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SiNTESE

O Relatério Semanal do Observatério da
Oposicao € uma publicacao peridédica com
analises das principais movimentacdes dos

o6rgaos publicos federais na ultima semana. Seu
objetivo € monitorar as acdes dos trés Poderes e
subsidiar os senadores da oposicao quanto aos
temas mais sensiveis prejudiciais ao Pais.
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POLITICA

DEPUTADO FEDERAL

Lula se movimenta para retomar
financiamento de obras em paises
que deram calote no Brasil

Em Mocambique, pais que deu calote de US$ 122 milhées no Brasil por
obras da Odebrecht financiadas nos primeiros governos do PT, Lula afirma
que esta trabalhando para o BNDES voltar a financiar as exportacées de
servicos. Juntos, Cuba, Venezuela e Mocambique deram um calote de US$
1,63 bilhdo (R$ 8,7 bi) no BNDES. Foi vocé, contribuinte, que pagou as obras
nesses paises.

A disposicao de Lula de retomar financiamentos a obras em paises como
Mocambique reacende uma questao: por que o Brasil arriscaria novamente
dinheiro publico quando ja acumula calotes bilionarios desses mesmos
paises?

A coisa funcionava assim. Uma empreiteira, na maior parte dos casos a
Odebrecht, conseguia um contrato bilionario para fazer uma obra em um
pais pobre da Africa ou da América Latina. Na maior parte dos casos, paises
sob regimes autoritarios de esquerda. Por certo, a contratagao nao era
precedida de processo licitatério. Pelo menos no Peru, onde ha um regime
democratico, as autoridades policiais e judiciais provaram que a empresa
corrompia elevadas autoridades do governo.
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Em geral, os paises nao tinham dinheiro para pagar as obras a vista. Entao, a
empreiteira pedia o financiamento ao BNDES. Para ser competitivo, o
BNDES provia esses recursos a taxas de juros internacionais, mesmo
dispondo apenas de recursos em reais para oferecer os financiamentos. Os
recursos vinham especialmente do Fundo de Amparo ao Trabalhador,
emprestados ao BNDES pela Unidao. Aqui, ja se identifica um subsidio, pois o
BNDES cobrava do pais importador uma taxa de juros inferior ao custo que
a Uniao tem para prover recursos ao BNDES. Isso é admitido pelas regras
acordadas internacionalmente, mas custa caro ao cidadao brasileiro.

O BNDES, por sua vez, tendo que se submeter as regulacdes bancarias
brasileiras, nao carregava o risco dos financiamentos no seu balanco. Pedia,
entao, a garantia do Seguro de Crédito a Exportacao (SCE), lastreado nos
recursos do Fundo de Garantia a Exportacao (FGE), um fundo contabil
abrigado na Conta Unica do Tesouro Nacional. Quando o governo do PT
concedia a garantia do SCE/FGE a operacado do BNDES, o Banco pagava um
prémio de risco ao Tesouro e cobrava do pais importador ao longo do
financiamento prestado.

O Banco desembolsava os pagamentos para as empreiteiras no Brasil, em
reais, € o0 pais importador assumia o compromisso de pagar a divida em
ddlares ao longo de 10, 12 anos.

Assim, se o pais importador pagasse corretamente sua divida, o cidadao
brasileiro perdia apenas a diferenca entre o juro baixinho cobrado do pais
importador e o juro alto pago pela Unido pela sua divida publica, fonte dos
recursos emprestados ao BNDES (nao, essa conversa que O recurso nao
tinha custo porque vinha da arrecadacao do PIS é conversa duplamente
fiada).

Porém, se o pais ndao pagasse a sua divida, a Uniao federal, com o dinheiro
do contribuinte, indenizaria o BNDES. Assim, as obras feitas pela Odebrecht
e outras empreiteiras no exterior foram pagas pelo contribuinte brasileiro.
Ainda havia a equalizacao de taxas de juros paga pelo Tesouro ao BNDES
através do Proex para deixar seus financiamentos mais baratos, inflando os
lucros do BNDES e o PLR de seus empregados.

Em tese, eram financiados apenas servicos e bens produzidos por
trabalhadores brasileiros. Mas na pratica, o BNDES nao conseguia assegurar
isso.

S6 no Brasil se financiava exportacdao de empreiteiras? Nao, paises mais
ricos como EUA, Franca, Espanha, China, Reino Unido, Alemanha, Japao,
costumam fazer esses financiamentos. Ha duas diferencas em relagao ao
Brasil: a primeira € o tamanho os Tesouros Nacionais, 0 Nosso é bem menor.
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A segunda é que a Operacao Lava Jato mostrou que as relacdes entre as
empreiteiras brasileiras e o governo do PT nao eram muito republicanas.

DEPUTADD FEDERAL

Faz sentido financiar exportagdes dessa maneira? Esse mesmo sistema é
utilizado para financiar exportacdes de avidoes e de bens de capital
produzidos no Brasil. Elas geram empregos qualificados e arrecadacao
fiscal. Mas, nesses Ultimos casos, os importadores em geral sao empresas,
das quais se espera a intencao de pagar o financiamento. Ha ainda
contragarantias envolvidas nas operacdes, como o penhor de aeronaves. Em
operacdes com empresas, hao ha viés politico ou ideoldgico. Os
importadores Nnao sao governos corruptos e autoritarios interessados em dar
calote no Brasil, e que nao oferecem qualquer tipo de contragarantia
robusta.

Segundo dados do MDIC, o FGE (ou seja, o Tesouro Nacional) ja indenizou
US$ 1,78 bilhdo em decorréncia de calotes do Seguro de Crédito a
Exportacdao. Nesses numeros estdao incluidos calotes de operacdes
aeronauticas e de bens de capital. Desse total, US$ 1,18 bilhdo corresponde a
exportacdes de empreiteiras, com destaque para a Odebrecht.

No recorte por pais, verifica-se que Cuba, Venezuela e Mocambique
responderam por US$ 1,63 bilhdo em calotes:

®© Venezuela: US$ 1,17 bi
® Cuba: US$ 340 mi

® Mocambique: US$ 122 mi

Observe-se que esses numeros correspondem a parcelas das dividas
vencidas e ndao pagas pelo importador até 2025. No caso de Cuba, que tinha
prazos de financiamento mais longos, ainda ha muitas parcelas por vencer.

