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Dólar
Na segunda-feira Últimos 

R$ 5,364
 (- 0,16%)

13/janeiro                                   5,376

14/janeiro 5,376 

15/janeiro 5,368

16/janeiro 5,372

Bolsas
Na segunda-feira

0,03%
São Paulo

Pontuação B3
IBovespa nos últimos dias

           14/1            15/1            16/1 19/1

165.146 164.8490,17%
Nova York

Salário mínimo

R$ 1.621 

Euro

R$ 6,246   

Comercial, venda 
na segunda-feira

CDB

14,88%

Prefixado 
30 dias (ao ano)

Inflação
IPCA do IBGE (em %)

Agosto/2025 -0,11
Setembro/2025 0,48
Outubro/2025 0,09
Novembro/2025 0,18
Dezembro/2025 0,33

Ao ano

CDI

14,90%

SISTEMA FINANCEIRO

Haddad propõe mais 
poderes para o BC

Proposta da Fazenda prevê transferir ao Banco Central a regulação e a fiscalização dos fundos de investimento, hoje a cargo da CVM

O 
ministro da Fazenda, Fernan-
do Haddad, afirmou que le-
vou ao governo uma propos-
ta para ampliar o perímetro 

regulatório do Banco Central (BC). A 
iniciativa prevê transferir para a auto-
ridade monetária a regulação e a fis-
calização dos fundos de investimen-
to, atribuições que hoje estão sob res-
ponsabilidade da Comissão de Valo-
res Mobiliários (CVM).

O uso de fundos de investimento 
em esquemas de fraude ganhou des-
taque com a deflagração da segunda 
fase da operação Compliance Zero 
pela Polícia Federal, na última quar-
ta-feira, que investiga irregularida-
des envolvendo o Banco Master por 
meio de fundos administrados pela 
Reag Investimentos.

Segundo o ministro, hoje, os 
fundos de investimento estão ca-
da vez mais integrados ao siste-
ma financeiro, o que acaba ge-
rando efeitos até sobre a conta-
bilidade pública. “Há muita coi-
sa que deveria estar no âmbito do 
Banco Central e permanece sob 
responsabilidade da CVM, na mi-
nha opinião, de forma equivoca-
da. O Banco Central precisa am-
pliar seu perímetro regulatório e 
passar a fiscalizar os fundos”, dis-
se Haddad, ontem, em entrevista 
ao UOL News.

A proposta está em discussão no 
âmbito do Executivo e envolve o Mi-
nistério da Fazenda, a Advocacia-Ge-
ral da União (AGU), o Ministério da 
Gestão e da Inovação em Serviços 
Públicos, além do presidente do Ban-
co Central, Gabriel Galípolo. 

De acordo com o ministro, a ini-
ciativa busca ampliar o chamado pe-
rímetro regulatório do BC, reunin-
do em um único órgão a supervisão 
de áreas que, atualmente, se sobre-
põem. Ele acrescentou que o mode-
lo é inspirado em bancos centrais de 
países desenvolvidos, onde a fiscali-
zação do sistema financeiro é mais 
centralizada e integrada.

Inicialmente, o Banco Cen-
tral pretendia usar a Proposta de 
Emenda à Constituição (PEC) 65, 
de 2023, — que garante autonomia 
orçamentária e financeira à autar-
quia — como base para ampliar 
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Ministro da Fazenda, Fernando Haddad defendeu o presidente do BC, Gabriel Galípolo, e não poupou críticas a Roberto Campos Neto
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seu perímetro de atuação. A ini-
ciativa previa transferir ao BC a re-
gulação prudencial do mercado de 
capitais, função que cabe à CVM, 
alinhando essa supervisão àquela 
já exercida sobre instituições finan-
ceiras e de pagamento.

Haddad também fez duras críticas 
à gestão anterior do BC,  de Roberto 
Campos Neto. Segundo o ministro, o 
atual presidente da autarquia, Gabriel 
Galípolo, assumiu o cargo já enfren-
tando problemas graves, entre eles o 
caso de fraude envolvendo o Master.

“Herdou um problema consti-
tuído integralmente na gestão an-
terior. O Galípolo teve de ‘descas-
car um abacaxi’ enorme, mas resol-
veu com competência”, disse.

