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La reglementation de la réforme fiscale est approuvée
par le Congres.
Ce premier projet de réglementation clarifie le fonctionnement de la TVA

LE CHIFFRE A RETENIR:

duale et les régimes d’exonération ou de réduction fiscale. Bien que le taux (240 EUR) Le salaire

final reste a déterminer, son approbation marque une avancée majeure minimum au 1¢" janvier

vers la simplification du systeme fiscal brésilien, I'un des plus complexes au 2025, soit une hausse

monde. réelle de 2,5% par rapport
a 2024.

Mesures de réduction des dépenses: les économies
devraient étre plus faibles que prévues.

Le Congreés a approuvé le paquet de mesures de réduction des dépenses du

gouvernement apres plusieurs modifications, notamment sur la BPC, les « emendas »
parlementaires et les « super-salaires » dans la fonction publique. Certains analystes
estiment que ces changements pourraient réduire les économies prévues de 20 Md BRL
sur deux ans et ne résolvent pas la soutenabilité du cadre budgétaire a long terme.

Pix est le premier moyen de paiement au Brésil, surpassant la
monnaie fiduciaire.

Une étude de la Banque centrale souligne I'essor du Pix, qui est passé de 46% d'adoption
un an apres son lancement a 76% en 2024. Pix est apprécié pour sa sécurité, sa simplicité

et son coUt réduit. En 2025, de nouvelles fonctionnalités, telles que le Pix Automatico et le
Pix por aproximagado, devraient enrichir |'offre.

Graphique de la semaine : Croissance de lI'emploi et contributions
des travailleurs formels et informels.

. Variation sur la Variation sur les 12 .
Indicateurs . . . Niveau
semaine derniers mois
Bourse (Ibovespa) -0,4% -9,0% 119 625
Risque-pays (CDS 5 ans Br) -12,1% +35,3% 188
Taux de change USD/BRL -1,4% +25,0% 6,12
Taux de change €/BRL -1,16% +18,0% 6,31

Note : Données du jeudi a 9h30 localement. Sources : Ipeadata, Investing, Valor.



La reglementation de |la
réforme fiscale est approuvée
par le Congreés.

La Chambre des députés a approuvé, le
17 décembre dernier, le premier projet’
de réglementation de la réforme
fiscale, qui avait été renvoyé par le
Sénat avec des modifications. Le texte
doit maintenant étre soumis a la
sanction présidentielle? pour entrer
pleinement en vigueur.

La réforme fiscale, adoptée par le
Congrés en décembre 2023, prévoit
I'introduction d’une taxe sur la valeur
ajoutée® (TVA) duale, jusqu'alors
inexistante au Brésil, en remplacement
de 5 impdts actuellement prélevés aux
trois niveaux de I'Etat (fédéral, étatique

et municipal) (voir schéma suivant).

Ce premier projet de réglementation
précise le fonctionnement de la TVA
duale, composée de la CBS* et de I'IBS®.
Il détaille également les régimes
béneficiant de réductions ou
d'exemptions fiscales, le mécanisme de
remboursement d'impdts pour les
consommateurs a faible revenu («
cashback »), ainsi que le systeme de
collecte des taxes.

1 Le Projet de Loi Complémentaire (PLP) 68/24.

2 Le président Lula pourrait encore opposer son veto a
certaines dispositions de la proposition, en particulier
celles concernant certaines exonérations fiscales. Dans ce
cas, le texte pourrait étre renvoyé au Congrés pour un
examen du veto.

3 (C'est-a-dire déduisant les intrants utilisés dans la
production.
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Le taux final de cette TVA duale reste a
déterminer et dépendra des éventuels
vetos présidentiels et du taux de
I'impdt  sélectif, dont la décision
n'interviendra qu’en 2025. Selon des
estimations préliminaires®, le taux de
cette TVA pourrait dépasser 28%, bien
qu’un plafonnement ait été envisage a
26,5%” dans les propositions initiales. Si
ce nouveau taux représente une baisse
par rapport au taux moyen actuel
d’environ 34%, le Brésil devrait
demeurer parmi les pays avec les taux
les plus élevés de fiscalité indirecte.

