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Toffoli deixa relatoria do caso Master
no STF e André Mendonca assume

Judiciario Decisio ocorreu apos reuniao de ministros da Corte, depois de a PF
ter encontrado citacoes ao ministro nos aparelhos de Vorcaro, dono do banco

Tiago Angelo e Giullia Colombo
De Brasilia

Apo6s semanas de muita pressio, o
ministro Dias Toffoli, do Supremo Tri-
bunal Federal (STF), deixou ontem a
relatoria das investigacdes criminais
relativas ao Banco Master. A decisdo
foi tomada ap6s reunido convocada
pelo presidente da Corte, ministro Ed-
son Fachin, que havia instaurado uma
arguicdo de suspeicao depois de a Po-
licia Federal ter encontrado cita¢oes
ao ministro no celular de Daniel Vor-
caro, dono do banco. O procedimento

ja havia sido enviado a Procuradoria-
Geral da Reptblica (PGR).

A saida de Toffoli foi anunciada em no-
ta emitida ap6s o fim do encontro. As in-
vestigacoes relativas ao Master e Vorcaro
foram redistribuidas por sorteio, caben-
do ao ministro André Mendonca.

Na reunido, com a participacao de to-
dos os ministros, Fachin compartilhou
com os colegas as informacoes do relato-
rio apresentado pelo diretor-geral da PF,
Andrei Rodrigues, com mencoes a Toffoli
no celular de Vorcaro. Também se tratou
da defesa de Toffoli. Mais cedo, ele havia
reconhecido que era socio da Maridt,

empresa que vendeu parte de sua partici-
pacio no resort Tayaya a um fundo liga-
do aFabiano Zettel, canhado de Vorcaro.
“A pedido do ministro Dias Toffoli, le-
vando em conta sua faculdade de sub-
meter a presidéncia do tribunal questdes
para o bom andamento dos processos e
considerados os altos interesses institu-
cionais, a presidéncia do STF, ouvidos to-
dos os ministros, acolhe a comunicacdo
de sua Exceléncia quanto ao envio dos
feitos respectivos sob a sua relatoria para
que a presidéncia promova a livre redis-
tribuicdo”, diz a nota, assinada pelos dez
ministros, incluindo o préprio Toffoli.

Segundo o texto, os ministros, por
unanimidade, entenderam nado haver
elementos para seguir com a arguicio de
suspeicdo. O comunicado afirma que os
ministros reconheceram “a plena valida-
de dos atos” praticados por Toffoli na re-
latoria. A nota expressa ainda “apoio pes-
soal” dos ministros a Toffoli. Ministros
consultados afirmam que as revelacoes
recentes colocaram a Corte em um novo
tipo de crise. Para eles, a permanéncia do
colega na relatoria do caso precisava ser
definida rapidamente, para evitar des-
gastes e o apoio a discursos favoraveis ao
impeachment do ministro. Pagina A8

Saneamento

deve girar
R$20binaB3

Fernanda Guimaraes e Tais Hirata
De Séo Paulo

O setor de saneamento basico podera
movimentar ao menos R$ 20 bilhdes em
ofertas de a¢des em 2026. O valor inclui as
estimativas para a privatizacdo da Compa-
nhia de Saneamento de Minas Gerais (Co-
pasa) e para as aberturas de capital de BRK
Ambiental e Aegea, que pretendem rea-
brir o mercado brasileiro as ofertas iniciais
de acdes (IPOs, na sigla em inglés), apds
um intervalo de mais de quatro anos.

“Observamos um aumento do ndmero
de empresas considerando a abertura de
capital, e existe um movimento vindo de
saneamento, um setor em que ha deman-
da dos investidores estrangeiros”, diz o
responsavel pelo banco de investimento
do UBS BB, Anderson Brito. Pagina B1

Indastria
tem deficit
comercial
recorde

Marta Watanabe
De Sé&o Paulo

A indgstria de transformacio, mes-
mo com o tarifaco americano, conse-
guiu aumentar as exportacoes em
3,8% em 2025. A importacdo, porém,
cresceu a mais que o dobro dessa taxa,
em 8,6%. O resultado foi um déficit da
balanca comercial da indastria de
transformacao que se aprofundou pa-
ra US$ 71,1 bilhoes no ano passado, o
maior de toda a série histérica desde
1997. O saldo negativo contrasta com
o resultado da balanca comercial total
do pais, que fechou 2025 com supera-
vit de US$ 68,3 bilhoes. A importagio
considerada extraordinaria de plata-
formas de petroleo gerou déficit de
US$ 5,3 bilhoes, o que contribuiu para
a deterioracdo da balanca da indtstria
de transformacao. Pagina A4

Destaques

Faléncia da Victor Hugo

AJustica do Rio de Janeiro declarou a fa-
léncia do grupo Victor Hugo, fabricante
de bolsas e artigos de luxo em couro. A
decisio foi dada em pedido conjunto da
Uniao e do Estado do Rio, em razao de
divida fiscal de cerca de R$ 1,2 bilhio. E1

Nuveen assume a Schroders
Abritanica Schroders, fundadaem 1804 e
uma das maiores defensoras do mercado de
acoes de Londes, aceitou oferta de compra
feita pela rival americana Nuveen equiva-
lente aUS$ 13,5 bilhoes. A gestora america-
natem US$ 1,4 trilhdo sob gestdo.C6
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Artes plasticas

LEO PINHEIRO/VALOR

A artista plastica carioca Maria Klabin
inaugura sua primeira exposicao em Sdao
Paulo, na galeria Nara Roesler, aberta ao
ptiblico até o fim de fevereiro. "Sou

figurativa, gosto de reconhecer os
elementos, mas quando comeco a pintar, em
dois segundos vira uma abstracio total. E
isso o que me interessa.” Pagina EU&

Aerada incerteza

EVERTON AMARO/FIESP

Para Thomas Shannon, ex-subsecretarlo de
Estado e ex-embaixador dos Estados Unidos no
Brasil, Donald Trump esta desmontando
aordeminternacional construida pelos

EUA apés a Segunda Guerra Mundial sem

apresentarum modelo aIternatlvo claro 0
resultado é um cenario marcado por profunda
incerteza estratégica, tanto para aliados quanto
paraadversarios, que ja ndo sabem até onde
Washington esta disposto air. Pagina A14

