupagbes com alta expo-
sicdo a IA. Ao mesmo tem-
po, cresce a demanda por
trabalhadores que possam
usar a IA para realizar mais
tarefas. Novas fungdes estdo
surgindo, como engenharia
de ponta e desenvolvimento
de agentes de IA, que ndo
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existiam hd alguns anos.

Os mercados de trabalho
devem ser suficientemente
flexiveis para que as empresas
possam recrutar os talentos
de que precisam. Ao mes-
mo tempo, os trabalhadores
deslocados pela tecnologia
podem precisar de apoio. O
desafio politico é encontrar
o equilibrio certo entre essas
duas necessidades. Devemos
capacitar as pessoas, espe-
cialmente os jovens, com ha-
bilidades cognitivas, criativas
e técnicas que as habilitem a
usar a IA. As redes de protegdo
social tradicionais, como o
seguro-desemprego, continu-
ardo sendo importantes. Mas
os formuladores de politicas
precisardo implementar cada
vez mais programas ativos
de mercado de trabalho para
aprimorar e requalificar os
trabalhadores. Os governos
devem calibrar seus sistemas
tributdrios para que ndo fa-
vorecam ou dificultem exces-
sivamente a automagado.

Esses principios devem
ajudar os paises a nave-
gar na era da IA. E claro
que os paises ndo podem
e ndo devem seguir sozi-
nhos. A coordenagdo entre
governos, empresas de IA e
outras partes interessadas

CARLOS ALBERTO TEIXEIRA DE OLIVEIRA

serd fundamental, dadas as
capacidades crescentes dos
modelos de ponta e a in-
terconexdo entre os paises.
No FMI, continuaremos a
oferecer consultoria em po-
liticas publicas, capacitagdo
e, quando necessdrio, apoio
financeiro, dentro do nosso
mandato macroeconémico
principal.

0 mundo estd passando
por uma transigdo tecnolé-
gica que pode nos obrigar a
repensar como protegemos
infraestruturas criticas,
como preservamos a esta-
bilidade financeira e até
mesmo ideias bdsicas como
a forma como trabalhamos.
Isso pode ser assustador.
Devemos levar a sério as
preocupagdes do piiblico em
relagdo a IA — as pessoas,
compreensivelmente, que-
rem saber como ela as afe-
tard e as suas familias. Mas
a IA também traz a promes-
sa de um mundo mais pro-
dutivo, onde os humanos,
auxiliados pela tecnologia
que inventamos, realizam
coisas que jamais imagina-
riamos serem possiveis.

Vamos encarar o desafio
juntos e aprender ao longo
do caminho.

Discurso original em inglés

Carlos Alberto Teixeira de Oliveira é Administrador, Economista e Bacharel em Ciéncias Contdbeis, com vdrios cursos de
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lorque, Estados Unidos. Ex-Presidente do BDMG-Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais e do Banco de Crédito
Real de Minas Gerais; Foi Secretdrio de Planejamento e Coordenagdo Geral e de Comércio, Indistria e Mineragdo; e de

Minas e Energia do Governo de Minas Gerais; Também foi Diretor-Geral (Reitor) e fundador do Centro Universitdrio Estdcio de Sd de
Belo Horizonte; Ex-Presidente do IBEF Nacional - Instituto Brasileiro de Executivos de Finangas e da ABDE-Associagdo Brasileira de
Desenvolvimento; Atualmente é Coordenador Geral do Férum JK de Desenvolvimento Econdmico; Presidente da ASSEMG-Associagdo
dos Economistas de Minas Gerais. Presidente da MinasPart Desenvolvimento Empresarial e Econémico, Ltda. Integra vdrios Conselhos
Consultivos e de Administragdo de diversas empresas e instituicées. Membro da Academia Municipalista de Letras de Minas Gerais e da
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Comunicacao de Lula e Flavio Bolsonaro

é tema de analise apos eleicio

Andlise de especialista destaca o papel da linguagem, da narrativa e da postura
na construgdo de mensagens que buscam gerar identificagdo com o publico

a w%“gno

Luiz Inacio Lula da Silva (PT) foi
reeleito presidente no dia 25 de ou-
tubro com 51,79% dos votos validos,
contra 48,21% de Flavio Bolsonaro
(PL), de acordo com os resultados do
Tribunal Superior Eleitoral. Além da
disputa por propostas, os debates da
campanha colocaram em evidéncia
diferentes maneiras de responder
sob pressdo e buscar identificacdo
com o publico, recursos que também
fazem parte da rotina de lideres em-
presariais.

Para Felipe Folli, palestrante, em-
presario, comunicador, apresentador,

escritor e fundador da Folli Holding,
grupo que atua em educagdo, comu-
nicacdo e negobcios, os dois candida-
tos apresentaram caracteristicas dis-
tintas diante das cameras.

Em sua avaliagdo, Lula demons-
trou dominio da narrativa e facilidade
para traduzir mensagens em referén-
cias cotidianas, enquanto Flavio mos-
trou sinais de preparagio técnica no
uso dos gestos e no direcionamento
do olhar. A andlise trata do desempe-
nho comunicacional, sem estabelecer
que ele, isoladamente, explique o re-
sultado das urnas.

SBT News

LINGUAGEM POPULAR
E DOMINIO DA NARRATIVA

Ao analisar Lula, Folli destaca o
uso de histérias, pausas e mudangas
na intensidade da voz para sustentar
a atenc¢do. “Quando ele fala de pica-
nha e cervejinha, por exemplo, traz
situagdes do dia a dia que sdo facil-
mente reconhecidas pelo eleitor. E
uma linguagem simples, facil de en-
tender e que aproxima o discurso da
realidade das pessoas”, afirma.

0 comunicador associa esse re-
pertoério ao apelo popular do discur-
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so, que chama de populismo em seus
comentarios. Sua observacdo se con-
centra na capacidade de criar identi-
ficagdo, ndo na avaliacdo das propos-
tas ou na veracidade das declaragdes.
“Ele domina a narrativa, conta histd-
ria, modula a voz, fala baixinho e, de-
pois, fala com mais poténcia”, analisa.

Na leitura de Folli, essa alternan-
cia ajuda o presidente a conduzir a
prépria exposicdo. O efeito persuasi-
vo esta tanto na escolha das palavras
quanto na maneira de pronuncia-las,
com momentos de maior intensidade
e outros de contencdo.

GESTOS E OLHAR INDICAM
PREPARACAO

Na avaliacdo de Flavio, o espe-
cialista identifica sinais de media
training, treinamento voltado a co-
municac¢do em entrevistas e situacdes
de exposicdo. Entre os elementos ob-
servados estdo o olhar direcionado a
camera e o movimento recorrente de
unir as maos diante do corpo, posi¢do
que funciona como ponto de partida
para outros gestos.

Para Folli, esse cuidado indica
familiaridade com a dindmica da te-
levisdo e preparagdo para falar dire-
tamente com o espectador. “O Flavio
esta sempre com o olhar na camera”,
observa. “Ele foi treinado para enten-
der o ponto de cimera”, acrescenta.

0 comunicador também destaca
as variagOes na voz, a gesticulagdo e
a intensidade da fala como recursos
usados pelo senador para dar énfase
aos argumentos e buscar identifica-
¢do com o publico. Na avaliacdo de
Folli, esses elementos demonstram
preparo técnico, enquanto Lula se
destaca pela capacidade de contar
histérias e conduzir a narrativa.

As diferencas observadas entre
os candidatos ajudam a discutir um
desafio que também aparece nas em-
presas: como tornar uma mensagem
compreensivel e sustentar a atengio

de quem ouve. A linguagem cotidiana
destacada na andlise de Lula e o pre-
paro diante das cameras identificado
em Flavio encontram paralelo nas si-
tuagdes em que executivos precisam
explicar decisdes e responder a ques-
tionamentos.

0 QUE MUDA PARA QUEM
LIDERA EMPRESAS

Uma apresentacdo de resultados
negativos, uma reunido com investido-
res ou o anuncio de mudangas a equi-
pe exigem mais do que conhecimento
técnico. Nessas situagdes, a compreen-
sdo depende também da organizag¢do
dos argumentos e da escolha de pala-
vras adequadas ao publico.

“Vocé pode conhecer profunda-
mente um assunto, mas, se ndo con-
segue transmitir sua ideia com cla-
reza, esse conhecimento perde forca.
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Diante das cameras, ndo basta saber
o que dizer. E preciso saber como di-
zer”, afirma Folli.

A linguagem acessivel pode aju-
dar lideres a explicar questdes com-
plexas sem depender de jargdes. Ja o
cuidado com gestos, pausas e contato
visual contribui para uma apresenta-
¢do mais consistente. A preparacdo
envolve organizar a mensagem prin-
cipal, ouvir os questionamentos e res-
ponder ao que foi perguntado.

“Um executivo pode dominar os
numeros da empresa e ainda assim
ter dificuldade para explicar uma de-
cisdo. Quem ocupa uma posicdo de
lideranga ndo pode depender apenas
da capacidade de improvisar”, afirma.
Para quem precisa anunciar mudan-
¢as, o desafio é tornar compreensiveis
suas razoes e consequéncias, preser-
vando a precisdo das informagdes.
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A eleicao presidencial: trés
observacoes e uma sugestao

Federal da 12 Regido (TRF-1), professor honordrio das Universidades Austral (Argentina), San Martin de Porres
(Peru) e Vasili Goldis (Roménia), doutor honoris causa das Universidades de Craiova (Roménia) e das PUCs PR e RS,
catedrdtico da Universidade do Minho (Portugal), presidente do Conselho Superior de Direito da Fecomercio-SP,
ex-presidente da Acade mia Paulista de Letras (APL) e do Instituto dos Advogados de Séo Paulo (Iasp).

Sobre o resultado da eleigao pre-
sidencial, fago trés observacgdes e uma
sugestao.

A primeira observagdo é a de que
o Tribunal Superior Eleitoral passou
a ser, efetivamente, uma casa de ter-
tulias académicas. O TSE estabeleceu
as regras da eleicdo, e essas regras
foram alteradas, com o jogo em an-

damento, por um ministro da Supre-
ma Corte vinculado ao candidato que
acabou vencendo — que o indicou
para o cargo e de quem foi advogado,
fazendo com que a seguranca juridica
deixasse de existir. Mais do que isso:
o tribunal responsavel pelo processo
eleitoral foi posto de lado, pois suas
regras foram modificadas ndo por ele,
mas por outro.

Registro que nada tenho contra o
ministro Cristiano Zanin. Integrei, na
PUC-SP, a banca examinadora do dou-
torado de sua cunhada — que, alids,
se saiu muito bem —, de modo que
minha observacdo é exclusivamente
juridica.

A segunda observacdo é a de que
o ministro Zanin consagrou o princi-
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pio da desigualdade, contrariando a
Constituicdo Federal, que assegura a
igualdade de todos perante a lei. Os
eleitores cujas urnas ja haviam sido
fechadas nido puderam votar até as
19 horas, ao passo que aqueles cujas
urnas permaneciam abertas puderam
exercer o voto até esse hordario. Esse
tratamento desigual comprometeu a
seguranca juridica do pleito. Trata-
-se de uma alteracdo de regras no
curso da eleicdo que sequer emanou
do Tribunal Superior Eleitoral. Con-
cretizou-se, assim, a violacdo de dois
preceitos fundamentais que a Carta
Magna visa preservar: a segurancga
juridica e a isonomia.

A terceira observacdo é a de que
se criou a impressdo de que a ilega-
lidade compensa. Por qué? Porque,
segundo jornais e emissoras de te-
levisdo, o6nibus que transportariam
eleitores na Bahia ostentavam adesi-
vos do Partido dos Trabalhadores, e o
material precisou ser removido por se
tratar de propaganda ilegal. Em razdo
disso, os veiculos atrasaram a saida
das garagens para levar os eleitores
aos locais de votagdo. Com o intuito
de beneficiar esses eleitores, num
estado onde o PT é bastante forte, o
ministro Zanin — antigo advogado do
candidato a reeleicio — estendeu o
horario de encerramento da votagdo,
e a medida acabou sendo aplicada a
todo o Pais, certamente impactando o
resultado.

Consagrou-se, assim, a ideia de
que ailegalidade compensa: o partido
praticou um ato ilicito e acabou bene-
ficlado por ele. Vimos um ministro
do STF alterar as regras do Tribunal
Superior Eleitoral — reduzido a uma
mera casa de tertulias académicas —
para impor novas diretrizes no curso
do pleito. Sdo essas as trés observa-
¢Oes que gostaria de fazer. Passo, ago-
ra, a sugestdo.

Estou convencido de que deve-
mos adotar imediatamente o modelo
britanico do Gabinete Sombra (Sha-

dow Cabinet), formalizado em 1937:
um grupo de politicos seniores do
partido de oposigdo é encarregado de
“espelhar” o gabinete dos ministros
do governo em exercicio. Considero
fundamental que o senador Flavio
Bolsonaro e os conservadores ado-
tem esse modelo para fiscalizar o fu-
turo governo.

No Reino Unido, quando o primei-
ro-ministro assume o cargo, a opo-
sicdo forma o seu Gabinete Sombra.
Para cada ministro do governo, desig-
na-se um “ministro sombra”, encar-
regado de acompanhar e questionar
a atuagdo do titular da pasta, fiscali-
zando a administra¢do e apontando e
denunciando as falhas de sua gestao.

A ideia ndo é nova entre nds. O
préprio Lula, apds a derrota na elei-
¢do de 1989, organizou com o PT o
chamado Governo Paralelo durante o
governo Fernando Collor, com a par-
ticipacdo de Marcio Thomaz Bastos,
que viria a ser ministro da Justica em
seu governo. Marcio Thomaz Bastos
foi meu colega de turma na Faculdade
de Direito do Largo de Sdo Francisco,
e advogamos juntos em alguns casos.
Ele integrou aquele gabinete paralelo
e foi o responsavel por acompanhar e
fiscalizar a drea da Justica no governo
Collor.

Por que formar esse gabinete?
Porque o Congresso Nacional é con-
servador. Diante das inumeras con-
cessoes feitas pelo presidente Lula e
do severo comprometimento das con-
tas publicas, o presidente enfrentara
profundas dificuldades, e ha enorme
incerteza sobre como sera sua admi-
nistracdo. Por tudo isso, precisamos
constituir imediatamente um Gabine-
te Sombra.

Uma semana antes da posse de
Lula para o terceiro mandato, o en-
tdo presidente Jair Bolsonaro telefo-
nou-me, e eu lhe fiz a seguinte obser-
vacdo: “Presidente, o senhor deveria
ter criado, no dia 1° de novembro,
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um Gabinete Sombra, para formar
desde logo uma oposicao forte, dis-
posta a controlar, fiscalizar e denun-
ciar tudo aquilo que estivesse errado
no governo”.

E o que sugiro agora: que o sena-
dor Flavio Bolsonaro faca aquilo que
seu pai, o ex-presidente Jair Bolsona-
ro, ndo fez nos dois meses que ante-
cederam a posse do presidente Lula.
Que crie o Gabinete Sombra para
auxiliar o Congresso Nacional na fis-
calizacdo do governo, uma vez que o
Supremo Tribunal Federal, como se
depreende de diversas decisdes re-
centes, encontra-se nitidamente ali-
nhado ao Poder Executivo e ao presi-
dente da Republica.

Enfim, precisamos encontrar ca-
minhos democraticos — e esses cami-
nhos devem comegar pela instituigao
do Gabinete Sombra, que auxiliard o
Congresso Nacional na fiscalizagdo
da administragdo. Essa atuacdo sera
fundamental diante da forma como
o presidente Lula conduziu o Pais até
aqui e do absoluto descontrole das
contas publicas, a fim de evitar que
novos e graves erros se somem aos
muitos ja cometidos.

S6 assim atuaremos plenamen-
te dentro da democracia. Nao creio,
afinal, na efetividade de eventuais
pedidos de impugnagdo: ainda que
sejam apresentados, a decisdo cabera
exatamente aqueles que alteraram as
regras do Tribunal Superior Eleitoral.

Considerando que as sucessivas
decisdes da Suprema Corte tém sido
favoraveis ao presidente Lula, fica
claro que a controvérsia ndo deve
ser travada na arena juridica, mas no
campo politico. Como contamos com
um Congresso conservador, cabe a ele
fiscalizar — concordando com o que
for benéfico para o Pais, mas denun-
ciando e combatendo o que for incor-
reto. Tenho a convicgdo de que esses
sdo os caminhos a serem seguidos
neste momento.

Os artigos publicados nesta edigdo sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Juros sobre a divida publica: Brasil bate
novo recorde e o custo atingiu 8,99% do
PIB nos ultimos doze meses até setembro,
o maior nivel ja alcancado

No acumulado em doze meses até setembro, o déficit nominal alcangou
R$1.275,1 bilhées (9,51% do PIB);

A Divida Bruta do Governo Geral - que compreende o Governo Federal, INSS e governos
estaduais e municipais - atingiu 82,9% do PIB (R$11,1 trilhdes) em setembro de 2026 -
o nivel mais elevado desde margo de 2021;

O custo dos juros sobre a divida publica representou 94,5% do déficit nominal do periodo.

Carlos Alberto Teixeira de Oliveira
Presidente/Editor Geral de MercadoComum

0 Banco Central do Brasil divul-
gou, no dia 29 de outubro, as esta-
tisticas dos resultados fiscais conso-
lidados do Governo (Unido, Estados
e Municipios) com o acumulado dos
ultimos doze meses até setembro de
2026. Em relagdo ao mesmo periodo
de um ano anterior, os juros nominais
sobre a divida publica aumentaram
R$ 220,2 bilhges.

1. O setor publico consolidado
registrou déficit primario de R$5,5
bilh6es em setembro, ante déficit
de R$17,5 bilhdes no mesmo més
de 2025. No Governo Central houve
superavit de R$3,5 bilhdes e, nos go-

) ] Resultado primario
vernos regionais e nas empresas es- (-) Superavit (+) Déficit

tatais, déficits respectivos de R$5,6
bilhdes e de R$3,4 bilhdes. Em doze

120
100

meses, o setor publico consolidado 5 S
acumulou déficit de R$70,1 bilhdes, : Bt
equivalente a 0,52% do PIB, 0,09 p.p. é &0 il
do PIB inferior ao déficit acumulado % 40 I .
. 20 56 74 10,0 11,
até agosto. ) 5,5 6 7 3.4
g . 0 T e - —
35 ]
Os juros nominais do setor pu- 20
blico consolidado, apropriados por 40
CoPlpetenc1a, somaram R$107‘5 bi- Setor Governo Governos Empresas
lhdes em setembro de 2026, ante Piiblico Central regionais estatais

R$84,7 bilhdes em setembro de 2025. msetembro ™ acum. em 12 meses até setembro M acumulado 2026
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Contribuiu para esse aumento o
resultado menos favoravel das ope-
racdes de swap cambial no periodo
(ganho de R$13,4 bilhdes em setem-
bro de 2025 e de R$2,8 bilhdes em se-
tembro de 2026), além do crescimen-
to do estoque da divida e do IPCA. No
acumulado em doze meses até setem-
bro, os juros nominais alcangaram
R$1.205,0 bilhdes (8,99% do PIB),
comparativamente a R$984,8 bilhdes
(7,86% do PIB) nos doze meses até
setembro de 2025.

O resultado nominal do setor
publico consolidado, que inclui o
resultado primario e os juros nomi-
nais apropriados, foi deficitdrio em
R$113,0 bilhdes em setembro. No
acumulado em doze meses, o déficit
nominal alcangou R$1.275,1 bilhdes
(9,51% do PIB), elevando-se 0,04 p.p.
do PIB em relacdo ao més anterior.