 Ex-diretores da CVM saíram em 

defesa do papel da autarquia como re-
guladora dos fundos de investimento 
após as declarações de Haddad. Pa-
ra o advogado Henrique Machado, 
ex-diretor da CVM e sócio do Warde 
Advogados, a mera transferência da 
fiscalização sobre fundos de investi-
mento da CVM para o BC seria “uma 
resposta simples e incorreta para uma 
questão complexa”.

Eleição

O ministro contou que iniciou um 
diálogo com o presidente Luiz Iná-
cio Lula da Silva sobre seu papel nas 
eleições de 2026, mas destacou que a 
conversa ainda não resultou em uma 
definição. Questionado sobre a possi-
bilidade de se candidatar ao governo 

estadual de São Paulo ou ao Senado, 
a pedido de Lula, reiterou que tem 
afirmado publicamente não ter in-
tenção concorrer nas eleições nes-
te momento. “Não concluímos nada 
nessa primeira conversa. Ele está co-
locando os pontos dele, eu os meus, 
e a gente vai chegar a um consenso.”

Em dezembro, Haddad anun-
ciou a saída da pasta ainda em feve-
reiro com o objetivo de trabalhar na 
campanha para a reeleição de Lu-
la. Ele ressaltou que não está focado 
em projetos eleitorais no curto prazo. 
“Eu adorei todas as experiências pe-
las quais eu passei, mas eu não estou 
pensando nisso agora”, afirmou. 

O ministro afirmou, ainda, que 
a economia não deve ser o fator 
decisivo nas próximas eleições 

presidenciais ao redor do mun-
do. Embora reconheça que o de-
sempenho econômico esteja entre 
as principais preocupações da po-
pulação, o ministro avalia que esse 
elemento, isoladamente, não é su-
ficiente para derrubar um gover-
no nem para garantir sua reeleição.

“A economia no mundo inteiro 
está sendo um elemento muito im-
portante, mas não necessariamen-
te decisivo para ganhar ou perder 
uma eleição”, afirmou. “Outros te-
mas galgaram degraus, como a se-
gurança pública e o combate à cor-
rupção. Então, isso para dizer que 
eu não acredito que a economia vai 
derrotar o governo e pode ser que 
não eleja o governo”, acrescentou.

Haddad voltou a afirmar que o 

Para o país crescer a taxas mais altas
Conforme sugerem vários 

relatórios de execução financeira 
publicados recentemente, nosso 
governo central, em situação mais 
difícil que a dos demais segmen-
tos da área pública, continua acu-
mulando sucessivos resultados 
negativos nas suas contas, algo 
que, na estimativa de vários, deve-
rá se repetir pelo menos até 2027. 

Mais precisamente, o que 
se aponta, em última instân-
cia, é uma piora significativa 
nas projeções para o resulta-
do primário (receitas menos 
despesas não-financeiras) e, 

por conta disso, para a dívida 
pública.

Tenho dito e repetido que 
os rombos fiscais acumulados 
nos últimos anos decorrem da 
forte elevação nos gastos com 
aposentadorias e assistência 
social, os grandes vilões des-
sa dramática história. Ou seja, 
uma reforma nessa área se 
mostra essencial, mas a dúvi-
da que fica é se governos de 
esquerda liderados por um 
político como o presidente 
Luiz Inácio Lula da Silva (PT) 
se disporão a enviar ao Con-

gresso Nacional uma nova pro-
posta capaz de mudar, nesse 
sentido, as regras que tratam 
da concessão dos chamados 
benefícios sociais e produzam 
os resultados que se mostram 
indispensáveis. 

Na verdade, em vez disso, 
o governo tem cortado outros 
gastos, como, por exemplo, os 
investimentos em infraestrutu-
ra, jogando simultaneamente 
para baixo as possibilidades 
de maior crescimento do nos-
so Produto Interno Bruto (PIB) 
nos anos à frente.  