Reforma do Estado volta ao radar
apos suspensao de penduricalhos

Py

Desafio .
— Fiscal
A4
N
Lu Aiko Otta
De Brasilia

Fundamental para combater os supersa-
larios e melhorar a eficiéncia do Estado, a
reforma administrativa ganhou impulso
com a decisido do ministro Flavio Dino, do
Supremo Tribunal Federal (STF), de sus-

pender os penduricalhos. Com isso, a pro-
posta de reforma, relatada pelo deputado
Pedro Paulo (PSD-R]), volta ao radar. O des-
pacho de Dino definiu um prazo de 60 dias
para a elaboracdo de uma lei geral, valida
para os Trés Poderes e para as trés esferas da
federacdo, regulamentando as verbas in-
denizatorias, que servem para pagar remu-
neracdes acima do teto. “A minha proposta
tem quase integralmente o que esta na de-
cisdo do ministro”, diz Pedro Paulo. Ela tem
medidas como reducao do ntimero de car-
reiras e bonus por resultado. Pagina A3

SenadodaAr

Argentina aprova

mudanca trabalhista de Milei

Luiza Palermo
De S&o Paulo

O governo de Javier Milei conquistou
uma vitoria politica notavel ao aprovar, no
Senado, sua reforma trabalhista, por 42 vo-
tosa 30, considerada essencial paramoder-
nizar o mercado de trabalho na Argentina,
marcado por forte informalidade (42,9%) e
hé quase uma década sem criacdo susten-

tada de empregos formais. O objetivo é in-
centivar a abertura de vagas por meio da
reducio dos custos trabalhistas, além de
diminuir o poder dos sindicatos, que fa-
zem forte oposicao a proposta. Economis-
tas destacam, porém, que o principal fator
por tras da perda de empregos é a estagna-
cdo, e em alguns casos queda, da atividade
economica. O texto segue agora para a Ca-
mara dos Deputados. Pagina A11

Trumprevoga
base da politica
ambiental dos EUA

Daniela Chiaretti
De S&o Paulo

O presidente Donald Trump demo-
liu ontem o alicerce cientifico da poli-
tica climatica dos Estados Unidos. Ao
lado de Lee Zeldin, que dirige a agén-
cia ambiental americana, a EPA,
Trump revogou a declaracio de perigo
iminente — “the endargement fin-
ding”, em inglés —, parecer divulgado
em 2009 pela propria EPA, que apon-
tava o risco dos gases-estufa para a
satide publica e embasava as politicas
para reducdo de emissoes, conforme a
Lei do Ar Limpo (Clean Air Act, de
1970). Durante o antncio, Trump dis-
se que as medidas, editadas no gover-
no de Barack Obama, eram “paralisan-
tes” para a economia dos EUA e cria-
das para “facilitar a fraude verde”. Or-
ganizacoes ambientais ameacam
judicializar a decisdo. Pagina All
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Brasil

Ambiente Sistema aponta queda
no periodo de agosto a janeiro, e
proximos meses sao decisivos

Alertas de
desmatamento
recuam na
Amazonia e no
Cerrado

G1, de Brasilia e Sao Paulo

Dados do Sistema Deter, do Ins-
tituto Nacional de Pesquisas Espa-
ciais (Inpe), mostram reducao na
area sob alerta de desmatamento
na Amazonia e no Cerrado entre
agosto de 2025 e janeiro de 2026,
em comparacao com o mesmo pe-

riodo do ano anterior.
Na Amazoénia, a reducio foi
de 354% em relacio a

2024/2025, o menor valor da sé-
rie historica do sistema. No Cer-
rado, houve queda de 5,9% na
compara¢io com o ciclo ante-
rior. No Pantanal, os alertas cres-
ceram 45,5% frente a 20242025,
mas ainda ficaram 65,2% abaixo
do registrado em 2023/2024, se-
gundo correcao apresentada pe-
lo Ministério do Meio Ambiente
durante entrevista coletiva.

O Deter € menos preciso que o
Prodes, sistema utilizado para cal-
cular os ntimeros oficiais de des-
matamento. Ainda assim, os dados
sdo considerados uma espécie de
prévia do resultado final.

O coordenador do Programa
de Monitoramento dos Biomas
Brasileiros do Inpe, Claudio Al-
meida, refor¢cou que a tendéncia
observada até janeiro é consis-
tente, mas fez a ressalva de que os
proximos meses ainda sao decisi-
vos para o resultado final do ciclo.
Segundo ele, historicamente, os
maiores picos de desmatamento
ocorrem no fim da estacdo seca, o
que exige manutencao das acoes
de controle e fiscalizacio.

“A tendéncia é forte, mas nio é
garantia”, disse, ao lembrar que
eventos climaticos e mudancas
no padrio de atuacdo dos des-

matadores podem alterar o cena-
rio ao longo do ano.

A ministra do Meio Ambiente,
Marina Silva, disse que espera o
desmatamento na Amazonia seja
em 2026 o menor da série histori-
ca. “Temos uma expectativa, acom-
panhando os Gltimos seis meses,
de agosto a 31 de janeiro, a expec-
tativa de chegarmos a menor taxa
de desmatamento na Amazonia
da série historica se continuarmos
com esses esforcos.” Em 2025, a ta-
xa de desmatamento na Amazonia
foi a terceira menor da série hist6-
rica,iniciada em 1988.

Integrantes do governo tam-
bém atribuiram os resultados ao
reforco da fiscalizacdo e ao foco
em areas criticas. O secretario-exe-
cutivo do MMA, Joao Paulo Capo-
bianco, afirmou que o Deter orien-
ta as operacoes do Ibama, permi-
tindo respostas mais rapidas em
regioes onde os alertas surgem.

Ja o secretario André Lima des-
tacou o papel dos 81 municipios
considerados prioritarios no com-
bate ao desmatamento: a maioria
aderiu ao programa federal e, se-
gundo ele, apresenta desempenho
melhor que a média nacional, com
investimentos em regularizacao
ambiental, assisténcia técnica e es-
trutura para secretarias munici-
pais de Meio Ambiente.

Além dos dados do Deter, o go-
verno anunciou que vai ampliar a
transparéncia dos planos de com-
bate ao desmatamento para todos
os biomas, com abertura das infor-
macoes do PPCDam e dos sistemas
de monitoramento. A Casa Civil
afirmou que a atualizagdo do pla-
no é resultado de articulacio entre
19 ministérios e integra a estraté-

Marina Silva, ministra do Meio Ambiente: resultado de

gia do pais de chegar ao desmata-
mento zero até 2030.

Para o MMA, os niameros di-
vulgados agora nio substituem
as taxas oficiais anuais, mas fun-
cionam como um termémetro
da eficacia das politicas ptblicas
em curso e da capacidade de res-
posta do Estado diante de novas
frentes de destruicao florestal.