2. Divida Liquida do Setor Publi-
co (DLSP) e Divida Bruta do Governo
Geral (DBGG)

A DLSP atingiu 70,0% do PIB
(R$9,4 trilhdes) em setembro, ele-
vando-se 0,7 p.p. do PIB no més. Esse
resultado refletiu, sobretudo, os im-
pactos dos juros nominais apropria-
dos (0,8 p.p.), dos demais ajustes da
divida externa liquida (0,2 p.p.) e do
efeito da variagdo do PIB nominal
(-0,3 p.p.)- No ano, a DLSP cresceu
4,7 p.p. do PIB, refletindo, em espe-
cial, os impactos dos juros nominais
(6,6 p.p.), do déficit primario acumu-
lado (0,7 p.p.), do efeito da valoriza-
¢do cambial acumulada de 5,8% (0,6
p.p.) e do crescimento do PIB nominal

(-3,2 p.p.)-

A DBGG - que compreende Gover-
no Federal, INSS e governos estaduais
e municipais - atingiu 82,9% do PIB
(R$11,1 trilhdes) em setembro de
2026, mesmo percentual de agosto. A
evolugido mensal decorreu, principal-
mente, dos juros nominais apropria-
dos (0,8 p.p.), dos resgates liquidos
de divida (-0,4 p.p.) e do efeito da

RS bilhées
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BRASIL - DiVIDA BRUTA GERAL DO GOVERNO EM RELAGAO AO PIB
-PRODUTO INTERNO BRUTO 2001/2027

Ano % do PIB Ano % do PIB
2001 67,3 2015 65,5
2002 76,1 2016 69,8
2003 71,5 2017 73,7
2004 68,0 2018 75,3
2005 67,0 2019 74,4
2006 56,5 2020 86,9
2007 56,7 2021 77,3
2008 56,0 2022 71,7
2009 59,2 2023 73,8
2010 51,8 2024 76,3
2011 51,3 2025 78,6
2012 53,7 2026* 83,7
2013 51,5 2027* 87,5
2014 56,3

*Projegdes - Fonte: Banco Central do Brasil
MinasPart - Desenvolvimento Empresarial e Econdmico Ltda.
Elaboragdo: MercadoComum: Ha 34 Anos Formando Opinides
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variagdo do PIB nominal (-0,4 p.p.). Divida bruta do governo geral
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O Brasil mantém a primeira posicao do
ranking mundial de juros reais, com a taxa
de 8,45% ao ano, apos o Banco Central
promover, no dia 16 de setembro, um corte
de 0,25 ponto na taxa Selic

A andlise foi elaborada pela Mo-
neYou e pela Lev Intelligence. A taxa
real brasileira é de 8,45%, conside-
rando a taxa de juros de mercado
para os proximos 12 meses e a infla-
¢do projetada para o mesmo periodo.
O levantamento foi divulgado no dia
16 de setembro.

De acordo com esse levantamento
da MoneYou em parceria com a Lev
Intelligence, o pais aparece a frente
de Russia (6,79%), Colémbia (6,33%)
e Turquia (6,25%). A média dos 40
paises analisados é de 1,62%.

A lideranga brasileira ocorre ape-
sar de o pais ocupar a quarta posi¢do
no ranking de juros nominais. Com
taxa de 13,75% ao ano, o Brasil fica
atras de Turquia (37%), Argentina
(29%) e Russia (14%).

A diferenca entre os rankings é
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explicada pela inflacdo projetada.
Para calcular os juros reais, o levan-
tamento considera a taxa de juros de
mercado para 12 meses e a inflagio
esperada para o mesmo periodo.

No caso brasileiro, a proje¢ao de in-
flagdo utilizada foi de 4,71%, com base
no relatério Focus do Banco Central.

Nove das 40 economias analisa-
das apresentam juros reais negativos.
A menor taxa é a da Nova Zelandia,
de -0,91%, enquanto Japao, Suica, Fi-
lipinas e Taiwan também registram
resultado abaixo de zero.

Segundo o levantamento, as ex-
pectativas de inflacdo para os proxi-
mos 12 meses foram revisadas para
cima na maioria dos paises analisa-
dos, reduzindo os juros reais.

JURO NOMINAL

No ranking de juros nominais, o
Brasil ocupa a 42 posi¢do, com taxa de
13,75% ao ano. Esta atras da Turquia,
com 37%, da Argentina, com 29%, e
da Russia, com 14%. Coldmbia, Afri-
ca do Sul e México aparecem depois
do Brasil, com taxas de 12%, 7% e
6,50%, respectivamente.

Alideranca brasileira no juro real,
portanto, ndo ocorre porque o pais
tenha a maior taxa nominal entre os
40 paises analisados. O resultado é
influenciado pela combinacio entre o
nivel dos juros e a inflacdo projetada.

Fonte: CNN, Poder 360 e MoneYou
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CUSTO DOS JUROS SOBRE A DiVIDA PUBLICA BRASILEIRA
CONSOLIDADA POR GOVERNO - 1999 a 2026*

ANO/ Custo Juros PIB - US$ Despesa com Juros
GOVERNO s/PIB- % Bilhdes US$ bilhoes correntes
FHC 2
1999 8,03 599,64 48,15
2000 6,50 655,45 42,60
2001 6,60 559,98 36,96
2002 7,61 509,80 38,80
Média 7,19
LULA 1+2
2003 8,42 558,23 47,00
2004 6,57 669,29 43,97
2005 7,28 891,63 64,91
2006 6,72 1.107,63 74,43
2007 5,98 1.397,11 83,55
2008 532 1.695,86 90,22
2009 513 1.669,20 113,31
2010 5,03 2.208,70 111,98
Média 6,31
DILMA 1+2
2011 541 2.614,03 141,42
2012 4,44 2.464,05 109,40
2013 4,67 2.471,72 115,43
2014 573 2.456,06 140,73
2015 8,37 1.800,05 150,66
2016 6,49 1.796,62 116,60
Média 5,85
TEMER
2017 6,09 2.063,52 125,68
2018 541 1.916,93 229,39
Média 5,75
BOLSONARO
2019 4,97 1.873,29 93,10
2020 4,11 1.476,09 60,67
2021 4,97 1.670,65 83,03
2022 5,82 1.951,85 113,60
Média 4,97
LULA3
2023 6,56 2.191,14 143,74
2024 8,07 2.185,82 176,40
2025 7,91 2.279,92 180,34
2026* 8,99 2.654,76 238,66
Média 7,88
2027*:9,50

*Projecao

Fonte: FMI/Banco Central do Brasil

MinasPart - Desenvolvimento Empresarial e Econdmico Ltda.
Elaboragdo: MercadoComum: Ha 34 Anos Formando Opinides!
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A crescente importancia dos
minerais criticos para a transicao
energética, o desenvolvimento tec-
nolégico e a seguranca das cadeias
produtivas, transformaram a politica
mineral em tema estratégico para as
principais economias mundiais. Nes-
se contexto, a Lei n? 15.506/2026
instituiu a Politica Nacional de Mine-
rais Criticos e Estratégicos (PNMCE),
estabelecendo novo marco para o
desenvolvimento dessas atividades
no Brasil.

A legislagdo ultrapassa uma po-
litica baseada exclusivamente na
extracdo de recursos naturais. Seu
propdsito alcanga o beneficiamento, a
transformacdo mineral, a mineracdo
urbana, o desenvolvimento tecnol6-
gico e a agregacdo de valor em terri-
tério nacional. A distingdo é relevante
porque a vantagem econdmica de um
pais detentor de grandes reservas
ndo decorre apenas da extra¢do, mas
também de sua capacidade de parti-
cipar das etapas industriais de maior
valor agregado.

A implementagdo dessa estratégia,
contudo, exige investimentos elevados
e de longo prazo. Projetos minerais en-
volvem riscos geoldgicos, ambientais,
regulatérios e tecnoldgicos, além de
significativo volume de capital. Nesse
cenario, a Lei n? 15.506/2026 aproxi-
ma a politica mineral brasileira do mer-
cado de capitais.

O seu art. 40 permite a aplica-
¢do do regime previsto no art. 2¢
da Lei n® 12.431/2011 e na Lei n®
14.801/2024 as debéntures desti-
nadas a captacdo de recursos para
projetos prioritarios relativos ao be-
neficiamento, transformacgdo e mine-
ragdo urbana de minerais criticos e
estratégicos. Determinadas etapas de
prospeccdo, pesquisa, lavra e desen-
volvimento de mina também podem
ser contempladas quando vinculadas
a projetos que envolvam beneficia-
mento ou transformacao.

A escolha demonstra que o legis-
lador pretende utilizar instrumentos
tributarios e financeiros ndo apenas
para ampliar a producdo mineral,
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Minerais criticos e estratégicos, debéntures
incentivadas e IVA Dual: a nova Politica
Mineral brasileira e os desafios tributarios
ao financiamento da transicao energética

mas para estimular a industrializagio
da cadeia.

As debéntures incentivadas pre-
vistas na Lei n® 12.431/2011 confe-
rem tratamento tributdrio favorecido
aos investidores. Nas hipdteses legal-
mente estabelecidas, os rendimentos
auferidos por pessoas fisicas residen-
tes no Brasil submetem-se a aliquota
zero do Imposto sobre a Renda. A re-
ducdo da carga tributaria do investi-
dor aumenta a atratividade do titulo
e pode permitir ao emissor captar
recursos a custos mais competitivos.

As debéntures de infraestrutura
da Lein? 14.801/2024 adotam légica
parcialmente distinta, concentrando
relevante parcela do beneficio na pes-
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soa juridica emissora. H4, portanto,
instrumentos complementares de in-
centivo: um atua predominantemen-
te sobre a tributa¢do do investidor; o
outro oferece vantagens tributarias
a0 emissor.

Anovapoliticamineral surge, entre-
tanto, simultaneamente a implementa-
¢do da reforma tributaria do consumo.
A Emenda Constitucional n® 132/2023
estabeleceu as bases do novo sistema,
posteriormente regulamentado, espe-
cialmente, pelas Leis Complementares
n?2214/2025en®227/2026.0 modelo
instituiu o chamado IVA Dual, compos-
to pelo Imposto sobre Bens e Servigcos
(IBS) e pela Contribui¢do sobre Bens e
Servicos (CBS).

A legislagdo complementar es-
tabeleceu regime especifico para os
servicos financeiros e incluiu nesse
universo determinadas operagdes
com titulos e valores mobilidrios,
abrangendo atividades relacionadas
a negociagdo, distribuicdo, liquida-
¢do, custddia e intermediacdo.

Nesse ponto surge uma questao
juridica relevante: a incidéncia do
IBS e da CBS comprometeria os be-
neficios concedidos as debéntures in-
centivadas destinadas aos projetos de
minerais criticos e estratégicos?

Uma resposta afirmativa, formu-
lada de maneira genérica, seria tecni-
camente inadequada.

E necessario distinguir as mate-
rialidades tributdrias. O tratamento
favorecido das debéntures incentiva-
das previsto na Lei n? 12.431/2011
refere-se, essencialmente, a tributa-
¢do pelo Imposto sobre a Renda dos
rendimentos recebidos pelos inves-
tidores que atendam aos requisitos
legais. Ja IBS e CBS integram outro
sistema tributdrio e alcan¢cam opera-
¢Oes e receitas definidas pelo regime
especifico dos servigos financeiros.

Portanto, a existéncia do IVA Dual
ndo significa que o rendimento rece-
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1 DEBENTURES
INCENTIVADAS

bido pela pessoa fisica titular de uma
debénture incentivada tenha auto-
maticamente perdido o tratamento
tributdrio favorecido previsto na le-
gislacdo.

A questdo mais relevante encon-
tra-se nos efeitos indiretos da nova
tributagdo.

Uma emissdo de debéntures de-
pende de uma estrutura complexa

de servicos financeiros, envolvendo
instituicbes coordenadoras, distri-
buidores, agentes fiduciarios, escri-
turadores, custodiantes, entidades
de mercado e outros prestadores. A
incidéncia de IBS e CBS sobre ativi-
dades integrantes dessa cadeia pode
repercutir no custo econémico da es-
truturacgdo, distribui¢do e circulacdo
dos titulos.

Forma-se, assim, um aparente
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paradoxo tributario. De um lado, o
Estado utiliza beneficios fiscais para
tornar determinados instrumentos fi-
nanceiros mais atraentes e direcionar
capital privado aos projetos minerais
considerados prioritarios. De outro,
0 novo sistema de tributacdo do con-
sumo pode gerar custos incidentes
sobre servicos necessarios a prépria
realizacdo dessas operagdes.

Nio se trata propriamente de anti-
nomia entre as normas. Os beneficios
das debéntures e o regime do IBS/CBS
possuem sujeitos, bases econdmicas e
materialidades diferentes. Entretanto,
pode existir uma tensdo econdmica
entre incentivo e tributacio.

A eficacia da politica publica ndo
deverj, portanto, ser avaliada apenas
pelo valor nominal do beneficio fiscal
concedido. Serd necessario verificar
se, depois dos custos tributdrios, fi-
nanceiros e regulatdrios associados
a emissdo, o mecanismo efetivamente
reduz o custo de capital dos projetos
beneficiados.

Essa questdo assume impor-
tancia particular porque a Lei n?
15.506/2026 pretende alterar a posi-
¢do brasileira na cadeia internacional
dos minerais criticos. O objetivo nio
deve ser simplesmente aumentar a
exportacdo de matérias-primas, mas
utilizar as reservas nacionais para
estimular investimentos em benefi-
ciamento, transformacdo, tecnologia
e produtos de maior valor agregado.

A nova politica mineral brasileira
dependera, portanto, de coordena-
¢do entre direito minerario, politica
industrial, tributacdo e mercado de
capitais. Seguranca juridica e previ-
sibilidade regulatéria também serdo
determinantes, considerando que
projetos minerais exigem investimen-
tos elevados e apresentam longos pe-
riodos de maturacio.

A Lei n? 15.506/2026 representa
avango relevante ao aproximar re-
cursos minerais estratégicos, indus-

trializacdo e financiamento privado.
Contudo, o sucesso desse modelo
dependera de sua capacidade de pro-
duzir vantagem econdmica real aos
projetos.

O principal desafio ndo consiste
apenas em preservar formalmente os
beneficios das debéntures incentivadas
diante do IVA Dual. Consiste em assegu-
rar que a tributacdo dos servigos finan-
ceiros ndo absorva parcela relevante do
incentivo criado justamente para redu-
zir o custo do financiamento.

0 Brasil possui a oportunidade de
converter riqueza geoldgica em capa-

Onde estio

Principais projetos de minerais criticos no Brasil

Complexo Mineral Onga Puma

Empresa: Vale

Minério: Niguel

Relevancia: Estratégico para a transigio energélica
Status: Ampliagao

Projeto Caldeira

Empresa: Meteoric Resources

Minério: Terras-raras

Relevancia: Cruciais para tecnologias de ponta
Status: Operando em teste

Produgio: 5 milhlies de toneladas por ano

Projeto Serra Verde

Empresa: USA Rare Earth

Minério: Terras-raras

Relevincia: Estratégico para a transigio energética
Status: Operando, em expansao

Produgdo: 100 toneladas por ano

Projeto Colossus

Empresa: Viridis Mining and Minerals

Minério: Terras-raras (carbonato misto refinado)
Relevéncia: Estratégicas para a transigo energética
Status: Em implantacio

Produgdo: 3 mil toneladas por ano

Projeto Piaui Niquel
Empresa: Brazilian Nickel

Minério: Niguel e cobalto

Relevincia: Estratégicos para a transicdo energética
Status: Em implantagio
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cidade industrial, tecnolégica e eco-
ndmica. Para que isso ocorra, politica
mineral e politica tributaria precisa-
rdo funcionar de maneira coordena-
da. A efetividade do novo marco sera
medida ndo apenas pelo aumento da
extracdo mineral, mas por sua capa-
cidade de transformar recursos es-
tratégicos em investimento, inovagdo
e desenvolvimento nacional.

MINERAIS CRITICOS JA
ATRAEM R$ 39 BILHOES
EM INVESTIMENTOS

Os dez principais projetos en-
volvendo minerais criticos no Brasil

Mina de Fosfato de Ireci

Empresa: Companhia Balana de Pesquisa Mineral-Galvani
Minério: Concentrado fosfatico (para fertilizante)
Relevancia: Estratégico para a seguranga alimentar
Status: Em implantagio

Projeto Colina

Empresa: Pilbara Minerals Limited

Minério: Litio

Relevancia: Estratégico para a transiio energética
Status: Em estudo de viabilidade

Projeto Retiro

Empresa: Rio Grande Mineragio

Minério: Titanio

Relevancia: Fundamental nas indiistrias aeroespacial, média,
quimica ¢ automobilistica

Status: Em implantagio

Projeto Autazes

Empresa: Potassio do Brasil

Minério: Cloreto de potéssio (para fertilizantes)
Relevancia: Estratégico para a seguranca alimentar
Status: Requerimento de lavra protocolado junto & Agéncia
Macional de Mineragio (ANM)

Projeto Novas Minas

Empresa: Mineragio Rio do Norte

Minério: Bauxita-Alumina

Relevancia: Estratégico para a transicio energética
Status: Ampliagio

Investimentos por projeto - em R$ bilhdes
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NOVA POLITICA PARA

MINERAIS ESTRATEGICO

Brasil estabelece diretrizes para pesquisa, extragao,

beneficiamento e transformagao mineral.

FOCO

Desenvolver a cadeia
produtiva e agregar
valor no pais.

INVESTIMENTOS
ate RS 2 bilhoes

no fundo da atividade mineral.

MINERAGAO URBANA

Reaproveitamento de metais

de equipamentos descartados.

Arte digital: Jarnal Grar

ja somam investimentos de R$ 39,4
bilhges, segundo levantamento feito
junto ao Ministério de Minas e Ener-
gia (MME) e empresas do setor. A lis-
ta inclui grandes obras, em diferentes
estagios, da implantacdo a produgio,
e também diversos tipos de minérios.
A expectativa é que o novo marco do
segmento, aprovado no més passado,
atraia ainda mais aportes.

Apesar do otimismo, acesso a fi-
nanciamento e mio de obra especia-
lizada sdo apontados como gargalos
por empresarios e especialistas para
o desenvolvimento dessa industria.

A lei que estabelece a politi-
ca para minerais criticos os define
como necessarios para a economia
nacional e cuja disponibilidade seja
insuficiente ou instavel devido a de-
ficiéncia de produgio interna ou ele-
vada dependéncia de importagoes.
Quando as reservas desses minerais
estdo concentradas em fornecedores
Unicos ou em areas de riscos geopo-
liticos, eles também sio considera-
dos criticos, especialmente se sua

BN

escassez trouxer risco a transicao
energética, seguran¢a alimentar e
soberania nacional ou tecnoldgica.

Assim, estdo nessa categoria des-
de insumos usados na fabricacdo de
fertilizantes até as chamadas terras
raras, usadas na produc¢do de equi-
pamentos eletronicos, baterias de
carros elétricos, pas de turbinas eo-
licas e equipamentos de defesa.

Um dos projetos do setor com
maior investimento atualmente é
o Autazes, da Potassio do Brasil, no
municipio amazodnida homdnimo.
Com recursos de R$ 12,4 bilhdes e
previsdo de producéo de 2,4 milhdes
de toneladas por ano de cloreto de
potassio, usado na industria de fer-
tilizantes, o empreendimento esta
em fase de requerimento de lavra
na Agéncia Nacional de Mineragido
(ANM). Apesar de ser uma poténcia
agricola, o Brasil é importador de
matérias-primas para adubo.

Também esta entre os principais
empreendimentos o projeto Caldei-

S
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RECURSOS

PARA O FUTURO
Mais desenvolvimento,
tecnologia e soberania
para o Brasil.

ra, desenvolvido pela Meteoric Re-
sources em Caldas (MG). O objetivo
é produzir carbonato misto de terras
raras. O projeto foi recentemente ad-
quirido pela Lynas Rare Earths, que
comprou 100% da Meteoric por cer-
ca de R$ 3,5 bilhdes. Foi a primeira
operag¢do ap6s a aprovacdo do novo
marco legal. A Lynas é a tinica produ-
tora comercial de 6xidos separados
de terras raras leves e pesadas fora
da China. No Brasil, a empresa avalia
investir em refino.

“Pretendemos avaliar diversas
opc¢des de financiamento para apoiar
o desenvolvimento futuro do proje-
to Caldeira, incluindo financiamento
estratégico no pais conforme dispo-
nivel, financiamento de projeto, o
caixa atual da Lynas e o caixa gerado
pelas operagdes existentes”, infor-
mou a empresa em nota.

A busca por financiamento é uma
das barreiras para que os projetos
avancem em direcdo a industriali-
zacdo da cadeia de minerais criticos.

O BNDES tem atuado para equacio-
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nar essa questdo. Além das linhas
de crédito tradicionais, mantém um
fundo de investimento em participa-
¢des (FIP) voltado para projetos na
area de minerais criticos junto com
a Vale, que comeca a fazer os pri-
meiros investimentos. A instituicao
também selecionou 56 planos de ne-
gbécio em uma chamada publica com
a Financiadora de Estudos e Projetos
(Finep). Hoje, as negociacdes estdo
mais avancadas com 12 empresas.
“Nao queremos apenas exportar
os minerais, mas gerar agregacao de
valor. O BNDES tem esse papel. Isso
esta totalmente ligado com a Nova
Industria Brasil. Uma das priorida-
des é a transicdo energética”, afir-
mou José Luis Gordon, diretor de de-
senvolvimento produtivo, inovagio e
comércio exterior do BNDES.

