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RESUMO

O PRIMEIRO ESBOÇO DE 2025 E O

QUADRO QUASE COMPLETO DE 2024:

PROJEÇÕES MOSTRAM INFLAÇÃO ACIMA

DA META E SELIC EM ALTA; VENDAS DO

COMÉRCIO RECUAM EM NOVEMBRO,

MAS MANTÊM CRESCIMENTO NO

ACUMULADO DO ANO

Comecemos pelo fim: as projeções para o fim de

2025 indicam um crescimento econômico de 2,0% e

uma inflação de 5,0% -- mais uma vez, acima da

meta. Esta edição do Panorama mostra a evolução e

o detalhamento dessas projeções ao longo das

últimas semanas e deixa evidente a deterioração

recente das expectativas.

Cabe ponderar que essas são as primeiras

projeções, feitas com base nas informações

disponíveis até o momento. Até dezembro de 2025

ainda tem muito chão e tempo suficiente para

mudanças significativas na trajetória das variáveis

macroeconômicas. Ao longo dos últimos anos, as

projeções de início do ano subestimaram o

desempenho do PIB. Será o caso de 2025? O

cenário projetado para a taxa de juros torna esse

desfecho menos provável. Para conter a escalada

das expectativas de inflação, o Banco Central sinaliza

novas altas da taxa de juros. De acordo com o

Boletim Focus, a taxa SELIC deverá encerrar 2025

fixada em 15,0% ao ano. O mesmo boletim mostra

que o câmbio mais elevado veio para ficar,

projetando o dólar em R$ 6,0.
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O esboço projetado para 2025, mesmo que sujeito a

mudanças, é importante porque indica para onde é

preciso olhar. A deterioração das expectativas

reflete desafios externos e internos. No front

externo, a atenção deve voltar-se para a política

econômica dos Estados Unidos, que pode ser mais

ou pode ser menos inflacionária. Medidas que

acelerem a inflação naquele país devem pressionar

ainda mais o câmbio; por outro lado, medidas

menos inflacionárias trariam algum alívio para os

países emergentes. No front interno, permanece a

questão fiscal.

Voltando ao quadro quase completo de 2024: o

indicador de vendas do IBGE apontou queda em

novembro de 2024, mês da Black Friday, na

comparação com o mês anterior. Para completar

esse quadro, faltam os dados de dezembro. No

acumulado de janeiro a novembro, o setor mantém

crescimento expressivo do volume de vendas,

mesmo com o resultado aquém do esperado em

novembro.

O mercado de trabalho segue aquecido. O

comércio, conforme o esperado, registrou um salto

na criação de vagas em novembro. No quadro do

consumidor, o Panorama apresenta o balanço da

inadimplência de 2024. O número de negativados

cresceu, chegando a 68,5 milhões, segundo a

estimativa da CNDL e do SPC Brasil. O início do ano é

sempre uma boa oportunidade para a renegociação

entre credores e devedores, revisão das políticas de

crédito e reorganização do orçamento familiar.

1,92%
Crescimento do número 
de negativados em 2024



-0,4%
-1,8%

Comércio
varejista

Varejo
ampliado

Variação mensal
Nov-24 ante out-24

4,7%

2,1%

Comércio
varejista

Varejo
ampliado

Variação anual
Nov-24 ante nov-23

90

96

102

108

nov/20 nov/21 nov/22 nov/23 nov/24

Vendas do Varejo Ampliado
Número Índice (2022 = 100)

Entre jun-22 e nov-23, o índice de 
vendas mensais do varejo ampliado 

passou de 99,0 para 106,2.

De acordo com IBGE, as vendas do comércio varejista
cresceram 4,7%, na comparação entre novembro de 2024 e o
mesmo mês do ano anterior. Já as vendas do varejo ampliado
registraram alta de 2,1% nessa base de comparação.
Considerando a variação mensal, as vendas do comércio
varejista registraram queda de 0,4% e as vendas do varejo
ampliado notaram queda de 1,8%. O comércio varejista
desconsidera as vendas de atividades comerciais mais
específicas, como vendas de veículos, motocicletas, partes e
peças, atacadista de alimentação e bebidas e materiais para
construção. Já o varejo ampliado considera o comércio
varejista e as atividades acima citadas. Havia a expectativa de
que as vendas de novembro avançassem na comparação com
outubro em razão da Black Friday. O IBGE nota, no entanto,
que as vendas mensais foram negativamente impactadas pelo
segmento de “Móveis e eletrodomésticos”. As vendas desse
segmento recuaram 2,9%, depois de uma alta expressiva em
outubro (7,7%). De acordo com o Instituto, essa alta seguida
de queda pode estar relacionada a uma antecipação das
promoções que tipicamente ocorrem em novembro.