Marina Silva disse ainda que o
resultado de contencao do desma-
tamento vem acompanhado de
crescimento do agronegocio. A de-
claracio da ministra é uma forma
de responder a setores politicos
que acusam o governo Lula de bus-
car a preservacao ambiental a cus-
tadaatividade econémica.

A reducdo no desmatamento
da Amazénia e a possivel marca
mais baixa na taxa de destruicao
anual da floresta mencionada
pela ministra poderao se tornar
um fato politico relevante para a
eleicao de outubro, quando Lula
disputard mais um mandato a
frente do governo.

Em 2022, Lula foi eleito presi-
dente da Reptblica com forte dis-
curso ambientalista em que busca-
va se contrapor ao entao presiden-
te Jair Bolsonaro (PL), que reduziu
o poder de fiscalizacdo de 6rgaos
como o Ibama.

Plano Clima
O Plano Clima permite que o

agronegocio mantenha suas emis-
soes de gases do efeito estufa prati-
camente estaveis ao longo da pro-
xima década e indica que o Brasil
dependera de um corte sem prece-
dentes no desmatamento em ter-
ras publicas e areas rurais para
cumprir a meta climatica de 2035.

Os dados constam em sumario
executivo publicado na quinta-
feira da semana passada (5), mais
de 50 dias apds o governo Lula
(PT) anunciar a aprovacao do do-
cumento. Os objetivos especificos
para cada setor econdémico ainda
nao foram divulgados na integra.

O plano funciona como um ca-
minho para o pais atingir o com-
promisso estabelecido em 2024
junto ao Acordo de Paris: reduzir
as emissoes de 59% a 67% até
2035, na comparac¢do com os ni-
veis de 2005. A meta considera
um piso de 850 milhdes de tone-
ladas de carbono equivalente
(MtCOze) e um teto de 1,05 bi-
lhdo de toneladas de COze.

O secretario nacional de Mu-

"Plano Clima que
ndo é o melhor
dos mundos,
mas é o possivel”
Marta Salomon

contencao do desmatamento vem acompanhado de crescimento do agronegécio

danca do Clima do MMA (Minis-
tério do Meio Ambiente), Aloisio
Melo, afirma que o documento
foi pensado para possibilitar o
crescimento da economia ao
mesmo tempo em que o pais di-
minui a quantidade de carbono
lancada na atmosfera.

“Esse descolamento varia con-
forme o setor produtivo, mas, no
agregado, o Plano Clima reduz as
emissdes do pais num horizonte
de crescimento econémico da or-
dem de 2,6% ao ano. Ou seja, com
crescimento econdmico, maior
consumo e maior producdo, mas
com menos emissoes”, disse.

Organizacdes da sociedade ci-
vil afirmam que o documento é
pouco ambicioso e deixa de
avancar em pontos importantes
da transicio climatica, como o
abandono dos combustiveis fos-
seis e a adocdo de praticas mais
sustentaveis no agronegocio.

“Temos um Plano Clima que ndo
€ o melhor dos mundos, mas é o
Plano Clima possivel”, diz Marta
Salomon, especialista sénior em
politicas climaticas do Instituto Ta-
lanoa. “Se o combate ao desmata-
mento e arestauracio florestal ndo
derem o resultado que esta sendo
esperado, 0s outros setores vao ter
que colaborar mais.”

Esta previsto aumento de 1%
na poluicio da agricultura e pe-
cuaria de 2022 a 2030, passando

FABIO RODRIGUES-POZZEBOM/ AGENCIA BRASIL

de 643 MtCOe para 649 MtCOze.
Em 2035, o setor podera emitir
de 599 MtCOze a 653 MtCOze,
uma diminui¢io de 7% ou um
acréscimo de 2% em relacdo ao
ano base, a depender do empe-
nho com a descarbonizacao.

O agronegocio € a atividade
que mais emite gases do efeito
estufa no pais, se considerado o
desmatamento envolvido. Esse
ponto travou a elaboracido do
Plano Clima no final de 2025, e o
Ministério da Agricultura e Pe-
cuaria passou a questionar a in-
clusdo das emissoes do desmate
nas metas do setor. A pasta de
Carlos Favaro barrou a entrega
do documento durante a COP30,
em Belém, no fim de 2025.

A solucio foi desmembrar as
emissoes do desmatamento em
outros dois planos: um para mu-
danca do uso do solo em terras
pablicas e outro para areas ru-
rais. Agora, as metas da agrope-
cudria envolvem essencialmente
afermentacido entéricado gadoe
o uso de combustiveis fosseis.

“Eu s6 nao diria que foi uma vi-
toria total do agro porque, ainda
que ndo esteja no plano da agro-
pecuaria, existe um plano que re-
duz as emissoes por desmata-
mento em imoveis rurais”, afir-
ma Salomon. “Mas reduziu a res-
ponsabilidade  atribuida ao
agro.” (Com Folhapress)

Incéndios tlorestais

Rafael Vazquez
De Sao Paulo

Osincéndios florestais regis-
trados no Brasil em 2024 causa-
ram um prejuizo econdmico esti-
mado em US$ 35,9 bilhoes (apro-
ximadamente R$ 200 bilhoes), o
equivalente a 1,5% do Produto In-
terno Bruto (PIB) do pais. O valor
€ quase o dobro da média regis-
trada entre 2019 e 2023.

Os dados estao no relatorio
Consequéncias dos Incéndios de
2024 no Brasil: uma breve avalia-
cdo dos danos, feito pelo Banco
Mundial a pedido do governo fe-
deral brasileiro.

De acordo com o Banco Mun-
dial, que compilou dados publi-
cos de diversas organizacdes que
acompanharam as consequén-
cias dos incéndios florestais ao
longo do ano passado, o agrone-
gocio foi duramente atingido
pelas chamas ao sofrer um im-

pacto negativo de US$ 17,1 bi-
Ihoes. De acordo com o estudo, o
fogo dizimou areas vitais para o
setor e para a economia rural.

Segundo apresenta o relatorio,
12,2 milhdes de hectares de pasta-
gens foram destruidos, 4,4 mi-
hoes de hectares de terras agrico-
las foram perdidos e 400 mil hec-
tares de areas madeireiras foram
consumidos pelos incéndios.

A destruicao causada pelosin-
céndios florestais, segundo o
Banco Mundial, impactou dire-
tamente a cadeia de suprimen-
tos e pressionou a inflacio de ali-

Organismo aponta
que em Cenario
mais severo perda
anual chegaria a
US$ 68,4 bilhdes

custam 1,5% do PIB, diz Banco Mundial

mentos, o que reduziu a capaci-
dade de exportacdo do pais no
curto e médio prazo.

