7 « Correio Braziliense — Brasilia, sequnda-feira, 17 de agosto de 2026

Editor: Carlos Alexandre de Souza
carlosalexandre.df@dabr.com.br
3214-1292 / 1104 (Brasil/Politica)

$

Bolsas Pontuacao B3 Dolar ) Salario minimo Euro (W) CDB Inflacao
Na sexta-feira IBovespa nos dltimos dias Na sexta-feira Ultimos c L vend A Prefixad IPCA do IBGE (em %)
7/agosto 5,083 omercial, venda 0ano refixado Marco/2026 088
172.179 166.934 10/agosto 5110 Rs 1.621 na sexta-feira 30 dias (a0 ano) At?rrif/oz/ozs 067
0,2% —_— . Rs 5'219 11/agosto 5,160 ¢ o Maio/2026 0,58
Nova York 12/agosto 5,179 0, Junho/2026 016
11/8 12/8 13/8 14/8 (+0,52%) 13/agosto 5193 Rs 6' 039 13' 90% 13 ’ 87% Julho/2026 007

CASAS BAHIA

Ap6s ajustes, grupo reporta perdas de R$ 978 milhdes, no segundo trimestre, e ndo descarta pedir recuperacao judicial

Prejuizo de R$ 10,1 bi

» ROSANA HESSEL

grupo Casas Bahia reportou pre-
juizo liquido contébil de R$ 10,1
bilhdes, no segundo trimestre de
2026, e ndo descartou a possibili-
dade de entrar com pedido de recuperacao
judicial, conforme o relatdrio divulgado,
ontem, no site da companhia, apés dois
adiamentos na publicacdo de resultados.

Inicialmente, o balango da companhia
deveria ter sido divulgado no dia 12, e foi
reagendado para sexta-feira, e acabou sen-
do divulgado apenas ontem, um dia antes
da teleconferéncia para os acionistas, que
serd realizada na tarde de hoje. No acu-
mulado do primeiro semestre, o prejuizo
liquido somou R$ 11,2 bilhées. E, em 12
meses até junho, o resultado negativo foi
de R$ 13,2 bilhdes, segundo o documento.
Ja o Ebtida (resultado antes das despesas
com impostos, juros, depreciacdo e amor-
tizagao), ajustado somou R$ 518 milhdes
segundo trimestre, queda de 9,4% em re-
lagdo a0 mesmo periodo de 2025.

Apés ajustes no balanco, o prejuizo li-
quido passou para R$ 978 milhoes, devido
ao abatimento de “impactos nao recorren-
tes” no resultado trimestral relacionados
ao processo de implementacao da segun-
da fase do “Plano de Transformacao” que
estd em curso. Nessa conta foram incluidos,
por exemplo, R$ 5,7 bilhoes de baixa do Im-
posto de Renda diferido (a receber no futu-
ro), R$ 1,8 bilhdo de passivo de contingén-
cia contratual, R$ 1 bilhdo de baixa de 4gio

de investimentos, R$ 500 milhdes de despe-
sas com reestruturacao, e R$ 200 milhées de
alienacao de imobilizado intangivel.

Conforme dados do relatério do grupo,
a companhia informou que o resultado fi-
nanceiro ocorreu ‘em ambiente macroe-
condmico desafiador para o varejo brasi-
leiro de bens duraveis, caracterizado por
elevado custo de crédito e pressao sobre a
capacidade financeira dos consumidores”.

A empresa ainda confirmou o fechamen-
to de 298 lojas menos rentdveis e destacou
que dard sequéncia a segunda fase do plano
de reestruturagao, “priorizando canais e ca-
tegorias de maior rentabilidade, reduzindo
o capital empregado e o custo de financia-
mento, para fortalecer a geracao de caixa’ Ao
comentar sobre as mudangas no modelo de
negdcio, o grupo ndo descartou adotar uma
nova recuperacdo extrajudicial ou judicial.
“Dentre as medidas avaliadas pela compa-
nhia e passiveis de potencial implementacéo
estdo medidas de reorganizacao formal de
seus passivos e obrigacdes, incluindo pos-
sivel nova recuperacao extrajudicial ou re-
cuperacao judicial; informou.