Havia uma outra coisa bem feia nessas operacdes, pelo menos nas
operacdes com Venezuela e com os paises membros da Aladi. Nelas, o
pagamento da divida era cursado pelo Convénio de Pagamentos e Créditos
Reciprocos da Aladi. O PT dizia que isso era muito seguro, portanto, o
prémio de risco pago pelo pais relativo ao Seguro de Crédito deveria ser
mais baixo. Era cobrado o prémio que se cobraria de um pais 1/7 na
classificagdo da OCDE. Assim, o Brasil emprestava dinheiro para a
Venezuela e cobrava prémio de risco como se estivesse emprestando
para a Arabia Saudita. E claro que ndo ia dar certo. E ndo deu. Nessas
operacoes, o risco foi sub-precificado. O FGE nao recebeu o que deveria em
prémios para suportar esses riscos. Quando veio o calote da Venezuela, o
fundo ficou deficitario. Isso reforca que foi o contribuinte quem pagou a
conta.
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Até o momento, o Brasil ndo conseguiu reaver esses montantes. Em
novembro de 2025, um acordo para reescalonamento da divida de
Mocambique foi aprovado na Comissao de Assuntos Econdmicos do
Senado. A proposta prevé pagamento parcelado, com juros anuais de 3,6% e
penalidades para atrasos. E possivel que eles venham a pagar a divida. Mas
por enguanto, quem pagou a conta foi o contribuinte brasileiro.

Convém manter vivo em nossa memoaria o que o povo brasileiro deu de
presente aos governos cubano, venezuelano e mocambicano. Para Cuba,
diversos bens e servicos foram exportados. A maior das obras foi o
portentoso Porto de Mariel. Sim, o contribuinte brasileiro deu esse porto ao
governo cubano. Na Venezuela, entre diversos bens e servicos, demos de
presente uma siderurgica e um estaleiro, além de avides e produtos
comestiveis fornecidos pela JBS. Em Mocambique, demos de presente o
Aeroporto Internacional de Nacala.

A volta do financiamento externo

Lula ndao esta brincando quando diz que quer retomar os financiamentos.
Em 2023, o governo enviou ao Congresso o projeto de lei 5.719/2023 para dar
“conforto juridico” ao BNDES para que este volte a financiar obras no
exterior. A justificativa oficial € impulsionar “competitividade” das empresas
brasileiras, gerar empregos e reforcar relacdes internacionais.

Ja nesse PL aparece a ma-fé do PT:

“Art. 3°-B Os custos incorridos pelo exportador com bens e servigcos
adquiridos no pais do importador e as exportacoes realizadas a
partir de paises terceiros poderdo ser financiados, conforme
diretrizes e limites estabelecidos em regulamento do Poder
Executivo federal, em consondncia com as melhores prdticas
internacionais.”(NR)

Ou seja, o PT quer legalizar o financiamento com recursos do BNDES, na
verdade recursos do trabalhador brasileiro (FAT), para a producdo de
bens e servicos realizada fora do Brasil.

Na MP 1309, a MP do Tarifaco, Lula aproveitou para colocar uns jabutis que

nao tinham nada a ver com a ajuda as empresas afetadas pelas tarifas
americanas. Um deles foi o seguinte:
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‘¢ 8° O sistema oficial de garantias a exportacdo poderd
considerar, na metodologia de precificacdo dos prémios de
seguro, aspectos relacionados a competitividade da produc¢cdo
nacional nos mercados internacionais, conforme diretrizes
estabelecidas pela Camara de Comércio Exterior — CAMEX.”
(NR)

i
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Por meio desse dispositivo, Lula tenta legalizar e retomar a pratica
implementada nas operacdes cursadas pelo CCR/Aladi: cobrar prémios de
riscos abaixo do risco real da operagao, em prejuizo para o erario € para o
contribuinte brasileiro.

Critica final: repetir o erro com a fatura nas costas do
brasileiro

Ao anunciar a intencao de retomar os financiamentos do BNDES a paises
como Mocambique, Lula parece ignorar um capitulo recente e doloroso da
historia fiscal brasileira: os calotes bilionarios que ja impuseram perdas ao
Tesouro e, por extensao, aos contribuintes. A proposta de dar novo aval
juridico ao banco estatal para financiar regimes que provaram nao honrar
seus compromissos levanta duvidas — sobretudo quando se considera o
historico dessas operacdes, com construtoras envolvidas em escandalos de
corrupgao.

Em vez de reforcar a diplomacia via ajuda a regimes com dificuldades
financeiras, o Brasil poderia priorizar recursos para infraestruturas urgentes
dentro de casa — saneamento, transporte publico, energia — onde o retorno
social, econdmico e democratico tende a ser mais legitimo e transparente.

Mas, como em outros casos, o PT tenta reeditar os mesmos erros do
passado, com péssimas intencgdes e resultados ruins para o Brasil.
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O duplo padrao judicial entre Lula e
Bolsonaro

A discrepdncia entre os processos criminais de Lula e Jair Bolsonaro é tdo
profunda que ja ndo se trata de mera divergéncia interpretativa, mas de
um verdadeiro abismo institucional. De um lado, Lula foi julgado por
corrup¢do e lavagem de dinheiro em um esquema bilionario, no juizo
natural constitucionalmente definido e submetido ao duplo grau de
jurisdicdo. De outro, Bolsonaro foi lancado em um rito de excecdo,
conduzido por um sistema judicial que parece ter abandonado pardmetros
minimos de imparcialidade e aderido a um projeto politico de perseguicdo
processual. NGo hd paralelos honestos entre as duas trajetorias.

Lula foi processado por nove magistrados imparciais — inclusive Sérgio
Moro, mais tarde declarado suspeito por fundamentos artificiais, de matriz
eminentemente ideoldgica, e nao juridica. Bolsonaro, ao contrario, teve sua
persecucao conduzida por um Procurador-Geral da Republica de viés
abertamente progressista, que renunciou a sua funcao constitucional
primordial: controlar a legalidade da investigacao, nao submeter-se a
pressdes politicas. Essa abdicacao permitiu que o ministro Alexandre de
Moraes acumulasse, de maneira inconstitucional, as funcdes de
investigador, acusador e julgador — uma teratologia processual
incompativel com qualquer democracia madura.
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Se com Lula respeitou-se o devido processo legal, com Bolsonaro violou-se a
espinha dorsal do Estado de Direito. Lula interpds mais de 400 recursos,
como lhe garantia a Constituicao; Bolsonaro, ao recorrer, foi punido e
multado por um suposto “abuso do direito de recorrer”.