Além das perdas diretas no
campo, o Banco Mundial precifi-
cou o impacto invisivel das quei-
madas com aliberacio de gases de
efeito estufa. O relatorio aponta
um custo ambiental de US$ 9,8 bi-
lhées. O organismo acrescenta
que isso compromete as metas cli-
maticas internacionais do Brasil.

Outro dado negativo destaca-
do pela equipe do banco multi-
lateral € a mortalidade agravada
pelos incéndios florestais. A ex-
posicado a poluicio por particu-
las finas (PM2,5) resultou em
aproximadamente 8.240 mortes
prematuras, gerando um custo
social e economico de US$ 7,1 bi-
lhoes, segundo os calculos que
basearam o relatorio.

O documento destaca que esse
valor pode ser ainda maior se fo-
rem contabilizados os gastos com

Prejuizo com fogo

Danos por categorias avaliadas, em %

Servigos
ecossistémicos

Emissbes
de carbono

Fonte: Relatdrio Consequéncias dos incéndios de 2024 no Brasil/Banco Mundial

internacoes e a perda de produti-
vidade por doencas respiratorias.
OBanco Mundial alerta que o
impacto real pode ser ainda mais
severo. Em um cenario de sensibi-
lidade maxima, considerando va-
riaveis mais pessimistas, os danos
podem s6 em 2024 podem ter che-
gado aUS$ 68,4 bilhoes, o que
equivale a 2,8% do PIB brasileiro.

48 US$
Agricultura, 35 9
gado e -
silvicultura bilhoes
é 0 prejuizo
de 2024

estimado pelo
Banco Mundial

Uma das principais conclu-
soes do relatorio do Banco Mun-
dial € que o Brasil precisa encarar
agestdo de incéndios florestais
ndo apenas como uma pauta
ambiental, mas como uma estra-
tégia de salvaguarda econdmica.
O documento recomenda que o
pais realize analises de custo-be-
neficio para priorizar fundos e

politicas eficientes. A mensagem
€ que o investimento em preven-
cdo erespostarapida é uma fra-
¢do minima perto do custo mul-
tibilionario da inacdo, conforme
destaca o Banco Mundial.

A analise menciona que dife-
rentes regioes do Brasil e da Amé-
rica Latina estio tendo prejuizos
econdmicos com incéndios flores-
tais, mas pontuou especialmente
as areas mais proximas a Amazo-
nia como pontos de atencao.

“O manejo de incéndios flo-
restais na Amazonia pode ser
aprimorado por meio de avalia-
coes sistematicas das politicas, a
fim de determinar suas falhas e
sucessos. Conhecer os impactos
dos programas de combate a in-
céndios é essencial, compara-los
aos seus custos € ainda melhor, e
saber quanto dano ao planeta, as
pessoas e a economia eles aju-
dam a evitar é ainda mais impor-
tante”, conclui o Banco Mundial.
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Gestao piblicaEssencial para elevar eficiéncia do Estado e combater
supersalarios, medida ganha impulso politico com decisao de Dino

Reforma administrativa volta aoradar
apos suspensao dos penduricalhos

Desafio .
-— Fiscal
A4
A
Lu Aiko Otta
De Brasilia

Tida como carta fora do baralho
neste ano eleitoral, a proposta de
reforma administrativa relatada
pelo deputado Pedro Paulo (PSD-
RJ) ganhou impulso politico com a
decisdo do ministro do Supremo
Tribunal Federal (STF) Flavio Dino
de suspender o pagamento de
penduricalhos salariais nos trés
Poderes. A decisdo também esta-
beleceu prazo de 60 dias para a ela-
boragdo de uma lei geral, valida
para todos os Poderes e entes da
Federacao, que regule as verbas in-
denizatérias. As indenizagdes,
muitas delas ndo previstas em lei,
tém servido para pagar remunera-
¢oes acima do teto constitucional
de R$ 46.366,19. A reforma admi-
nistrativa € considerada uma me-
dida importante para combater
supersalarios e para aumentar a
eficiéncia do setor ptiblico.

A mensagem implicita nessa de-
cisdo € que, se o Congresso ndo deci-
dir sobre o tema, o Supremo o far3,
avaliou Pedro Paulo ao Valor. ‘A
ndo adianta reclamar que o Supre-
mo esta invadindo competéncias”,
afirma ele. O Legislativo sera forcado
a analisar a questdo dos salarios do
funcionalismo em dois momentos
neste ano, diz o deputado. Primeiro,
para atender a liminar de Dino. De-
pois, para analisar eventuais vetos
do presidente Luiz Inacio Lula da Sil-
va (PT) aos projetos de lei aprovados
neste més, que concedem reajuste
para os servidores do Legislativo e
estabelecem uma licenca compen-
satoria que permite “furar” o teto sa-
larial do funcionalismo.

Lula avalia vetar os novos pen-
duricalhos, segundo se comenta
nos bastidores. Dez organizacoes
da sociedade civil enviaram uma
carta conjunta pedindo ao presi-
dente que barre a licenca compen-
satoria para o Legislativo e os be-
neficios semelhantes aprovados
em dezembro passado para o Tri-
bunal de Contas da Unido (TCU).

“A minha proposta tem quase
integralmente o que esta na de-
cisio do ministro Dino”, diz Pe-
dro Paulo. “A caracterizacio de
verbas indenizatérias que ele
pede & basicamente a mesma da
minha proposta.”

Do ponto de vista politico, a de-
cisdo de Dino “tirou 0 maior 0sso”
que havia na reforma administra-
tiva, avaliou o deputado. Regular o
pagamento de indenizacoes acima

do teto salarial era o ponto que
mais resisténcias levantava no
Congresso. Agora, essa discussio
foi transferida para o Supremo.

Com isso, os demais pontos da
reforma, que sio menos polémi-
cos, tém maior chance de avancar,
diz o deputado. Ela estabelece, por
exemplo, a reducio do nimero de
carreiras no servico piblico, define
um minimo de 20 niveis de pro-
gressao salarial e diz que o salario
de ingresso em uma carreira nao
pode ser maior do que 50% do va-
lor pago no topo. Para Estados e
municipios, a proposta limita o
crescimento das despesas com Le-
gislativo, Judiciario e 6rgaos auto-
nomos (Ministério Pablico, Tribu-
nais de Contas e Defensoria Pabli-
ca). O mecanismo seria inspirado
no arcabouco fiscal federal. A re-
forma relatada por Pedro Paulo
contempla 70 propostas distribui-
das em uma Proposta de Emenda a
Constituicao (PEC), um projeto de
lei complementar e um projeto de
lei ordinaria.