Esse tem sido, na verdade, 
um processo bastante comple-
xo, e de difícil percepção para 
a maioria das pessoas. O que 
temos de combater, na verda-
de, é algo que costumo chamar 
de uma complicada armadilha 
de baixo crescimento da nos-
sa economia, em que, na raiz 
de tudo se situa um processo 
de rápido envelhecimento da 
população brasileira, que, por 
sua vez, leva a uma forte subi-
da do conjunto dos gastos pre-
videnciários e assistenciais, em 
detrimento do que ocorre com 

os gastos de investimento em 
infraestrutura, tudo isso repre-
sentando, a meu ver, o “x” da 
questão. 

Considerando o período 
mais longo de dados obser-
vados da estrutura dos gastos 
não financeiros federais, nos 
anos mais recentes que esta-
vam disponíveis no momento 
em que redigi este artigo, per-
cebi que o peso dos princi-
pais componentes da despesa 
não-financeira federal, entre 
1987 e 2018, aumentou nada 
menos do que 6,2 vezes, no 

caso dos Benefícios Assisten-
ciais e Subsidiados; 2,6 vezes 
no dos benefícios contributi-
vos pagos pelo Instituto Nacio-
nal do Seguro Social (INSS); 
1,5 vez, no da Previdência 
pública; 0,8 vez com o pessoal 
em atividade; 1,0 vez com as 
áreas de Saúde e Educação; 
0,3 vez, entre 1987 e 2017, com 
os demais gastos correntes; e 
também apenas 0,3 vez com 
os investimentos em infraes-
trutura nesse mesmo período, 
sendo esse último o item que é 
o grande pagador dessa conta.
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TENHO DITO E REPETIDO QUE OS ROMBOS FISCAIS ACUMULADOS NOS ÚLTIMOS ANOS DECORREM DA FORTE ELEVAÇÃO
NOS GASTOS COM APOSENTADORIAS E ASSISTÊNCIA SOCIAL, OS GRANDES VILÕES DESSA DRAMÁTICA HISTÓRIA

maior fator de pressão sobre a dívi-
da pública brasileira é o nível eleva-
do dos juros reais, e não o desempe-
nho fiscal do governo. “O problema 
da dívida tem a ver com o juro real, 
não tem a ver com o deficit, que está 
caindo”, destacou. A taxa básica de ju-
ros da economia brasileira (Selic) está 
em 15% ao ano, enquanto o juro real 
corresponde à taxa de juros descon-
tada a inflação do período. 

No acumulado em 12 meses até 
novembro, a dívida pública bruta 
alcançou 79% do Produto Interno 
Bruto (PIB). Segundo o ministro, 
mesmo com todas as exceções fis-
cais consideradas, o deficit do ano 
passado ficou em 0,48% do PIB.

Ao comentar as críticas do mer-
cado financeiro sobre o descumpri-
mento do arcabouço fiscal, Haddad 
comparou a atual gestão à do ex-pre-
sidente Jair Bolsonaro (PL). Segundo 
o ministro, o governo anterior deixou 
de prever no Orçamento de 2023 cer-
ca de R$ 64 bilhões em dívidas, além 
de outros R$ 52 bilhões relativos ao 
reajuste do Bolsa Família, despesas 
que, afirmou, não foram incluídas 
pela administração passada.

O chefe da equipe econômica rei-
terou que o acompanhamento das 
transações realizadas via Pix busca 
fortalecer o combate à lavagem de 
dinheiro e a crimes financeiros, sem 
qualquer intenção de criar impos-
tos ou cobranças sobre o sistema de 
pagamentos instantâneo do BC. “A 
fiscalização do Pix tem como fina-
lidade coibir a lavagem de dinheiro 
e não envolve a criação de qualquer 
tipo de taxação”, reforçou. Recente-
mente, a Receita Federal voltou a 
rebater informações falsas que cir-
culam nas redes sociais sobre um 
suposto monitoramento de transa-
ções individuais com base na Ins-
trução Normativa nº 2.278, editada 
em agosto do ano passado, esclare-
cendo que a norma não autoriza es-
se tipo de rastreamento. 

Haddad também destacou a li-
gação entre os descontos oferecidos 
em pagamentos via Pix em postos de 
combustíveis e a atuação da facção 
Primeiro Comando da Capital (PCC), 
relação evidenciada pela Operação 
Carbono Oculto, da PF, que revelou 
conexões do crime organizado com 
o setor.  (Com Agência Estado)