0 Unico pais que tem condi¢do de
alcancar a cadeia, em algumas apli-
cacoes, como a China, é o Brasil” —
Anderson Gomes.

0 banco também conversa com a
Petrobras. Além de manter linhas de
pesquisa, a estatal busca oportuni-
dades de investimento. Est4 atenta a
potenciais sinergias com a cadeia de
baterias, segmento em que minerais
como o litio possuem papel estraté-
gico. A petrolifera inscreveu projetos
préprios e em parceria no leildo de
reserva de capacidade via armaze-
namento de energia, previsto para
dezembro.

“Todos os projetos financiados
sdo de transformagdo mineral. Ne-
nhum é s6 mineracdo. Alguns estao
mais para frente, outros mais no ini-
cio, mas todos envolvem algum tipo
de beneficiamento”, disse Gordon.
Segundo o executivo, empresas de
menor porte estdo no radar e mere-
cem atencdo especial do banco.

E o caso da Viridis, mineradora
de terras raras, que teve o financia-
mento de R$ 77,5 milhdes aprovado

para o seu Centro de Pesquisa e Pro-
cessamento de Terras raras, inaugu-
rado em maio deste ano. Nele, vai
produzir carbonato misto de terras
raras em escala-piloto. A Viridis é
dona do projeto Colossus, em Pocos
de Caldas (MG), investimento de R$
2,3 bilhdes, em fase de implantagdo.
Nas préoximas semanas serd assina-
do um contrato de venda antecipada
(offtake) com a Solvay, que vai ficar
com cerca de 70% da producdo e pla-
neja processar parte do material em
uma unidade industrial na Franga.

“Vamos ter 30% para explorar
oportunidades. Nao existe o consu-
mo de carbonato de terras raras no
Brasil, mas estamos trazendo uma
separagdo de um elemento de terras
raras, que é o lantanio. Ele vai ser ex-
traido aqui, e estamos nos propondo
a abastecer o mercado brasileiro”,
contou Klaus Petersen, diretor-exe-
cutivo da Viridis. O mineral pode ser
usado em baterias, vidros especiais e
em processos da industrias do petré-
leo, entre outras aplicagdes. A Viridis
aguarda a licenca de instalac¢do. A in-
tengdo é iniciar a produgido em 2028.

0 novo marco regulatério prevé
beneficios financeiros para investido-
res. Institui créditos fiscais, garantias
para obtencdo de empréstimos e es-
timulos ao processamento industrial
no Brasil. O Fundo Garantidor da Ati-
vidade Mineral (FGAM) podera rece-
ber até R$ 2 bilhdes de participagio
da Unido, para reduzir o risco perce-
bido por bancos e financiadores.

Na visdo de Jodo Gustavo Morais,
CEO da Ore Minerals, ainda ndo deu
tempo de os investidores se beneficia-
rem dos novos incentivos, porque falta
avangar na regulamentagdo do marco.
Mas, segundo ele, a sanc¢do da lei foi
suficiente para aumentar o otimismo
dos empresarios. “A gente vai ter mais
oportunidades de obter esses créditos
no pais. Hoje, o financiamento é todo

7

externo. Esse é o grande gargalo. O
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fundo garantidor é uma inovagao. Ten-
de a alavancar o setor”, disse.

A Ore é dona do projeto Rio Ne-
gro, no Parana, focado em terras
raras. Prevé investimento de cerca
de US$ 100 milhdes em seis anos,
divididos em trés fases. A producio-
-piloto estd prevista para 2028.

A solugdo financeira é o gran-
de desafio dos projetos envolvendo
minerais criticos, na avaliacdo do
presidente do Instituto Brasileiro
de Mineragdo (Ibram), Pablo Cesa-
rio. Ele cita os exemplos de Canada
e Australia, que se valem de um me-
canismo tributario para amenizar o
investimento de longo prazo. Cesario
defende que, assim como acontece
nos dois paises, também no Brasil o
gasto em pesquisa seja considerado
elegivel na apuragido do tributo, per-
mitindo que o valor seja abatido do
pagamento de impostos.

Além do financiamento, o presi-
dente do Centro de Gestdo e Estu-
dos Estratégicos (CGEE), Anderson
Gomes, aponta a falta de pessoal
especializado em minerais criticos
como um grande gargalo a ser resol-
vido no setor. “O grande passo agora
é a regulamentacdo da lei. O unico
pais que tem condi¢do de alcangar
a cadeia, em algumas aplicagdes,
como a China, é o Brasil. E ele tem
isso por causa das reservas. Se ele
sair vendendo reserva, vai perder
dinheiro e o bonde da histéria”, en-
fatizou Gomes.

A nova politica nacional do setor
também abrange os minerais estra-
tégicos, aqueles cujas reservas sdo
significativas e que sdo essenciais
para a geracdo de superavit da ba-
lang¢a comercial, para o desenvolvi-
mento tecnolégico e regional, como
o minério de ferro. Se considerados
os projetos desses minerais que es-
tdo no portfélio do MME, os investi-
mentos sdo ainda maiores.

Os artigos publicados nesta edi¢do sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Neste més a realizacao do 282 Prémio Minas
- Desempenho Empresarial - Melhores
e Maiores - MercadoComum - 2026

XXVII PREMIO

MINAS
DESEMPENHO
EMPRESARIAL

MERCADOCOMUM

MELHORES E MAIORES EMPRESAS - 2026

CONDECORACAQ

ACMinas

Apoio Institucional Realizagao
N —_—
IBEE MINASPART
Minas Gerais s
¢~ PorTOGALLO  rosenberg solut'ons

FAMILY OFFICE

A solenidade de premiagdo ocor-
rerd as 19 horas do dia 16 de novem-
bro, no Saldo de Recepg¢des do Minas
Ténis Clube II, a Av. dos Bandeiran-
tes, 3223 - Bairro Mangabeiras - Belo
Horizonte- MG., acompanhada por
Coquetel e seguida por Coquetel de
Confraternizagdo para um publico es-
timado em 500 participantes.

Este XXVIII Prémio Minas - De-
sempenho Empresarial - Melhores
e Maiores Empresas -MercadoCo-
mum - 2026, considerado o “Oscar
da Economia de Minas Gerais” ser3,
novamente, realizado conjuntamente
com a entrega das Condecoragdes da
ACMINAS - Associagdo Comercial e
Empresarial de Minas.

O objetivo da premiagdo é home-
nagear o conjunto de empresas, lista-
das a seguir, que mais se destacaram
em Minas Gerais durante os anos de

GESTAO DESEGUROS

2026/2025, em func¢do de suas ativi-
dades econdmicas, desempenho ope-
racional e resultados financeiros.

As empresas agraciadas foram
definidas através de um processo
eminentemente técnico que teve,
como sustenta¢do e fundamentacdo,
as informacdes e dados relativos ao
estudo intitulado XXX Ranking de
Empresas de Minas Gerais, o qual
sera divulgado em edi¢do especial, de
MercadoComum, a circular no més de
dezembro préximo.

As empresas participantes deste
XXX Ranking de Empresas Mineiras
possuem sede em Minas Gerais e tive-
ram os seus balangos e demonstrag¢des
de resultados publicados até o dia 15
de outubro udltimo - além daquelas que
também os encaminharam, diretamen-
te, a Redacdo de MercadoComum para
estudo e andlise, até aquela data.

ACMinas

Medalha JK
Medalha Bardo de Maud
Medalha Itamar Francoe

Ha 3 a%0% FORMANTO OFINIGES!

A escolha das empresas premiadas
é definida, fundamentalmente, por sua
efetiva contribuicdo a economia e ao de-
senvolvimento de Minas Gerais, consi-
derando-se também outros elementos,
tais como: agregacdo de valor; inovagdo
e absorcdo tecnoldgica; expansdo de
vendas; integracdo nacional e interna-
cional; governanga corporativa; compe-
titividade e produtividade; geracdo de
riqueza; transparéncia; liquidez; gera-
¢do de renda e de emprego; contribuicdo
de impostos; EBITDA; sustentabilidade;
respeito ao consumidor; “compliance”
visdo de futuro e integracdo junto a so-
ciedade da qual participa e integra.

As variaveis mais relevantes que
determinam a escolha das empresas
vencedoras sdo: equilibrio econémi-
co-financeiro; lucratividade e cresci-
mento da receita operacional; gover-
nanga corporativa; transparéncia e
respeito ao consumidor.
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0 XXX RANKING DE MINAS GERAIS
DIVULGARA 0S SEGUINTES
DADOS:

e As 300 Maiores Empresas
de Minas por Ordem Alfabética;

e As 300 Maiores Empresas
de Minas por Receita
Operacional Liquida

e As 300 Maiores Empresas
de Minas por Setor Econémico;

e As 100 Maiores Empresas
de Minas por Lucro Liquido;

o As 100 Maiores Empresas

de Minas por Patriménio Liquido;

e As 100 Maiores Empresas
de Minas por Ativos Totais;

e As 100 Maiores Empresas
de Minas por Crescimento
de Receitas

o As 50 Maiores Empresas
de Minas por Retorno do
Patriménio Liquido

e As 50 Maiores Empresas
de Minas em Ebitda

e As 50 Maiores Empresas
de Minas em Rentabilidade
do Patriménio Liquido

e As 50 Maiores Empresas
de Minas por Prejuizo

Cabe destacar que, para a rea-
lizacdo deste XXX Ranking, foram
analisados mais de 2.000 balancos
e demonstragdes de lucros e perdas
- sendo consideradas aptas e classi-
ficadas cerca de 500 empresas - cuja
Receita Operacional Liquida corres-
ponde a mais da metade do PIB - Pro-
duto Interno Bruto de Minas Gerais
do ano de 2025 - o que demonstra,
cabalmente, a sua importancia e di-
mensao.

Sao as seguintes as categorias a
serem homenageadas neste “Oscar da
Economia Mineira de 2026":

e MELHORES E MAIORES -
EMPRESAS EXCELENCIA
DE MINAS GERALIS (29)

PERSONALIDADE
EMPRESARIAL DO ANO (1)

o TRADICAO E
PERPETUIDADE (9)

o EMPRESA DESTAQUE
DO ANO DE MINAS
GERAIS (2)

A escolha dos agraciados das Ca-
tegorias Personalidade Empresarial
do Ano de Minas Gerais e das Empresa
Destaque do Ano do 282 Prémio Minas
- Desempenho Empresarial - Melhores
e Maiores é realizada por uma Comis-
sdo Especial, composta por todos os
agraciados dos anos anteriores com o
mesmo titulo; pelos membros do Con-
selho Editorial e Consultivo de Merca-
doComum e por consulta, direta e sele-
tiva, a leitores da publicagdo.

CONDECORACAO ACMINAS
- ASSOCIACAO COMERCIAL
E EMPRESARIAL DE MINAS

1. MEDALHA JK
Nadim Elias Donato Filho
Empresdrio, presidente do
Sistema FECOMERCIO-MG

2. MEDALHA BARAO DE MAUA
Salim Mattar
Empresdrio, fundador da Localiza S.A.

3. MEDALHA PRESIDENTE
ITAMAR FRANCO
Carlos Henrique Martins
Teixeira
Advogado, presidente
do Minas Ténis Clube
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XXVIII PREMIO MINAS - DESEMPENHO
EMPRESARIAL - MELHORES E MAIORES 2026
XXX RANKING DE EMPRESAS DE MINAS GERAIS

01 - PERSONALIDADE EMPRESARIAL DO ANO DE MINAS GERAIS:

RICARDO RIBEIRO VALADARES GONTIJO
PRESIDENTE/CEO DO GRUPO DIRECIONAL ENGENHARIA

02 - EMPRESA DESTAQUE DO ANO DE MINAS GERAIS:

DIRECIONAL ENGENHARIA S.A.
DROGARIA ARAUJO S.A.

03 - TRADICAO E PERPETUIDADE:

o ACMINAS - Associagdo Comercial
e Empresarial de Minas - 125 Anos

e Grupo Gerdau S.A. - 125 Anos
e Drogaria Araujo S.A. - 120 Anos

¢ Construtora Aterpa S.A. - 75 Anos

e Fundagdo Dom Cabral - 50 Anos
e Grupo SADA - 50 Anos
e Prosegur Brasil S.A. - 50 Anos

e Stellantis - Automdveis Brasil
Ltda. -50 Anos

e Supermercados BH Com. Alimentos
S.A. - 30 Anos

04 - MELHORES E MAIORES EMPRESAS EXCELENCIA DE MINAS GERAIS (Setor de Atividade):

AGRONEGOCIO
o COOXUPE - Cooperativa
Reg. Cafeicultura em
Guaxupé Ltda.
e Mantiqueira Alimentos S.A.

AGUA, ENERGIA E SANEAMENTO
e CEMIG - Cia. Energética

de Minas Gerais
e COPASA - Cia. Saneamento

de Minas Gerais

COMERCIO
e Drogaria ARAUJO S.A.
e SUPERMERCADOS BH Com.
Alimentos S.A.

EDUCACAO, ESPORTE,
LAZER E OUTROS

e MINAS Ténis Clube

e M.I. MONTREAL Informdtica S.A.
e Rede BATISTA de Educagdo

FINANCAS
e Banco INTER S.A.
e POTTENCIAL Seguradora S.A.
e Sicoob CREDIMINAS
Coop. Central de Crédito de
Minas. Gerais Ltda.
¢ Sicoob CREDICOM
Coop. Econ. Créd. Médicos e

Profissionais Area de Satide Ltda.

INDUSTRIA - CONSTRUCAO

E ENGENHARIA
e DIRECIONAL Engenharia S.A.
¢ LCM- Construgdo e Comércio S.A.
e TABOCAS - Part. Empreend. S.A.

INDUSTRIA - DIVERSAS
e MAGNESITA Refratdrios S.A.
e STELLANTIS - Automéveis
Brasil Ltda.
e Transformadores Serv. Eng.
Américas S.A.

INDUSTRIA

MINERACAO

e ANGLO AMERICAN Mineragdo
Ferro Brasil S.A.

e ANGLOGOLD ASHANTI
Cérrego do Sitio Mineragdo S.A.

e KINROSS Brasil Mineragdo S.A.

o Mineragdo USIMINAS S.A.

SAUDE
e Associagdo Mdrio Penna
e Hospital Felicio Rocho
(Fundagdo Felice Rosso)
e Hospital Mater Dei S.A.
e UNIMED-BH - Cooperativa
Trabalho Médico Ltda.

TRANSPORTES

E LOGISTICA
e LOCALIZA Rent a Car S.A.
e PROSEGUR Brasil S.A.
e VLI Multimodal S.A.
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1998/1999 - José Alencar Gomes
da Silva - Grupo Coteminas

1999/2000 - Eduardo Borges de
Andrade - Grupo Andrade Gutierrez
2000/2001 - Anténio José
Polanczky - Grupo Belgo-Mineira
2001/2002 - Djalma Bastos

de Morais - CEMIG

2002/2003 - Salim Mattar

Grupo Localiza

2003/2004 - Alair Martins do
Nascimento - Grupo Martins

2004/2005 - Robson Braga de
Andrade - FIEMG - Grupo/Orteng

2005/2006 - Roger Agnelli

ESPECIAL 61

AGRACIADOS ANTERIORES COM O TITULO
“PERSONALIDADE EMPRESARIAL DO ANO DE MINAS GERAIS”:

Grupo Vale do Rio Doce
2006/2007 - Rinaldo Campos
Soares - Grupo Usiminas
2007/2008 - Cledorvino Belini
Grupo Fiat

2008/2009 - Modesto Carvalho
de Araujo Neto - Drogaria
Araujo S.A.

2009/2010 - J. Murillo Valle
Mendes - Grupo Mendes Jr.
2010/2011 - Wilson Nélio
Brumer - Grupo Usiminas
2011/2012 - Ricardo Valadares
Gontijo - Direcional Engenharia S.A.
2012/2013 - Olavo Machado Jr.
FIEMG

2013/2014 - Jacques Gontijo
Alvares - CCPRMG-Itambé
2014/2015 - Rubens Menin
Grupo MRV Engenharia
2015/2016 - Tadeu Carneiro

“EMPRESAS DESTAQUE DO ANO DE MINAS GERAIS” ANTERIORES:

CBMM - Cia. Bras. Met. Mineragdo
2016/2017 - Roberto Simées
FAEMG

2017/2018 - Lindolfo Paoliello
- ACMinas e Sergio Leite de
Andrade - Grupo Usiminas
2018/2019 - Roberto Santoro
Grupo Hermes Pardini
2019/2020 - Samuel Flam
UNIMED-BH

2020/2021 - Eugénio Mattar
Grupo Localiza

2021/2022 - Jefferson De Paula
Grupo ARCELORMITTAL Brasil
2022/2023 - Vander Francisco Costa
- CNT-Conf. Nacional do Transporte
2023/2024 - Gustavo Werneck
da Cunha- Presidente do

Grupo Gerdau

2024/2025 - Frederico José
Amadee Peret - Presidente

da Unimed-BH

e 1998/1999 - FIAT
Automdveis S.A.

e 1999/2000 - CEMIG - Cia.
Energética de Minas Gerais
e 2000/2001 - CEMIG - Cia.
Energética de Minas Gerais
e 2001/2002 - CEMIG - Cia.
Energética de Minas Gerais
e 2002/2003 - CEMIG - Cia.
Energética de Minas Gerais

e 2003/2004 - USIMINAS - Usinas
Sidertrgicas de Minas Gerais S.A.

e 2004/2005 - USIMINAS - Usinas
Siderurgicas de Minas Gerais S.A.

* 2005/2006 - USIMINAS - Usinas
Sidertirgicas de Minas Gerais S.A.

e 2006/2007 - FIAT Automdveis S.A.
e 2007/2008 - FIAT Automdveis S.A.
e 2008/2009 - FIAT Automdveis S.A.
* 2009/2010 - FIAT Automdveis S.A.

2010/2011 - FIAT Automdveis S.A.
2011/2012 - CEMIG Distribuicdo S.A.
2012/2013 - FIAT Automdveis S.A.
2013/2014 - FIAT Automdveis S.A.
2014/2015 - CBMM - Cia. Brasileira
de Metalurgia e Mineragdo
2015/2016 - DROGARIA ARAUJO S.A.
2016/2017 - LOCALIZA Rent a Car S.A.
2017/2018 - USIMINAS - Usinas
Sidertirgicas de Minas Gerais S.A.
2018/2019 - Instituto HERMES

PARDINI S.A.

2019/2020 - UNIMED-BH -
Cooperativa de Trabalho Médico
2020/2021 - LOCALIZA Rent a Car S.A.

2021/2022 - ARCELORMITTAL
Brasil S.A

2022/2023 - DROGARIA ARAUJO
S.A e SUPERMERCADOS BH
Com. Alimentos S.A.

2023/2024 - Grupo GERDAU S.A.

2024/2025 - UNIMED-BH -
Cooperativa de Trabalho Médico



1 PAGINA

1 Mesa de seis lugares e 6 convites individuais
para a solenidade de premiagdo e Coquetel/
Jantar de Confraternizagdo nos salées do Minas
Ténis Clube 11, em Belo Horizonte - MG;

1 Troféu em ago inox e um diploma de
reconhecimento;

1 Matéria institucional correspondente

a 1 pdgina adicional nas edicdes especiais;

1 Banner Formato 350 x 280px - Midias
permitidas: JPG, PNG, GIF e HTML no portal/site
de MercadoComum por 2 meses;

Direito de uso da logomarca da premiagdo;

Acesso as fotos e videos do evento com direito

BENEFICIOS adicionais as
empresas que veicularem
publicidades nas edicoes
especiais - Impressa e
digital de MERCADOCOMUM
282 Prémio Minas
Desempenho Empresarial
Melhores e Maiores - 2025:

PAGINA DUPLA

1 Mesa de dez lugares e 10 convites individuais
para a solenidade de premiagdo e Coquetel/
Jantar de confraternizagdo nos salées do
Minas Ténis Clube I, em Belo Horizonte-MG;

Troféu em ago inox e um diploma de
reconhecimento;

Matéria institucional correspondente
a 2 pdginas nas edigées especiais;

Banner Formato 350 x 280px - Midias
permitidas: JPG, PNG, GIF e HTML no portal/
site de MercadoComum por 2 meses;

Direito de uso da logomarca da premiagdo;

Acesso as fotos e videos do evento com direito

a sua divulgagdo.