Especialista no tema, o profes-
sor da Escola de Direito de Sao Pau-
lo da Fundacdo Getulio Vargas
(FGV) Carlos Ari Sundfeld tem vi-
sdo diferente. Ele avalia que a deci-
sdo de Dino trata de apenas um
dos pontos da proposta de Pedro
Paulo, o das indeniza¢des, mas ndo
tem impacto sobre o restante do
conjunto, que considera “imenso”.

"Nao conseguimos
ter umallista que
diminuisse as
indenizacoes”
Carlos Ari Sundfeld

Na parte das indenizacgdes, o
histérico do tema no Congresso
Nacional o deixa pessimista. Ja ha
projetos em tramitacao que listam
quais indenizacbes devem ser pa-
gas. Sao criticados por, na pratica,
legitimar boa parte delas. Ao cum-
prir a determinacao de Dino e edi-
tar uma lei geral sobre indeniza-
¢oes, o Legislativo pode seguir o
mesmo caminho. “Os avancos até
agora nao foram positivos”, avalia.
“Nao conseguimos ter uma lista
que diminuisse as indenizacdes, o
que talvez mostre que o caminho
ndo & muito bom.”

Sundfeld e Pedro Paulo conside-
ram importante observar o que o
pleno do STF deliberara sobre a de-
cisdo de Dino. Uma reunido esta
marcada para o dia 25.

“Eles podem, por exemplo, mo-

Reforma administrativa

A proposta de Pedro Paulo, principais pontos
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Fonte: Camara dos Deputados

dular ou ampliar o prazo de 60
dias”, diz o deputado. Esse prazo
serve ndo so para o Legislativo re-
gular as indenizac¢oes, como para
que todos os Orgaos que as pagam
informem que tipo de verba € e
quem a recebe. Os dados tém “po-
tencial de guerra nuclear”, avalia.

Sundfeld considera dificil pre-
ver o que os demais ministros do
Supremo dirdo. Mas eles podem,
por exemplo, dizer que a magis-
tratura deve ficar de fora da nova
disciplina. O Tribunal de Justica
de Sao Paulo ja ingressou com re-
curso nessa direcao, informa.

“Vamos continuar empurran-
do” disse ao Valor o fundador da
organizacao Republica.org, Gui-
Iherme Cezar Coelho, a respeito
da reforma administrativa. A en-
tidade € uma das signatarias da
carta enviada a Lula, pedindo ve-
to aos penduricalhos.

Numa parceria com o Movi-
mento Pessoas a Frente, a Repuli-
ca.org produziu um estudo, divul-
gado em novembro passado, que
aponta o Brasil como campeio
mundial dos supersalarios. Mostra
que 0,6% dos servidores recebem
acima do teto salarial. O fendmeno
¢ concentrado no Judiciario, onde
93% dos magistrados e 91,5% dos
membros do Ministério Pablico
ultrapassaram o limite em 2023,
ao custode R$ 11,1 bilhdes. Por ou-
tro lado, 70% dos servidores publi-
cos ganham até R$ 5 mil por més.

“As carreiras juridicas concen-
tram supersalarios, mas sio res-
ponsaveis por péssimos servicos
ptblicos”, afirma Coelho. Ele cita
levantamento realizado pelo Insti-
tuto Sou da Paz e divulgado em ou-
tubro passado segundo o qual
apenas 36% dos homicidios ocorri-
dos no pais viram dentincia do Mi-
nistério Pablico. “Dois ter¢os dos
homicidios, dos assassinatos, nio
vao dar em nada”, frisa. No Rio de
Janeiro, o quadro é ainda pior,
acrescenta. Dos 20 maiores sala-
rios pagos no pais, 15 estdo no pré-
dio do Ministério Piblico daquele
Estado.La, apenas 23% dos homici-
dios sdo denunciados a Justica.

Os dados refletem um sistema
Judiciario pouco eficiente, susten-
ta. O Brasil tem 40 pontos no Indi-
ce de Qualidade Regulatéria do
Banco Mundial, enquanto a Aus-
tralia e Singapura tém 100, o Chile
marca 77, e os Estados Unidos, 91.
Em outro recorte, o Brasil tem 35
pontos, em 100 possiveis, no Indi-
ce de Seguranca Juridica (Insejur).

“Esses dois indices, a qualida-
de regulatoria e seguranca juri-
dica, sdo responsabilidades das
carreiras juridicas no Brasil”, afir-
ma. “O Brasil € um lugar ruim de
fazer negocios por causa dessas
carreiras, que sdo as beneficiadas
do servico publico; os supersala-
rios geram ineficiéncia.”

O aumento de salarios ajuda a
aumentar a produtividade quan-
do esta atrelado a resultados que
podem ser medidos, ou quando
conseguem atrair pessoas pro-
dutivas, explica o professor Ser-
gio Firpo, coordenador do Ob-
servatorio da Qualidade do Gas-
to Pablico do Insper. “Se vocé au-
menta salario sem nenhuma des-
sas condi¢oes, se aumenta salario
para o pessoal que ja esta traba-
Ihando, nio é um efeito recruta-
mento nem esta atrelado a ga-
nhos de produtividade”, diz. “E
s6 mais dinheiro que entra para
quem esta recebendo salario.”

Os concursos publicos sao mui-
to disputados e trazem para o ser-
vico publico pessoas produtivas,
observou. Falta atrelar a remune-
racao ao desempenho desses servi-
dores, como esta na proposta de
Pedro Paulo, acrescenta.

A proposta do deputado, po-
rém, nio conta com a simpatia
do Ministério da Gestdo e Inova-
¢do em Servicos Pablicos. “A PEC
esta gigante, botaram um mon-
te de coisas na Constituicao”, re-
forca um técnico do governo ao
Valor. “Nao faz sentido colocar
pontos polémicos.”

O governo avalia que sdo poucas
as chances de a proposta avancar.
Por isso, quer incluir em um outro
projeto, o que trata de reestrutura-

¢do de carreiras, um dispositivo
com novos critérios para progres-
siona carreira. Eum dos pontos da
proposta de Pedro Paulo que mais
interessavam ao Executivo.

A reforma administrativa de-
fendida pela ministra da Gestao,
Esther Dweck, ja estd em curso e
voa abaixo do radar. Sem propor
alteracoes na Constitui¢io ou no-
vas leis, a pasta ja adotou mais de
50 medidas,como areducio do sa-
lario de entrada, o alongamento
das carreiras e a adog¢do de um sis-
tema de avaliacio mais robusto,
que ja serviu para demitir servido-
res. “Nao precisa de PEC; precisa fa-
zer”, costuma repetir a ministra.