De acordo com os dados do balango, o
volume bruto de vendas de mercadorias
(GMV) cresceu 0,5% no segundo trimestre,
na comparacgdo com o mesmo perfodo de
2025, para R$ 10,5 bilhoes, refletindo a que-
da de 3,2% nas lojas fisicas e o crescimento
de 15,3% nas vendas on-line, na mesma ba-
se de comparacdo. O relatdrio ainda mostra
um dado preocupante com relagdo ao pa-
trimonio liquido, que passou a ser negativo

Casas Bahia/Divulgagao
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Grupo divulga balanco com prejuizo contabil de R$ 10,1 bilhdes, de abril a junho, e patriménio liquido negativo de RS 8,3 bilhdes

em R$ 8,3 bilhées e, no fim do ano passado,
era posito em R$ 2,8 bilhoes.

De acordo com o documento, contudo,
arede possui créditos fiscais federais e es-
taduais no valor de R$ 6,3 bilhoes, mas de
dificil liquidez. “A companhia encontra di-
ficuldades em sua monetizacdo e utilizacao,
sendo credora e titular dos respectivos valo-
res, porém sem acesso ao capital tdo neces-
sario para as atuais circunstancias de suas
operacdes. Consequentemente, a liquidez

SEGURIDADE SOCIAL

Novo financiamento
para a Previdéncia

» RAFAELA GONCALVES

0 envelhecimento da populagao impoe
desafios a sustentabilidade da Previdéncia
Social e exige mudancas na estrutura de
financiamento do sistema, mas uma pro-
xima reforma néo deveria ter como foco o
aumento da idade minima ou das aliquo-
tas de contribuicdo dos trabalhadores, se-
gundo Vanderley José Macaneiro, assessor
técnico da Associagao Nacional dos Audi-
tores Fiscais da Receita Federal do Brasil
(Anfip) e coordenador da publicacao Ané-
lise da Seguridade Social.

Para a entidade, ha espaco para am-
pliar as receitas por meio de alternativas
que ndo transfiram o peso do ajuste para
os trabalhadores. Entre as medidas defen-
didas estao a revisao das rentincias fiscais
e atributacao de novas formas de trabalho,
especialmente aquelas intermediadas por
plataformas digitais.

“A folha chegou no limite. Ela cumpriu
o0 seu papel e muito bem durante muitos
anos’, afirma Macaneiro. Segundo ele, a
idade minima de 65 anos, estabelecida pe-
la reforma de 2019, também jé representa
um patamar elevado diante da realidade do
mercado de trabalho brasileiro e das con-
di¢oes de vida da populacao.

Na avaliacdo do técnico, uma nova
mudanca nas regras precisa considerar as
transformacdes do mercado de trabalho e
buscar receitas sobre faturamento e lucro,
além de incorporar trabalhadores de novas
modalidades de ocupacdo a Previdéncia.

A edicdo mais recente da Andlise da Se-
guridade Social, com dados de 2025, mos-
tra que as receitas do Orcamento da Se-
guridade Social somaram R$ 1,44 trilhao,
alta de 8% em relacdo ao ano anterior.
As despesas chegaram a R$ 1,69 trilhao.
Quando sdo consideradas as rendncias tri-
butérias que incidem sobre as contribui-
coes sociais, porém, as receitas alcancam
R$ 1,73 trilhdo, resultando em saldo posi-
tivo de R$ 42,5 bilhoes.

O levantamento aponta ainda que as re-
nuncias de receitas da Seguridade Social
somaram R$ 288,1 bilhoes em 2025. O va-
lor corresponde a cerca de 20% das recei-
tas de contribuicoes sociais e caiu em re-
lacao ao peso registrado em 2023, quando
representava 25%.

Para Macaneiro, a reducao dessas re-
ntincias é uma das principais alternativas

para reforcar o financiamento do sistema.
“Voceé nao precisa aumentar um centavo
da arrecadacdo da tributacao que é hoje.
O que voce precisa fazer é reduzir a rentin-
cia fiscal’; destaca. Ele defende que bene-
ficios fiscais sejam submetidos a critérios
mais rigorosos de custo-beneficio e retor-
no econdmico e social.

A prépria publicacéo registra que a le-
gislacdo aprovada em 2025 passou a exigir,
para novos beneficios ou prorrogacoes, es-
timativa de beneficidrios, prazo de vigéncia
de até cinco anos, metas de desempenho e
mecanismos de monitoramento.