Lula enfrentou mais de 70 colaborag¢des premiadas homologadas — prova
robusta e documental — além de condenacao em trés instancias, com
transito em julgado material dos fatos. A corrupcao foi provada, consolidada
e reconhecida, ainda que posteriormente anulada por critérios processuais.
Bolsonaro, por sua vez, nao teve uma uUnica delacao que confirmasse
tentativa de golpe; a delacao existente negou a tese do suposto golpe e
sofreu multiplas versdes, num processo francamente contaminado. Nao ha
ato, ndo ha comando, ndao ha ordem, ndao ha articulacao militar — nada. A
denuncia sequer individualizou condutas, gerando inepta acusatoria pela
auséncia de correlacao entre fatos e imputacdes.

Enquanto Lula teve direito amplo de defesa e arrolamento de testemunhas,
Bolsonaro viu testemunhas essenciais — como Flavio Dino — serem
indeferidas sob justificativas frageis e contraditérias. Dino, agora ministro do
Supremo, assistiu aos atos de 8 de janeiro da janela do préprio gabinete,
participou politicamente do debate, omitiu-se quando tinha dever juridico
de agir e, ainda assim, foi poupado da condicao de investigado. Essa
seletividade por si s6 compromete irremediavelmente a integridade
processual.

A perseguicao estendeu-se até ao direito de defesa. Um advogado foi
destituido do processo por “vinganca” institucional, conforme denunciado
por juristas e parlamentares, sem qualquer base legal. Nenhum réu no caso
Lula teve seu advogado afastado por divergéncias politicas com o relator. A
discrepancia revela nao um sistema de Justica, mas um sistema de arbitrio.

Bolsonaro também foi obrigado a analisar mais de 70 terabytes de dados —
bilhdes de paginas — sem tempo minimo razoavel para exercer sua defesa
técnica. O principio da ampla defesa foi rasgado; o da publicidade, ignorado;
o da transparéncia, invertido. O processo tornou-se nao um instrumento de
busca da verdade, mas um mecanismo de condenacao previamente
decidida.
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O voto de Luiz Fux: uma intervencao cirurgica na
restauracao da legalidade

Nos capitulos finais dessa distor¢cao historica, o voto do ministro Luiz Fux
surge como um ponto de resisténcia institucional, uma reafirmacao de que
o Direito nao pode ser manipulado para servir a paixdes politicas. Fux expds,
com rigor técnico, as falhas estruturais da acusacao, classificando-as como
inconcilidaveis com qualquer pretensao de condenacao.

Em seu voto, Fux destacou a “auséncia absoluta de individualizacao das
condutas”, lembrando que nenhuma acusacao penal pode prosperar sem
descricao concreta do ato imputado. A denuncia da PGR, afirmou ele, nao
apresentou nexo causal, autoria, comando ou sequer participacao objetiva
de Bolsonaro. E sem isso, nao ha crime — ha narrativa.

O ministro também evidenciou que a acusacao se apoiava em “elementos
de indole especulativa”, ndao em provas. Fux ressaltou que delagcdes
premiadas com multiplas versdes, contraditdérias entre si, nao podem
fundamentar uma ac¢ao penal, muito menos uma condena¢ao. Chamou
atencao para a inexisténcia de ordem, planejamento ou comando golpista,
apontando que a suposta “minuta” sequer foi reconhecida como
documento auténtico.

Outra fissura apontada foi a violacdo do principio do juiz natural e a
acumulacao de poderes pelo relator, incompativel com o sistema
acusatorio. Fux lembrou que o processo penal brasileiro nao admite
concentracao de funcdes, e reforcou que a imparcialidade € requisito
indisponivel do julgador.

Por fim, enfatizou a quebra da paridade de armas: tempo insuficiente para
defesa, volume irreal de documentos, indeferimento de testemunhas
essenciais, restricdes a atuacao dos advogados e decisdes monocraticas que
atropelaram o colegiado. Segundo Fux, tais violacdes nao sao meras
irregularidades: comprometem a validade do processo como um todo.

Seu voto, firme, técnico e implacavel, ndo apenas absolveu Bolsonaro —
recolocou a Constituicao no centro do debate.
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Ex-PGR vé ‘massacre juridico’ e ‘ignominia’ contra
Bolsonaro

O jurista Evaldo Campos, ex-procurador-geral da Republica, fez duras
criticas a prisao de Bolsonaro e ao papel do STF no processo. Evaldo, que
passou seis décadas de atuacao no Tribunal do JUri e também dezessete
anos na PGR, classificou a decisdo como “um ato da maior insensatez” e
afirmou que a condenacgao representa “uma ignominia” conduzida fora dos
parametros constitucionais.

O ex-procurador-geral sustentou que o STF nao tinha competéncia para
julgar Bolsonaro no caso em questdao. Segundo ele, a constituicao federal
estabelece limites claros sobre quem deve ser processado pela Corte
Suprema. “Bolsonaro, nem nenhum dos demais, deveria ser julgado pelo
STF. Entao fazem uma coisa: ‘nos decidimos mudar’. Mas quem ¢é o titular do
poder? E o Supremo?”, questionou.

Campos rebateu ainda o argumento de que o tribunal teria poder absoluto
por sua posicao na estrutura do Judiciario: “Ele nao €& Supremo coisa
nenhuma. E apenas o mais alto posto das decisdes judiciais, e ponto, s6
isso.” Para Campos, a forma como o julgamento ocorreu desrespeitou o
devido processo legal e feriu principios que deveriam resguardar qualquer
cidadao, incluindo autoridades ou ex-autoridades.