“Minha critica ao governo é que
ele ndo toma decisdo politica em
relacio a reforma”, disse Pedro
Paulo. Tenta evitar desgaste com os
sindicatos de servidores, que sdo
parte de sua base eleitoral. “Ao ndo
fazer a reforma, o governo perde a
oportunidade de alcancar um elei-
tor que o presidente tem dificulda-
de de atrair”, avaliou. “Imagine o
Lula poder dizer que fez duas re-
formas em quatro anos, a tributa-
ria e a administrativa.”

Como mostrou o Valor, na
avaliacio de Arminio Fraga, so6-
cio-fundador da Gavea Investi-
mentos e ex-presidente do Banco
Central, a reforma administrati-
va ndo traria impacto imediato
sobre as contas publicas. Poderia
reduzir as despesas em cerca de 2
a 3 pontos percentuais do Produ-
to Interno Bruto (PIB) em cinco a
dez anos, desde que inclua Esta-
dos e municipios.

“Se a gente olhar nos tltimos

anos, o gasto em pessoas esta rela-
tivamente controlado”, avalia Ra-
faela Vitoria, economista-chefe do
Banco Inter. A despesa esta na casa
de 3% do PIB. “A gente teve preocu-
pacdo com o governo Lula quando
ele anunciou reajustes e concur-
sos.” No entanto, as despesas se-
guem no mesmo patamar. Assim,
reduzir esse item de despesa nao é
algo urgente, na visdo da especia-
lista. Na sua opinido, a reforma de-
veria buscar melhorias na produti-
vidade dos servidores e endurecer
asregras para os penduricalhos.

O item de despesa que mais de-
manda atencdo € a Previdéncia.
Nesse ponto, ela destaca que boa
parte do funcionalismo ja nao se
aposenta com salario integral, co-
mo ocorria no passado, e sim pelas
regras da Previdéncia. Falta tam-
bém avancar na previdéncia dos
militares e outras categorias que fi-
caram de fora dareforma.

“A reforma administrativa tem
impacto fiscal crescente ao longo
do tempo”, afirma Pedro Paulo. Os
ganhos decorrem da disciplina so-
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Pedro Paulo: "Minha proposta esta quase igual a decisao do ministro Dino”

bre os supersalarios, da defini¢io
delimites de despesa por Poderes e
da constitucionalizacdo das revi-
soes de gasto (“spending reviews”).
Mas o ganho fiscal nio é foco da
proposta, ressalta.

“Quando a gente bota regra de
crescimento de despesa por Poder,
vai virar superavit do Executivo,
que tera mais recursos para aplicar
em educacio e satde, em vez de fi-
car entregando [recursos| para dar
aumento para o Judiciario, para
aumentar penduricalho, ou para
aumentar verba de gabinete de de-
putado e vereador”, explica. “Nao
necessariamente isso é¢ uma conta
que vai virar superavit.”

A repercussdo negativa da
aprovacdo das benesses salariais
para o Legislativo “assustou um
pouco a politica”, e pode mudar a
percepcao sobre a reforma admi-
nistrativa, avalia o deputado.
“Aquilo que eles achavam que era
desgaste pode virar um ativo”, diz.
“Aprovar uma medida disciplina-
dora dos gastos tem apelo popu-
lar.” (Colaborou Edna Siméo)

COMUNICADO DE RECALL

. Ano Relacao de chassis feie
Veiculos modelo (NGmeros de chassis nao sequenciais - ultimos oito digitos) Datas de fabrlcat;ao
Ram 1500 2025 SN683118 a SN771540 3/2/2025 a 29/5/2025
Ram 2500 2025 SG508085 a SG547449 1/4/2025 a 19/5/2025
Ram 3500 2025 SG508100 a SG584899 1/4/2025 a 14/6/2025

em certos acidentes.

A STELLANTIS AUTOMOVEIS BRASIL LTDA. convoca os proprietarios dos veiculos
da marca Ram, modelos 1500, 2500 e 3500, ano modelo 2025, para, a partir do dia
16 de fevereiro de 2026, agendarem o comparecimento a uma das concessionarias da
rede Ram, a fim de que seja providenciada, gratuitamente, a verificagao e, se necessaria, a
atualizac3o do software do painel de instrumentos (IPC). Para alguns veiculos Ram 2500
e 3500, também sera realizada a analise e, se necessaria, a atualizacdo do software do
mddulo de Controle de Retengdo dos Ocupantes (ORC).

Foi identificada a possibilidade do desligamento involuntario do painel de instrumentos
com o veiculo em movimento, perdendo o condutor as informagdes desse dispositivo e
potencializando o risco de acidentes. Por sua vez, para alguns veiculos Ram 2500 e 3500,
também foi identificada uma falha no funcionamento do modulo de Controle de Retencao
dos Ocupantes (ORC), o que podera desativar o Controle Eletronico de Estabilidade
(ESC) e/ou n3o comandar o acionamento do airbag e/ou do pré-tensionador do cinto de
seguranca. Como consequéncia, a falha no Controle Eletrdnico de Estabilidade (ESC) pode
causar acidente com possiveis danos materiais, fisicos ou até mesmo fatais aos ocupantes
do veiculo e/ou a terceiros. Ja a falha em comandar o acionamento do airbag e/ou do pré-
tensionador do cinto de seguranca pode aumentar o risco de lesdes graves ou até fatais

Os servigos serdo realizados mediante agendamento prévio. Por esse motivo, é importante
gue vocé contate a concessiondria de sua preferéncia para ser informado sobre a previsao
do seu atendimento. O tempo estimado de reparo é de, aproximadamente, 1 (uma) hora.

Para consultar os nimeros dos chassis envolvidos e/ou obter mais informagdes, acesse
www.ram.com.br ou contate a Central de Servicos ao Cliente Ram pelo WhatsApp
(31) 2123-8000 ou pelo telefone 0800 730 7060.

Com esta iniciativa, a STELLANTIS visa assegurar a satisfagao dos seus clientes, garantindo
a qualidade, a seguranca e a confiabilidade dos veiculos da marca Ram.

I Ram” é marca registrada da Stellantis-FCA US LLC.
Desacelere. Seu bem maior é a vida.