Alors que le Brésil est actuellement I'un
des pays les plus complexes en matiére
de fiscalité, la réforme fiscale présente
des avantages considérables,
notamment la  simplification  du
systeme avec l'unification de plus de
5000 législations, la réduction du
nombre de taux d'imposition?, et la
mise en place de la non-cumulativité
des impdts. En outre, la réforme lutte
contre |'évasion fiscale grace a une
collecte automatique des taxes et
devrait rendre le systéeme fiscal plus
progressif, avec un systeme de
cashback pour les plus démunis et une
exonération pour le panier alimentaire

4 La Contribution sur les Biens et Services.

5 L'Imp6t sur les Biens et Services.

6 Etude de la Folha.

7 Dont 17,7% pour I'IBS et 8,8% pour la CBS.

8 Des centaines de taux d'imposition seront remplacés
par, essentiellement, cing (taux plein, zéro et réduits de
60%, 40% ou 30%).



de base. La réforme pourrait également
augmenter le PIB potentiel de 4 a 6
points de pourcentage a long terme,
selon Bernard Appy, le Secrétaire a la
Reforme fiscale. De plus, des analystes
estiment que la réforme pourrait
entralner une baisse des prix de
nombreux produits, générant ainsi un
effet déflationniste a long terme, bien
que cet impact reste difficile a
quantifier pour le moment.

La réforme entrera en vigueur en 2026,
avec l'introduction d'un taux de test
pour simuler la valeur exacte nécessaire
afin de maintenir le niveau actuel de
collecte durant la premiere année. La
transition vers le nouveau systeme
s'étendra de 2027 a 2033.

2026 —— Période de test
| LacBs remplace le PIS/Cofins +

2027-28 Introduction de I'lmpét Sélectif

2029 —— L90% IcMS et IS |

2030 —— 1.80% ICMS et ISS

| Substitution

2031 —— L70% IcMs et IsS graduelle par I'IBS

2032 —— 60% ICMS et ISS

2033 —— Nouveau systéeme complet

Le texte finalisé et approuvé par le
Congres prévoit notamment :

e Un panier de base national,
exempté de 100% de la TVA duale,

comprenant des aliments essentiels
tels que le riz, le lait, le beurre, les
haricots, le café et les fromages. La
viande et les protéines animales
restent incluses, malgré les débats
sur ce point tout au long de I'année.

e Un taux réduit de 60% pour une
vingtaine d’aliments

supplémentaires (« panier de base
étendu »), incluant des produits

9 Registre Unique pour les Programmes Sociaux. Ces
personnes pergoivent un revenu mensuel allant jusqu'a
1,5 fois le salaire minimum (2 118 BRL).

comme les crustaces, le miel, les jus
de fruits sans sucre ajouté et les
huiles végétales. Les autres produits,
principalement  ultra-transformes,
seront soumis au taux plein.

Des réductions fiscales pour le
secteur_de la santé, incluant des

exonérations totales ou un taux

réeduit de 60% pour certains
meédicaments et dispositifs
medicaux.

Un impot sélectif sur les produits
nuisibles pour la santé et

I’environnement, comprenant les
véhicules (a2 l'exception  des
camions), les embarcations et
aéronefs, le tabac, le minerai de fer,
le pétrole et le gaz naturel, les
boissons alcoolisées, ainsi que les
gains de loterie, jeux de hasard
(fantasy sports) et paris. Les
boissons sucrées ont été ajoutées a
la liste, tandis que les armes en ont
été exclues et bénéficieront d'une
exonération. Le taux de cet impot
selectif sera défini dans un projet de
loi prévu pour 2025.

Un systéme de « cashback » pour les
plus démunis, exonérant les familles
inscrites au CadUnico® (environ 73 M
de personnes). Ce systeme prévoit
un remboursement total de la CBS
et d’au moins 20% de I'IBS pour des
biens et services essentiels tels que
I"électricité, I'eau, l'assainissement,
les télécommunications, le gaz
naturel et le gaz en bouteille. Pour
d’autres produits, le
remboursement des deux impots
sera d’au moins 20%.

Le maintien des avantages fiscaux
de la Zone franche de Manaus,
garantissant I'exonération de la CBS
pour les activités commerciales



dans le pdle industriel de Manaus et
un avantage fiscal sur I'IBS.

e Un taux réduit de 30% pour
certaines _ professions libérales,
telles que les avocats, comptables,
travailleurs sociaux, et architectes.

e Des réductions fiscales pour le
secteur immobilier, avec

notamment une réduction de 50%
pour les ventes et de 70% sur les
iImpots relatifs a la location.

e Un taux réduit de 40% pour les bars,
restaurants, hotels, parcs

d'attractions et parcs a théme.