O ex-PGR também lamentou o que considera uma mudanca profunda no
comportamento institucional do STF. Ele lembrou que, no passado, dedicou-
se intensamente ao estuda de sua jurisprudéncia. Segundo Campos, o
tribunal de antes cometia erros, “como todos erram”, mas preservava O
compromisso com o Direito. Para ilustrar sua posicao, citou a famosa frase
do renomado jurista, ex-ministro do STF e uma das figuras mais influentes
no periodo da Primeira Republica, Rui Barbosa: “A pior de todas as ditaduras
€ a ditadura da toga”.

g l““‘l:{ﬂ" ! i'du.‘
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ECONOMIA

Mais uma vez, governo manipulou
estimativas de receitas para inflar os
gastos publicos e fugir da Lei de
Responsabilidade Fiscal

Gasto descontrolado leva a Selic de 15%. Selic derruba o crescimento do
PIB. Receita primadria cai. Estimativas infladas de receitas sdo
desmascaradas, em 2025 e no PLOA 2026. Déficit primdrio das estatais
explode, puxado por prejuizos dos Correios. Governo bloqueia despesas
discricionarias na reta final do ano, quando em geral governos
responsaveis conseguem descontingencid-las. Fazenda reconhece que
precisa de R$ 30 bi em receitas adicionais em 2026. Mais aumento de
impostos @ vista. Governo trapaceia numero da inflagdo. E a obra
econdémica do PT.

O 5° Relatdério Bimestral de Avaliagcao de Receitas e Despesas Primarias,
publicado pelo governo em novembro, revelou as inconsisténcias nas
estimativas da receita primaria que vinhamos apontando desde o relatoério
do 3° bimestre. Comeca a ficar claro que o governo tentou manipular as
estimativas de receitas para fugir da obrigacao de contingenciar despesas,
enquanto buscava aumento de tributos no Congresso Nacional. Trata-se de
uma estratégia fiscalmente irresponsavel, que mina a credibilidade e a
transparéncia da execucao da politica fiscal, que manteve pressdes
inflacionarias e que busca o equilibrio das contas pela elevacao da carga
tributaria. O governo quer onerar ainda mais o contribuinte brasileiro,
enquanto bilhdes sao desperdicados ou gastos em fraudes nas politicas
sociais.
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A manipulacao das estimativas do PIB

Comecemos pelas estimativas de PIB, que sao a base das estimativas de
receitas. Manipular isso € um classico do PT, desde os primeiros governos de
Lula. E € por isso que o PT prefere o regime de metas de resultado primario
ao invés do limite de despesas. E muito simples. Na proposicdo do PLOA
(Projeto de Lei Orcamentaria Anual), o governo faz uma estimativa de PIB
muito otimista, com base na qual se projetam receitas irreais. Assim, abre-se
espaco no orcamento para inflar as despesas. Quando as receitas nao se
confirmam ao longo do exercicio, ou 0 governo contingencia despesas ou
busca aumento de tributos ou de receitas extraordinarias. Se isso nao der
certo, o governo busca excluir despesas da meta de primario. E tudo o que
vemos se repetir nos Ultimos anos.

Em 2025, a Lei Orcamentaria partiu com uma estimativa de crescimento do
PIB de 2,45%. No relatério do 2° bimestre, a estimativa foi reduzida
fortemente para 2,38%. Pressoes inflacionarias, Selic subindo Copom apods
Copom, governo elevando a carga tributaria para dar conta de gastos
obrigatdrios descontrolados, gastos sendo excluidos da contabilizacdo do
primario e do limite de despesas.. 0 que se esperar? Queda da confianca
dos agentes econémicos, retracao de investimentos, retracao de demanda,
recuo no crescimento do PIB, certo? Pois €, mas o governo fingiu nao
entender de economia e no relatério do 3° bimestre elevou a estimativa de
crescimento do PIB para 2,54%. Nao por coincidéncia, nesse relatério se
decidiu descontingenciar todas as despesas que haviam sido
contingenciadas no relatoério anterior. Foi o liberou geral.

No 4° bimestre, com a realidade se impondo e a Selic em 15%, novo ajuste
do PIB para baixo: 2,34%. No relatério do 5° bimestre, a expectativa oficial do
governo é um crescimento do PIB de 2,24%. Converge para a estimativa do
mercado veiculada pelo relatério Focus do Banco Central, que em 24/nov
aponta para um crescimento do PIB em 2025 de 2,16%.

A manipulacao da estimativa do PIB pelo governo nao se limita ao ano de
2025. O PLOA de 2026 foi proposto considerando a estimativa inflada do PIB
para 2025, publicada no 3° relatério bimestral, de 2,54%. Considerou ainda
uma estimativa inflada para o PIB em 2026 de 2,44%. O relatério Focus de
24/nov mostra que o mercado acredita que em 2026 o PIB vai crescer
apenas 1,78%.

Ja haviamos alertado no ROP102 que, dentre outras manipulacdes no PLOA
2026, a receita estava inflada por um crescimento do PIB superestimado
para 2026. No ROP111, voltamos ao assunto e mostramos a subestimacao das
dotacdes do BPC e do Seguro Defeso. Pois bem,

| senApOR
ez P . P -
Observatério  OBSERVATORIO DA OPOSICAO - RELATORIO SEMANAL N° 112 - 1 DE DEZEMBRO ROGERIO
& Oposicao MARINHO

2025




DEPUTADO FEDERAL

EVAIR
LO

DE ME

o Secretdrio-Executivo do Ministério da Fazenda veio a publico em
novembro nos dar razao. Segundo matéria do Poder360:

“O ministro interino da Fazenda, Dario Durigan, disse na 2° feira
(24.nov.2025) que o governo do presidente Luiz Indacio Lula da
Silva (PT) tem de buscar R$ 30 bilh6es em receitas extras para
manter a meta fiscal em 2026, que estabelece um saldo
positivo de 0,25% do PIB (Produto Interno Bruto) —equivalente a
R$% 34,3 bilhées em valores nominais.”

E como eles querem conseguir os R$ 30 bi? Aumentando impostos, claro.

A manipulag¢ao das estimativas de receitas no relatério do
3° bimestre

No relatério do 2° bimestre, o governo reconheceu que faltavam R$ 20,7
bilhdes para cumprir o limite inferior da meta de resultado primario, mesmo
excluindo de sua contabilizacdo R$ 45,3 bilndes em precatdrios. O centro da
meta nao foi sequer considerado, era para inglés ver. Os R$ 20 bi foram
entao contingenciados e o governo resolveu aumentar o IOF na marra.

E bom lembrar que IOF n&o é cobrado dos bancos, como pode parecer. Ele é
cobrado das pessoas que fazem operacdes de crédito (empréstimos ou
financiamentos) ou operacdes de cdmbio. E cobrado também das empresas,
que repassam esse custo para os consumidores de seus produtos e servicos.

