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Salário mínimo

R$ 1.518

Dólar
Na sexta-feira Últimos 

R$ 5,392
 (+ 0,12 %)

20/outubro 5,370

21/outubro 5,390

22/outubro 5,396

23/outubro 5,386

Bolsas
Na sexta-feira

0,31%
São Paulo

Pontuação B3
Ibovespa nos últimos dias

        21/10         22/10         23/10 24/10

144.085 146.1721,01%
Nova York

Euro

R$ 6,273

Comercial, venda 
na sexta-feira

CDB

14,90% 

Prefixado 
30 dias (ao ano)

Inflação
IPCA do IBGE (em %)

Abril/2025 0,43
Maio/2025 0,26
junho/2025 0,24
Julho/2025 0,26
Agosto/2025 -0,11

Ao ano

CDI

14,90%

A
pesar da derrota na vo-
tação da Medida Provi-
sória (MP) 1303/2025, 
que previa a compen-

sação do aumento do Impos-
to sobre Operações Financeiras 
(IOF), no início do mês, o se-
cretário de Política Econômica 
(SPE) do Ministério da Fazen-
da, Guilherme Mello, considera 
que não houve um erro de estra-
tégia do governo junto ao Con-
gresso. Ele minimiza a derrota 
e acredita que “houve uma an-
tecipação do cenário eleitoral”.

O economista demonstra otimis-
mo ao comentar sobre o atual qua-
dro fiscal e, mesmo com as contas 
públicas mais desequilibradas com 
a perda de receita prevista com a 
MP,  garante que o governo encer-
rará o ano cumprindo o arcabou-
ço fiscal sem mudanças na meta — 
que prevê deficit zerado, mas permi-
te um rombo de até R$ 31 bilhões, 
no limite inferior. “O governo sem-
pre persegue o centro da meta”, afir-
ma, em entrevista ao Correio.

Formado pela Pontifícia Univer-
sidade Católica de São Paulo (PU-
C-SP), onde foi contemporâneo e 
opositor no centro acadêmico de 
Gabriel Galípolo, o atual presidente 
do Banco Central, Mello faz um ba-
lanço desses quase três anos de go-
verno do presidente Luiz Inácio Lu-
la da Silva e classifica ganhos recen-
tes, como retirada do país do mapa 
da fome, como “conquista civiliza-
tória”. Na avaliação dele, o país es-
tá “no rumo certo”.

A seguir, os principais trechos da 
entrevista: 

Quando os dois PL para 
compensar a MP 1303 serão 
enviados ao Congresso?

A ideia é que saiam em breve e 
que sejam debatidos no Parlamen-
to o quanto antes. Existem temas 
que estavam presentes na MP, que 
são temas quase que incontrover-
sos. Infelizmente, a MP foi derru-
bada e sabemos que não tem a ver 
com questões de mérito. Foram ou-
tras questões que influenciaram a 
derrubada da MP.

Foi um erro de estratégia?
Não, eu não acho que tenha si-

do um erro de estratégia. O gover-
no, durante esses quase três anos, 
aprovou um conjunto grande de 
medidas na área fiscal, tanto de 
tributação quanto de controle de 
gastos. Cabe lembrar que, no fim 
de 2024, aprovamos uma PEC (Pro-
posta de Emenda  à Constituição), 
um projeto de lei complementar e 
um projeto de lei. Aprovamos uma 
reforma da tributação no consumo, 
que estava sendo discutida há mais 
de 30 anos no Brasil. Agora, esta-
mos ainda em processo no Senado, 
mas passou na Câmara a reforma 
no Imposto de Renda. Aprovamos 
uma série de medidas em diálo-
go com o Congresso e isso estava 
se encaminhando também com o 
tema da MP 1303. O que aconte-
ceu no dia foi uma movimentação 
que, como eu disse, não tem a ver 
com o conteúdo da MP, não tem a 
ver com o mérito dos temas. Então, 
não é, na minha opinião, um erro 
de estratégia,  mas é uma anteci-
pação indevida, não só do cenário 

eleitoral, mas de uma visão inade-
quada, porque se quem articulou 
essa derrota da MP achou que ia 
prejudicar o governo, na verdade, 
está prejudicando o país, de olho 
em um tema político eleitoral.  E, 
de fato, tem temas lá (na MP), de 
controle de gastos. Havia R$ 15 bi-
lhões de medidas de adequação or-
çamentária, do ponto de vista das 
despesas. E esses temas vão vol-
tar a ser apreciados pelo Congres-
so em outros formatos, em proje-
tos de lei. Essa antecipação inde-
vida do cenário eleitoral não po-
de contaminar os debates que não 
dizem respeito unicamente a esse 
governo. Dizem respeito à busca 
de uma maior ordem nas contas 
públicas do país.

As medidas tratam da taxação 
de bets e de fintechs, que estava 
na MP derrubada. O governo 
continua acreditando a pauta 
pode passar pelo Congresso?