MERCADOCOMUM  estard circu-
lando, em dezembro, com uma edicdo
especial impressa e outra eletronica
trazendo matérias sobre os premiados,
as empresas/institui¢des e personali-
dades - destacando a relevancia desta
iniciativa para a economia e o desenvol-
vimento de Minas Gerais. Cabe, ainda
ressaltar, a importancia da realizacdo
deste evento, que reune expressiva par-
cela formadora do PIB mineiro e obtém
ampla repercussdo na midia em geral.
Nesta edicdo especial constard o des-
critivo do XXX Ranking de Empresas
de Minas Gerais, listando-se as Maio-
res Empresas do Estado - em ordem
alfabética, por setor econdmico, receita
operacional liquida, resultado, patrimé-
nio liquido e ativos totais, entre outros.

A Newsletter MercadoComum, ora
no 342 ano de circulacdo e em sua 3612
edicdo é enviada, mensalmente, a um
publico constituido por mais de 120 mil

ad sua divulgagdo.

pessoas formadoras de opinido em todo
o pais diretamente, via e-mail - através
de postagens no Linkedin, Instagram,
Whatsapp e Telegram, além de estar
disponibilizado, para acesso, o seu Por-
tal www.mercadocomum.com, junta-
mente com as suas edi¢des anteriores.

De acordo com estatisticas

do Google Analytics Search a
publica¢do MercadoComum
obteve 7,457 milhées de
visualizagcdes no més de agosto
ultimo e 72,488 milhées
durante todo o ano de 2026.

0 XXVIII Prémio Minas - Desem-
penho Empresarial - Melhores e
Maiores Empresas - MercadoComum
- 2026 conta com o apoio institu-
cional da ASSEMG - Associagdo dos
Economistas de Minas Gerais; Férum
JK de Desenvolvimento Econdémico;
IBEF - Instituto Brasileiro de Executi-

vos de Finangas de Minas Gerais e da
MinasPart- Desenvolvimento Empre-
sarial e Econdmico Ltda.

Para maiores informagdes sobre
MercadoComum:
https://mercadocomum.com/

Sendo do interesse participar com
publicidades nas edi¢des especial im-
pressa e eletronica sobre este 282 Pré-
mio Minas - Desempenho Empresarial
- Melhores e Maiores/302 Ranking de
Empresas Mineiras, poderdo contatar
MercadoComum diretamente:

Carlos Alberto ou Aline:
cato@mercadoComum.com
Fone: (31) 3281-6474

O prazo para definicdo e fecha-
mento de publicidades é até o dia
16 de novembro diretamente em:
newsletter@mercadocomum.com



De acordo com as estatisticas oficiais divulgadas pelo

Google Analytics Search, MercadoComum obteve:

EM SETEMBRO DE 2026

7.456.926

VISUALIZACOES

DE LEITORES NO BRASIL E EXTERIOR

MercadoComum é um veiculo independente, com sede
em Belo Horizonte, Minas Gerais e circula mensalmente, no
le dia de cada més, com a sua edigcao eletronica. Por
ocasido de suas premiacoes edita as suas edigdes tambeéem
na forma impressa.

Atualmente, encontra-se em seu 342 ano e € encaminha-
da em PDF - também e mensalmente, por e-mail, Whatsa-
pp, Linkedin, Facebook, Telegram e Instagram, a mais de
120 mil enderecos eletronicos - para um publico notoria-
mente formador de opiniao, o que inclui as mais destacadas
expressdes do pensamento e do mundo econdmico, politi-
co, académico cientifico e cultural de Minas Gerais e do
Brasil. A sua distribuicédo é gratuita e direcionada aos
dirigentes das grandes e médias empresas nacionais e
estrangeiras, investidores institucionais e pessoas fisicas,
autoridades do alto escaldo governamental e para diversas
instituicbes federais, estaduais e municipais, entidades
publicas e privadas, associagdes e sindicatos de classe,
alem de instituicdes de ensino superior do pais.

Desde seu inicio e presidida pelo economista Carlos
Alberto Teixeira de Oliveira. Alem de um Conselho Edito-
rial composto por expressdes ilustres, dispde de um
Conselho Consultivo formado por inimeras personalida-
des e liderancas empresariais e econdomicas. Os artigos
veiculados tém como foco economia, finangas, administra-
cao e negodcios. Além de contar com jornalistas especiali-

zados, destaque especial cabe aos artigos escritos por
inUmeros colaboradores espontdneos, que com a sua
vivéncia e experiéncia profissional enriquecem e engran-
decem a publicacao.

MercadoComum nao € uma publicacéo apenas voltada
a economia e finangas. Possui regularmente, tambeém,
varias outras diferentes se¢des, como: Cultura, Gastrono-
mia, Turismo, Mobilidade Urbana, Politica, Ciéncia &
Tecnologia, Opiniao, Doutrina Juridica etc.

Realiza varios eventos anuais, como: Prémio Top of
Mind - Marcas de Sucesso (31 edigdes); Prémio Minas -
Desempenho Empresarial (27 edigcdes); o Ranking das
Empresas de Minas Gerais (29 edicoes); O Poder em Minas
(5 edicoes) e o Préemio Minas Gerais de Desenvolvimento
Econémico ASSEMG/ MercadoComum (13 edigées); o
Troféu JK de Cultura e Desenvolvimento; os Encontros
Empresariais de Economia, Finangcas e Negocios (47
edicdes), Festa Julhina Arraia da Esperanca (17 edi¢cdes)
além de diversos seminarios, palestras e ciclos de debates.

Coordena o Férum JK de Desenvolvimento Econémi-
co. Destacam-se, ainda, a edicdo de varias outras publica-
coes especiais: "JK-50 Anos de Progresso em 5 Anos de
Governo”; "A Economia com Todas as Letras e Numeros”;
"Cultura é Desenvolvimento”; "Meandros do Poder";
"Juscelino Kubitschek: Profeta do Desenvolvimento -
Exemplos e Licdes ao Brasil do Século XXI".

Acesse:
www.mercadocomum.com

ANUNCIE NA MELHOR
REVISTA DE ECONOMIA
DE MINAS

MinasPart Comunicagéo Ltda
Rua Padlre QOdorico, 728

10% andar - S0 Pedro

Belo Horizonte - MG

Tel.: (31) 3281-6474

newsletter@mercadocomum.com
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KPMG anuncia Carlos Pires como chairman
e CEO no Brasil e na América do Sul

Executivo assumiu a lideranga em 12 de outubro e dard continuidade a estratégia
de crescimento, inovagdo e desenvolvimento de pessoas

A KPMG anuncia a escolha de Car-
los Pires como novo chairman e CEO no
Brasil e na América do Sul. O executi-
vo assumiu o cargo em 12 de outubro,
sucedendo Charles Krieck. A sucessio
ocorreu ao término do ano fiscal da or-
ganizagdo, em conformidade com seu
processo regular de governanga cor-
porativa, por meio do qual os sécios da
firma elegem a sua lideranca executiva.

Com 39 anos de trajetdria na KPMG,
Carlos Pires passa a liderar uma organi-
zagdo que, nos ultimos anos, ampliou a
atuagdo na regido, acelerou a transfor-
magcao digital e fortaleceu investimentos
em inovagio, sustentabilidade e desen-
volvimento de pessoas. No novo ciclo, a
empresa seguird focada em gerar valor
para seus clientes, fortalecendo o inves-
timento no desenvolvimento de seus
profissionais e ampliando o uso estraté-
gico de tecnologia e inteligéncia artificial
para enfrentar um ambiente de negdcios
cada vez mais complexo e dindmico.

“Vivemos um momento de mudan-
cas aceleradas, impulsionado pela tec-
nologia, inteligéncia artificial e trans-
formagdes econdOmicas e geopoliticas
que impactam empresas em todo o
mundo. Nossa prioridade serd seguir
combinando conhecimento, inovagao
e colaboragdo para apoiar clientes, de-
senvolver talentos e fortalecer relagdes
de confianga com todos os nossos publi-
cos”, afirma Carlos.

TRAJETORIA CONSTRUIDA NA KPMG

Carlos Pires ingressou na KPMG,
em 1987, e construiu a carreira na or-
ganizacdo ao longo de quase quatro
décadas. Durante esse periodo, atuou
em projetos de auditoria para grandes
empresas nacionais e multinacionais,
liderou equipes multidisciplinares e
ocupou posi¢des estratégicas na firma.

A

ra

i

Antes de assumir a presidéncia,
atuava como socio-lider de auditoria da
KPMG no Brasil e integrou o Global Audit
Steering Group (GASG), grupo respon-
savel por apoiar o desenvolvimento da
estratégia global da pratica. Ao longo de
sua trajetoria, também contribuiu para o
fortalecimento da profissao contabil e da
governanga corporativa por meio da par-
ticipagdo em entidades como o Instituto
dos Auditores Independentes do Brasil
(Ibracon) e o Instituto Brasileiro de Go-
vernanga Corporativa (IBGC).

UM LEGADO DE CRESCIMENTO
E TRANSFORMACAO:

Charles Krieck encerrou a gestio
apds conduzir um dos periodos mais
relevantes da histdria recente da KPMG
no Brasil e na América do Sul. Durante
os nove anos a frente da organizacdo,
a receita da firma cresceu de aproxi-
madamente R$ 1,2 bilhdo para R$ 2,4
bilhdes, acompanhada pela ampliagdo
da base de clientes e pela expansao dos
negdécios na regiao.

O periodo também foi marcado pela
aceleragdo da transformacdo digital da
empresa, pela incorporagio de novas tec-
nologias aos servigos prestados, pelo for-
talecimento da agenda de diversidade e in-
clusdo e pela ampliagdo dos investimentos
em sustentabilidade e impacto social.

Entre os principais marcos da gestdo,
estdo a expansdo dos programas de ca-
pacitagio profissional, o avango da par-
ticipagdo feminina em posi¢des de lide-
ranca, a adogdo de energia proveniente
de fontes renovaveis e o crescimento dos
servigos relacionados a sustentabilida-
de. Na frente de impacto social, a KPMG
destinou ao longo dos nove anos, aproxi-
madamente, R$ 27 milhdes a iniciativas
voltadas a educagdo, inclusio e desen-
volvimento comunitario.

“Foram anos de mudangas profun-
das para os nossos clientes, para os
mercados e para a propria profissao.
Entrego uma KPMG mais forte, mais di-
gital, mais sustentavel e preparada para
os desafios do futuro”, finaliza Krieck.

A KPMG é uma rede global de firmas
independentes que presta servigos pro-
fissionais de auditoria, tributos e con-
sultoria. Estid presente em 142 paises
e territdrios, com 275 mil profissionais
atuando em firmas-membro em todo o
mundo. No Brasil, sdo mais de cinco mil
profissionais, distribuidos em 15 cida-
des de 10 estados e do Distrito Federal.

Orientada pelo seu propésito de
empoderar a mudanc¢a, a KPMG é uma
empresa referéncia no segmento em que
atua. Compartilha valor e inspira con-
fianga no mercado e nas comunidades ha
mais de 100 anos, transformando pesso-
as e empresas e gerando impactos posi-
tivos que contribuem para a realizagio
de transigdes sustentaveis em clientes,
governos e sociedade civil.
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Toledo “A Gldria da
Espanha”

Viajei Bonito

Paulo Queiroga
Com ajuda do Blog: malapronta.com.br

Nesta edi¢do de MC desembarca-
mos na cidade espanhola de Toledo
-Patrimonio Mundial da Unesco.

O titulo de “A Gloria da Espanha”
foi dado pelo dramaturgo e poeta
Miguel de Cervantes (1547-1616). O
autor do romance Dom Quixote de La
Mancha e um dos precursores do rea-
lismo espanhol dedicou esta homena-
gem a cidade.

Assentada as margens do extenso
Rio Tejo, na provincia de Toledo, co-
munidade de Castela-Mancha, Toledo
possui uma das arquiteturas medie-
vais mais preservadas da Europa. Ela
é conhecida como a Cidade das Trés
Culturas, pela longa convivéncia ali
entre cristdos, judeus e mugulmanos.

- Hl#—"

EEEE

PINCELADAS NA HISTORIA

Breve panorama no tempo para
dar substancia ao roteiro. Como en-
tendem os fiéis leitores de MC: Turis-
mo sem Histdria é viagem vazia.

Os primeiros vestigios sdo mura-
lhas do povoado do periodo pré ro-
mano: os Celtiberos e Carpetanos.

0 aco de Toledo, tradicionalmente
produzido desde os anos 500 a.C., de
alta resisténcia e tecnologia avangada
para a época, chamou a atenc¢do dos
romanos, quando foi usado pelo Ge-
neral Anibal, de Cartago, durante a
invasdo a Peninsula Italica, nas Guer-
ras Punicas (século III a.C.) e logo se
tornou também armamento oficial

das legides romanas.

Em 193 a.C. Toledo foi colonizada
pelos romanos que desenvolveram a
arquitetura e infraestrutura. A cidade
passou a ser exportadora de ferro e
cunhagem de moedas.

Ja no século III e IV da Era Crist3,
a partir das incursdes germainicas
e conquista do Alanos e Visigodos,
a cidade se torna capital do reino e
o arcebispado hispano visigodo ad-
quirindo grande importancia civil e
religiosa. Esta condi¢do durou até o
ano de 714 com a conquista moura da
Peninsula Ibérica.

Durante o Emirado (756-929)
e Califado de Coérdova (929-1035),
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Toledo foi centro de tensdo étnica e
religiosa, além de muitas revoltas em
toda a regido.

A maioria de populagdo catodli-
ca (cerca de 95% - 99%) em Toledo
preocupou os governantes islamicos.
No inicio do século VIII, explodiu uma
grande revolta dos camponeses de fé
cristd ou pagd em toda regido em vol-
ta de Toledo.

Em 25 de maio de 1085, o cris-
tdo Afonso VI de Castela recuperou
Toledo na chamada Reconquista.
Por volta do ano 1300, um grupo de
judeus chega a cidade. Apds anos de
perseguicao, foram expulsos definiti-
vamente em 1492 e deixaram impor-
tantes monumentos religiosos, como
a Sinagoga de Santa Maria la Blanca, a
sinagoga de El Transito, e a mesquita
de Cristo de la Luz.

Ainda no século XIII Toledo era

um importante centro cultural sob
o dominio de Afonso X, cuja alcunha
era “o Sabio” por seu amor ao co-
nhecimento. A escola de tradutores
de Toledo tornou disponiveis gran-
des trabalhos académicos e filosofi-
cos produzidos em arabe e hebraico
(eram originalmente do grego) ao
traduzi-los para o latim.

Para melhor aproveitar a riqueza
dos atrativos de Toledo, recomenda-
-se roteiro guiado. Ente eles, o Alca-
zar, um palacio fortificado na parte
mais alta da cidade, com grandes tor-
res de 60 metros de altura.

A Catedral é notavel por sua incor-
poragdo de luz e as imagens por tras
do altar, bastante altas, com figuras
fantasticas em estuque, pinturas, pecas
em bronze, e multiplas tonalidades de
marmore, uma obra-prima medieval.

A cidade foi residéncia de El Gre-

co e é tema de muitas de suas pintu-
ras, como na Igreja de Santo Tomé do
século XIII.

0 damasquino é um artesanato
local com fios de ouro ou prata en-
crustados em ago ou ferro, como:
jéias, armaduras, pratos, espadas.

A gastronomia toledana também
tem marca relevante, como as carca-
musas: guisado de carne magra de
porco, molho de tomate e ervilhas.

0 mazipan é um doce tradicional
de Toledo, feito a base de améndoas
e acucar. Uma das confeitarias mais
renomadas na producdo artesanal
desse doce é o Obrador Santo Tomé,
fundado em 1856.

Nao é por simples impressdo que
Cervantes denominou Toledo como
“Gléria da Espanha”

Os artigos publicados nesta edi¢do sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Governo de Minas Gerais firma protocolo
para empreendimento de R$ 600 milhdes
que promete transformar Trés Marias
em destino de alta renda

Com VGV estimado em R$ 3 bi-

lhdes, projeto da Elemental Constru-
tora ocupard 6,9 milhdes de m? as
margens do rio Sdo Francisco e prevé
residéncias de altissimo padrido, ma-
rina, hotelaria, gastronomia e experi-
éncias exclusivas

0 Governo de Minas Gerais forma-
lizou um protocolo de intengdes para
apoiar a implantagdo do Peninsula
Trés Marias, empreendimento imobi-
lidrio e turistico de altissimo padrio
que prevé investimentos de R$ 600
milhdes e promete transformar a ci-

dade de Trés Marias, com menos de
30 mil habitantes, em um novo polo
de turismo e segunda residéncia de
alta renda no Brasil. Desenvolvido
pela Elemental Construtora, o projeto
tem valor geral de vendas (VGV) esti-
mado em R$ 3 bilhGes e nasce com a
ambicdo de reposicionar a regido no
mapa dos grandes destinos turisticos
brasileiros.

Firmado por meio da Secretaria
de Estado de Desenvolvimento Eco-
nomico (Sede) e da Invest Minas, o
Protocolo de Inteng¢des n? 25/2026

foi publicado no Diario Oficial do
Estado em 2 de outubro. O acordo
formaliza o compromisso da Invest
Minas de prestar apoio e assisténcia
ao empreendimento durante suas
fases de implantagdo e operacido, re-
forcando o potencial do investimento
para impulsionar o desenvolvimento
econdmico, o turismo e a geragdo de
empregos na regido.

“Minas Gerais tem potencial para
desenvolver novas vocac¢des econd-
micas a partir das caracteristicas de
cada regido. No interior, investimentos
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no turismo podem fortalecer cadeias
de negocios, atrair novos empreen-
dimentos e gerar oportunidades de
trabalho e renda. Nosso papel é criar
condi¢des para que essas iniciativas
contribuam para diversificar a econo-
mia e impulsionar o desenvolvimento
regional”, destaca a secretaria de Es-
tado de Desenvolvimento Econémico,
Mila Corréa da Costa.

As margens da represa de Trés
Marias, formada pelas aguas do rio
Sdo Francisco, o empreendimento
ocupara uma area de 6,9 milhdes de
metros quadrados, segundo georre-
ferenciamento que redimensionou
com mais precisdo o tamanho do em-
preendimento. Serdo cinco fases de
desenvolvimento, com aproximada-
mente 195 unidades residenciais dis-
tribuidas em um projeto de baixissima
densidade, concebido para preservar a
paisagem natural e oferecer privacida-
de, exclusividade e uma experiéncia de
moradia integrada a natureza.

A proposta vai muito além de um
condominio de alto padrdo. O Penin-
sula pretende criar um destino com-
pleto de hospitalidade e experiéncias,
reunindo marina para embarcagées
de grande porte, spa com estruturas
sobre o lago, haras, deques para pes-
ca, restaurantes, biblioteca, espacos
dedicados a arte e até um cinema flu-
tuante. Um campo de golfe também
estd em estudo.

Para Thiago Castilho, fundador
da Elemental Construtora, a ambigao
é revelar ao mercado de alta renda o
potencial de uma regido que, apesar
de seus atributos naturais, ainda per-
manece pouco explorada pelo turis-
mo de alto padrao.

“Nossa ambicdo é transformar
Trés Marias em um dos destinos mais
desejados do Brasil. Estamos falando
de uma regido com uma natureza ex-
traordindria, uma represa de propor-
¢des impressionantes e um potencial
turistico ainda pouco explorado. Que-
remos desenvolver um projeto que

coloque esse destino em outro pata-
mar, atraindo investimentos, movi-
mentando a economia local e criando
uma nova referéncia de hospitalidade
e qualidade de vida no pais”, afirma
Castilho.

UM NOVO DESTINO PARA O
TURISMO DE ALTA RENDA

A aposta da Elemental acompa-
nha um movimento de expansido do
mercado de segunda residéncia para
destinos que combinam natureza,
privacidade, experiéncias exclusivas e
infraestrutura de alto padrdo. Nesse
cendrio, Trés Marias redne atributos
pouco comuns: grandes extensdes
de areas preservadas, acesso direto a
4gua e uma represa que permite a na-
vegacdo de embarcagdes de até 70 pés.

Conhecida pela pesca esportiva,
especialmente do tucunaré, a regido
tem potencial para ampliar sua voca-
¢do turistica e se consolidar também
como destino nautico, gastrondmico e
de hospitalidade. A comparacdo com
Capitdlio, outro destino mineiro que
ganhou projecdo nacional pelo turismo
de natureza e pelos esportes aquaticos,
ajuda a dimensionar as oportunidades.
Trés Marias, porém, apresenta caracte-
risticas proprias, com uma escala terri-
torial expressiva e um grau de ocupa-

MERCADOCOMUM

NOVEMBRO 2026 | EPICAO 363

¢do ainda reduzido.