Entao, no relatdrio do 3° bimestre, subitamente o cenario fiscal projetado
pelo governo mudou da agua para o vinho, e nao foi por causa do IOF. A
estimativa do crescimento do PIB subiu para 2,54% e apareceram incriveis
R$ 12,2 bilhdes de arrecadacdo adicional de Imposto de Renda. Surgiram
também mais R$ 17,9 bilhdes de receitas com Exploracdo de Recursos
Naturais. Que golpe de sorte, hein? Com essa receita adicional, os R$ 20 bi
qgue foram contingenciados dois meses antes foram liberados para o gasto.

No ROP97, mostramos o quao magico era o relatdrio do 3° bimestre. Com
alguns calculos, mostramos como era pouco crivel aquela adicdo de R$ 12,2
bilhdes na arrecadacao de IR. Note que a Receita Federal ndao baseou essa
elevacao na expectativa de aprovacao da MP 1.303. A razao para o otimismo
era:
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“.realizacdo, no periodo de janeiro a junho, em valores
superiores aos previstos: houve realizagdo a maior no Imposto
de Renda da Pessoa Fisica, especialmente em razdo do
crescimento da arrecadac¢éo das quotas de declaracdo no més
de maio de 2025; houve, adicionalmente, maior arrecadag¢do
nos itens que compoéem o Imposto de Renda Retido na Fonte,
com destaque para o IRRF Capital e o IRRF Rendimentos de
Residentes no Exterior.”

A RFB nao tardou em nos dar razdao. No relatério do 4° bimestre a
estimativa foi reduzida em R$ 3,6 bi e no relatério do 5° bimestre em R$
6,9 bi. Com isso, a estimativa otimista de arrecadacdo de IRPF ajudou o
governo a manter despesas descontingenciadas por pelo menos 2
bimestres. Veja a justificativa do ultimo relatdrio bimestral para a correcao
da estimativa:

“Imposto sobre a Renda (- R$ 6.940,8 milhées): a projecdo da
arrecadacdo do Imposto sobre a Renda foi revista em funcdo,
principalmente, da realizagdo da arrecadacdo do IRPJ e do
IRPF em valores inferiores aos estimados.”

Provavelmente o governo contou com o0s ovos ha cloaca da galinha.
Acreditou que levaria a MP 1.303, mas nao declarou isso. Como nao aprovou
a MP, fez o ajuste nas estimativas. Isso revela uma enorme
irresponsabilidade e imprudéncia na conducao da politica fiscal. Nas contas
puUblicas ndo se pode contar com o gue nao se tem.

Com a queda da estimativa de receita do IRPF no relatério do 5° bimestre, a
estimativa da receita administrada pela RFB apresentou queda de R$ 6,26
bilhdes em relagcao ao relatdrio do bimestre anterior.

Outubro costuma ser um més com bom resultado primario. Todo ano é
assim. A receita vem forte e a despesa fica domada. Em 2024, outubro
ajudou o governo a cumprir sua meta de primario (o limite da inferior da
meta com desconto de enormes despesas). Em 2025, ndao foi diferente.
Outubro apresentou um superdvit de R$ 36,2 bi, fazendo o déficit
acumulado do ano cair para R$ 63,4 bi. Entretanto, o relatério de receitas da
Receita Federal mostra que nem tudo foram flores em outubro/25. Em
outubro de 2024, as receitas administradas pela RFB cresceram 15,16%
nominal e 9,93% real em relagcdao a outubro de 2023. Em outubro de 2025, o
crescimento nominal foi de 9,64% e o real de 4,74%.
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N3ao € um bom pressagio e € bastante revelador dos efeitos da politica fiscal
e monetaria do governo Lula.

A outra magica do relatério do 3° bimestre foi a inclusdo de R$ 14,78 bilhdes
relativos a alienacao de direitos e obrigacdes da Unido decorrentes de
Acordo de Individualizagao da Producao (AIP). Um numero exorbitante, de
uma receita extraordinaria, decorrente de apenas um leildo, que sera
realizado em dezembro, com pagamento apressado nos ultimos dias do
ano. E a boia de salvacdo do resultado primario. No ROP97 manifestamos
nossas desconfiangcas sobre essa receita. O relatério do 5° bimestre
confirma nossas suspeitas e reduz a estimativa dela em R$ 4,5 bilhdes,
para R$ 10,2 bi. O tempo dird se isso se confirma.

Na luta para cumprir a meta descontada de primario sem enfrentar o gasto
obrigatdrio, o governo langcou mao de outro estratagema no relatério do 5°
bimestre. Estd indicando o aparecimento de mais R$ 3,6 bilhdes em receitas
de dividendos. O relatdério nao deixa claro de quais empresas virao esses
recursos. Petrobras, que vinha contribuindo muito com o seus dividendos
para o resultado primario nos ultimos anos, esta vendo seus lucros
minguarem. E o resultado da gula petista sobre os recursos da empresa,
promovendo investimentos equivocados e financiando uma politica de
precos de combustiveis pouco sustentavel.

No anuncio do relatdrio do 5° bimestre, o Ministério da Fazenda deu uma
pista. A Emgea vai pagar dividendos ao governo. Mas a Emgea, uma
empresa gestora de carteiras habitacionais podres da Caixa, nao tem
faturamento relevante. Como a Emgea vai ajudar? Ela tinha um estoque de
aproximadamente R$ 14 bilhdes de créditos contra o extinto FCVS - Fundo
de Compensacao de Variacdes Salariais. A divida do FCVS foi assumida pela
Uniao ha muitos anos. Mas a novac¢ao dessa divida vem ha anos enfrentando
percalcos por conta das dificuldades e riscos de se fazer a auditoria dos
créditos. Pois bem, parte dos créditos da Emgea foram novados, e hoje a
Emgea tem R$ 3,1 bi no seu caixa e mais R$ 8,7 bi em créditos de FCVS para
serem novados.

Para facilitar a novacao desses recursos, 0 governo conseguiu inserir uma
emenda no Projeto de Lei 458/2021, recentemente convertido na Lei
15.265/2025, a mesma que proporcionou R$ 10 bi de arrecadacdo extra para o
governo através de uma pedalada na compensacao de créditos de PIS e
Cofins. Pois bem, nessa lei foi inserido um dispositivo que queima etapas de
auditoria e apressa a novacgao de créditos do FCVS.