O que estava presente na MP 
que nós mandamos, o governo 
acredita que é justo e correto. É 
justo e correto que as bets con-
tribuam com um valor um pouco 
maior destinado à saúde pública, 
porque nós sabemos que jogo tam-
bém é um vício e, portanto, com-
promete a saúde das pessoas e das 
famílias, que vão precisar, muitas 
delas, de tratamento. Não eram só 
medidas do lado das receitas, eram 
medidas do lado das despesas. E 
do lado das receitas, eu falei aqui 
das bets, mas tinham outros temas 
lá que continuamos acreditando 
que são temas e ajustes necessá-
rios. Tinha o tema fintech, porque 
tem muita fintech que é maior que 
banco hoje. É uma questão até de 
justiça competitiva e ambiente de 
negócios. Da mesma forma, dis-
cutimos o tema dos títulos isentos. 
Hoje, existe um estoque de R$ 1,8 
trilhão desses títulos. Isso repre-
senta um gasto tributário, ou seja, 

uma isenção fiscal, por ano, pou-
co superior a R$ 40 bilhões. Não é 
que sejamos contra a existência de 
títulos que incentivem determina-
das atividades estratégicas para o 
Brasil, mas, agora, o ritmo de cres-
cimento desses títulos é acelerado 
e eles começam a gerar um proble-
ma regulatório do ponto de vista do 
financiamento da dívida pública, 
porque os títulos da dívida pública 
não têm esse mesmo tratamento.

E como vai fechar as contas? 
Como está o recurso do alerta 
do Tribunal de Contas da União 
(TCU) para não perseguir  
o piso da meta?

O relator já afastou isso para 
2025. Então, esse é um tema que, 
de alguma forma, já fica para 2026. 
E também, mesmo em 2026, é mais 
uma questão mais ‘semântica’, por-
que o Parlamento tratou algumas 
vezes. A última vez, no fim de 2024, 
quando mandamos aquela PEC de 
ajuste de gastos, junto, na PEC, ti-
nha um dispositivo que flexibiliza-
va a exigência de execução do Or-
çamento. Hoje, isso está na Cons-
tituição. É preciso executar o Orça-
mento que não esteja contingen-
ciado e o próprio arcabouço diz 
que vai ser considerada cumprida 
a meta no intervalo. Há uma dis-
cussão, eventualmente, na filigrana 
do texto. Hoje, esse conjunto regu-
latório do ponto de vista do cum-
primento da meta traz a obrigação 
de execução. Esse tema é um tema 
que está sendo trabalhado junto 
ao TCU, mas tem amadurecido do 

ponto de vista do entendimento.

Isso quer dizer que o governo vai 
continuar perseguindo  
o piso da meta?

O governo sempre persegue o 
centro da meta. É muito curioso, 
porque as pessoas falam: ‘Você es-
tá perseguindo o piso’. Quanto o 
governo realizou de deficit primá-
rio no ano passado? R$ 11 bilhões. 
Se entrar nessa discussão, acaba-
remos o ano muito mais próximo 
do centro da meta do que do pi-
so da meta. E o contingenciamen-
to é um instrumento de gestão or-
çamentária. O desconto de preca-
tórios independe dessa discussão, 
porque ele sempre está descontado 
por decisão do Supremo Tribunal 
Federal, que determinou que não 
se pode dar calote nos precatórios.  

Os gastos obrigatórios 
aumentam a cada ano no 
país e as projeções indicam 
um Orçamento cada vez mais 
sufocado nos próximos anos. De 
que maneira a equipe econômica 
acredita que isso pode  
ser revertido?

Esse é um tema importante. Isso 
não é novo. Inclusive, quando se fez 
o teto de gastos lá atrás (em 2017), 
a primeira medida que foi tomada 
pelo governo de então foi flexibili-
zar a meta de primário, jogou lá pa-
ra cima a meta de deficit, viabilizou 
um aumento significativo de gas-
tos em saúde e educação para de-
pois congelar. Em 2019, já havia um 
certo sufoco, e o governo começou 

a encontrar formas de contornar. E 
veja que interessante, mesmo com o 
salário mínimo congelado durante 
todos esses anos, o problema apa-
receu. Se você olhar a despesa em 
proporção do PIB em 2017, 2018 e 
2019, ela quase não cai, ficando em 
torno de 19% do PIB. E, durante es-
ses anos, o deficit rodou superior a 
2% do PIB e o governo não conse-
guiu reduzir significativamente o 
deficit. Hoje, você está com deficit, 
se você contabilizar tudo, menor do 
que 1% do PIB, e com uma despe-
sa abaixo de 19% do PIB. Este go-
verno ‘gastador’, como dizem, está 
com uma despesa em proporção do 
PIB menor e um deficit menor, por-
que tem um fator importante que as 
pessoas esquecem: o PIB cresceu e 
a arrecadação também. Combina-
mos uma reforma estrutural do sis-
tema tributário com a reforma do 
consumo, que tem um potencial, 
pelas estimativas, de um aumen-
to de até 10% do PIB nos próximos 
anos. Essa mudança estrutural, tan-
to do ponto de vista da tributação 
sobre o consumo quanto do ponto 
de vista da tributação sobre a renda. 
Com a reforma no Imposto de Ren-
da que estamos fazendo, apesar de 
ela ser fundamental, é preciso tam-
bém a tributação de fundos fecha-
dos, de fundos offshore.