A arquitetura do Peninsula foi
concebida para valorizar essa identi-
dade. As construgdes terdo baixa altu-
ra e utilizardo materiais como pedra
do cerrado, madeira, argila e fibras
naturais, privilegiando a integracgdo
com a paisagem. O projeto também
prevé a participacdo de artesdos lo-
cais, incorporando elementos da cul-
tura e da producio regional a experi-
éncia do empreendimento.

Outro diferencial estd na estra-
tégia de conectividade. A Elemental
prevé uma parceria com a Flapper
para a criagdo de uma frota dedicada
de cinco aeronaves, incluindo um jato
executivo, uma aeronave anfibia e ou-
tros trés avides. A proposta é conec-
tar Trés Marias a importantes centros
emissores de publico de alta renda,
com operagdes a partir de aeroportos
como Campo de Marte, em Sdo Paulo,
Pampulha, em Belo Horizonte, Brasi-
lia e Goiania.

A iniciativa busca reduzir o tempo
de deslocamento e tornar o destino
acessivel a proprietarios e visitantes
que valorizam a possibilidade de con-
ciliar a vida nas grandes cidades com
experiéncias de lazer e descanso em
meio a natureza.
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Ainda que timida, aqui e acola, a
procura pelos vinhos menos alcod-
licos é uma realidade e reflete uma
tendéncia no consumo mundial, inde-
pendentemente das faixas etarias dos
apreciadores.

Ao longo dos ultimos decénios
os produtores tém focado - e, claro,
em consonancia com exigéncias do
consumidor -, na produgao de vinhos
massivos, redondos e, quase sempre,
com elevada graduagdo em alcool.

A expectativa que o rétulo indi-
que 13, 13,5°, 14,5°, e possivelmente,
15,5°, graduacgdes alcoodlicas que o
sommelier e o apreciador sabem que
nem sempre é sindénimo de melhor
qualidade do vinho.

Hoje, com mais profundos conhe-
cimentos agrondmicos das vinhas,
a evolucdo dos métodos culturais, a
vitivinicultura vive um momento de
transformacgdo, acompanhando mu-
dancas de comportamento e novas
demandas de consumo.

Decorréncia dessas mudancas, o
consumo caminha na dire¢do de vi-
nhos menos alcoolicos, principalmen-
te entre consumidores das faixas eta-
rias mais baixas e aqueles que estdo
chegando ao mundo do vinho.

L4, inequivocamente, estdo os
vinhos brancos, os rosados ou rosés
e 0s espumantes, costumeiramente
mais leves e menos alcodlicos, além
de serem imbativeis quando o mo-
mento é de harmonizar com pratos
variados.

Vinho, Gente, Coisas e Adjacéncias

NA PANELA

Dou uma requentada neste tema
pois ouvi, recentemente, um novigo
cozinheiro afirmar, em uma roda de
comensais, que usava vinho de mesa
para temperar suas comidas, logo,
sem gastar muito com a bebida.

Ora, quando se trata de vinho na
cozinha, vale repetir uma regra basi-
ca: ndo use para cozinhar um vinho
que vocé ndo beberia. Deve-se con-
siderar ademais que, comidas regio-
nais tém como melhores parceiros os
vinhos da mesma regido.

Algumas regrinhas podem ser se-
guidas: vinhos brancos secos devem
ir com carne de porco, peixes, risotos
e com alguns molhos para massas;
vinhos tintos com carnes vermelhas
em geral.
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Revanche dos menos alcodlicos
e aquele da panela

Inima Souza
.souza@gmail.com

Enfim, ao economizar no valor
do vinho o novigo cozinheiro econo-
mizou na qualidade da comida, visto
que o vinho, na panela, contribui com
o sabor, a acidez, o frutado e outros
componentes. Menos o alcool, que
desaparece com a evaporacio.

Portanto, o importante é ndo cozi-
nhar com aquele vinho que vocé nio
beberia.

Tim, tim.

Os artigos publicados nesta edigdo sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Nutri da Teoria a Pratica

Ha algum tempo, lendo a Folha
de Sado Paulo, deparei com o comen-
tario sobre uma cronica escrita pelo
jornalista, cientista politico e escritor
portugués Jodo Pereira Coutinho, 50
anos, a respeito da transformacao por
que passou o mercado gastronémico
ao redor do mundo.

Com humor ferino, Jodo Pereira
analisou como um simples comensal
as comidas que chegaram a sua mesa
nas andancas pelo mundo, especial-
mente Europa e Américas. A culindria,
que é o brago direito da gastronomia,
estd em transformacédo desde os anos

70 do século passado. O tradicional
passou a ter como concorrente novos
movimentos como a Nouvelle Cuisine
francesa, a Molecular, a Futurista, e
outras mais.

Tudo para incrementar a concor-
réncia com os novos comerciantes do
ramo que precisavam de armas para
enfrentar o estilo tradicional, que
pouco mudou desde que o primeiro
restaurante do mundo foi aberto.

Molhos, espumas, fumagas, flores
e outras bugigangas passaram a apa-
recer nos pratos para assessorar as

carnes, massas, vegetais e verduras.

Hoje, nao sei se o Jodo Pereira es-
creveria este texto, que estou publi-
cando em seguida, com 0 mesmo tom
irénico e cruel. Nada mais choca, agri-
de ou espanta no mundo culinario.
Uma coisa é certa: as grandes revolu-
¢des que brotaram e fizeram sucesso
em varias cozinhas no mundo (Ferran
Adria, na Espanha, e René Redzepi, na
Dinamarca) estdo fechadas. Mudaram
o rumo do trabalho deles e os motivos
sdo muitos e pouco comentados.

Este é o texto espontdneo, infor-
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mal e livre de Jodo Pereira Coutinho
sobre os “chefs” e restaurantes do Sé-
culo XXI. Nao tenho ideia de quando
foi redigido, mas é atual.

RESTAURANTES NAO SAO
SANTUARIOS

Este texto é dedicado ao “Chef”
Avilez, que estragou dois magnificos
restaurantes, o Tavares e, principal-
mente, o Belcanto. E como esta praga
ndo é nacional apenas, dedicado tam-
bém ao Alain Ducasse, que assassinou
em tempos o magnifico Louis XV, o
restaurante (emblematico) do Hotel
de Paris, em Monte Carlo. Felizmen-
te, neste caso, pelo menos continua a
magnifica garrafeira.

Estou cansado da religido dos
chefs: restaurantes ndo sdo
santudrios...

O melhor restaurante do mundo?
Ora, ora: é o Eleven Madison Park,
em Nova York.

Parabéns, gente.

A sério.

Espero nunca vos visitar.
Entendam: ndo é nada de pessoal.
Acredito na vossa exceléncia.
Acredito, como dizem os criticos,
que a vossa mistura de “cozinha
francesa moderna” com “um toque
nova-iorquino” é perfeitamente
compardvel as 72 virgens que
existem no paraiso cordnico.

Mas eu estou cansado da religido
dos chefs.

Vocés sabem: a elevagdo da
culindria a um reino metafisico,
transcendental, celestial.

Todas as semanas, Id aparece
mais um chef, com a sua igreja,
apresentando o carddpio como se
fossem as sagradas escrituras.

Os ingredientes ndo sdo
ingredientes.

Sédo “elementos”.

Uma refei¢do ndo é uma refeigdo.
E uma “experiéncia’.

E a comida, em rigor, ndo é
comida.

E uma “composicdo”.

Jd estive em vdrios desses
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ALAIN
UCASSE

With introductions by
JAY MCINERNEY & CLARE SMYTH

GOOD TASTE

A Life of Food and Passion

Translated by POLLY MACKINTOSH

santudrios.

Quando a comida chegava, eu
nunca sabia se deveria provar ou
rezar.

Os meus receios sacrilegos eram
acentuados pelo proprio garcom,
que depositava o prato na mesa
e, em voz baixa, confidenciava

o milagre que eu tinha a minha
frente:

- Pato defumado com pétalas de
tomate e esséncias de jasmim.
Escutava tudo com reveréncia,
dizia um “obrigado” que soava a
“amém” e depois aproximava o
garfo trémulo, com mil receios,
para ndo perturbar o frdgil
equilibrio entre as “pétalas” e as
“esséncias’.

Em raros casos, sua santidade, o
chef, aparecia no final.

Para abengoar os comensais.

No dia em que beijei a mdo de
um deles, entendi que deveria
apostatar.

E, quando ndo sdo santos, sd@o
artistas.

Um pedago de carne ndo é um
pedaco de carne.

E um “desafio”

E o teto da Capela Sistina
aguardando pelo seu
Michelangelo.

Nem de propésito: espreitei o site
do Eleven Madison Park.

Tenho uma novidade para dar
ao leitor: a partir de 11 de

abril, o Eleven vai fazer uma
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“retrospectiva” (juro, juro) com
os 11 melhores pratos dos tltimos
11 anos.

“Retrospectiva.”

Eis a evolugdo da histéria da arte
ocidental: a pintura rupestre de
Lascaux; as esculturas gregas

de Fidias; os vitrais da catedral
gdtica de Chartres; os quadros
barrocos de Caravaggio; a
tortinha de quiche de ovo do chef
Daniel Humm.

Gosto de comer.

Gosto de comida.

Essas duas frases sdo ridiculas
porque, afinal de contas, sou
portugués.

E é precisamente por ser
portugués que me tornei um

ateu dos “elementos’, das
“composicdes” e das “esséncias’.
A religidio dos chefs, com seu

charme diabdlico, tem arrasado os

restaurantes da minha cidade.
Um deles, que fica aqui no bairro,
servia uns “filetes de polvo com

arroz do mesmo” que chegou a ser

o barémetro das minhas relagées
amorosas: sempre que estava
com uma namorada e comegava

a pensar no polvo, isso significava
que a paixdo tinha chegado ao
fim.

Duas semanas atrds, voltei ao
espago que reabriu depois das
obras.

Estranhei: havia miisica ambiente
e a iluminagdo reduzida imitava
as casas de massagens da
Taildndia (aviso: querida, se
estiveres a ler esta crénica, juro
que nunca estive na Taildndia).
Sentei-me.

Quando o polvo chegou, olhei para
o prato e perguntei ao dono se ele
ndo tinha esquecido alguma coisa.
“O qué?’, respondeu o insolente.
“O microscopio’, respondi eu.

Ele soltou uma gargalhada e
explicou: “Sdo coisas do chef,
doutor.”

“Qual chef?’, insisti.

Ele, encolhendo os ombros,
respondeu com vergonha: “O
Agostinho”.

O cozinheiro virou chef e o meu
polvo virou calamares.
Infelizmente, essa corrupgdo
disseminou-se pela pdtria amada.
Jd escrevi sobre o crime na
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imprensa lusa.

Ninguém acompanhou o meu
pranto.

E a milsica ambiente que
substituiu o natural rumor das
conversas.

E a iluminagdo de bordel que
impede a distingdo entre uma
azeitona e uma barata.

E o hdbito chique de nunca
deixar as garrafas na mesa,

o que significa que o garcom

s6 se apercebe da nossa sede

“in extremis” quando existem
tremores alcodlicos e outros sinais
de abstinéncia.

Meu Deus, onde vamos parar?
Ndo sel.

Mas sei que jd tomei providéncias:
no préximo outono, tenciono
aprender a cagar.

Tudo serve: perdiz, lebre, javali.
Depois, com uma fogueira e um
espeto, cozinho o bicho como um
homem pré-histérico.

O pindculo da civilizagdio é
tortinha de quiche de ovo do chef
Daniel Humm?

Entdo chegou a hora de regressar
das cavernas de Lascaux...”

Os artigos publicados nesta edigdo sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Alexandre Pierro
Doutorando em energia e mestre em gestdo e engenharia da inovagdo, engenheiro mecdnico,
bacharel em fisica e especialista de gestdo da PALAS, consultoria pioneira na implementagdo
da ISO de inovagdo na América Latina.

O Brasil voltou a perder espaco
no cenario mundial de inovacgdo. Se-
gundo o Global Innovation Index (GII)
2026, divulgado em outubro pela Or-
ganizacdo Mundial da Propriedade
Intelectual (WIPO/OMPI), ficamos
na 532 posicao entre 139 economias,
uma posicdo abaixo do 522 lugar re-
gistrado em 2025. E o terceiro recuo
consecutivo desde 2023, quando al-
cangamos a 492 colocacdo - com des-
taque negativo para o indice de am-
biente institucional, o qual teve uma
deterioragdo expressiva.

0 movimento merece uma lei-
tura cuidadosa. Por um lado, a posi-
¢do atual ainda é consideravelmente
melhor do que a registrada no inicio
desta década: em 2020, o Brasil ocu-
pava o 629 lugar. A prépria WIPO
inclui o pafs entre as economias que
mais avang¢aram desde 2019. O sinal
de alerta est3, portanto, menos no de-
sempenho de longo prazo, e mais na
inversdo da trajetéria observada nos
dltimos trés anos.

Isso porque, depois de sucessivos
avangos até 2023, parece que encontra-
mos dificuldade para sustentar o ritmo
de aproximagdo das economias mais
inovadoras. A WIPO chama justamente
aatengdo para o desafio de transformar
os ganhos recentes em desempenho
mais amplo e sustentado.

A andlise dos sete pilares que
compdem o indice ajuda a explicar

esse quadro. Comparando 2020 com

2025, o comportamento brasilei-
ro foi bastante desigual. Em 2020, o
pais ocupava a 822 posi¢do mundial
em Instituicdes; em 2025, caiu para
a 1072. Sao 25 posi¢des perdidas, o
pior movimento entre os sete pilares.
Na edi¢do do ano passado, este pilar
de instituicdes ja era, com grande di-
ferenca, a dimensdo mais mal posicio-
nada do Brasil.
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Ranking Global de Inovacao:
Brasil cai pelo terceiro ano
consecutivo e acende alerta
sobre ambiente institucional

Essa deterioragdo contrasta for-
temente com os resultados obtidos
em outras dimensdes. Em Capital hu-
mano e pesquisa, o Brasil passou da
492 posicao em 2020 para a 482 em
2025, uma pequena melhora. Em In-
fraestrutura, passou de 612 para 602,
também praticamente estavel. Os
numeros indicam que essas duas di-
mensodes ndo foram responsaveis por
grandes mudangas na posicdo relati-
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va do pais durante o periodo.

Em Sofisticacdo de mercado, po-
rém, ocorreu uma transformacgdo im-
portante. O Brasil estava na 912 posi-
¢do em 2020 e chegou a 712 em 2025.
Mesmo permanecendo atras de sua
posicdo geral no indice, o movimento
indica uma melhora significativa na
capacidade do ambiente econémico
de oferecer condi¢cdes de mercado e
financiamento associadas a inovagio.

A Sofisticacdo de negdcios seguiu
a direc¢do contraria. Estdvamos na 352
posicdo em 2020, e passamos para
392 em 2025. Apesar do recuo, con-
tinua sendo o pilar brasileiro mais
bem colocado internacionalmente.
Em 2025, a WIPO destacava aspectos
como trabalhadores do conhecimen-
to, conexdes para inovagdo e absor-
¢do de conhecimento dentro desse
conjunto de indicadores.

Nos pilares relacionados aos re-
sultados da inovacgdo, o desempenho
é mais positivo. Em Conhecimento e
tecnologia, passamos da 562 para a
502 entre 2020 e 2025. O resultado
é coerente com a avaliacdo da WIPO
de que o pais mantém uma base re-
levante de pesquisa, investimento em
P&D e capacidades académicas e em-
presariais.

0 maior avango ocorreu em Cria-
tividade: saimos da 772 posicdo em
2020 a 502 em 2025 - mesmo ano
em que Conhecimento e Tecnologia
e Criatividade colocaram o Brasil na
502 posicdo mundial em ambos os pi-
lares, evidenciando que os resultados
gerados pelo ecossistema nacional
estavam melhor posicionados do que
parte das condigdes estruturais que
deveriam sustenta-los.

O resultado revela um aparente
paradoxo. Entre 2020 e 2025, avanga-
mos 10 posi¢des no ranking geral, de
622 para 522, e melhoramos em cinco
dos sete pilares. Ao mesmo tempo, a
perda de 25 posi¢cdes em Instituicdes
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criou um desequilibrio crescente
dentro do préprio sistema nacional
de inovacio.

A fotografia regional reforca a ne-
cessidade de acompanhar essa perda
de ritmo. Em 2026, o Chile permane-
ce como a economia mais bem posi-
cionada da América Latina; o Caribe,
em 512 lugar, seguido pelo Brasil,
em 532 O Uruguai avangou do 682
lugar em 2025 para o 662 em 2026,
enquanto a Costa Rica passou de 722
para 709. Portanto, enquanto o Brasil
perdeu mais uma posicdo, essas duas
economias latino-americanas avanca-
ram duas posi¢des cada.

Este movimento, contudo, é hete-
rogéneo. O México, por exemplo, caiu
de 582 em 2025 para 652 em 2026.
A WIPO também destaca que os ati-
vos de inovagdo latino-americanos
continuam concentrados em poucas
economias e que pesquisa, empreen-
dedorismo e acesso ao mercado ainda
ndo estdo suficientemente conecta-
dos para formar um motor regional
de inovacido.

Apesar disso, ainda mantivemos
ativos relevantes. A WIPO destaca a
profundidade da base cientifica e de
P&D brasileira, a atividade de marcas
e o mercado de venture capital em es-
tagios mais avancados. Sdo Paulo per-

manece entre os 100 maiores clus-
ters mundiais de inovagdo, ocupando
a 492 posicdo em 2026. Além disso,
continuamos sendo a Unica economia
da América Latina e Caribe cujo de-
sempenho em inovagdo esta acima do
esperado para seu nivel de desenvol-
vimento, condi¢do mantida pelo sexto
ano consecutivo.

Os dados dos tltimos cinco anos
sugerem, entretanto, que o desafio
brasileiro deixou de ser apenas gerar
conhecimento ou resultados criati-
vos, ja que apesar de demonstramos
capacidade para produzir resultados
de inovagdo, convivemos com um am-
biente institucional que se distancia,
em termos relativos, de outras econo-
mias avaliadas pelo indice.

O resultado de 2026, portanto,
ndo elimina os avancgos acumulados
pelo pais desde o inicio da década,
mas sinaliza que o ciclo de ascensao
perdeu impulso. Para voltar a avan-
car, os dados sugerem que teremos
de preservar os ganhos em criati-
vidade, conhecimento, tecnologia e
sofisticagdo empresarial, ao mesmo
tempo em que enfrentamos nosso
principal desequilibrio estrutural: a
distancia entre a capacidade de pro-
duzir inovagao e a qualidade relativa
do ambiente institucional que sus-
tenta esse processo.

Os artigos publicados nesta edi¢do sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Desidratacao em idosos: por que a falta de
sede pode esconder um problema sério

Com o avango da idade, a sensagdo de sede pode diminuir; veja os sinais de alerta
e como incentivar o consumo de liquidos no dia a dia

Beber agua é fundamental em
todas as fases da vida, mas, entre os
idosos, a hidratagdo exige atencdo
especial. Com o envelhecimento, a
percepcio de sede pode diminuir, fa-
zendo com que a pessoa passe longos
periodos sem ingerir liquidos sem
necessariamente perceber que preci-
sa se hidratar.

De acordo com a Dra. Karoli-
ne Fiorotti, médica e professora de
Geriatria na Afya Educagdo Médica
Vitéria, isso acontece, entre outros
fatores, porque os receptores respon-
saveis por perceber a falta de 4agua
no organismo se tornam menos sen-
siveis com o passar dos anos. Além
disso, o envelhecimento provoca mu-
dangas na capacidade do organismo
de manter o equilibrio hidrico, tanto
diante da desidratagdo quanto de
uma sobrecarga de liquidos. “Com o
envelhecimento, diminui a sensagao
de sede e, também, a capacidade do
organismo de lidar com o equilibrio
de agua. Isso ocorre tanto por mudan-

¢as hormonais préprias do envelheci-
mento quanto pelo uso de algumas
medicagdes”, explica a médica.

Segundo a especialista, por esse
motivo, a sede ndo deve ser utilizada
como Unico pardmetro para determi-
nar quando uma pessoa idosa precisa
beber 4gua, ja que pode aparecer ape-
nas quando a desidratagio ja estd insta-
lada. O Ministério da Saude, por exem-
plo, recomenda que os liquidos sejam
oferecidos regularmente, mesmo quan-
do nao ha sensacdo de sede, preferen-
cialmente em pequenas quantidades
e em diferentes momentos do dia. Na
pratica, isso significa que a ingestdo de
liquidos precisa ser planejada ao longo
do dia, como parte da rotina.

POR QUE 0S IDOSOS SAO
MAIS VULNERAVEIS?