Vendas de novembro de 2024 superam as vendas de novembro
de 2023, apesar da queda observada na comparação com
outubro

VENDAS DO COMÉRCIO

Fontes: IBGE | Referência: Novembro de 2024
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Segmento do comércio Acumulado no ano Mensal

Artigos médicos e farmacêuticos 14,4% -2,2%

Veículos, motocicletas, partes e peças 12,2% -7,6%

Outros artigos de uso pessoal e doméstico 6,7% -1,0%

Hipermercados e supermercados 5,2% -0,1%

Material de construção 4,8% -1,4%

Móveis e eletrodomésticos 3,5% -2,8%

Tecidos, vestuário e calçados 2,7% 1,4%

Materiais para escritório 1,0% 3,5%

Combustíveis e lubrificantes -1,6% 1,5%

Atacadista de alimentação e bebidas -7,0% -

Livros, jornais, revistas e papelaria -8,0% -1,5%

Na comparação mensal, entre novembro de 2024 e o mês anterior, as vendas de
“Veículos, motocicletas, partes e peças” registraram queda de 7,6%. Isso ajuda a explicar a
queda mensal de 1,8%, conforme visto anteriormente, nas vendas do varejo ampliado. No
entanto, cabe notar que, no acumulado do ano, que compara o período de janeiro a
novembro 2024 com o mesmo período do ano anterior, a alta foi de 12,2%, com esse
segmento apresentando o segundo melhor desempenho entre as atividades comerciais
acompanhadas pelo IBGE. Ainda explorando a comparação mensal, observa-se que as
vendas de “Tecidos, vestuário e calçados” tiveram alta de 1,4%, enquanto o segmento de
“Materiais para escritório” registraram alta de 3,5%. No acumulado do ano, o destaque
permanece com o segmento de “Artigos médicos e farmacêuticos”, com alta de 14,4%.

Vendas de “veículos, motocicletas, partes e peças” recuam 7,6%
na comparação entre novembro e outubro de 2024 e impactam o
desempenho do varejo ampliado

VENDAS DO COMÉRCIO POR SEGMENTO

Fonte: IBGE | Referência: Novembro de 2024
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Indicador de Situação Atual
Número índice (de zero a 200)

Nível neutro

Recuperação da avaliação 
da situação atual no 2º 

semestre de 2024

Avaliação do comércio sobre situação atual tem salto em
dezembro e chega a 99,9 pontos; expectativas sobre o futuro
registram leve recuo

INDICADOR DE CONFIANÇA DO COMÉRCIO

Fonte: FGV | Referência: Dezembro de 2024

Dados da Fundação Getulio Vargas
(FGV) mostram que, em dezembro
de 2024, avaliação do empresários
do comércio sobre a situação atual
registrou um salto, chegando a 99,9
pontos. Esse foi o maior valor
registrado desde março de 2020, às
vésperas da pandemia. Com esse
resultado, o componente da
situação atual, que faz parte do
cálculo do Indicador de confiança
do Comércio, chegou perto dos 100
pontos.

Pela metodologia, resultados acima de 100 pontos indicam prevalência do otimismo em
algum componente do indicador ou no indicador geral. O Indicador de Confiança do Comércio
é apurado com base na avaliação de dois componentes: a situação atual e as expectativas. Se,
por um lado, a avaliação do momento atual melhorou, por outro lado, as expectativas quanto
ao futuro ainda andam de lado. Desde o começo do ano, o Indicador de Confiança cresceu
4,5%, refletindo a alta de 9,3% na avaliação do momento atual e a ligeira queda do
componente das expectativas, que recuou 0,8%.
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Criação de vagas no comércio
Em milhares