A novacao desses créditos € uma operacao financeira para a Unido. Nao se
constitui numa despesa primaria. Mas, de posse desses recursos,
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a Emgea pode pagar dividendos bilionarios ao governo, gerando receitas
primarias que ajudam o governo a cumprir sua meta fiscal. Entretanto, do
ponto de vista da divida publica, essa operacdo tem impacto nulo. E um
primario positivo que nao muda o patamar inicial da divida.

Ao fim e ao cabo, as projecoes das receitas primarias do relatério do 5°
bimestre indicam uma reducao de R$ 2,2 bilhées em relacdao a previsao
do relatério anterior.

O impacto dos Correios e do déficit das estatais.

Nos ROPs 95, 99, 102, 106 e em outros anteriores, temos discorrido sobre o
desastre da administracao petista nos Correios, sobre a iminéncia da
empresa ser considerada estatal dependente e sobre os efeitos disso para o
resultado primario e para a gestao das contas publicas. O relatério do 5°
bimestre mostra que os efeitos sobre o resultado primario se concretizaram
antes do esperado.

As empresas estatais nao-dependentes, como os Correios ainda sao,
também tém meta de resultado primario, gue nao se confunde com o lucro
da empresa, mas pode ser impactado por ele. Por exemplo, investimentos
dessas empresas sao contabilizados negativamente no calculo do primario
das estatais, mesmo nao representando prejuizo das empresas. Resultado
primario delas tem a ver com saidas e entradas de caixa.

Como o PT planejava usar os recursos das estatais para fazer investimentos,
em geral suspeitos e de resultados duvidosos, a Lei de Diretrizes
Orcamentaérias (LDO) de 2025 previa um déficit para as estatais de R$ 6,2
bilndes, j& depois de um desconto na meta de R$ 5 bilhdes para
investimentos do PAC (o PT nao vive sem excluir despesas de metas
primarias). Pois bem, como no calculo do déficit das estatais, além dos
investimentos, impactam também os prejuizos financeiros, os Correios, que
nos primeiros 9 meses do ano acumulou um prejuizo contabil de R$ 6
bilhdes, ajudou o déficit das estatais a superar negativamente a sua meta.
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EVAIR (6

O déficit agora projetado para as estatais em 2025 é de R$ 9,2 bilhdes. Esse
numero ja considera a exclusao dos investimentos realizados em despesas
do PAC, de R$ 4,2 bilhdes. Como a meta era um déficit de R$ 6,2 bi, ela agora
estd estourada em R$ 3 bilhdes. De acordo com o relatdrio, o estouro
“‘decorre principalmente do impacto da reprogramacao dos Correios”.
Nessas situacdes, o descumprimento da meta das estatais pode ser
compensado pela meta do governo central.

A projecdo da receita primaria liquida do governo central caiu R$ 970
milhdes, sua estimativa de despesas primarias subiu R$ 1,3 bi e o
governo central tera que compensar R$ 3 bi do déficit das estatais.
Dessa forma, para cumprir o limite inferior da meta de primario do
governo central, a administracdao petista tera que contingenciar em
dezembro R$ 3,3 bilhbes em despesas discricionarias. Em geral, todo
governo que conduz responsavelmente sua politica fiscal contingencia
despesas ao longo do exercicio e as libera em dezembro, quando tem
certeza que vai cumprir a meta. Definitivamente, este ndo é um governo
que prima pela boa conducao da politica fiscal.

Vale registrar que apds a recomendacao do TCU para que o centro da meta
fosse perseguido ja em 2025, ao invés do seu limite inferior, o governo
correu ao Congresso e conseguiu aprovar as pressas uma emenda na LDO
2025. A emenda alterou o comando da LDO que determinava o
cumprimento do centro da meta... Em todo caso, a estimativa de déficit
primdrio real, aquela que nao considera os descontos que o PT
conseguiu fazer na contabilizaciao da meta, subiu para R$ 75 bi, R$ 2,3 bi
acima da projecio do relatério anterior. E esse o numero de verdade, que
impacta a divida publica e gera efeitos sobre a inflagao.

O PT mente e manipula dados sobre a inflacao

Nao contente em manipular dados fiscais, agora a comunicagao do governo
quer convencer a populacao de que a inflagdo do governo Lula foi baixa. Ha
poucos dias, uma peca publicitaria afirmou que a inflacao média entre 2023
e 2026 foi de 4,4% ao ano. Antes de mais nada, ndo é honesto calcular uma
meédia incluindo 2026 quando nao se sabe quanto sera a inflacao desse ano.
Segundo a peca publicitaria, se trabalhou com as estimativas de inflacdo do
Ministério da Fazenda. Ja vimos acima como as estimativas da Fazenda tém
sido manipuladas. O que ha de concreto € que a inflacao foi de 4,62% em
2023, 4,83% em 2024 e 4,68% nos 12 meses terminados em outubro. Isso
significa que nao apenas a inflacdo média esta até agora acima dos 4,4% ao
ano como esteve fora da meta durante todo esse tempo. Nao ha nada de
inflacao baixa nisso.
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A questao grave nao é se o numero do governo esta certo ou esta errado, se
a meédia serda 4,4% ou 4,5%. A questao é que, com as contas publicas
desequilibradas, o Banco Central s6 esta conseguindo trazer a inflagao para
dentro da meta as custas de uma Selic de 15% ao ano, com taxa de juro real
superior a 10%. Essa € a tragédia que a propaganda do PT esconde.

Consideracgodes finais

Nao importa se o PT manipula e falseia estimativas de PIB, de receitas,
de gastos, metas de primario, nimeros de inflacao, fatos. Na gestao
econdmica, a realidade sempre aparece e se impoe. O déficit nominal do
governo, aquele que soma o déficit primario e o pagamento de juros, e que
determina o crescimento da divida publica, ja é superior a R$ 922 bilhdes
nos 12 meses terminados em outubro. Lula realizou déficits primarios em
todos os trés anos desse lamentavel mandato, e vai fazer mais um déficit
primario no ultimo ano. Ao fim de 2025, teremos um déficit primario
acumulado de R$ 382 bilhdes neste governo. Até out/2025, o déficit
nominal acumulado ja é de R$ 2,55 trilhdes. E maior do que o déficit
nominal de todo o governo Bolsonaro. S6 que Bolsonaro teve que
enfrentar em 2020 a maior hecatombe econémica da histéria humana
moderna: a pandemia do Covid, um evento Unico. Apenas em 2020, o
déficit nominal foi de R$ 1 trilhdo, gerado essencialmente pela
necessaria ajuda as pessoas mais pobres. Sem pandemia, sem nenhum
evento comparavel, Lula em menos de trés anos ja superou os 4 anos de
Bolsonaro.