Pejotizacao

Outra frente apontada pela Anfip é ain-
clusao de novas formas de trabalho no sis-
tema previdenciario. Trabalhadores que
exercem atividades com caracteristicas de
vinculo empregaticio tém sido contratados
como pessoas juridicas, reduzindo a con-
tribuicdo ao sistema e comprometendo a
protecdo previdencidria no futuro.

Maganeiro cita o avanco das plataformas
digitais e dos trabalhadores por aplicativo,
que ja reuniriam 1,8 milhdo de brasileiros.
A questao, segundo o assessor, nao é ape-
nas ampliar a arrecadacdo, mas adequar a
contribuicao ao grau de risco das atividades.

Trabalhadores de aplicativos, especial-
mente entregadores, estdo expostos a aci-
dentes e, em muitos casos, ndo possuem
cobertura previdencidria compativel com
essa vulnerabilidade. A mudanca também
ajudaria a enfrentar um problema crescen-
te, a precarizacao das relacoes de trabalho
e a expansao da chamada “pejotizacao’”

0 agronegdcio é outro setor citado co-
mo exemplo de espaco para revisdo das re-
gras de financiamento. Segundo Macanei-
10, a exportacao da producdo rural é deso-
nerada da contribuicdo previdenciaria, o
que representa uma rentincia estimada em
R$ 20 bilhoes apenas nessa contribuicao.

Ele também questiona o modelo pelo
qual produtores podem optar entre contri-
buir sobre a folha de pagamento ou sobre
areceita. Com a mecanizagao do campo
e a reducao do numero de trabalhadores
empregados diretamente, a contribuicao
sobre a folha pode resultar em uma base
menor de arrecadagao.

Maganeiro ressalta que a contribui-
cdo sobre a receita bruta do setor ja foi

Raio X

Como o Brasil paga,
arrecada e discute o futuro

adicional contemplada no planejamento fi-
nanceiro para o periodo — que tinha papel
fundamental no processo entao desenhado
pela administragdo — nao se materializou
conforme originalmente esperado em de-
corréncia de fatores alheios a companhia””
No documento, a companhia ainda re-
conheceu que o fato de as taxas de juros
permanecerem em patamares elevados
durante o primeiro semestre de 2026 e o
avangco das apostas on-line prejudicaram

o desempenho financeiro do grupo.

“O ambiente de consumo também per-
maneceu pressionado pelo elevado endi-
vidamento e comprometimento de ren-
da das familias brasileiras. Segundo da-
dos do Banco Central do Brasil, em mar-
¢o de 2026, o endividamento das familias
correspondia a 49,8% da renda acumula-
da em 12 meses, e 0 comprometimento
de renda com o servico da divida atingia
29,3%", destacou o relatério.

da Seguridade Social

Orcamento

Indicador Valor

Receitas R$ 1,44 trithdo (+8% vs. 2024)
Despesas R$ 1,69 trilhao

Receitas ¢/ rendincias tributarias R$ 1,73 trilhdo
Saldo +R$ 42,5 bilhdes

Para onde foi o dinheiro

Despesas da Seguridade Social 2025
Area Valor
Beneficios previdencidrios R$ 1,03 trilhao
Salde R$ 239,2 bilhdes
Bolsa Familia R$ 158,2 bilhdes
Beneficios assistenciais (LOAS) R$ 121,6 bilhdes
Rentncias fiscais
% das receitas de contribuicdes sociais

2023 2025 Valor total das Rendncia isolada do

renlincias em 2025:

25% 20% R$ 288,1 bilhdes

reduzida durante a tramitagao da reforma
da Previdéncia de 2019. Para ele, a forca
politica de setores econdmicos acaba difi-
cultando a revisdo de beneficios, tornan-
do politicamente mais simples transferir o
ajuste para os trabalhadores.

Mudanca demografica

Anecessidade de discutir novas formas
para o financiamento da Previdéncia nao
significa, segundo o assessor, ignorar o en-
velhecimento da populagéo. A propria An-
fip reconhece que a mudanca demografi-
ca exigird novas fontes de receita no longo
prazo. Maganeiro cita a projecdo de que, a
partir de 2043, o niimero de mortes no Bra-
sil devera superar o de nascimentos, o que
tende a alterar a relagao entre populacao
em idade ativa e beneficidrios.