Acumulado no ano: +358.786

Em novembro de 2024, 106.625 vagas formais de trabalho
foram criadas no conjunto de todos os setores da
economia brasileira. Esse número resulta da diferença
entre o total de admissões e o total de demissões no
período. O setor do comércio contribuiu de maneira
decisiva para esse desempenho, com um saldo de 94,6 mil
vagas criadas. O resultado de novembro foi, de longe, o
melhor para o setor em termos de criação de vagas e
reflete as contratações para atender a alta de demanda de
fim de ano. No acumulado do ano, isto é, de janeiro a
novembro de 2024, o comércio registrou um saldo de
358,8 mil vagas formais criadas. Considerando novamente
o conjunto de todos os setores, 2,22 milhões de vagas
formais foram criadas de janeiro a novembro de 2024. Esse
número representa um avanço de 16,7% na comparação
com o mesmo período do ano anterior. No acumulado do
ano, o setor de serviços lidera a criação de vagas, com 1,18
milhão de vagas criadas. O comércio aparece em terceiro
lugar, atrás da indústria.

Com o impulso das vendas de fim de ano, comércio cria 94,6 mil
vagas formais em novembro e alcança o melhor desempenho
entre os meses de 2024

MERCADO DE TRABALHO

Fontes: CAGED | Referência: Novembro de 2024
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O IBGE divulgou os dados de inflação de dezembro de 2024. O
IPCA, índice oficial de inflação, registrou alta de mensal de
0,52% na comparação com o mês anterior. Com esse
resultado, o índice acumulou alta de 4,8%, ficando acima do
teto da meta de inflação pelo quarto ano consecutivo. É
verdade que desde 2021, quando o IPCA registrou alta de
10,1%, houve desaceleração significativa do ritmo de
crescimento dos preços. No entanto, a partir de então, a
inflação tem se mostrado persistente num patamar que
permanece acima do teto da meta. As projeções coletadas
pelo Boletim Focus mostram que o IPCA deverá encerrar o ano
de 2025 mais uma vez acima da meta, o que, certamente
impactará a política de juros do Banco Central. Uma eventual
desaceleração da inflação dependerá de sinalizações de
compromisso com o cumprimento das metas fiscais e do
cenário externo. A abertura do IPCA por regiões mostra uma
variabilidade no ritmo de crescimento dos preços. São Luís
registrou uma variação de 6,5% do IPCA, enquanto, na outra
ponta, a região metropolitana de Porto Alegre registrou alta de
3,6%.

Pelo quarto ano consecutivo, IPCA fica acima do teto da meta de
inflação; desaceleração do ritmo de crescimento dos preços
perdeu força desde 2023

INFLAÇÃO

Fontes: IBGE | Referência: Dezembro de 2024
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São Luís 6,5%
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Evolução do saldo de crédito
Em R$ trilhões | Série deflacionada

Em novembro de 2024, o saldo de crédito a Pessoas Físicas
(PF) chegou a R$ 3,9 trilhões, enquanto o saldo de crédito a
empresas (PJ) chegou a R$ 2,42 trilhões, totalizando R$ 6,32
trilhões – o equivalente a 54% do PIB. Os dados são do
Banco Central do Brasil (BCB). O saldo de crédito representa
o valor em aberto, vencido ou a vencer, das operações de
empréstimos e financiamentos feitas através do Sistema
Financeiro Nacional (SFN). A análise da evolução desses
dados mostra um crescimento contínuo do crédito a Pessoas
Físicas desde 2019, em ritmo maior do que o crédito
empresarial, que apresentou crescimento expressivo no
início da pandemia, mas reduziu o ritmo de crescimento nos
anos mais recentes. Na comparação entre novembro de
2024 e o mesmo mês de 2023, o crédito a Pessoas Físicas
cresceu 6,4%, já descontando a inflação, e o crédito a
Pessoas Jurídicas cresceu 4,3%. O momento favorável para o
crédito, sobretudo no segmento de PF, tem sido
impulsionado por medidas de estímulo à competição
bancária e modernização das informações de crédito, com as
mudanças no Cadastro Positivo.