CENTRAL DE SERVICOS AO CLIENTE.
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Comeércio exterior Saldo negativo chega a US$ 71,1 bilhoes em 2025
mesmo com aumento das exportacoes industriais, aponta Iedi

Importacao acelera e amplia

deéficit da balanca na indastria

Marta Watanabe
De S&o Paulo

Mesmo com o tarifaco america-
no, a inddstria de transformacao
conseguiu aumentar as exporta-
¢oes em 3,8% em 2025. A importa-
¢do de bens industriais, porém,
cresceu a mais que o dobro da taxa,
em 8,6%. O resultado foi um déficit
da balanca comercial da inddastria
de transformacgao que se aprofun-
dou para US$ 71,1 bilhdes em
2025, o maior de toda a série histo-
rica desde 1997. O saldo negativo
contrasta com o resultado da ba-
lanca comercial total do pais, que
fechou o ano passado com supera-
vitde US$ 68,3 bilhoes.

A importacdo considerada ex-
traordinaria de plataformas de
petrdleo gerou déficit de US$ 5,3
bilhées no ano passado, o que
contribuiu para adeterioracioda
balanca da transformacao. Mas,
mesmo tirando os efeitos da pla-
taforma em toda a série, o déficit
comercial da indGstria em 2025
se mantém como o mais profun-
do, embora mais comparavel
com os vales de 2013 e 2014,
quando os déficits chegaram a
US$ 64,8 bilhoes e US$ 63,6 bi-
Ihoes, nessa ordem. Os dados sdo
doInstituto de Estudos para o De-
senvolvimento Industrial (Iedi).

O cenario em 2025 foi forte-
mente influenciado pelo avanco
do déficit comercial dos ramos de
altaintensidade tecnologica e pela
reducdo da ajuda da média-baixa
tecnologia, faixa que é o grande
gerador de superavits comerciais
dentro da indastria de transfor-
macao, destaca Rafael Cagnin, eco-
nomista-chefe do ledi.

Na alta tecnologia, o déficit co-
mercial em 2025 se aprofundou
para US$ 50,6 bilhoes ante
US$ 45,8 bilhoes em 2024 e

Déficit comercial maior na transformacao
Saldos por intensidade tecnolégica - US$ bilhdes
Alta ® Média-alta ® Média ® Média-baixa ® Total da Indiistria @ Balanca comercial total
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US$ 27,1 bilhoes em 2019. Na alta
tecnologia, aponta Cagnin, estdo
aeronaves e farmacéuticos, dois se-
tores que, por razoes distintas, fo-
ram muito atingidos pelos efeitos
da pandemia de covid-19.

O setor de aeronaves contri-
buiu com superavit para a trans-
formacao de 1999 a 2018, de for-
ma ininterrupta. Ou seja, na
maior parte da série historia da
balanca da indtstria. Desde
2019, porém, apresenta saldos
negativos crescentes. Ja o ramo
farmacéutico, tradicionalmente
deficitario, aprofundou o saldo
negativo em 2025.

Nos dois setores foi 0 aumento
das importacdes que deu o ritmo
da elevacio de déficit comercial
nos Gltimos anos. Em aeronaves,
as  importacdes  somaram
US$ 15,3 bilhdes em 2025 ante
US$ 12,4 bilhoes do ano anterior
e US$ 6,4 bilhoes em 2019.

Ap6s um baque em 2020, as
exportacdes brasileiras do setor
de aeronaves vém se recuperan-
do gradativamente, mas o cresci-
mento vem em ritmo muito mais

lento que os desembarques, ob-
serva Cagnin. Em 2025 as vendas
externas do setor atingiram
US$ 5,5 bilhdes, valor proximo
aos US$ 5,8 bilhoes de 2019. O re-
sultado foi um déficit comercial
de US$ 9,9 bilhoes em 2025 con-
tra US$ 604 milhoes em 2019.

“O setor de aeronaves sofre
pressao muito forte de descarbo-
nizacdo, com calendario para
usar a SAF, o que impde 6nus nao
somente do ponto de vista finan-
ceiro como tencnologico”, diz
Cagnin, mencionando o Com-
bustivel Sustentavel de Avicao,
na sigla em inglés. O Programa
Combustivel do Futuro, criado
pela Lei 14.993, de 2024, estabe-
lece os cronogramas para a tran-

Para Iedi, tarifaco
afetou fortemente
alguns setores, mas
nao teve tanto
efeito no agregado

sicdo energética brasileira, com
inicio do uso do SAF para voos
domésticos a partir de 2027.

Para Cagnin, a Embraer tem
atualmente avides de grande
porte que ja competem com fa-
bricantes externos. “Ha sinaliza-
¢do de que esta se criando uma
interacdo positiva entre a aviacao
nacional, a necessidade de co-
nectividade na escala continen-
tal do Brasil e a nossa competén-
cia industrial na producao de ae-
ronave. Os sinais sdo positivos,
mas ainda importamos muito.”
O setor piblico, defende, tem es-
paco para ajudar a criar conver-
géncias e maior interacao entre
as companhias aéreas e a fabrica-
cdo brasileira de aeronaves.

Também pressionada por im-
portacdes, o ramo farmacéutico
aprofundou o saldo negativo nos
altimos anos. O déficit comercial
do setor, de US$ 15 bilhoes em
2025, mais que dobrou ante os
US$ 7 bilhoes de saldo negativo em
2019. Os desembarques atingiram
US$ 16,4 bilhdes em 2025, dobro
dos US$ 8,2 bilhdes em 2019.

A crise sanitaria, diz Cagnin,
trouxe pressao grande sobre o se-
tor, que, na retomada, passou a
ganhar grandes projetos de ino-
vacdo. “Todas as politicas indus-
triais do mundo estdo com o se-
tor farmacéutico no meio. Como
um ponto estratégico, uma rea-
cdo a pandemia, mas também
porque China e India foram con-
centrando absurdamente a pro-
ducio de alguns insumos.”

Ha uma mudanga expressiva no
setor apos a pandemia, diz o eco-
nomista, que em parte esta relacio-
nada com as vacinas, mas vai além.
“O ciclo tecnoldgico avangou no
mundo e no6s ficamos mais para
tras. E preciso acelerar essas facili-
tacdes do processo inovativo, que
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Cagnin: ficamos mais para tras no ciclo tecnolégico do setor farmacéutico

envolvem nio somente financia-
mento. O problema maior hoje é
do ponto de vista regulatorio e de
arranjo de politicas que permita
minimizar riscos tecnologicos.”

E preciso que se assegure de-
manda, diz, para que as pesquisas
sejam feitas. No caso de farmacéu-
ticos, o Sistema Unico de Satde
(SUS) é grande fonte de demanda.
“As politicas ptblicas para isso vol-
taram a ser articuladas. Mas leva
tempo e acabamos com déficit no
setor como reflexo do nosso atraso
tecnologico emrelacio aorestante
do mundo.” A forte importacao
das chamadas canetinhas, como
sdo chamados os medicamentos
queviraram febre para quem dese-
jaemagrecer, reflete isso.