A desidratacdo ocorre quando o
organismo perde mais dgua do que
consegue repor. Entre as possiveis
causas estdo a baixa ingestdo de liqui-

dos, suor excessivo, febre, vomitos e
diarreia. No caso dos idosos, o risco
pode ser ampliado por uma combi-
nagdo de fatores relacionados ao pré-
prio envelhecimento, as condi¢des de
saude e ao uso de medicamentos.

“Idosos sentem menos sede, tém
uma capacidade menor para concen-
trar a urina e, por isso, urinam mais
vezes ao longo do dia. Além disso,
muitos utilizam medica¢des que au-
mentam a diurese, como os diuré-
ticos, e podem ter mais dificuldade
para se deslocar até o banheiro por
conta de doengas osteomusculares”,
explica Dra. Karoline.

De acordo com a professora de ge-
riatria, esse conjunto de fatores pode
levar a um comportamento bastante
comum de o idoso passa a restringir
voluntariamente a ingestdo de liquidos
para evitar idas frequentes ao banheiro.
Dificuldades de locomogdo, alteragbes
de memoria e dependéncia de cuidado-
res também podem contribuir para que
a hidratagdo seja deixada de lado.

A geriatra ressalta, porém, que a ne-
cessidade de liquidos ndo é igual para
todos. Doengas, medicamentos, ativida-
de fisica, temperatura ambiente e outras
condicdes de satide podem influenciar
essa demanda. Idosos que possuem
orientacdo médica para restringir liqui-
dos, por exemplo, ndo devem aumentar
0 consumo por conta propria.

QUAIS SAO 0S SINAIS
DE DESIDRATACAQ?

De acordo com a Dra. Karoline, os
sinais e sintomas podem ser vagos ou
até mesmo ndo aparecerem de ma-
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neira evidente. “Sinais vitais podem
ndo revelar a gravidade do quadro, e
a queixa de secura na boca nio ajuda
como parametro, pois é uma reclama-
¢do comum em idosos, muitas vezes
associada a efeitos colaterais de me-
dicagdes”, explica.

Segundo a especialista, por este
motivo é importante manter um alto
grau de suspeicdo, especialmente
quando ha redugdo da ingestdo de
liquidos. Tontura, fraqueza, confusdo
ou alteracdo do estado mental, redu-
¢do da quantidade de urina e cons-
tipacdo podem estar relacionados a
desidratagdo, principalmente quando
aparecem em conjunto.

Uma mudanga repentina de com-
portamento também merece atengdo.
Em uma pessoa idosa, ficar mais con-
fusa, sonolenta ou desorientada pode
ter diferentes causas, e a desidratacido
é uma das possibilidades que preci-
sam ser investigadas.

O cuidado deve ser redobrado
diante de episddios de vomitos, diar-
reia e febre. Ainda segundo o Minis-
tério da Saude, idosos estdo entre os
grupos com maior risco de desenvol-
ver quadros graves de desidratagdo
associados a doengas diarreicas. Nes-
ses casos, a perda de liquidos pode
ocorrer rapidamente e provocar com-
plicagdes.

ESTRATEGIAS PARA INCENTIVAR
0 IDOSO A BEBER MAIS AGUA,
SEGUNDO A ESPECIALISTA

Como a sede pode ndo aparecer
mesmo quando o organismo precisa
de liquidos, familiares e cuidadores
tém papel importante na prevengdo
da desidratacdo. A recomendacgdo é
ndo esperar que o idoso peca agua.
Algumas estratégias simples podem
ajudar, como as mencionadas pela
Dra. Karoline:

1. Deixe a dgua sempre a vista:
mantenha uma garrafa
ou copo em locais de fdcil

visualizagdo e acesso.

Crie uma rotina: ofereca
liquidos regularmente,
inclusive nos intervalos das
refeicées e ao longo das
atividades do dia.

. Ndo espere a pessoa pedir:

lembre o idoso de beber dgua
mesmo quando ele ndo estiver
com sede.

. Facilite o acesso: para quem

tem dificuldade de locomogdo,
mantenha os recipientes em
uma posicdo que possa ser
alcangada com seguranga.

Ofereca outras opgées: quando
ndo houver restrigées, dgua

de coco, sucos, chds e dgua
saborizada podem ajudar na
aceitagdo.

. Inclua alimentos ricos em

dgua: frutas como melancia e
meldo podem complementar a
ingestdo de liquidos.

. Acompanhe o consumo: para

idosos que tém dificuldade de
lembrar de beber, familiares
e cuidadores podem usar
uma garrafa ou copos como
referéncia para acompanhar
quanto foi consumido.
Aplicativos de lembrete
também podem ser tteis.
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8. Observe o acesso ao banheiro:
dificuldades para chegar
ao banheiro podem fazer
com que o idoso evite beber
liquidos. Facilitar esse acesso
pode ajudar a reduzir esse
comportamento.

9. Organize a oferta ao longo
do dia: a ingestdo pode
ser distribuida durante o
periodo de vigilia e, quando
for adequado ao caso, pode-
se reduzir a oferta proxima
ao hordrio de dormir para
diminuir despertares noturnos
para ir ao banheiro.

A geriatra ressalta que a agua
deve ser a principal fonte de hi-
dratacdo, mas, quando nio houver
contraindicagdo, outras alternativas
podem ajudar a aumentar a inges-
tdo de liquidos e facilitar a aceita-
¢do, como agua de coco, sucos, chas
e agua aromatizada naturalmente
com frutas ou horteld. Alimentos
ricos em agua, como melancia e me-
lao, também podem contribuir para
a hidratagdo ao longo do dia. Para a
médica, o mais importante é tornar
o consumo de liquidos parte da roti-
na do idoso, respeitando sempre as
necessidades individuais e eventu-
ais restricoes orientadas pela equi-
pe de saude.
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Diretor-superintendente e presidente emérito da Associagdo Brasileira da Industria Téxtil e de Confeccdo (Abit).

Ao escolher um produto, o consu-
midor compara precgo, qualidade, con-
veniéncia e prazo de entrega. £ natural
que procure fazer o melhor uso de seu
dinheiro, sobretudo quando o or¢camen-
to esta apertado. Cabe as empresas con-
quistar sua preferéncia. Cabe ao poder
publico assegurar que essa disputa ocor-
ra em condicdes equilibradas e contri-
bua para o desenvolvimento do Pais.

H4, porém, uma conexio que precisa
ocupar mais espago no debate: o consu-
midor também é trabalhador, empreen-
dedor e contribuinte. Seu poder de com-
pra depende da renda gerada por uma
economia capaz de produzir, investir e
oferecer oportunidades. Por isso, as de-
cisdes que ampliam o acesso ao consumo
precisam ser avaliadas também por seus
efeitos sobre a sustentagio dessa renda.

Uma fabrica retine muito mais que
maquinas e instalages. Nela se encon-
tram conhecimento acumulado, pro-
fissionais qualificados, fornecedores,
tecnologia e relagdes comerciais cons-
truidas ao longo de anos. Ao seu redor,
movimentam-se transportadores, pres-
tadores de servigos, centros de pesqui-
sa e estabelecimentos comerciais. Essa
rede ajuda a sustentar a vida econémica
de cidades e regides.

Construir essa capacidade exige
tempo, capital e persisténcia. Quando ela
se perde, sua recuperacgdo pode ser lon-
ga e dificil. Uma fabrica ndo se reconstroéi
com a mesma velocidade de um clique.

Essa reflexdo é especialmente im-
portante para uma cadeia como a téxtil
e de confecgio, que conecta a produgio
de fibras ao varejo, passando por fiagao,
tecelagem, malharia, beneficiamento e
confecgdo. Em cada etapa ha trabalho,
investimento e decisdes empresariais.
A forga desse conjunto esta também nas
conexdes entre seus elos.

0 comércio internacional faz parte
do desenvolvimento dessa cadeia. Im-
portar amplia alternativas, permite aces-
so a insumos e tecnologias e estimula a
concorréncia. Exportar abre mercados e
exige aprimoramento permanente. Uma
integracdo bem construida oferece opor-
tunidades em ambas as diregdes.

Para que seus beneficios sejam dura-
douros, precisamos de igualdade tribu-
taria e regulatéria concorrencial. Quem
atende ao mesmo consumidor deve estar
sujeito a obrigagdes equivalentes, com
fiscalizagdo efetiva. Diferencas de eficién-
cia, inovagao e qualidade devem decidir a
disputa. Assimetrias no cumprimento das
regras precisam ser corrigidas.

A responsabilidade ambiental integra
essa discussdo. O compromisso com a sus-
tentabilidade deve acompanhar o produto
até o pods-consumo. Coleta, reaproveita-
mento e destinacdo de residuos exigem or-
ganizacio e recursos. £ necessério definir
como todos os que colocam produtos no
mercado brasileiro participardo dessas so-
lucgdes, inclusive nas vendas internacionais
diretas ao consumidor.

As empresas brasileiras, por sua vez,
tém uma tarefa permanente: elevar produ-

tividade, desenvolver produtos, qualificar
pessoas e melhorar a gestdo. A defesa da
produgdo ganha consisténcia quando vem
acompanhada do compromisso de inovar
e atender melhor a sociedade.

Esse esforco precisa encontrar um
ambiente que permita transformar inves-
timento em resultado. As politicas de cré-
dito, comércio exterior, tributagdo, traba-
lho e meio ambiente devem ser avaliadas
em conjunto. Medidas adotadas em uma
area podem fortalecer ou comprometer
os objetivos de outra. O Pais precisa dar
coeréncia a essas escolhas.

0 Brasil tem espago para ampliar seu
consumo e sua capacidade produtiva.
Aproximar esses dois objetivos exige re-
conhecer que o pre¢co de uma compra e
as condigdes de geragdo de renda fazem
parte da mesma realidade econdmica.

Queremos que nossas fabricas con-
tinuem produzindo, inovando e criando
oportunidades. Queremos que os jovens
encontrem caminhos de qualificagdo e
trabalho e que os consumidores tenham
acesso a produtos melhores. O futuro
que desejamos depende das condi¢des
que construimos hoje para que essas as-
piragdes avancem juntas.

Os artigos publicados nesta edigdo sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Mark Morais

ex-promotor do ICE e ex-oficial da CBP.

Areeleicdo de Luiz Inécio Lula da Silva
para um novo mandato presidencial colo-
ca novamente em evidéncia os desafios da
relacdo entre Brasil e Estados Unidos. Em
um cenario marcado por divergéncias po-
liticas e ideoldgicas entre os governos de
Lula e Donald Trump, as perspectivas de
uma reaproximacgao diplomatica no curto
prazo sao limitadas. Mais do que uma dis-
puta de posicionamentos, o agravamento
dessas tensdes pode trazer consequéncias
econdmicas e estratégicas importantes, es-
pecialmente para o Brasil.

Vale lembrar que a relagio entre
Brasilia e Washington ja vinha bastante
estremecida nos ultimos anos, com uma
deterioragdo especialmente acentuada
nos ultimos 18 meses. A retérica adota-
da por Lula na reta final da campanha
eleitoral, particularmente em relagdo ao
presidente Donald Trump e ao secreta-
rio de Estado americano, Marco Rubio,
também ndo contribuiu para uma apro-
ximacdo. Diante desse cenario, a tendén-
cia inicial é de continuidade das tensoes,
com possibilidade de agravamento caso
nao haja esforgos diplomaticos concre-
tos de ambas as partes.

Apesar das divergéncias, os interes-
ses econdmicos envolvidos tornam essa
relagdo estratégica para os dois paises. Os
Estados Unidos sdo, com ampla vantagem,
a principal origem do estoque de investi-
mento direto estrangeiro no Brasil quando
considerado o pais do investidor final. Essa
presenca demonstra a profundidade dos
vinculos econdmicos entre as duas nagoes,
que envolvem investimentos, empregos,
tecnologia, industria e comércio.

E justamente essa interdependéncia
que pode levar os governos a buscar uma
relagdo mais pragmadtica. Entretanto, o
Brasil precisa considerar que confrontos
politicos prolongados com Washington

|

podem comprometer investimentos, opor-
tunidades comerciais e a confianca de em-
presas internacionais. Na minha avaliag3o,
um agravamento das tensdes tende a pro-
duzir prejuizos proporcionalmente maio-
res para a economia brasileira.

Outro ponto de atengdo envolve as
negociagdes comerciais, ja que o gover-
no Trump tem demonstrado disposi¢ao
para utilizar tarifas e outros instrumen-
tos econdmicos como ferramentas de
pressdo nas relacdes internacionais.
Nesse contexto, divergéncias politicas
podem dificultar ainda mais as trata-
tivas sobre tarifas comerciais, investi-
mentos e acordos bilaterais. A conti-
nuidade do governo Lula, por si s6, ndo
representa uma perspectiva de melhora
espontanea. Uma eventual reaproxima-
¢do dependera de articula¢des diploma-
ticas, possivelmente reservadas, e de
concessdes de ambas as partes.

0S POSSIVEIS REFLEXOS
PARA A IMIGRACAO

Além dos impactos econémicos, o ce-
nario também merece atencao dos brasi-
leiros que pretendem visitar, estudar, tra-
balhar ou morar legalmente nos Estados
Unidos. Embora a reelei¢do de Lula nio
provoque mudangas automaticas na le-
gislagdo migratéria americana, o ambien-
te diplomatico pode influenciar, ainda que
indiretamente, decisdes administrativas e
prioridades consulares.

OPINIAO ‘ 79

Brasil e Estados Unidos apés a reeleicao
de Lula: tensodes diplomaticas podem
afetar investimentos e imigracao

Advogado especializado em imigragdo nos Estados Unidos, ex-oficial do USCIS,

Ja existem relatos e percepg¢des de
mais rigor nas entrevistas consulares
e nas andlises de solicitagdes de vistos
americanos no Brasil. Ndo é possivel
atribuir automaticamente esse cenario
as divergéncias entre os governos, mas
também nio se pode descartar a possi-
bilidade de alteragdes nas politicas de
concessao de vistos, nos procedimentos
de andlise e nas exigéncias adotadas pe-
las autoridades americanas.

Minha experiéncia como advogado
de imigracdo e ex-integrante de trés
agéncias federais americanas - ICE,
USCIS e CBP - refor¢a a importancia
de distinguir o direito de solicitar um
beneficio migratério da possibilidade
de obté-lo. A aprovagdo depende do
cumprimento dos requisitos legais e da
avaliacdo das autoridades competentes.
Por essa razdo, brasileiros que planejam
construir uma trajetéria nos Estados
Unidos precisam estar preparados para
um ambiente de mais fiscalizacdo e exi-
géncia documental. O planejamento mi-
gratorio, a organizagdo das informagoes
e a preparacdo adequada para cada eta-
pa do processo tornam-se ainda mais
importantes diante das incertezas.

O futuro da relacdo entre Brasil e
Estados Unidos dependera, sobretu-
do, da capacidade dos dois governos
em administrar suas divergéncias sem
comprometer interesses estratégicos.
Neste primeiro momento, porém, nao
identifico sinais concretos de uma rea-
proximagdo. Sem iniciativas diplomati-
cas efetivas, os riscos de deterioracio
permanecem maiores do que as pers-
pectivas de melhora no curto prazo.
Para empresas, investidores e brasilei-
ros com projetos de vida nos Estados
Unidos, acompanhar esse cenario e se
preparar para possiveis mudancas sera
fundamental.

Os artigos publicados nesta edi¢do sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Os reais riscos de incéndio de
carros elétricos nas garagens
subterraneas dos edificios

Kénio de Souza Pereira
Consultor Especial da Presidéncia da OAB-MG; Vice-presidente da Comissdo Especial de Direito Condominial

da OAB Federal; Diretor Regional de MG da Associagdo Brasileira de Advogados do Mercado Imobilidrio;
Diretor da Caixa Imobilidria Netimdveis. contato@keniopereiraadvogados.com.br - Tel. (31) 97139-1474

Os carros elétricos vieram para ficar
e sdo bem-vindos. Entretanto, quem re-
side em edificios com garagem no subso-
lo tem o direito de questionar os riscos a
sua moradia. As lajes e os pilares, dimen-
sionados para suportar por duas horas
um incéndio convencional, que atinge
3002C é mais facil de apagar, resistiriam
a um incéndio de baterias de ions de li-
tio que superam a 1.000°C? Esse fogo se
auto alimenta, ndo necessita de oxigénio
e pode levar mais de 15 horas para ser
dominado, comprometendo o concreto e
as ferragens dos pilares e vigas.

Na internet ha depoimentos de espe-
cialistas, inclusive de oficiais do Corpo de
Bombeiros, confirmando a dificuldade de
combater esse incéndio. O acesso as gara-
gens sob lajes geralmente ndo permite a
entrada das viaturas dos Bombeiros que
tém porte maior, enquanto a fumaga alta-
mente toxica dificulta a atuagao das equi-
pes. Por essa razdo sao poucas as medidas
efetivas para apagar o fogo, limitando-se
a reduzir sua temperatura até acabar, o
que demora muitas horas. Portanto, to-
talmente diferente de um incéndio num
carro a combustdo que é apagado sem
complicacio.

Videos e matérias do Youtube relatam
incéndios em navios com milhares de vei-
culos: Morning Midas, em junho de 2025,
com 3.000 carros; Fremantle Highway, em
julho de 2023, com 3.800; e Felicity Ace,
em fevereiro de 2022, com 4.000. HA noti-
cias que relacionam a construgdo da frota
de cargueiros da BYD, com capacidade
para 7,2 mil veiculos, ao aumento do prego
do seguro ap6s esses episddios que resul-
taram na perda dos navios.

A preocupagdo também aparece em
manifestagdes de Conselhos Regionais

de Engenharia (CREA), como o de Sergi-
pe, e na Diretriz Nacional sobre Ocupa-
¢des Destinadas a Garagens e Locais com
Sistema de Alimentagdo de Veiculos Elé-
tricos (SAVE), elaborada pelos Coman-
dantes-Gerais dos Corpos de Bombeiros
que apontam o risco de colapso das es-
truturas de um edificio.

TEMOR TEM FUNDAMENTO

Ninguém discorda que é mais facil
ocorrer incéndio num carro a combustdo
do que num elétrico. O problema esta na
dificuldade de apagar o fogo: no primei-
ro o fogo, ele é facilmente apagado; ja no
elétrico pode perdurar por mais de 15
horas a 1000°C, causando danos graves
ao seu entorno.

Em Portugal e na Asia, ha noticias
de incéndios iniciados em carros elé-
tricos que atingiram mais de 200 vei-
culos em estacionamentos, sem que 0s
Bombeiros conseguissem impedir sua
propagacao.

Diante disso, o Corpo de Bombeiros
orienta instalar as esta¢des de carrega-
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mento em areas descobertas, que facili-
tem o combate ao incéndio. Abordamos
esses problemas no artigo “Carregado-
res de carros elétricos em condominio:
riscos, seguro e responsabilidade legais”.

QUEM PAGARA 0S CUSTOS DOS
ESTUDOS E 0S PREJUIZ0OS?

Como advogado e vice-presidente da
Comissao Especial de Direito Condominial
da OAB Nacional, tenho participado de
assembleias e emitido pareceres juridicos
sobre o tema. Os questionamentos se re-
petem: a estrutura comporta a demanda?
Quem pagara pelos estudos de viabilidade,
pela obra e pelo aumento do prémio do
seguro? Entende-se que esses custos cabe-
riam somente aos interessados.

E sabido que as Cia. Seguradoras, dian-
te um sinistro, se empenham em negar a
indenizacdo, especialmente se a apdlice
ndo especificar exatamente as cobertu-
ras. Assim, a reflexdo que deve ser feita é
se o direito de quem tem carro elétrico se
sobrepde ao de quem receia perder sua
moradia num incéndio sem cobertura se-
curitaria e como evitar esses riscos.

Os artigos publicados nesta edi¢do sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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O Brasil, a Resolu¢ao CMN
n? 5.343/2026 e o mercado
de precatorios

José Maria Franco de Godoi Neto*

Advogado, mestre em direito USP/SP, mestre em Gestdo de Risco FEA/USP e especializacdo em Finangas
pela FGV/SPB sdcio do Franco de Godoi Advogados e membro fundador da STRUCTURA Investments.

0 mercado de precatérios e de
direitos creditérios no Brasil vem ga-
nhando volume substancial nos ulti-
mos anos, proporcionando aos titula-
res de créditos contra entes publicos
uma alternativa de recebimento an-
tecipado diante de uma realidade em
que a previsdo de pagamento, muitas
vezes, permanece incerta e sujeita a
sucessivos adiamentos.