Famílias impulsionam o crescimento do crédito no país,
enquanto crédito empresarial busca recuperação; relação
crédito-PIB avança refletindo modernização do mercado

MERCADO DE CRÉDITO

Fontes: Banco Central do Brasil  | Referência: Novembro de 2024
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Dívidas em atraso por setor
Dez-24

Em 2024, o número de consumidores negativados cresceu
1,92% na comparação com 2023. Com isso, estima-se um total
de 68,5 milhões de consumidores listados nos cadastros de
inadimplentes do país. Essa cifra representa cerca de 41,5% da
população adulta. Em 2023, esse percentual era de 40,4%. Os
dados são do Indicador de Inadimplência de Pessoas Físicas
apurado pela Confederação Nacional de Dirigentes Lojistas
(CNDL) e pelo SPC Brasil. Para cada negativado, calcula-se o
número de dívidas em atraso, representado pela quantidade
de credores (CNPJs) com os quais há algum atraso. A abertura
do número total dívidas mostra que o setor bancário
concentra a maior parte dos atrasos (64,6%). Em seguida,
aparece o setor de Água e Luz (10,9%) e o Comércio (10,3%).
Por fim, o número de empresas negativadas cresceu 5,67% ao
longo de 2024. Mesmo com a moderação no ritmo de
crescimento da inadimplência, cabe notar que o número total
de negativados permanece elevado no país. O início do ano é
um momento oportuno para credores proporem
renegociações de atraso, a fim de recuperar os valores
financiados.

Percentual de consumidores negativados chega a 41,5% em 2024;
ritmo de crescimento da inadimplência diminui, mas o número
de brasileiros com atrasos segue elevado

INDICADORES DE INADIMPLÊNCIA

Fontes: CNDL e SPC Brasil | Referência: Dezembro de 2024
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Dólar, inflação e juros: as primeiras projeções indicam
deterioração do cenário macroeconômico ao longo de 2025, com
a inflação mais uma vez acima da meta

PROJEÇÕES PARA 2025

Fonte: Banco Central do Brasil | Referência: Janeiro de 2025

Os gráficos ao lado mostram a evolução das
projeções contidas no Boletim Focus desde
dezembro de 2024. As variáveis estão
projetadas para o fim de 2025. Observa-se
que, nas últimas semanas, houve uma
deterioração significativa das expectativas no
país. Por razões internas e externas, o câmbio
valorizou-se, passando de R$ 6,0. Olhando
adiante, as projeções indicam que, ao fim de
2025, esse será o patamar do dólar. Por sua
vez, dólar mais alto significa mais inflação. As
projeções para o IPCA em 2025 também
cresceram nas últimas semanas. Isso é o que
os analistas chamam de “desancoragem” da
inflação – a percepção de que os preços
continuarão a subir acima da meta. Como
consequência, as projeções para a taxa SELIC
também subiram. Estima-se agora que, em
dezembro de 2025, a SELIC estará fixada em
15,0% ao ano. Para o PIB, o crescimento
projetado é de 2,0%.

PIB Total 2,0%

PIB da Agropecuária 4,4%

PIB da Indústria 1,8%

PIB de Serviços 1,9%

PIB em 2025
Projeções para o fechamento do ano | Em R$ 



Uma pesquisa divulgada pelo Banco Central do Brasil
mostrou que o percentual dos brasileiros que usam
“frequentemente ou sempre” o dinheiro em espécie vem
caindo. Em 2021, 44,2% relataram o uso frequente, ante
31,6% da pesquisa de 2022. Entre os pagamentos mais
utilizados, 76,4% citaram o PIX, que aparece em primeiro
lugar. O cartão de débito foi citado por 69,1%, à frente do
dinheiro, que apareceu com 68,9% -- considerando, nesse
caso, os que utilizam o dinheiro com menor frequência. O
cartão de crédito foi citado por 51,6%. Vale destacar que a
modalidade escolhida varia conforme o valor das compras.
O dinheiro mantém-se como um meio de pagamento
importante nas compras de até R$ 10, se acordo com a
pesquisa. A escolha do PIX supera o dinheiro em compras
acima de R$ 20. Já o cartão de crédito ganha relevância em
compras com valores maiores.