O resultado disso € o aumento de carga tributaria, inibicao de investimentos
e inflacao alta. Inflacdo que, para retornar a meta, impds uma brutal taxa de
juros de 15% ao ano, com 10% de juro real. Assim, a divida publica federal
cresceu nos ultimos 12 meses incriveis 17%, chegando a R$ 8,25 trilhdes. O
gue se vé agora sao empresas e familias em dificuldades financeiras e o PIB
caindo. Essa € a obra desastrosa do PT. Em 2026, ou mandamos o PT
embora de Brasilia ou mandamos o Brasil para o desastre.
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Licenciamento ambiental: a
“derrota” que o governo precisava
encenar

A derrubada dos vetos presidenciais a Lei Geral do Licenciamento
Ambiental expbés uma contradicdo conhecida, mas raramente assumida: o
governo precisava exatamente daquilo que fingiu combater. A sancdo
repleta de vetos frageis, somada g articula¢gdo calculadamente ineficaz no
Congresso, permitiu ao Planalto preservar seu discurso ambientalista
enquanto via avancar, sem onus politico, o marco regulatorio que destrava
obras. O episodio revela menos um conflito institucional e mais uma
estratégia de conveniéncia: o setor produtivo ganha previsibilidade e
racionalidade, e o governo mantém intacta sua imagem verde — mesmo
que o roteiro diga o contrario.

A derrubada dos vetos presidenciais a Lei Geral do Licenciamento
Ambiental foi apresentada pelo governo como derrota, mas o conjunto da
obra revela uma estratégia calculada. Desde a sancao repleta de vetos
simbdlicos até a articulacao discreta no Congresso, tudo indica que o
Planalto precisava parecer vencido para manter sua retérica ambientalista,
preservando apoio ideoldgico, enquanto liberava — na pratica — o caminho
institucional para grandes obras publicas e a exploracdao de petroleo da
margem equatorial. O resultado € um cenario hibrido: o setor produtivo
conqguista um marco moderno e racional, e o governo mantém intacta sua
narrativa verde.
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A derrubada dos vetos restabelece dispositivos essenciais para modernizar o
licenciamento ambiental:

@® Licenciamento simplificado para empreendimentos de médio
potencial,

©® Reforco a Licenca por Adesao e Compromisso (LAC);
® Reducao de entraves burocraticos e pareceres dispersos;
® Definicdo mais clara de quando EIA/RIMA é exigido.

As mudancas nao fragilizam o controle ambiental, mas reorganizam o
processo para torna-lo proporcional ao risco, mais previsivel e semelhante
ao padrao regulatdrio de paises desenvolvidos.

A postura do governo ao longo da tramitacao reforca a tese de que a
“derrota” foi conveniente: articulacao insuficiente para manter os vetos,
vetos excessivos com Obvia fragilidade juridica e politica, e reagcao discreta
apos a votacao. O discurso ambientalista € preservado, mas a engrenagem
interna nunca se moveu para impedir a moderniza¢gao do marco.

A flexibilizacao do licenciamento é funcional a estratégia do governo:
© avanco de grandes obras de infraestrutura;
© expansao logistica e energética;
® projetos de grande porte em regides sensiveis;
(> )

exploracao petrolifera na margem equatorial.

Nenhum desses projetos prosperaria sob o antigo modelo de licenciamento,
marcado por morosidade, insegurancga juridica e disputas
interinstitucionais. A “derrota” no Congresso remove obstaculos sem exigir
do Planalto o 6nus politico da flexibilizacao.

O governo mantém discurso de rigor ambiental em féruns internacionais,
mas adota postura pragmatica no plano interno. A retdrica sobre
preservacao, justica climatica e protecao de comunidades tradicionais nao
se traduz em impedimento real a agenda desenvolvimentista e as obras
estratégicas. A contradicao € administrada por meio do ritual simbdlico dos
vetos — politicamente ruidosos, juridicamente frageis.
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A derrubada dos vetos nao configura derrota do governo, mas o desfecho de
um arranjo politico que permite ao Planalto conciliar imagem ambientalista
com sua necessidade de destravar obras e projetos de impacto. O setor
produtivo obtém um marco regulatério moderno e funcional; o governo
preserva o discurso verde; e o Brasil ganha previsibilidade no licenciamento.
A disputa publica foi teatral — o resultado, profundamente pragmatico.
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Portaria 1.519/2025: quando um ato
infralegal se transforma em lei
paralela

A Portaria GM/MMA n° 1.519/2025 ultrapassa de forma evidente o papel que
a Constituicdo reserva aos atos infralegais. Sob o pretexto de regulamentar
o Decreto 12.485/2025, o Ministério do Meio Ambiente transformou diretrizes
genéricas em metas compulsorias, introduziu conceitos ideologicos sem
previsdo legal, impds obriga¢cbes a estados, municipios e setores
produtivos, interferiu em politicas econébmicas e invadiu dreas reservadas
ao Legislativo.

A Portaria GM/MMA n° 1.519/2025, ao instituir a Estratégia e o Plano de Acéo
Nacionais para a Biodiversidade (EPANB) 2025-2030, transformou o que
deveria ser um instrumento de planejamento setorial em um conjunto de
metas obrigatodrias, vinculantes e de forte impacto econdmico, produtivo e
federativo, excedendo de maneira evidente os Ilimites do poder
regulamentar. Embora o Decreto n° 12.485/2025 tenha criado a EPANB e
estabelecido diretrizes amplas, de carater eminentemente programatico, a
Portaria extrapolou o escopo conferido pelo decreto, introduzindo
obrigacoes, restricdes e categorias conceituais que nao apenas nao estao
previstas no texto presidencial, mas também nao encontram respaldo em
qualquer lei federal. O resultado € um documento que, sob o pretexto de
estabelecer metas ambientais, invade competéncias legislativas, interfere
em politicas econdmicas e produtivas e cria inseguranca juridica para entes
federados, setores produtivos e proprietarios privados.
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O Decreto 12.485/2025 nasce como um ato de estruturacdo institucional:
define que o pais tera uma estratégia de biodiversidade, prevé coordenacao
pelo MMA, convoca participacao federativa e indica que um plano sera
elaborado. O decreto nao estabelece metas numeéricas, nao define prazos
rigidos, nao cria obrigacdes para o setor privado e nao impde deveres a
estados e municipios. A funcao do decreto €, portanto, organizacional. Ja a
Portaria 1.519/2025 converte essas diretrizes em um corpo normativo com
carater de obrigatoriedade. Onde o decreto fala em diretrizes, a portaria
impde metas; onde o decreto sugere cooperacao federativa, a portaria exige
alinhamento; onde o decreto menciona elaboracao de estratégias, a portaria
antecipa resultados, determina medidas concretas e transforma orientacdes
em imposicoes.