Les discussions sur la réforme fiscale
sont loin d’étre terminées, méme aprés
I'adoption de la premiére
réglementation. Un second projet™ est
actuellement examiné par le Sénat,
portant notamment sur I'impot sur les

successions et les donations. Il vise
eégalement a instaurer un Comité de
Gestion de I"IBS, charge de

I"'administration et de la répartition de
la taxe entre les Etats et les
municipalités. Par ailleurs, le
gouvernement devra soumettre au
législatif un projet définissant les taux
de la taxe sélective. Enfin, la réforme de
I'impot sur le revenu et l'introduction
d’'un imp6t sur les dividendes, qui
constituent le deuxieme grand pilier de
cette réforme, devraient étre discutées
en 2025, selon B. Appy.

10pLP 108/2024.

11 projet de loi n° 4.614/2024.

12 Aide sociale, équivalente a un salaire minimum,
destinée aux personnes agées a faible revenu et aux
personnes handicapées.

13 Projet de loi complémentaire n° 210/2024.

14 Proposition de modification constitutionnelle n°
45/2024.

Mesures de réduction des
dépenses : les économies
devraient étre plus faibles que
prévues.

Le paquet de réduction des dépenses
publiques a été approuvé par le
Congres le 20 décembre. Initialement
proposeé par le gouvernement en
novembre, ce paquet prévoit un
ensemble de mesures destinées a
freiner la croissance des dépenses
publiques (voir breves du 25 novembre
2024). Pour rappel, le déficit public
nominal, incluant les charges de Ia
dette, a atteint 95% du PIB en
novembre (sur 12 mois glissants), tandis
que la dette publique s'éleve a 77,7% du
PIB, soit une hausse de 3,2 points de
pourcentage depuis le début de
I'année, selon la Banque centrale.

Le paquet approuvé se compose de
trois textes : deux projets de loi, I'un*
portant sur des sujets tels que le salaire
minimum et le Bénéfice de prestation
continue (BPC) '?, I'autre®® traitant des
mecanismes en cas de déficit
budgétaire; et une proposition de
modification constitutionnelle (PEC),
concernant notamment le Fonds de
Développement de I'Education de Base
(Fundeb)™ et I'allocation salariale™.

Initialement, le gouvernement
prévoyait des économies de 72 Md BRL
(11,4 Md EUR) sur deux ans et de 327 Md
BRL (52 Md EUR) entre 2025 et 2030
grace aux mesures annoncées.
Cependant, les analystes locaux avaient
réagi avec scepticisme, estimant des
montants d’économies bien inférieurs :
56 Md BRL sur deux ans selon Itau" et
52 Md BRL selon XP Investimentos, soit

15 Ce fonds est destiné a financer I'éducation de base dans
les écoles publiques.

16 Cette allocation verse un salaire minimum annuel aux
travailleurs ayant un contrat formel qui gagnent jusqu'a
deux salaires minimums par mois.

17 Itau a révisé ses estimations initiales, passant de 44 Md
a 56 Md BRL.


https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/b2d7192b-8cef-45e4-93a9-752e8e1fa482/files/ce326def-af17-4f94-abd1-64ac3e7987e9
https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/b2d7192b-8cef-45e4-93a9-752e8e1fa482/files/ce326def-af17-4f94-abd1-64ac3e7987e9

respectivement 22% et 28% de moins
que les projections du gouvernement.

Le paquet finalement approuvé par le

Congres comporte plusieurs
modifications par rapport au texte
initialement présenté. Si le

gouvernement estime que ces
modifications ne réduiront les
économies que de 2 Md BRL sur deux
ans (portant le total a environ 70 Md
BRL), les analystes restent bien plus
pessimistes. [taUu prévoit désormais 54
Md BRL d'économies (-2 Md BRL), tandis
que XP Investimentos estime le
montant a 44 Md BRL (-8 Md BRL).
D’autres analystes anticipent un impact
négatif allant jusqu’a 20 Md BRL (3,2 Md
BRL) sur les économies des deux
prochaines années. Sur le long terme,
I'impact serait encore plus significatif,
avec une réduction des économies
estimée 3 62 Md BRL (10 Md EUR) par XP
Investimentos.