“Aceita PIX?”: pagamento instantâneo aparece como o principal
meio de pagamento em pesquisa feita pelo Banco Central;
escolhas variam de acordo com o valor da compra

ESPECIAL: MEIOS DE PAGAMENTO

Fontes: Banco Central do Brasil | Referência: 2024
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Mais da metade dos consumidores admitem que fazem compras 
por impulso na internet

De acordo com uma pesquisa realizada pela Confederação Nacional de Dirigentes Lojistas

(CNDL) e pelo Serviço de Proteção ao Crédito (SPC Brasil), em parceria com a Offerwise, 51%

dos entrevistados admitem que às vezes fazem compras por impulso na internet e 9%

sempre. Segundo os consumidores, as ações que mais estimulam as compras por impulso na

internet são as notificações de ofertas de aplicativos de lojas (48%), seguido de e-mail com

ofertas e promoções (42%), Instagram (37%) e WhatsApp recebido diretamente das lojas

(35%).

CONSUMO ONLINE

Confira a pesquisa

Confira a pesquisa 

Produtos mais comprados por impulso pela 

internet:

• (42%) moda e vestuário

• (28%) itens para a casa

• (27%) cosméticos, perfumes, produtos de 
beleza

• (26%) comidas e bebidas por delivery 

• (19%) eletrônicos / informática

Os canais mais utilizados para compras de produtos 

e serviços são:

• (82%) os sites de lojas

• (82%) aplicativos de lojas

• (70%) supermercados

• (53%) shopping center 

• (53%) lojas de rua

Quando estão fazendo uma compra na 

internet e recebem ofertas para compra de 

produtos adicionais, 10% admitem que 

normalmente acabam comprando e 52% às 

vezes compram.

Razões declaradas para as compras impulsivas:

• 46% acabam comprando após ver o produto 

em promoção, com preço mais baixo

• 33% porque ficam navegando na loja e 

acabam gostando de produtos

• 21% recebem ofertas de novos produtos / 

lançamentos

• 16% ficam navegando no Instagram, Tik Tok 

e/ou Facebook

Os canais mais utilizados para compras de produtos 

e serviços são:

• (82%) os sites de lojas

• (82%) aplicativos de lojas

• (70%) supermercados

• (53%) shopping center 

• (53%) lojas de rua

A pesquisa mostra que os canais online são os mais 

considerados para busca de informação de produtos 

e serviços para compras (93%), com destaque para 

sites e aplicativos de lojas varejistas (31%), 

buscadores (29%) e os sites e aplicativos de 

comparação de preços e produtos (20%).

https://site.cndl.org.br/cartao-de-credito-agua-luz-e-cheque-especial-sao-os-principais-viloes-da-inadimplencia-no-pais-revela-pesquisa-cndlspc-brasil/
https://site.cndl.org.br/mais-da-metade-dos-consumidores-admitem-que-fazem-compras-por-impulso-na-internet-aponta-estudo-cndlspc-brasil/


Recesso parlamentar e preparativos para a Eleição da Mesa Diretora

O mês de janeiro é marcado pelo período do recesso parlamentar,
com a expectativa para a realização da Eleição da Mesa Diretora
da Câmara e do Senado Federal (2025/2027), o 2º biênio da 57ª
Legislatura. Agendada para o dia 1º de fevereiro de 2025, a
eleição será presencial, com urnas no Salão Verde e no Plenário
Ulysses Guimarães, acessíveis apenas a parlamentares e
servidores designados.

Na Câmara dos Deputados o nome mais cotado é do Deputado
Federal Hugo Motta (Republicanos/PB) que sucederá Arthur Lira,
apresentando um perfil mais conciliador e voltado ao diálogo. E
no Senado Federal, Davi Alcolumbre (União/AP) substituirá
Rodrigo Pacheco, trazendo uma liderança mais independente em
relação ao governo. Já a Sessão Conjunta do Congresso Nacional
para a inauguração da próxima Sessão Legislativa está marcada
para o dia 3 de fevereiro de 2025 (segunda-feira), às 15h.

Quanto as principais pautas previstas para apreciação no
Congresso em 2025, o tema Inteligência Artificial,
Regulamentação do Comitê Gestor da Reforma Tributária,
Reforma do Imposto de Renda, Fim da Escala 6x1 e Devedor
Contumaz aguardam deliberação da Câmara. Já no Senado, estão
temas como legalização do Cassino e dos Jogos de Azar, o Código
de Defesa do Contribuinte e o Fim dos Supersalários.