A partir de ativos lastreados em
créditos judiciais, fundos de investi-
mento encontraram investidores dis-
postos a assumir riscos em busca de
rentabilidade superior aquela ofereci-
da por aplicagdes de menor risco. Os
fundos, nesse contexto, surgem como
instrumentos facilitadores, oferecen-
do liquidez a um mercado que se de-

senvolveu, em grande medida, como
consequéncia da dificuldade histérica
do Estado brasileiro em honrar tem-
pestivamente suas obrigacdes.

O problema é que o governo brasi-
leiro vem demonstrando, nos ultimos
anos, dificuldades estruturais para
administrar sua divida interna e seus
passivos judiciais, adotando medidas
que alteram de maneira significativa
as condigdes econdmicas dos créditos
e aumentam a inseguranca juridica
dos beneficiarios.

A Emenda Constitucional n?
136/2025, por exemplo, promoveu
mudancgas relevantes no regime dos
precatdrios, tanto na atualizagdo dos
créditos quanto nas regras de paga-

mento pelos entes subnacionais. Para
os requisitdrios contra Estados, Dis-
trito Federal e Municipios, a emenda
estabeleceu atualizacdo pelo IPCA
acrescida de juros simples de 2% ao
ano, além de novos limites para os pa-
gamentos anuais. Para os precatérios
da Unido, também foi adotada a atu-
alizacdo pelo IPCA acrescida de juros
simples de 2% ao ano, com aplicagdo
da Selic caso o resultado seja superior
a esse parametro.

Sob a perspectiva de quem ja
detém ou adquiriu esses créditos,
alteragdes dessa natureza ndo sdo
neutras. Elas modificam as premissas
utilizadas na precificagdo dos ativos e
podem afetar diretamente a rentabili-
dade projetada das operagdes.
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Fundos que adquiriram precat6-
rios com determinado nivel de desa-
gio, considerando as regras vigentes
e as expectativas de remuneracdo e
prazo de pagamento existentes no
momento da aquisicdo, passaram a
enfrentar um cendrio diferente da-
quele que serviu de base para suas
decisdes de investimento. Em ou-
tras palavras, para muitos agentes,
as regras do jogo foram alteradas
durante o jogo.

Mais grave ainda é o impacto so-
bre a ponta mais fraca dessa cadeia:
os cedentes. Quando o mercado de
compra de precatérios perde previ-
sibilidade e credibilidade, a demanda
pelos ativos pode diminuir, pressio-
nando os precos e aumentando os
desagios exigidos pelos compradores.
O resultado é que o credor, que mui-
tas vezes busca a cessdo justamente
porque ndo pode ou ndo quer esperar
anos pelo pagamento, passa a encon-
trar alternativas de saida menos favo-
raveis.

E importante, portanto, compre-
ender que a discussdo sobre o merca-
do de precatdrios ndo envolve apenas
investidores ou instituicdes financei-
ras. Ela envolve, em ultima instancia,
o cidaddo, a empresa ou o contribuin-
te que possui um crédito reconhecido
judicialmente contra o Estado e busca
transformar esse direito futuro em li-
quidez presente.

E nesse cenério que surge a Re-
solugdo CMN n? 5.343/2026, que in-

troduz novas restrigdes e exigéncias
para operacdes realizadas por FIDCs
e FIC-FIDCs envolvendo direitos ou
expectativas decorrentes de acdes
judiciais e procedimentos arbitrais. A
partir de 13 de outubro de 2026, os
fundos ndo poderdo realizar novas
aplicacdes nesses direitos enquanto o
crédito ndo possuir liquidez, certeza
e exigibilidade em carater definitivo.
Para os ativos ja existentes, a norma
estabelece novas exigéncias de preci-
ficagdo, reavalia¢do, auditoria e divul-
gacdo a partir de janeiro de 2027.

E importante reconhecer que
existe um objetivo legitimo por tras
de uma maior supervisdo desse mer-
cado. E necessario combater assime-
trias de informacdo, fraudes, lavagem
de dinheiro, operagodes ficticias e de-
mais atividades ilicitas. Transparén-
cia, governanca, controles internos
e adequada precificagdo sdo funda-
mentais para o amadurecimento do
mercado de direitos creditdrios.

O problema estd no excesso ou
no desenho da intervencdo. Uma in-
flexdo regulatéria que restrinja de
maneira ampla determinadas ope-
racdes com direitos creditérios pode
produzir efeitos muito além daqueles
pretendidos pelo regulador, atingin-
do estruturas legitimas e legalmente
constituidas e reduzindo a liquidez
de um mercado que presta uma fun-
¢do econdmica relevante.

Ndo se trata de defender um
mercado sem regras. Trata-se de re-
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conhecer que a regulacdo deve ser
proporcional ao risco que pretende
combater e, ao mesmo tempo, pre-
servar mecanismos legitimos de livre
iniciativa e de formacao de precos.

No caso dos precatdrios, essa
questdo ganha ainda mais relevancia.
Diante do histérico de atrasos e das
mudancas nas regras de pagamento,
a possibilidade de cessdo represen-
ta, para muitos credores, uma alter-
nativa concreta de antecipagdo de
recursos. Mesmo que o crédito seja
vendido com desagio, o titular passa
a ter a possibilidade de receber ime-
diatamente parte de um valor que po-
deria permanecer por anos sujeito as
decisdes e limitagdes orcamentarias
do ente devedor.

Restringir os mecanismos priva-
dos de liquidez sem oferecer alter-
nativas equivalentes pode, portanto,
produzir um efeito paradoxal: uma
medida destinada a aumentar a se-
guranca do mercado pode acabar
reduzindo as op¢des disponiveis jus-
tamente para aqueles que mais preci-
sam dele.

Como ja afirmou o pensador
norte-americano Dennis Prager, “The
bigger the government, the smaller
the citizen”. Independentemente da
concordancia ou ndo com a formula-
¢do, a frase serve como provocagdo
para uma discussdo relevante: até
onde deve ir a intervengdo estatal na
organizacdo de mercados privados e
em que momento a prote¢do preten-
dida pelo Estado passa a restringir a
autonomia econdmica dos proprios
cidaddos?

Independentemente de ideo-
logias partidarias, o Brasil precisa
aprimorar suas institui¢des por meio
de um pacto democratico e desen-
volvimentista, com estimulo a livre
iniciativa, fortalecimento da industria
nacional de alto valor agregado e um
plano estratégico de longo prazo, ca-
paz de sobreviver as alternancias de
governo.
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Esse planejamento deveria con-
templar investimentos macicos em
educacio, formagdo técnica e profissio-
nal, infraestrutura, tecnologia e produ-
tividade. Ndo é razoavel imaginar que
um pafs possa alcangar maior compe-
titividade internacional sem construir
uma estratégia de desenvolvimento
que ultrapasse os ciclos eleitorais.

Nossa populagdo estd envelhe-
cendo e nossa for¢a produtiva tende
a crescer em ritmo cada vez menor.
O pais do futuro, portanto, precisa
ser construido a partir da superagio
de desafios estruturais e de decisdes
que considerem nao apenas os efeitos
imediatos, mas também suas conse-
quéncias para as proximas décadas.

Nesse sentido, a confusdo regula-
toria em torno dos precatdrios é tam-
bém reflexo de um problema mais
amplo: a dificuldade do Estado brasi-
leiro de conciliar interesses coletivos,
responsabilidade fiscal, seguranca ju-
ridica e planejamento de longo prazo.

Os problemas estdo interconec-
tados. O volume de precatérios e de
direitos creditérios decorrentes de
demandas judiciais contra o Estado
também é consequéncia da dificul-
dade do poder publico em gerenciar
riscos, avaliar adequadamente os im-
pactos de suas decisdes e planejar es-
trategicamente sua atuacgao. Isso vale
tanto para uma desapropria¢do quan-
to para uma medida tributaria, uma
alteracdo regulatéria ou uma decisdo
administrativa que posteriormente
seja questionada no Judiciario.

Quando o Estado erra, a conta
nao desaparece. Ela se transforma em
passivo, judicializacdo e, posterior-
mente, precatério ou outro direito
creditorio.

Por isso, a discussdo sobre o mer-
cado de precatérios ndo deveria se
limitar a forma como esses créditos
sio negociados. E preciso discutir

também por que o Estado produz ta-
manho volume de passivos judiciais e
por que continua tendo dificuldades
para administrar e honrar suas obri-
gacoes de maneira previsivel.

As medidas adotadas no mercado
de direitos creditérios precisam ser
avaliadas, portanto, ndo apenas sob
a perspectiva do controle e da fisca-
lizagdo, mas também de seus efeitos
sobre a seguranca juridica, a livre ini-
ciativa, a liquidez dos ativos e os pro-
prios credores.

0 Brasil precisa combater fraudes
e ilicitos, mas também precisa pre-
servar a confianca dos agentes que
atuam de forma regular. Precisa de
regulacdo, mas de uma regulacio tec-
nicamente calibrada, previsivel e pro-
porcional. Precisa proteger o merca-
do, mas sem eliminar os mecanismos
privados que permitem que o credor
tenha alguma alternativa diante da
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demora do préprio Estado.

Em suma, mudangas sucessivas
e pouco previsiveis no mercado de
direitos creditérios podem assustar
investidores, prejudicar credores e
aumentar a percep¢ao de risco insti-
tucional do pais. Mais do que uma dis-
cussdo sobre uma resolucio especifi-
ca, o debate em torno da Resolugdo
CMN n? 5.343/2026 deveria servir
como oportunidade para refletirmos
sobre o modelo de Estado que quere-
mos construir: um Estado que fiscali-
za e estabelece regras claras, mas que
também respeita a livre iniciativa, a
seguranga juridica e a autonomia eco-
nomica de seus cidadios.

A estabilidade das regras ndo é um
beneficio exclusivo dos investidores. E
uma condig¢do para que o cidadio que
possui um crédito contra o Estado te-
nha alternativas para transformar seu
direito em valor econdmico efetivo.

Os artigos publicados nesta edigdo sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Toda passagem tem seu preco, espe-
cialmente se for de um sistema politico
para outro, de um regime de governo
para seus adversarios, de uma ideologia
politica para o antagonista. A histéria nos
conta, ao longo dos séculos, que guerras
civis, golpes, lutas e revolugdes acontece-
ram com povos do mundo, para fazerem
prevalecer uma ideologia sobre outra.

Vamos nos ater aos mais recentes
exemplos conhecidos, deixando para a
histéria os exemplos dos gregos, espa-
nhdis, portugueses, americanos, fran-
ceses e tantos outros que enriquecem,
ou empobrecem, nossa marcha existen-
cial. A revolucgdo russa, de 1917, sob o
comando de Stalin e Lenin, derrubou o
Imperador e autocrata de todas as Rus-
sias, Nicolau II, promoveu execugdes
em massa, conduzidas pelos bolchevi-
ques, que vitimaram, segundo alguns
historiadores mais de 1,2 milhdes de
pessoas. Em 1949, ap6s a fundagdo da
Republica Popular da China, sob Mao
Tse Tung, mais de 1,5 milhdes foram
executados pela nova ordem. Em 1959,
em Cuba, os irmaos Fidel e Raul Castro,
ao lado de Che Guevara, vieram da Sier-
ra Maestra para Havana e provocaram a
fuga de Fulgéncio Batista. Impuseram o
“paredon”, para a execuc¢do de seus ad-
versarios, e instalaram o regime comu-
nista na ilha.

Em 1964, no Brasil, militares deram
um golpe de estado, que durou 20 anos,
causando o exilio e morte de centenas
de brasileiros. Instalou-se uma ditadura
s6 terminada em 1985, causando se-
veras perdas ao estado e ao povo. Em
1979, no Ira, Reza Pahlevi foi expulso do
trono e a volta da teocracia Xiita, com
Khomeini, milhares de antigos segui-
dores do imperador foram executados.
Na guerra civil da Nicaragua, em 1979,

O preco da
passagem

Nestor de Oliveira
Jornalista e escritor

com a queda de Somoza, provocada pe-
los sandinistas, mais de 50 mil cidadaos
foram mortos e Ortega assumiu o poder.
Na Venezuela, também em 1979, outros
milhares foram mortos quando Hugo
Chaves destituiu Andrés Perez, para
tornar-se presidente do pais. Ou seja,
mudangas politicas, de regimes ou dis-
putas ideoldgicas provocam passagens
que, as vezes, sacrificam e sangram vi-
das em todo mundo.

Estas consideragdes vém a propo-
sito de nossas recentes elei¢oes, de sua
exacerbada polariza¢do, com ideologias
se confrontando, como se o Brasil esti-
vesse a beira de uma disputa fratricida,
onde o vencedor levaria tudo, sobrando
ao perdedor o nada, o banimento de
suas ideias, crencas e verdades. O que
acontece, neste momento, em ultima
andlise, é a passagem do estilo e pensa-
mento ideoldgico na condugio econo-
mica, politica e social do governo.

E importante? E claro que é muito
importante, afinal estamos falando do
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futuro da nagdo, de seu desenvolvimen-
to, da qualidade de vida de seu povo, so-
berania, de seu status politico diante do
cendrio mundial. Sdo duas escolas que se
confrontaram - uma ha mais de 20 anos
no poder, realizou inimeras mudangas,
especialmente no que tange ao combate
a miséria, porém chegando ao limite de
suas forgas politicas e deixando espagos
vazios no desenvolvimento e crescimen-
to econémico do pais. O outro busca o
crescimento do PIB, rumo econdmico,
projetos estruturantes, contengdo das
despesas publicas, seguranga institucio-
nal e aumento da renda per capta.

0 mundo vive enorme transforma-
¢do, com novos e competitivos parcei-
ros comerciais ocupando espagos, como
a Coreia do Sul, Canada, China, Emi-
rados Arabes e tantos outros. Temos
perdido oportunidades demais, sem
projetos que nos conduzam a autono-
mia econdmica, crescimento industrial,
avanco tecnoldgico, controle das despe-
sas publicas e fortalecimento de nossas
instituicdes democraticas.

Os artigos publicados nesta edi¢do sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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A cultura africana retine inimeros
provérbios que atravessam geracdes
e nos convidam a refletir sobre a vida.
Um deles diz: “A borboleta que esbar-
ra em espinhos rasga as préprias asas.’
Uma imagem simples, mas carregada de
sabedoria. O provérbio nos alerta para
algo que nem sempre estamos dispostos
a reconhecer: nem toda dificuldade pre-
cisa ser enfrentada de qualquer manei-
ra. Ha obstaculos que exigem coragem,
outros pedem paciéncia, e alguns talvez
nos aconselhem simplesmente a mu-
dar de caminho. Insistir em algo que se
apresenta como perigoso ou inadequado
pode nos ferir e, pior, danificar justamen-
te aquilo que nos permite seguir adiante.

Vivemos, porém, em uma sociedade
que costuma associar coragem a capaci-
dade de vencer sempre. Somos estimu-
lados a demonstrar forca, superar limi-
tes e provar nossa poténcia diante das
adversidades. Em determinadas situa-
¢oes, chegamos a acreditar que desistir,
recuar ou mudar de diregdo é sinal de
fraqueza. Essa logica pode nos conduzir
ao perigoso jogo do vale-tudo: passar
por cima das dificuldades e, algumas ve-
zes, até de outras pessoas que aparecem
em nosso caminho, sobretudo quando
acreditamos que elas ameagam nossas
conquistas ou nosso lugar de destaque.

E nesse momento que orgulho,
vaidade e desejo de reconhecimento
podem nos tornar cegos. A vontade de
vencer a qualquer prec¢o nos impede de
perceber que algumas batalhas podem
custar caro demais. Costumo dizer que
nao viemos fazer um piquenique no pla-
neta terra. Viver pressupde encontrar
barreiras, desvios, perdas e frustracdes
que nao estavam no mapa. E aquilo que
para alguém parece apenas um peque-

) Carlos Alberto dos Santos
S5 Jornalista e professor

no monte de pedras pode representar,
para outro, uma montanha quase in-
transponivel. Cada pessoa carrega uma
histéria, uma estrutura emocional e
uma capacidade diferente de lidar com
os desafios.

Talvez, por isso, a verdadeira cora-
gem ndo esteja apenas em enfrentar os
obstaculos, mas também em reconhecer
os proprios limites diante deles. Ha mo-
mentos em que avangar é necessario.
Ha outros em que recuar é sabedoria.
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A sabedoria de reconhecer
os espinhos

E existem situa¢des em que o mais sen-
sato é simplesmente encontrar outro
caminho. A borboleta ndo precisa pro-
var sua for¢a enfrentando os espinhos.
Precisa apenas preservar suas asas. Tal-
vez essa seja uma das grandes licdes da
vida: nem todo obstaculo foi colocado
diante de nos para ser vencido. Alguns
estdo ali para nos ensinar a olhar, com-
preender e escolher por onde seguir. Ou
como diz a sabedoria africana: é preciso
reconhecer os espinhos antes de bater
de frente com eles.

Os artigos publicados nesta edigdo sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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STF reconhece imunidade de ITBI
para empresas imobiliarias na
integralizacao de capital social

Thiago Santana Lira

Advogado sdcio em Barroso Advogados Associados, especialista em Direito Tributdrio
e Aduaneiro, MBA em Gestdo Tributdria.

Por 8 votos a 2, o STF garantiu a
imunidade de ITBI na integralizacao
de capital social por meio de bens
imoveis, independentemente da ati-
vidade exercida pela empresa, ressal-
vados os casos de fraude e simulacdo
e observadas as regras definidas no
Tema 796 da Suprema Corte.

Por meio do leading case RE
1.495.108, julgado em sede de reper-
cussdo geral, uma empresa que atua
como administradora de bens pro-
prios questionava o alcance da imu-
nidade de ITBI nos casos de integrali-
zagdo de bens imoveis ao patrimdnio
de pessoa juridica, com o objetivo de
aumentar o capital social. O artigo 36
do Cdédigo Tributario Nacional (CTN)
elenca as situagdes em que ndo ha
incidéncia de ITBI e dispde expres-
samente sobre a “incorporacdo ao
patrim6nio de pessoa juridica em
pagamento de capital nela subscrito”.

Contudo, o artigo 37 da mesma
norma prevé a tributacdo quando a
pessoa juridica adquirente tem como
atividade preponderante a venda
ou locacdo de propriedade imobili-
aria ou a cessdo de direitos relativos
a sua aquisi¢do, sendo considerada
preponderante a atividade que repre-
sente mais de 50% da receita opera-
cional nos dois anos anteriores e nos
dois anos subsequentes a aquisicao.

Em analise ao disposto na Cons-
tituicdo Federal, o artigo 156, § 29,
inciso I, prevé expressamente a imu-
nidade na transmissdao de bens ou
direitos incorporados ao patrimdnio
de pessoa juridica em realizacdo de
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capital. Ja a restri¢do prevista no arti-
go 37 decorre do préprio CTN. Dessa
forma, a discussdo parte do principio
de que uma norma infraconstitucio-
nal ndo poderia limitar o alcance de
uma imunidade expressamente pre-
vista na Constituicao.

Ainda que caiba a legislagdo
complementar regulamentar o tribu-
to, essa norma nido poderd ampliar
ou restringir uma imunidade com
previsdo expressa na Constituicao
Federal. Analisando o artigo 36, en-
tende-se que o legislador teve como
objetivo afastar a tributacdo do ITBI
quando o sdcio pretende integralizar
o capital social de uma sociedade por
meio de um bem de sua propriedade,
operagdo que consiste na transferén-
cia do patrimonio para a pessoa juri-
dica em contrapartida a participagdo
societaria.

Nesse sentido, a operagdo se en-
quadra na hipétese de imunidade do
ITBI, relativa a transmissdo de bens
iméveis para a realizacdo de capital
social. Nessa linha de raciocinio, seguiu
o voto do ministro Edson Fachin, que
pontuou que a imunidade busca viabi-
lizar a transferéncia de patrimoénio do
sécio com o objetivo de aumentar sua
participacdo societdria e, assim, otimi-
zar os custos da operacio.

A situagdo diverge de operagdes
societdrias que envolvam fusdo, in-
corporagao e cisdo, uma vez que es-
sas operacdes possuem caracteristi-
cas proprias e estdo sujeitas as regras
constitucionais especificas aplicaveis
a imunidade do ITBI. Nesse contexto,
o reconhecimento da imunidade na
integralizacdo de capital social esti-
mula a livre iniciativa e o desenvolvi-
mento econdmico.

Vale destacar que a decisdo ndo
abrange atos praticados com o objeti-
vo de fraude, dolo ou simulagdo para
fins de evasdo fiscal, cabendo ao mu-
nicipio competente instaurar proce-
dimento administrativo para apurar e
comprovar eventuais irregularidades.