O ponto central, afirma, é que essa tran-
sicdo nado deve ser enfrentada exclusiva-
mente com aumento daidade de aposenta-
doria ou do tempo de contribuicao. “Essas
novas fontes vao ter que recair sobre o fatu-
ramento, sobre o lucro, porque a folha real-
mente ja esgotou sua capacidade’, explica.

As trés principais reformas citadas por
ele, as Emendas Constitucionais 20, de

agronegdcio (exportacao
desonerada): R$ 20 bilhdes

1998, 41, de 2003, e 103, de 2019, tiveram,
em sua avaliacdo, como eixo a reducao de
beneficios ou o aumento de requisitos pa-
ra acesso a Previdéncia. Uma nova refor-
ma deveria, portanto, incorporar uma dis-
cussdo sobre financiamento, mercado de
trabalho e distribuicdo da carga tributaria.

Os dados da Anfip mostram a dimensao
do sistema. Em 2025, os beneficios previ-
denciarios consumiram R$ 1,03 trilhao, en-
quanto a satide recebeu R$ 239,2 bilhoes, o
Bolsa Familia, R$ 158,2 bilhoes, e os bene-
ficios assistenciais da Lei Organica da As-
sisténcia Social, R$ 121,6 bilhoes.

Para a entidade, o debate ndo deve par-
tir da premissa de que a Previdéncia preci-
sa simplesmente cortar despesas. A anali-
se considera que a Seguridade Social deve
ser observada em conjunto, somando Pre-
vidéncia, Saude e Assisténcia, e que suas
fontes constitucionais de financiamento
precisam entrar na conta.

A proposta é ampliar o debate para além
da contribui¢ao dos trabalhadores, ava-
liando quem ainda nao contribui de for-
ma proporcional, quais setores sdo bene-
ficiados por rentncias fiscais e quais novas
bases econdmicas podem reforcar o finan-
ciamento da Previdéncia.

O peso das
aposentadorias
dos servidores

Outro modelo que desafia a sustenta-
bilidade da Previdéncia Social é o dos ser-
vidores puablicos. Embora os Regimes Pr6-
prios de Previdéncia Social (RPPS) aten-
dam a uma parcela menor dos trabalha-
dores do que o Instituto Nacional do Se-
guro Social (INSS), seus deficits pressio-
nam as contas da Unido, dos estados e dos
municipios.

As reformas previdencidrias restringi-
ram beneficios e alteraram as regras. Antes
dareforma de 2019, servidores que ingres-
saram até 2003 podiam ter direito a inte-
gralidade e a paridade, que garantiam apo-
sentadoria equivalente ao tltimo salario da
ativa e os mesmos reajustes dos servidores
em exercicio. Para os novos servidores, o
beneficio passou a ser calculado pela mé-
dia das contribuicdes, e aqueles sujeitos a
previdéncia complementar ficaram limi-
tados ao teto do INSS.

Com isso, a aposentadoria equivalente
ao dltimo salario deixou de ser a regra. Ho-
je, integralidade e paridade estdo restritas
a servidores com direito adquirido ou en-
quadrados em regras de transico, enquan-
to os demais tém o beneficio definido pela
trajetdria contributiva.

O problema ganha dimensao ainda
maior diante da transi¢ado demogréfica. O
aumento da expectativa de vida e o enve-
lhecimento da populacdo reduzem, pro-
porcionalmente, 0 niimero de pessoas em
idade ativa e ampliam a quantidade de be-
neficidrios, elevando a pressao sobre a Pre-
vidéncia e as contas publicas.

Para o economista Charles Mendlowicz,
sécio da consultoria Ticker Wealth e cria-
dor do canal Economista Sincero, o Bra-
sil enfrenta um desafio maior do que pai-
ses desenvolvidos porque envelheceu sem
acumular riqueza suficiente. “O Brasil en-
velheceu sem ficar rico e precisard de mui-
tas reformas da Previdéncia’, destaca.

Segundo dados do Instituto Brasilei-
ro de Geografia e Estatistica (IBGE), apo-
sentadorias e pensoes jd alcancam 13,8%
da populacao residente no pais, e a pro-
porcao tende a crescer com o avanco do
envelhecimento. “A conta estd chegando
para o governo e cada vez esse numero
vai aumentar’, diz Mendlowicz. “O mo-
delo tradicional centrado na dependén-
cia exclusiva dos recursos previdencia-
rios estatais mostra-se insuficiente para
manter a qualidade de vida ao longo do
tempo’, acrescenta. (RG)