Trabalho aos feriados tem portaria prorrogada

Ainda no final de dezembro, vale destacar que o Ministério do
Trabalho e Emprego publicou a Portaria MTE nº 2.088/2024,
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prorrogando novamente, até 01 de julho de 2025, a entrada em
vigor das alterações sobre funcionamento do comércio em
domingos e feriados, previstas na portaria nº 3665/2023.

Íntegra da Portaria MTE nº 2.088/2024:
https://www.in.gov.br/web/dou/-/portaria-mte-n-2.088-de-20-de-
dezembro-de-2024-603315566

Sancionada a regulamentação da Reforma Tributária

No mês de janeiro, destaca-se a sanção do PLP 68/2024 que
regulamenta a Reforma Tributária na Lei Complementar 214 de 16
de janeiro de 2025, que institui o Imposto sobre Bens e Serviços
(IBS), a Contribuição Social sobre Bens e Serviços (CBS) e o
Imposto Seletivo (IS).

Para o Sistema CNDL, destaca-se o pleito da reta final do debate
no Congresso Nacional quanto a adesão ao Simples Nacional 2
vezes ao ano, pelo qual foi mantido.

Para o Presidente da CNDL, José Cesar da Costa, a sanção da
Reforma Tributária é um marco histórico para os empreendedores
brasileiros que luta há anos por um ambiente de negócios com
um sistema tributário mais simplificado, apesar de ainda ter uma
série de preocupações e procedimentos a serem esclarecidos, o
ato caminha em sentido às mudanças que o país necessita.

O ano de 2025 será o período de adaptação das novas regras
legais. O período de transição para o novo sistema tributário
iniciará em 2027 e concluída em 2033, ano em que os atuais
tributos sobre o consumo serão extintos e o novo modelo estará
plenamente vigente.

CONGRESSO NACIONAL

https://www.in.gov.br/web/dou/-/portaria-mte-n-2.088-de-20-de-dezembro-de-2024-603315566
https://www.in.gov.br/web/dou/-/portaria-mte-n-2.088-de-20-de-dezembro-de-2024-603315566


Para mais detalhes, acesse o texto completo da lei no site do
DOU:

http://www.in.gov.br/web/dou/-/lei-complementar-n-214-de-16-
de-janeiro-de-2025-607430757

E os vetos presidenciais:
https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/despacho-do-presidente-

da-republica-607430660

Nova Medida Provisória sobre o PIX

Outro tema que teve muita repercussão logo no começo de 2025
foi a publicação da MP 1288/2025, em edição extra do Diário
Oficial da União, que dispõe sobre medidas para ampliar e
garantir a efetividade do sigilo e a não incidência de preço
superior, valor ou encargo adicional sobre os pagamentos
realizados por meio de arranjo de Pagamentos Instantâneos – Pix,
instituído pelo Banco Central do Brasil.

Após repercussões midiáticas, desinformações e decorrente do
anúncio no dia 15 de janeiro, do secretário da Receita Federal,
Robinson Barreirinhas, ao lado do ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, em que o governo revogaria o ato do órgão que ampliou
as normas de fiscalização sobre operações financeiras, incluindo o
Pix, (Instrução Normativa 2219/2024), a MP foi publicada
definindo que constitui prática abusiva a exigência pelo
fornecedor de produtos ou serviços, em estabelecimentos físicos
ou virtuais, de preço superior, valor ou encargo adicional em
razão da realização de pagamentos por meio de Pix à vista. O
texto destaca que não incide tributo, seja imposto, taxa ou
contribuição, no uso do Pix.
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Por fim, compete ao Banco Central normatizar e implementar
medidas que garantam: - a preservação da infraestrutura digital
pública, sua disponibilidade isonômica e não discriminatória- a
privacidade das informações financeiras processadas no âmbito
do Pix e do Sistema de Pagamentos Instantâneos (SPI)- a proteção
aos dados pessoais, garantindo-se a impossibilidade de
identificação dos usuários, observadas as exceções legais

Integra da MP 1288/2025: http://bit.ly/3DW8oNT
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www.cndl.org.br

https://www.facebook.com/sistemacndl
https://www.instagram.com/sistemacndl/
https://www.linkedin.com/company/cndl/
https://twitter.com/sistemacndl
https://www.youtube.com/CNDLBrasil
http://cndl.org.br/varejosa/
https://www.cndl.org.br/
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