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Salário mínimo

R$ 1.518

Dólar
Na segunda-feira Últimos 

R$ 5,675
(+ 0,51%)

20/maio 5,669

21/maio 5,642

22/maio 5,661

23/maio                                      5,647

Bolsas
Na segunda-feira

0,23%
São Paulo

Pontuação B3
Ibovespa nos últimos dias

 21/5           22/5 23/5 26/5

140.109 138.136

0,61%
Nova York

Euro

R$ 6,462

Comercial, venda 
na segunda-feira

CDB

14,67% 

Prefixado 
30 dias (ao ano)

Inflação
IPCA do IBGE (em %)

Dezembro/2024 0,52
Janeiro/2025 0,16
Fevereiro/2025 1,31
Março/2025 0,56
Abril/2025 0,43

Ao ano

CDI

14,65%

CONTAS PÚBLICAS

Entidades e políticos 
reagem à alta do IOF

Representantes de sete instituições do setor produtivo assinaram um manifesto contra o decreto que eleva a alíquota do 
Imposto Sobre Operações Financeiras. No Congresso Nacional, oposição trabalha para derrubar a medida  

O 
decreto que eleva as alí-
quotas do Imposto Sobre 
Operações Financeiras 
(IOF), publicado na se-

mana passada, causou um efeito 
negativo não apenas no mercado 
financeiro, mas também no setor 
produtivo. Neste fim de semana, 
sete entidades que representam 
o segmento se uniram para re-
digir uma nota que foi publica-
da na manhã de ontem e criti-
ca as medidas anunciadas pela 
equipe econômica. Na visão do 
setor, as alíquotas mais altas ge-
ram imprevisibilidade, além de 
aumentar os custos para produ-
zir no país.

“O Brasil ostenta uma das 
maiores cargas tributárias do 
mundo. Precisamos de um am-
biente melhor para crescer — e 
isso se faz com aumento de arre-
cadação, baseado no crescimen-
to da economia, não com mais 
impostos. É hora de respeitar o 
contribuinte”, destacaram, em 
nota, as entidades, que acredi-
tam em uma possível anulação 
do decreto pelo Legislativo: “Es-
peramos que o Congresso Na-
cional se debruce sobre o tema 
e avalie com responsabilidade a 
anulação do teor do decreto do 
Governo Federal”.

Assinam o manifesto a Confe-
deração Nacional do Comércio de 
Bens, Serviços e Turismo (CNC), 
a Confederação Nacional da In-
dústria (CNI), a Confederação da 
Agricultura e Pecuária do Brasil 
(CNA), a Confederação Nacional 
das Empresas de Seguros Gerais, 
Previdência Privada e Vida, Saúde 
Suplementar e Capitalização (CN-
seg), a Organização das Coopera-
tivas Brasileiras (OCB), a Confe-
deração Nacional das Instituições 
Financeiras (CNF) e a Associação 
Brasileira das Companhias Aber-
tas (Abrasca).

Na última semana, o governo 
federal decidiu elevar as alíquotas 
do IOF para algumas operações 
de câmbio, previdência e crédi-
to para empresas. A justificativa 
do Ministério da Fazenda foi a de 
que havia insegurança jurídica e 

de que era necessário unificar as 
tarifas para uma série de opera-
ções. Também foi citado o obje-
tivo de aumentar a arrecadação 
para os próximos dois anos. De 
acordo com uma projeção do Mi-
nistério do Planejamento e Orça-
mento (MPO), o governo espera 
abrir um espaço fiscal de R$ 20,5 
bilhões somente em 2025 com es-
sa medida. Até 2026, o total arre-
cadado seria de R$ 61,5 bilhões.

Houve insatisfação com a me-
dida, sobretudo com um pos-
sível aumento da taxa para in-
vestimentos no exterior. Antes 
da abertura do mercado, no dia 
seguinte, o governo voltou atrás 
em elevar para 3,5% o IOF para 
transferências relativas a aplica-
ções de fundos no exterior e para 
as remessas de recursos ao exte-
rior por pessoas físicas.

Mesmo assim, na visão das 
confederações que assinaram a 

nota, o decreto deve elevar os 
custos para o setor. Elas afirmam 
que os custos das empresas e de 
negócios com operações de cré-
dito, câmbio e seguros serão ele-
vados em R$ 19,5 bilhões apenas 
até o final de 2025. Para o próxi-
mo ano, o governo espera que 
esse aumento chegue a R$ 39 bi-
lhões. “A medida encarece o cré-
dito para empreendimentos pro-
dutivos, aumentando a carga tri-
butária do IOF sobre emprésti-
mos para empresas em mais de 
110% ao ano e, ao mesmo tempo, 
expõe assimetrias”, destacaram 
as entidades, que também cita-
ram os possíveis prejuízos com 
as alíquotas maiores para câm-
bio e previdência privada.