Ademais, a imunidade também
deve observar o entendimento fixa-
do no julgamento do Tema 796 do
STF, que limitou a prerrogativa ao
valor efetivamente integralizado ao
capital social, excluindo eventual di-
ferenca declarada como patriménio
da sociedade.

Em suma, a imunidade de ITBI al-
canga o valor do imével efetivamente
destinado a integralizacdo do capital
social por meio da incorporagdo do
bem ao patrimdnio da pessoa juridi-
ca, observados os limites estabeleci-
dos pelo STFE.

A decisdo representa um impor-
tante marco para empresas de ad-
ministracdo de bens, trazendo maior
seguranc¢a juridica as operagdes so-
cietarias e reduzindo o risco de exi-
géncias indevidas de ITBI pelos mu-

Os artigos publicados nesta edi¢do sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Idealizado pelo artista mineiro
Kaka Chazz, natural de Trés Pontas,
mural de grandes dimensdes une me-
moria, arte e identidade cultural na
capital mineira.

Belo Horizonte ganha um novo
marco de expressdo artistica com o
mural monumental dedicado a Milton
Nascimento, um dos maiores nomes
da musica popular brasileira. Ideali-
zado pelo artista mineiro Kaka Chazz,
a obra retrata o cantor e compositor
em diferentes fases da vida, trans-
formando a fachada de um edificio
na Avenida Alvares Cabral, na regido
central da capital, em uma homena-
gem a sua trajetdria e ao legado cul-
tural de Minas Gerais.

A composicdo propde uma nar-
rativa visual sobre a passagem do
tempo e a permanéncia da arte. Ao
reunir diferentes representacdes de
Milton, o mural evoca a trajetéria de
um artista cuja voz e obra atravessa-
ram geragdes, conquistando reconhe-
cimento no Brasil e no exterior. Cada
retrato contribui para celebrar nao
apenas sua carreira, mas também a
memoria afetiva construida em torno
de suas cangoes.

A escolha das cores confere a in-
terven¢do uma identidade profunda-
mente ligada ao territério mineiro.
Inspirada nos tons do por do sol, a pa-
leta cromatica remete a luminosida-
de das montanhas e a atmosfera das
cidades histdricas. Os contrastes e as
nuances criam uma composi¢ao ex-
pressiva, na qual a imagem do musico
dialoga com as paisagens que marca-
ram a formacao cultural do estado.

As referéncias ao barroco mineiro
acrescentam outra camada de signi-
ficado a obra. A riqueza visual dessa
tradicdo, reconhecida pela dramatici-
dade e pela expressividade, encontra
novas possibilidades na linguagem
contemporanea do muralismo. O re-
sultado estabelece uma conexdo en-
tre o patrimodnio artistico de Minas
Gerais e as manifestagdes urbanas
atuais, demonstrando como diferen-
tes épocas podem coexistir em uma
mesma criagao.

A iniciativa também evidencia o
papel da arte urbana na democrati-
zacdo do acesso a cultura. Ao ocupar
um espago publico, o mural aproxi-
ma a producdo artistica do cotidiano
e convida moradores e visitantes a
contemplarem uma homenagem que
integra arquitetura, musica e identi-
dade regional. A cidade deixa de ser
apenas cendrio e passa a participar
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Milton Nascimento em escala monumental:
a arte urbana celebra um icone da musica
brasileira em Belo Horizonte - MG

ativamente da experiéncia estética.

A frente da idealizacdo, Kaka
Chazz imprime a obra um olhar que
valoriza suas raizes mineiras e a re-
levancia de Milton Nascimento para
a cultura brasileira. A escolha do ar-
tista como tema reforga a ligacdo en-
tre musica, territério e memoria, en-
quanto a dimensdo monumental da
interven¢do amplia sua presenca na
paisagem de Belo Horizonte.

Mais do que um retrato em gran-
des propor¢des, o mural constitui
uma celebragdo da contribuicdo de
Milton Nascimento a musica e a cultu-
ra. Ao aproximar a tradi¢do barroca,
as cores da paisagem mineira e a lin-
guagem da arte urbana, a obra reafir-
ma a capacidade de Minas Gerais de
preservar suas referéncias histéricas
e, a0 mesmo tempo, reinventa-las por
meio de novas formas de expressao.

Os artigos publicados nesta edigdo sdo de responsabilidade exclusiva dos autores e ndo expressam, necessariamente, a opinido dos editores da publicagdo.
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Cachaca de Alambique e samba viram
patrimonio de Minas Gerais; Casa de
Dona Beja é tombada

Decisdo do Conselho Estadual do Patriménio Cultural de Minas Gerais reconhece
tradigcdes e amplia a protegdo de um imdével histérico em Araxd, no Alto Paranaiba

O samba, os modos tradicionais
de producdo da cachaca de alambi-
que e a Casa de Dona Beja passaram
a integrar o patrimdnio cultural pro-
tegido de Minas Gerais. O reconheci-
mento foi aprovado nesta quinta-feira
(22) pelo Conselho Estadual do Patri-
monio Cultural (Conep), durante uma
reunido no Palacio da Liberdade, em
Belo Horizonte.

As decisdes estabelecem duas
formas distintas de prote¢do. As Ex-
pressdes do Samba em Minas Gerais e

os Modos de Fazer Cachaga de Alam-
bique foram registrados como patri-
monios culturais imateriais, enquan-
to a Casa de Dona Beja, localizada em
Araxd, no Alto Paranaiba, recebeu o
tombamento estadual.

Na prética, o reconhecimento busca
preservar tradigdes, técnicas e conheci-
mentos transmitidos entre geragoes.
No caso do imdvel histérico, o tomba-
mento estabelece medidas de protecdo
para impedir a perda de caracteristicas
arquitetonicas e culturais.

0 QUE MUDA COM 0
RECONHECIMENTO COMO
PATRIMONIO CULTURAL?

O registro de um patrimdnio ima-
terial é utilizado para reconhecer e
preservar manifesta¢des culturais que
fazem parte da identidade de uma co-
munidade. Isso inclui festas, musicas,
praticas tradicionais e conhecimentos
transmitidos entre geracoes.

No caso do samba e da cachaca de
alambique, a medida permite orien-
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José Lucio, presidente da Expocachaga comemora o reconhecimento da bebida

mineira como patriménio cultural de Minas

tar acdes de documentagio, valoriza-
¢do e preservacdo dessas tradigdes.
0O reconhecimento ndo significa que
toda producdo de cachaga passa a re-
ceber beneficios financeiros ou que
as atividades ficam dispensadas de
exigéncias legais.

Ja o tombamento de um imédvel
estabelece regras para sua conser-
vagdo. Segundo o Instituto Estadual
do Patriménio Histérico e Artistico
de Minas Gerais (Ilepha-MG), bens
materiais protegidos ndo podem ser
demolidos, destruidos ou sofrer in-
tervencdes sem autorizagdo prévia
do érgao.

SAMBA MINEIRO TEM
246 GRUPOS CADASTRADOS

O reconhecimento das Expressdes
do Samba em Minas Gerais contempla
uma tradi¢do presente em diferentes
regides do estado, com forte ligacio
com a cultura afro-brasileira.

Atualmente, Minas Gerais possui

246 grupos de samba cadastrados,
segundo dados divulgados pelo go-
verno estadual.

A solicitagdo para a elaboragdo do
estudo que fundamentou o reconhe-
cimento partiu do coletivo de sam-
bistas Mestre Conga. Um dos coorde-
nadores do grupo, Raimundo Nonato
da Silva, comemorou a decisao e lem-
brou o histérico de discriminagio en-
frentado pelos sambistas.

Para ele, o reconhecimento repre-
senta uma conquista para artistas e
comunidades que mantiveram essa tra-
dicdo ao longo de décadas, mesmo em
periodos de repressao e preconceito.

MINAS PRODUZ 13,5 MILHOES
DE LITROS DE CACHACA DE
ALAMBIQUE POR ANO

Outra tradicdo reconhecida foi o
modo de fazer cachaga de alambique,
que envolve técnicas e conhecimen-
tos utilizados na produgdo artesanal
da bebida.
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Antenados/Ramacrisna

Minas Gerais lidera a produgdo
nacional de cachagca de alambique,
com volume estimado em 13,5 mi-
lhdes de litros por ano. Segundo a
Empresa de Assisténcia Técnica e Ex-
tensdo Rural de Minas Gerais (Ema-
ter-MG), o estado possui 630 alambi-
ques registrados.

O reconhecimento como patri-
monio imaterial considera os sa-
beres envolvidos no processo pro-
dutivo, incluindo conhecimentos
transmitidos entre familias e comu-
nidades produtoras.

“A bebida tem papel fundamental
na histéria mineira. A produgao aqui
¢é forte. Sendo assim, dever ser valo-
rizada”, salientou, José Lucio, presi-
dente da Expocachaga, maior evento
global dedicado a bebida.

Segundo ele, o processo pro-
dutivo, maturagdo, a valorizacao
do produtor, a histéria da bebida
sdo transmitidos pelo evento que
se tornou uma vitrine desejada por



90 CULTURA

: a, =

pequenos, médios e grandes empre-
sarios do setor. “Criei a Expocachaca
para atender e dar for¢a para um ni-
cho que ndo estava sendo atendido.
Dessa forma, desde entdo, a relagao
do mercado com a cachaga mudou”,
disse.

Sara Regina Santana Santos, inte-
grante de uma familia que produz a
cachaga Guaraciaba ha 62 anos, des-
tacou, durante o anincio, a importan-
cia da medida para dar visibilidade
aos produtores e aproximar as novas
geragdes dessa tradigdo.

CASA DE DONA BEJA, EM ARAXA,
RECEBE TOMBAMENTO ESTADUAL

A terceira decisdo aprovada pelo
Conep foi o tombamento da Casa de
Dona Beja, também conhecida como
Pensdo Tormim, em Araxa, no Alto
Paranaiba.

Construido entre as décadas de
1820 e 1830, o imdvel retne carac-
teristicas da arquitetura urbana do
século XIX e esta ligado a trajetéria de
Anna Jacintha de S3o José, conhecida

como Dona Beja.

A personagem historica teve influ-
éncia social, econdmica e politica na
regido e ficou conhecida por desafiar
convengdes sociais de sua época. Sua
trajetéria também estd associada a
acontecimentos politicos do século XIX,
incluindo a Revolugdo Liberal de 1842.

Com o tombamento, a edificagdo
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passa a contar com protecdo estadu-
al para preservar suas caracteristicas
histéricas e arquiteténicas.

As trés medidas foram aprovadas
pelo Conep, 6rgio vinculado a Secre-
taria de Estado de Cultura e Turismo
de Minas Gerais (Secult-MG), apds
processos de reconhecimento do pa-
triménio cultural conduzidos no am-
bito do Iepha-MG.

-
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Obra mostra, em 11 capitulos e 340 paginas,
a origem e a evolucao da comunicacao
empresarial no Brasil, desde os tempos

do império até os dias atuais

Foi lancado, no dia 8 de outubro,
no campus da ESPM Tech, em Sao
Paulo, o livro A Voz das Marcas - Co-
municagdo Empresarial no Brasil do
Século XIX ao XXI, de autoria do jor-
nalista e escritor Dario Palhares, com
curadoria dos jornalistas Eduardo Ri-
beiro e Marco Antonio Rossi.

Editada pela Mega Brasil, a obra
faz um acompanhamento de todo o
ciclo de desenvolvimento da comu-
nica¢do empresarial no Brasil, desde
o inicio, no século XIX, com o surgi-
mento dos primeiros almanaques dos
laboratérios americanos, seguidos
pelos brasileiros, até o surgimento da
internet, das redes sociais e da inteli-
géncia artificial nos dias atuais, feno-
menos que estdo revolucionando de
forma permanente a atividade.

Com farta documentacdo histd-
rica, o livro debruga-se sobre as pri-
meiras iniciativas em solo brasileiro
de marcas nacionais e internacionais
no campo da comunicacdo. E faz uma
ampla viagem por toda a evolugdo até
chegar aos dias atuais.

A Voz das Marcas mostra inime-
ras curiosidades das primeiras pu-
blicagbes empresariais editadas no
Brasil e como se sofisticaram entre
os séculos XIX e XX. Destaca também
a febre dos almanaques (genéricos
e corporativos), os bastidores dos
primeiros movimentos de relacio-
namento com a imprensa, 0S movi-
mentos iniciais do lobby no Pais, a
expansdo das grandes revistas corpo-
rativas, as multiplas tentativas de or-
ganizagado setorial, o “nascimento” da
moderna comunicagdo empresarial, e
chega aos dias atuais dando conta do

Vo das Mareas
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quanto a atividade cresceu e se trans-
formou.

“Ha décadas sonhavamos em edi-
tar um livro que mostrasse com pro-
priedade e consisténcia todo o ciclo
histdrico da comunica¢do empresarial
no Brasil”, dizem os curadores Edu-
ardo Ribeiro e Marco Antonio Rossi.
“Somos de certo modo protagonistas
contemporaneos dessa histéria, com
as multiplas atividades realizadas ao
longo de quase 35 anos de vida de nos-
sa empresa, mas faltava um livro para
gravar em pedra tudo o que se passou
por aqui. Agora ndo falta mais”.

O jornalista e escritor Dario Pa-
lhares, autor da obra, deparou-se, em
suas pesquisas, com material riquis-
simo, pouco ou nada conhecido pelas
escolas e profissionais da area. Ele
lembra, a propdésito, que a longa traje-
téria da comunicagido empresarial no

Brasil é frequentemente relacionada
a trés marcos das relagcdes publicas:
a criagdo do Departamento de RP da
Light de Sdo Paulo, em 1914; o famo-
so curso da Fundagao Getulio Vargas,
de 1953, que contou com professores
estrangeiros; e a fundagdo da Asso-
ciacdo Brasileira de Relagdes Publicas
(ABRP), em 1954.

“Sem menosprezar esse trio”, diz,
“sai a caca de outras iniciativas na
area e, logo de inicio, deparei-me com
o riquissimo caso da Antarctica, que,
para vencer as reservas dos brasilei-
ros em relacdo a cerveja, investiu em
cultura e lazer, inaugurando em 1892
o Teatro Polythema - marco inaugu-
ral de uma série de casas de espeta-
culos da marca em S3o Paulo. Depois,
a empresa tirou da cartola o Parque
Antarctica e a sua ‘filial, o Bosque da
Saude, e a revista Antarctica Illustra-
da, lancada em 1904. Foi a primeira
de muitas descobertas saborosas”.

Entre elas ele lembra da desco-
berta do “avd” dos jingles publicita-
rios (a partitura da polca Salsa, Ca-
roba e Manacg, publicada em 1881
pelo Almanak, da Flora Brasileira,
que menciona um dos produtos do
laboratério. E duas iniciativas da
Light no apagar das luzes do século
XIX: a apresentacdo ao publico e a
imprensa, em maio de 1900, de um
ouvidor e porta-voz da casa em Sao
Paulo; e a clipagem e analise edito-
rial do noticiario sobre a empresa
em jornais e revistas, iniciada em ju-
lho do mesmo ano.

O livro serd vendido exclusiva-
mente na Mega Brasil a R$ 150,00,
mais custo de postagem.
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Nem CLT, nem P]J: livro revela como
empreender no cooperativismo

Em sua segunda obra, Maira Santiago retine aprendizados da criagdo
da Cooperativa Coletiva e apresenta um guia prdtico para quem busca

uma nova forma de trabalhar

E se, em vez de trabalhar com
registro em carteira ou como pessoa
juridica, vocé tivesse outro caminho?
E a partir dessa pergunta que Maira
Santiago escreveu o livro Nem CLT,
nem P] - Como empreender uma
cooperativa. A autora compartilha a

experiéncia da criagdo de uma coo-
perativa de trabalho e mostra como
o modelo pode ser uma op¢do para
quem quer empreender de forma co-
letiva. O langamento ocorreu em ou-
tubro, durante o WCM 2026, um dos
principais eventos do cooperativismo

no pais, em Belo Horizonte. A edi¢do
é da Vigia Editora, especializada em
publicacbes sobre cooperativismo.

A inspiragdo para o livro veio da
prépria trajetoria profissional de Ma-
ira, que ha 25 anos se dedica a educa-
¢do corporativa e cooperativista. Ao
longo de uma carreira consolidada,
ela comegou a questionar os dois ca-
minhos que tinha até entdo: trabalhar
com carteira assinada ou atuar como
pessoa juridica no modelo tradicio-
nal. Ao lado de outros profissionais
que compartilhavam inquietagdes
semelhantes, fundou a Coletiva, co-
operativa de trabalho com foco em
educacido.

Em 22 capitulos ilustrados para
dar fluidez a leitura, Maira conta
como foi transformar esse dilema
profissional em um negdcio coletivo
e competitivo no mercado. A narra-
tiva passa pela decisdo de constituir
a cooperativa, pelos acordos entre os
sécios e pelas diferencas que precisa-
ram ser conciliadas, além da organi-
zacdo de areas como comercial, finan-
ceiro e administrativo.

0 livro também aborda situagées
comuns a qualquer negdécio, mas que
ganham caracteristicas proprias em
uma cooperativa. Entre elas estdo a
organizacdo dos associados para re-
alizar a assembleia constituinte, uma
espécie de certiddo de nascimento
do empreendimento, e a organiza¢io
das rotinas, ritos e resultados do tra-
balho no modelo cooperativo. Para a
autora, esses desafios mostraram, na
pratica, a importancia DA unido entre
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os cooperados e reforcaram uma das
principais ideias da obra: no coopera-
tivismo, ninguém esté sozinho.

“Meu objetivo com o livro é mos-
trar que da para trabalhar de um jeito
sustentavel e crescer fora dos mode-
los tradicionais: nem CLT, nem PJ], mas
cooperativista”, afirma Maira. “Decidi
compartilhar o que aprendi na pra-
tica, com os acertos e desacertos da
criagdo de uma cooperativa, porque
acredito que ndo precisamos come-
¢ar do zero. Quando aprendemos com
quem veio antes, conseguimos avan-
¢ar muito mais rapido, o que, alids, ja
é cooperacdo”, acrescenta a autora.

50 PASSOS PARA COOPERAR

Um dos diferenciais da obra esta
nas paginas finais. Apds concluir a
leitura, o leitor é convidado a virar
o livro de cabeca para baixo e iniciar
uma nova trilha de contetido. E ali
que encontra 50 passos para coo-
perar - Aprendizados praticos para
criar a sua cooperativa, um resumo
das principais liges aprendidas ao
longo dos capitulos.

Os 50 passos retomam situagdes
e escolhas vividas pela autora na cria-
¢do da Coletiva, mas sem propor re-
ceitas prontas. “Tomei o cuidado de
ndo apresentar as dicas como uma
lista de recomendagdes. Sdo experi-
éncias nossas que podem servir de
ponto de partida para quem deseja
criar uma cooperativa, adaptando
os aprendizados a realidade de cada
um, pois achei importante transfor-
mar essa vivéncia em conhecimento
compartilhado na dtica do empreen-
dedor”, explica Maira.

0 QUE E 0 COOPERATIVISMO

O cooperativismo retiine mais de
1 bilhdo de pessoas em 3 milhdes de
cooperativas e responde por 280 mi-
lhées de empregos no mundo, cerca
de 10% da populacdo ocupada. Os da-
dos sdo da Alianga Cooperativa Inter-
nacional (ACI). As 300 cooperativas
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com maior faturamento movimentam
juntas US$ 2,79 trilhdes, valor supe-
rior ao PIB brasileiro.

No Brasil, o AnuarioCoop 2026,
do Sistema OCB, entidade que re-
presenta as cooperativas do pais,
registra 29 milhdes de cooperados,
0 equivalente a um em cada sete
brasileiros. No periodo de seis anos
entre 2019 e 2025, o numero de
cooperados cresceu 86%. No ano
passado, as cooperativas brasileiras
movimentaram R$ 848 bilhdes e dis-
tribuiram R$ 61 bilhdes em sobras
aos cooperados, que sdo os donos
dos negdcios. “Os nimeros mostram
a dimensao do cooperativismo como
alternativa ao emprego tradicional e
ao empreendedorismo individual”,
aponta a autora da obra.

Este é o 159 livro publicado pela

Vigia Editora, que tem o cooperati-
vismo como uma de suas principais
frentes editoriais. Conhecida pelas
obras de Marcelo Vieira Martins,
eleito Influenciador Coop do Sistema
OCB no biénio 2022/23, a Vigia con-
quistou trés prémios Aberje com suas
publicagdes e foi semifinalista do Pré-
mio Jabuti Académico.
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