E como financiar essa reforma 
do IR? Qual o impacto desses 
projetos complementares?

A reforma do Imposto de Ren-
da, assim como a da tributação so-
bre o consumo, foi elaborada do 
ponto de vista buscando a neutra-
lidade, com uma taxação mínima 
sobre pessoas de renda muito alta, 
para pessoas que ganham a partir 
de R$ 600 mil, mas ela começa a se 
tornar mais efetiva para pessoas que 
ganham acima de R$ 1 milhão por 
ano. Ou seja, quem já paga, quem 
ganha acima de R$ 1,2 milhão e já 
paga 10%, não paga um centavo a 

mais. O problema é que tem gente 
que ganha R$ 4 milhões por ano e 
paga uma alíquota de 1,5% (de IR). 
Enquanto um trabalhador, posso 
falar por mim, às vezes, paga 27%, 
que é a marginal. A alíquota efetiva 
de um servidor público é de mais de 
20%. Uma professora universitária, 
uma professora de escola pública, 
um bombeiro, um policial militar, 
tem uma alíquota de 10%. O que es-
tamos falando, é o seguinte: ‘Ô mi-
lionário, você vai ter que pagar uma 
alíquota efetiva que a professora da 
escola pública paga, que o policial 
militar paga, que a enfermeira paga, 
que o bombeiro paga’.

Mas essa tributação para os 
mais ricos será suficiente 
para compensar a perda de 
arrecadação com os mais 
pobres?

A proposta foi elaborada pen-
sando exatamente nisso. A deso-
neração vai gerar uma queda de 
arrecadação e essa tributação vai 
gerar um aumento de arrecadação 
correspondente.

Qual o maior desafio, agora, na 
sua avaliação?

O maior desafio momentâneo é 
aprovar as medidas necessárias pa-
ra viabilizar o Orçamento de 2026. 
E são medidas que, como eu dis-
se, são, do ponto de vista do mé-
rito, quase incontestes. São me-
didas que promovem justiça con-
correncial, fiscal, que melhoram 
o ambiente de concorrência entre 
as empresas. São medidas que não 
pesam do ponto de vista do traba-
lhador. Esse é o principal desafio 
de curto prazo. Ao longo do tempo, 
acho que o sentido da política, da 
estratégia, deve permanecer, pro-
movendo medidas de ajustamento, 
tanto do ponto de vista das despe-
sas quanto das receitas, que preser-
vem aqueles que mais precisam e 
preserve as políticas sociais, de de-
senvolvimento, que têm apresenta-
do resultados positivos. O mundo 
tem estruturas tributárias que re-
duzem a desigualdade. A Europa, 
por exemplo, reduz muito a desi-
gualdade pós-tributos. 

No Brasil, qual seria o modelo?
O que reduz a desigualdade no 

Brasil, historicamente, são os gas-
tos em transferência social, em 
educação e saúde, que são dire-
cionados, de fato, para as pessoas 
mais pobres. Mas a estrutura tribu-
tária não reduz desigualdade. Para 
sairmos dessa posição vergonhosa 
de estarmos entre os 10 países mais 
desiguais do mundo, sabemos que 
não é uma agenda de um dia para 
a noite. A estrutura tributária bra-
sileira não é uma herança atual. É 
uma herança da ditadura militar, 
da reforma do Paeg (Programa de 
Ação Econômica do Governo), de 
1967. Nem a Constituição de 1988 
conseguiu mudar isso. Então, te-
mos que trabalhar para mudar e 
estamos dando passos fundamen-
tais nesse sentido. Mas o rumo 
está certo, temos que continuar 
dando esses passos. O Brasil não 
precisa de um cavalo de pau. Ele 
precisa de consistência. Se man-
tivermos uma agenda consistente 
de redução das desigualdades, de 
justiça tributária, com um foco im-
portante nas políticas sociais que 
têm efetividade. 
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“O Brasil não precisa 
de um cavalo de pau”

Titular da SPE faz balanço positivo da atual gestão, garante que governo cumprirá a meta fiscal e afirma considerar que o 
governo está “no caminho certo”. Além disso, nega erro de estratégia do governo na derrota da votação da MP 1303

Se quem articulou essa derrota da MP achou 

que ia prejudicar o governo, na verdade, está 

prejudicando o país, de olho em um  

tema político eleitoral”