“A tributação no câmbio im-
pacta a importação de insu-
mos e bens de capital necessá-
rios para o investimento priva-
do e a modernização do parque 

produtivo nacional. A tributação 
sobre VGBL amplia distorções no 
mercado financeiro, uma vez que 
outros produtos não foram tribu-
tados e desincentiva a formação 
de poupança nacional de longo 
prazo em favor de investimen-
tos de curto prazo”, pontuaram.

Compensação

Em resposta sobre possíveis 
saídas para chegar a um enten-
dimento com o setor privado, o 
ministro da Fazenda, Fernando 
Haddad, disse que o governo es-
pera tomar uma decisão até o fim 
desta semana sobre uma com-
pensação para eventuais perdas 
ao segmento com o IOF mais al-
to. O chefe da pasta participou, 
ontem, de um evento na sede da 
CNI, no Rio de Janeiro. “Nós te-
mos até o final da semana para 
decidir compensar, se com mais 

contingenciamento, ou com al-
guma substituição. Até o final da 
semana, nós vamos tomar essa 
decisão”, disse o ministro. 

Uma das preocupações do se-
tor produtivo é o encarecimen-
to do acesso ao crédito. Sobre 
esse tema, Haddad comparou 
as mudanças com o aumento 
da taxa básica de juros, a Selic, 
a 14,75% ao ano. “Quando sobe 
a Selic, aumenta o custo do cré-
dito. Está igual”, acrescentou o 
chefe da pasta, que disse, ain-
da, que o objetivo do governo 
é cumprir a meta fiscal para os 
próximos dois anos.

“Nós vamos seguir a regra fis-
cal, conforme combinado com 
o Congresso Nacional”, comple-
tou Haddad, que após o even-
to, voltou a Brasília, para reu-
nião com o presidente Luiz Iná-
cio Lula da Silva, com o tema do 
IOF ainda no radar.

 » RAPHAEL PATI

No manifesto, as entidades pedem a edição de um decreto legislativo que derrube a elevação do IOF, anunciada por Haddad na sexta-feira

Diogo Zacarias/MF

Em que pese as intensas dis-
cussões em torno dos problemas 
macroeconômicos que têm afligi-
do o nosso país nos últimos tem-
pos, seja nos ambientes oficiais, 
seja em debates veiculados em 
vários segmentos da mídia que 
costumam cobrir esse tipo de 
assunto, poucos conseguiram se 
dar conta de qual é, de fato, o “x” 
da questão que passou a atacar 
o nosso país nessa área, e o que 
deve ser feito para resolvê-lo.

Trata-se de um gigantesco 
desequilíbrio fiscal, sim, como 
muitos poderiam prever, mas 
um em cuja raiz se situa não o 

que costuma ser indicado por 
muitos, mas sim – essa a prin-
cipal novidade para quem não 
acompanha o assunto de perto 
-- o elevadíssimo peso das cha-
madas transferências de renda 
(em grande medida, Previdên-
cia – só ela com 56% do total -- e 
Assistência Social – isto é, entre 
outros itens, o abono salarial, o 
bolsa-família e o seguro-desem-
prego), tudo hoje somando mais 
ou menos 70% do gasto não-
financeiro total da União, ante 
peso significativamente inferior 
há bem pouco tempo desse mes-
mo bloco (22,3% em 1987). Tra-

ta-se de um aumento chocante 
no peso desses itens e, como se 
verá mais adiante, principalmen-
te pelo impacto desastroso sobre 
o espaço orçamentário onde se 
poderiam originar os investimen-
tos públicos e, em decorrência 
daqueles, as perspectivas de reto-
mada do crescimento econômico 
em nosso País deles decorrentes. 
Isso se dá porque os investimen-
tos privados em infraestrutura se 
encontram há muito estagnados, 
cabendo um esforço especial e 
específico em favor da retomada 
dos públicos, e, por consequên-
cia, do crescimento da economia.