Ao publicar a EPANB, a Portaria nao apenas sintetiza objetivos estratégicos
como “Proteger e Restaurar”, “Prosperar com a Natureza”, “Repartir
Beneficios de Forma Justa” e “Investir e Colaborar”, mas |hes confere
densidade normativa e carater vinculante. Metas como ‘“zerar o
desmatamento e a conversao de vegetacao nativa até 2030", “eliminar
subsidios e incentivos econdmicos prejudiciais a biodiversidade”, “reduzir
pela metade praticas produtivas danosas”, “ampliar areas restauradas” ou
“instituir planejamento espacial nacional para o uso do territério”
extrapolam o proprio Decreto e, mais grave, adentram matérias que
somente podem ser tratadas por lei. A Portaria passa a interferir
diretamente em politicas econdmicas, fiscais, agricolas, industriais e
territoriais, invadindo competéncias de outros ministérios e do Congresso
Nacional. Nao ha, no ordenamento juridico, base legal que autorize uma
portaria ministerial a impor tais obrigacdes ou a se comportar como um
instrumento normativo de alto impacto na economia real.

Além disso, a Portaria incorpora no texto categorias conceituais importadas
do ativismmo ambiental transnacional, como “racismo ambiental”, “justica
climatica”, “justica ambiental”, “equidade de género” e “reparticao justa de
beneficios”. Essas expressdes, embora presentes no debate académico e
militante, ndao constituem categorias juridicas positivadas no Brasil. Sua
utilizacao como fundamento de metas e politicas publicas oficiais fere o
principio da legalidade, ja que nao possuem definicao legal, critérios
objetivos de aplicacao ou parametros de avaliacdao. Uma politica publica
pode dialogar com conceitos abstratos, mas nao pode estabelecer
obrigacdes, prioridades orcamentarias, metas vinculantes ou restricoes
econbmicas com base em terminologias desprovidas de conteudo juridico.
A Portaria faz exatamente isso, e o faz de modo sistematico.

Do ponto de vista federativo, a Portaria também ultrapassa os limites
estabelecidos pelo Decreto. O decreto menciona que estados e municipios
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poderao “ser estimulados” a elaborar planos alinhados a EPANB. A Portaria
transforma esse estimulo em um conjunto de obrigacdes indiretas, com
metas estaduais de monitoramento, planejamento espacial, integracao de
politicas locais e condicionamento de programas federais ao alinhamento
ao plano nacional. Isso configura violacdao a autonomia dos entes federativos
e cria uma espécie de ‘“tutela ambiental” da Unidao sobre governos
subnacionais, sem previsao legislativa para tanto.

Os impactos econdmicos potenciais da Portaria 1.519/2025 também sdo
significativos. Ao transformar em metas mandatdrias objetivos como
desmatamento zero, eliminacao de subsidios considerados “prejudiciais”,
restricoes as chamadas praticas produtivas danosas e regras de controle de
espécies exdticas invasoras, a Portaria afeta diretamente o planejamento do
agronegocio, da pesca e aquicultura, da producao florestal, da mineracao e
de toda a indUstria baseada em recursos naturais. Nao se trata de diretrizes
aspiracionais: quando a Portaria estabelece metas mensuraveis, prazos e
responsabilidades, ela cria expectativas normativas reais que influenciarao
politicas publicas, pareceres técnicos, licenciamento, decisdes judiciais e
comportamento de agentes econdmicos. Ao interferir no que é ou nao
considerado sustentavel, ao prever revisao de incentivos econémicos e
fiscais e ao prever planejamento territorial vinculante, a Portaria gera
inseguranca regulatoéria e risco de judicializagdao, com potenciais efeitos
negativos sobre investimentos, producao e estabilidade econémica.

Ha, ainda, um problema de natureza orcamentaria: a Portaria menciona
financiamento, mobilizacdao de recursos, mecanismos de apoio,
instrumentos econdmicos e incentivos. A criacdo ou a alteracao de
instrumentos financeiros e subsidios, no entanto, depende de lei e de
autorizacao orcamentaria especifica. Uma portaria nao pode mexer na
estrutura fiscal ou criar condicionantes econdmicos. Ao fazé-lo, a EPANB
incorre em vicio de legalidade e viola principios basicos de gestao fiscal e
responsabilidade orcamentaria.

No conjunto, a Portaria 1519/2025 se comporta como um decreto
disfarcado, e o Decreto 12.485/2025 j& se comporta como uma lei
disfarcada. H&d um duplo excesso: o decreto cria uma politica publica de
longo alcance sem lei que o autorize, e a portaria da densidade normativa a
essa politica como se fosse uma norma superior, convertendo orientacdes
em obrigac¢des. Em ambos os casos, ha violagcao ao principio da legalidade,
ao devido processo legislativo e a separacao de poderes. A portaria é o
vértice mais agudo dessa piramide normativa irregular, pois ultrapassa a
l6gica do planejamento e assume a funcao de definir obrigacdes
ambientais, econdmicas e territoriais sem amparo constitucional.
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Assim, a Portaria GM/MMA n° 1.519/2025 configura hipdtese cldssica de
exorbitancia do poder regulamentar, nos termos do art. 49, V, da
Constituicao. Ao inovar no ordenamento, impor deveres a particulares,
interferir em politicas econdmicas e federativas e incorporar terminologias
ideologicas sem respaldo legal, a Portaria cria um sistema normativo
paralelo, sem legitimidade juridica e com alto potencial de inseguranca.
Trata-se de um ato infralegal que ultrapassa tanto o Decreto que o originou
guanto os limites constitucionais impostos ao Executivo.
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