Le vice-président, Geraldo Alckmin, a
déclaré que, malgré les amendements
apportés par le Congres, les mesures
approuvées  devraient permettre
d'atteindre un déficit primaire nul en
2025, conforme a I'objectif
gouvernemental. Cependant, plusieurs
économistes jugent que le gain fiscal
attendu reste insuffisant et ne
permettra que de maintenir la limite
des dépenses du cadre budgétaire
pendant deux ou trois ans. s
soulignent que le paquet n’'adresse pas
les grandes problématiques du budget
fédéral, notamment l'indexation de
nombreuses prestations sur le salaire
minimum.

*kk

Les principales mesures maintenues et
approuvées par le Congrés sont les
suivantes :

18 | e FCDF est un mécanisme financier congu pour assurer
le financement des dépenses publiques du District
Fédéral, notamment en compensant son déficit de
ressources par rapport aux autres Etats du pays, en raison
de sa nature particuliere.

e L'indexation du salaire minimum: ||
sera réajusté selon les mémes regles
que celles du cadre budgétaire pour
les autres dépenses publiques,
limitant I'augmentation réelle a
2,5% et économisant 109,8 Md BRL
d'ici 2030 (voir le chiffre de la
semaine)

o L'allocation salariale: Le seuil
d'éligibilité sera ajusté uniquement
en fonction de l'inflation a partir de
2026, et non plus en fonction du
salaire minimum, permettant
d'économiser 18,1 Md BRL d’ici 2030.

e Les mécanismes en cas de déficit
primaire: A partir de 2025 et
jusqu’en 2030, en cas de déficit
primaire, les exoneérations fiscales et
les augmentations des dépenses de
personnel supérieures a 0,6% par an
(en termes réels) seront interdites.

Cependant, plusieurs amendements
ont éteé apportés par le Congres :

e Le Bénéfice de Prestation Continue
(BPC) : La révision périodique des
registres pour les bénéficiaires est
maintenue, mais les changements
structurels, comme I'inclusion
d’autres revenus dans le calcul de
I'éligibilité, ont été exclus.

e Le Fonds Constitutionnel du District
Fédéral (FCDF)®: La proposition de
modifier les criteres de
réajustement du FCDF  pour
économiser 2,3 Md BRL sur deux ans
a été retirée.

e Les «emendas» parlementaires™:
La proposition de bloquer jusqu'a
15% de tous les amendements
parlementaires, y compris
individuels, pour réaliser des
économies de 39,3 Md BRL d'ici
2030 a été abandonnée. Seule une

19 Les emendas parlamentares sont des mécanismes
permettant aux députés et sénateurs de proposer des
modifications au budget fédéral, établi par la Loi de
finances annuelle. Ces amendements permettent de
rediriger des fonds publics vers des projets spécifiques,
souvent destinés a des initiatives locales ou régionales.



regle permettant de bloquer les
amendements des commissions en
cas de besoin a été retenue.

o Les «super-salaires» dans la
fonction publique: La proposition
de limiter les avantages et primes
permettant a certains salaires de
dépasser le plafond constitutionnel
de 44 000 BRL a été supprimeée.

e Le Fundeb: La Ilimite de
contribution de I"'Union au Fundeb
pour le financement de I'éducation
a temps plein est passée de 20% a
10% pour 2025.

o Les régles budgétaires: La
proposition de révoquer |'obligation
d’exécuter les programmes prévus
dans le budget pour permettre des
contingents préventifs afin de
respecter |'objectif budgétaire a éte
supprimeée.

e Les Fonds publics: L'utilisation de 8
fonds publics pour rembourser la

dette a été |limitée a 5 fonds,
représentant environ la moitié des
ressources initialement prévues (20
Md BRL).

e Les crédits fiscaux: La possibilité de
limiter I'utilisation de crédits fiscaux
pour compenser un deéficit primaire
a été exclue.

e Le Proagro®: lLa proposition de
limiter les dépenses du Proagro en

fonction de la  disponibilité
budgétaire a été modifiée pour
établir des contrats annuels.

e La réforme des pensions militaires:
elle na pas été incluse dans le
paquet, faisant l'objet d'un autre
projet de loi en discussion au
Congres.

20 | e Proagro (Programme d'Assurance de la Production
Agricole) vise a fournir une couverture d'assurance aux
agriculteurs en cas de perte de récolte due a des

Pix est le premier moyen de
paiement au Brésil, surpassant
la monnaie fiduciaire.