Mais ainda: essa situação 
tenderá, a partir de agora, a, na 
falta de solução específica, pio-
rar bastante, pois, mais recente-
mente, se juntou ao bloco com-
plicado acima referido o valor de 
fraudes gigantescas que eclodi-
ram na gestão de benefícios pre-
videnciários e assistenciais em 
nosso País, subtema esse que 
seguramente terá enorme peso 
nos debates em torno do assun-
to a partir de agora, e ao qual 
retornarei brevemente.

Especificamente para os 
regimes próprios capitaliza-
dos de previdência nos Estados 
e municípios e com base em 
cálculos de receitas e despesas 
para os próximos 75 anos, o 

Art.40 da Constituição estabe-
leceu que devem ser equilibra-
dos financeira e atuarialmente, 
algo bem definido na Emenda 
103, Art. 9º., e outras peças da 
legislação específica dessa área. 
É só cumprir o que foi determi-
nado, algo que, contudo, nem 
sempre acontece, como no caso 
da União, e, no caso dos demais 
entes, apenas parcialmente.

No tocante ao Regime 
Geral, inexiste uma previ-
são clara de ele ter equilíbrio 
financeiro e atuarial. Por isso, 
até hoje ele está submetido ao 
chamado regime de repartição. 
Só para lembrar, nos regimes 
próprios há a previsão consti-
tucional de eles terem equilí-

brio financeiro e atuarial, algo 
que, aliás, todos desse grupo 
têm de comprovar junto ao 
Ministério da Previdência.

Seguem-se dados recentes 
relacionados com previdência 
que retratam bem a situação 
atual dos entes públicos bra-
sileiros: a) a maior parte dos 
municípios e dos Estados tem 
regime capitalizado, ainda que 
parcial; b) déficit atuarial de 
todos os entes: R$ 5,5 trilhões; 
b) alíquota ordinária patronal 
média de 15,9% (máximo de 
112,2%); c) montante capitaliza-
do: R$ 316 bilhões (posição em 
final de 2023). Voltarei ao tema 
com mais detalhes na próxima 
oportunidade.

NO TOCANTE AO REGIME GERAL, INEXISTE UMA PREVISÃO CLARA DE ELE TER EQUILÍBRIO FINANCEIRO E ATUARIAL. POR ISSO, ATÉ HOJE ELE ESTÁ SUBMETIDO AO 
CHAMADO REGIME DE REPARTIÇÃO. SÓ PARA LEMBRAR, NOS REGIMES PRÓPRIOS HÁ A PREVISÃO CONSTITUCIONAL DE ELES TEREM EQUILÍBRIO FINANCEIRO E ATUARIAL

RAUL VELLOSO

Pelo correto diagnóstico macro (1)

Hugo Motta 
critica o 
aumento 

O decreto que eleva o IOF tor-
nou-se mais um foco de tensão 
entre Legislativo e Executivo. A 
oposição se articula, na tentati-
va de derrubar o aumento do im-
posto no Congresso.

Ontem, o presidente da Câ-
mara dos Deputados, Hugo 
Motta (Republicanos-PB), cri-
ticou o governo Lula pela práti-
ca de elevar impostos. Em post 
no X, antigo Twiiter, Motta afir-
mou que “o Brasil não precisa de 
mais imposto, precisa de menos 
desperdício”.

A manifestação veio dias após 
a publicação do decreto presi-
dencial que dobrou a carga do 
IOF para pessoas jurídicas, ele-
vando a alíquota anual máxima 
de 1,88% para 3,95%.

“O Estado não gera riqueza 
— consome. E quem paga essa 
conta é a sociedade. A Câmara 
tem sido parceira do Brasil aju-
dando a aprovar os bons projetos 
que chegam do Executivo e assim 
continuaremos. Mas quem gasta 
mais do que arrecada não é víti-
ma, é autor. O Executivo não po-
de gastar sem freio e depois pas-
sar o volante para o Congresso 
segurar”, escreveu Motta.

Sem defender o aumento do 
IOF, o presidente do Banco Na-
cional de Desenvolvimento Eco-
nômico e Social (BNDES), Aloi-
zio Mercadante, e o vice-pre-
sidente da República, Geraldo 
Alckmin, manifestaram apoio 
público ao ministro da Fazen-
da, Fernando Haddad.

“O Haddad terá todo o nosso 
apoio, integral, para a gente fazer 
tudo o que precisar fazer, os con-
tingenciamentos, o esforço fis-
cal, para não ter déficit nas con-
tas primárias”, declarou Geraldo 
Alckmin, que também é ministro 
do Desenvolvimento, Indústria, 
Comércio e Serviços.