La plateforme de paiement Pix s’est
imposée comme le principal moyen de
paiement au Brésil, devancant la
monnaie fiduciaire, selon une étude de
la Banque centrale du Brésil (BCB). Son
utilisation en volume avait déja dépassé
celles des cartes de crédit et de débit
des 2022.

Pix est un systeme de paiement
instantané développé par la BCB. Lancé
fin 2020, il permet aux utilisateurs de
réaliser des paiements et des transferts
d'argent en temps réel, 24 heures sur
24,7 jours sur 7, via des smartphones ou
des ordinateurs.

En 2024, seulement quatre ans apres
son lancement, 76,4% des Brésiliens
interrogés dans l'enquéte de la BCB
déclarent utiliser Pix parmi leurs
moyens de paiement pour régler leurs
factures, effectuer des achats ou faire
leurs courses, contre 68,9% pour
I'argent liquide. A titre de comparaison,
en 2021, I'année de l'introduction de la
plateforme, 83,6% des personnes
interrogées utilisaient I'argent liquide
comme un des moyens de paiement
courants, tandis que 46,1% avaient d€ja
adopté Pix. Ce chiffre remarquable
pour une premiere année n'a cesse de
croftre depuis.

événements climatiques, des catastrophes naturelles ou
d'autres risques imprévus.


https://www.bcb.gov.br/content/cedulasemoedas/pesquisabrasileirodinheiro/Apresentacao_brasileiro_relacao_dinheiro_2024.pdf
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Source : Etude de [a BCB

Les résultats de |'étude de la BCB

montrent que Pix est adopté par une
large partie de la population, quels que
soient le genre (78,4% des hommes et
74,5% des femmes), la classe sociale ou
la  région. Cependant, certaines
catégories I'utilisent moins
fréquemment : seulement 43,9% des
personnes ageées de 60 ans et plus et
67,8% des personnes gagnant jusqu'a
deux salaires minimums utilisent la
plateforme.

L'étude analyse également divers
aspects des moyens de paiement,
plagant Pix en téte pour des critéres
tels que la sécurité, la simplicité
d’utilisation, les coUts réduits et son
large taux d’acceptation dans les
commerces.

Malgré I'essor du Pix, I'argent liquide
conserve une place importante, en tant
que troisieme moyen de paiement
derriere les cartes de debit. Il reste le
choix prédominant pour les paiements
de faible valeur, notamment pour des
montants inférieurs a 20 BRL. Par
ailleurs, les personnes a faible revenu

21 Initialement prévue pour octobre 2024, cette

fonctionnalité ne devrait finalement étre lancée qu’en

continuent de s'appuyer largement sur
la monnaie fiduciaire pour leurs
transactions quotidiennes.

* k%

L'année 2025 devrait &tre marquée par
I'introduction de nouvelles
fonctionnalités, telles que le Pix

Automadtico?®, inspiré du modele du
prélevement  automatique.  Cette
fonctionnalité permettra des
paiements récurrents via des
transactions instantanées et sans frais
pour les particuliers, couvrant un large
éventail de services, tels que les services
publics, les abonnements et les services

financiers. Par ailleurs, le Pix por
aproximagdo pourrait également voir le

jour cette année. Actuellement en
développement, ce mécanisme offrira
la possibilité de réaliser des paiements
instantanés via la technologie NFC des
téléphones mobiles, similaire aux
paiements par carte de crédit ou de

debit.

* k%

juin 2025, mais certaines banques, telles que Banco do
Brasil et Santander, prévoient déja des lancements
anticipés de la fonctionnalité.


https://www.bcb.gov.br/content/cedulasemoedas/pesquisabrasileirodinheiro/Apresentacao_brasileiro_relacao_dinheiro_2024.pdf

Croissance de I'emploi (%, g.a.) et contributions des travailleurs

formels et informels (p.p.)
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Au troisieme trimestre 2024, le nombre total de personnes occupées au Brésil a atteint
103 M, dont 61,2% travaillaient dans le secteur formel et 38,8% dans le secteur
informel. En termes de croissance annuelle, I'emploi formel a enregistré une hausse de
3,7%, tandis que l'informalité a progresse de 2,4%. Cette évolution montre une baisse
relative de la contribution de l'informalité a la création d'emplois. Cette tendance
suggere que les nouveaux emplois créés sont davantage liés a des secteurs formels,
généralement plus productifs, ce qui peut avoir des effets positifs sur la productivité

globale du marché du travail.

Source : IBGE (PNAD-C)
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+3,2% : croissance de
la population
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