Em outra faixa de intensidade
tecnoldgica, a média-alta, o défi-
cit em 2025 foi de US$ 82,4 bi-
Ihoes. O saldo negativo foi puxa-
do principalmente, diz Cagnin,
por quimicos e maquinas e equi-
pamentos. Nesse Gltimo ramo,
avalia, a producao domeéstica foi
afetada pela alta taxa de juros.
“Ha um contexto de baixo inves-
timento e forte concorréncia de
um player que foi ganhando es-
paco, que € a China.”

Os outros dois grupos de in-
tensidade tecnologica levanta-

dos pelo ledi sdo superavitarios.
Mesmo com US$ 5,3 bilhoes em
importacdes de plataformas de
petroleo em 2025 a média tecno-
logia fechou o ano passado com
superavit de US$ 2,4 bilhaes.

A média-baixa manteve a tra-
dicao e foi a faixa com maior su-
peravit comercial, de US$ 59,5 bi-
Ihoes, mas abaixo dos US$ 61,2
bilhoes de 2024, ressalta Cagnin.
A grande origem de saldos posi-
tivos nesse grupo, aponta, vem
de alimentos, bebidas e fumo,
com superavit de US$ 60 bilhoes
no ano passado, muito parecido
com os US$ 59,5 bilhoes de 2024.
Houve déficit menor na média-
baixa tecnologia porque a expor-
tacdo caiu em 2025, em 1%. As
importacdes subiram 1,7%. “Foi a
Gnica faixa com queda de expor-
tacdo no ano passado. Isso mos-
tra que a exportacdo de alimen-
tos ndo consegue avancar mais.”

Para Cagnin, o tarifaco america-
no, apesar de afetar de forma im-
portante alguns setores, ndo teve
tanto efeito no agregado da indGs-
tria, que conseguiu elevar os em-
barques em 2025. Para ele, o tarifa-
¢o émais um fator na desorganiza-
¢do do comércio internacional e
na transformacao da geopolitica e
das cadeias globais de valor.

Servicos tém alta em 2025, apesar
de resultado ruim de dezembro

Marcelo Osakabe, Lucianne
Carneiro e Grace Vasconcelos
De Séo Paulo e do Rio

Os servicos voltaram a se enfra-
quecer em dezembro, mas o re-
sultado do més nao impediu que
o setor registrasse a quinta alta
anual consecutiva. Economistas
avaliam se o segmento vai conti-
nuar a esfriar em 2026, em meio a
um mercado de trabalho resilien-
te e fatores que devem elevar a
renda disponivel a populacao.

O volume de servicos presta-
dos no pais contraiu 0,4% em de-
zembro, de acordo com a Pes-
quisa Mensal de Servicos (PMS),
do IBGE. O resultado veio pior
que a mediana das estimativas
de 18 consultorias e instituicoes
financeiras ouvidas pelo Valor
Data, de recuo de 0,2%.

Em 2025, por outro lado, o
segmento teve avanco de 2,8% —
foia quinta alta seguida, periodo
no qual acumulou ganho de 31%

Trés das cinco atividades acom-
panhadas pela PMS tiveram queda
na passagem entre novembro e de-
zembro: transportes (-3,1%), ou-
tros servicos (-3,4%) e de servicos
profissionais e administrativos (-
0,3%). As tnicas taxas positivas do
més vieram de informacio e co-
municacio (1,7%) e servi¢os pres-
tados as familias (1,1%).

No ano, por outro lado, apenas
uma cinco atividades apresentou
queda: outros servicos (-0,5%).
Neste caso, pesaram sobre o re-
sultado empresas que atuam em
atividades auxiliares dos servicos
financeiros; manutencao e repa-
racio de veiculos automotores;
administracao de cartdes de cré-
dito; manutencao e reparacdo de
computadores e de equipamen-
tos periféricos; e corretores e
agentes de seguros, de previdén-
cia complementar e de satide.

Na outra ponta, a maior influén-
cia positiva veio do ramo de infor-

macdo e comunicacio (5,5%).
Transportes, servicos auxiliares aos
transportes e correio (2,3%); servi-
cos profissionais, administrativos
e complementares (2,6%); e dos
prestados as familias (1,1%) tam-
bém fecharam no azul.

“No p6s-pandemia, alguns se-
tores ganharam protagonismo.
O de informacdo e comunicacao,
com a maior digitalizacdo da
economia, e também o transpor-
te de cargas, puxado pelo setor
agricola com compra de fertili-
zantes e escoamento de produ-
cdo, mas também pela correla-
¢do com o comércio on-line”,
destacou o gerente da pesquisa
no IBGE, Rodrigo Lobo.

Para Stéfano Pacini, economis-
ta do Instituto Brasileiro de Eco-
nomia da Fundacao Getulio Var-
gas (FGV Ibre), o recuo em de-
zembro é um movimento com-
pensatorio, um ajuste depois de
um periodo positivo.

Ele cita como exemplo o seg-
mento de transportes, que regis-
trou queda mais intensa em de-
zembro (3,1%). No entanto, o
economista afirma que o setor
teve um histérico positivo no
ano, fechando 2025 com alta de
2,3%. O resultado foi puxado por
dois fatores: o bom momento do
agronegocio e a tendéncia de
queda no preco do petrdleo.

“O primeiro deles foi o proprio
agronegocio, porque € preciso es-
coar a producao para os portos e
para a malha rodoviaria. Outro
destaque sdo os transportes aé-
reos, mais especificamente o trans-
porte de passageiros. Em 2025, ob-
servamos uma tendéncia de queda
na cotacao do petroleo, o que re-
duz o preco do querosene de avia-
¢do, um componente importante
no valor das passagens. Podemos
ver essa queda de transportes (em
dezembro) como uma compensa-
¢d0”, afirmou Pacini.

O economista avalia que 2025

foi um ano bastante positivo para
o setor de servicos em comparacao
com outros segmentos, mostran-
do-se mais resiliente a politica mo-
netaria. Ele afirma que os servi¢os
prestados as familias foram im-
pactados em alguns momentos do
ano, mas, em contrapartida, os ser-
vicos de informacdo e comunica-
¢do, os servicos profissionais e os
transportes compensaram.

“E preciso notar que, apesar de
vir mais fraco nos ltimos dois
meses, 0s servicos ainda assim ti-
veram o melhor desempenho en-
tre os grandes setores da econo-
mia em 2025. A industria veio
bem fraca (0,7%) e o varejo deve
oscilar entre estabilidade e cresci-
mento de 1,5%”, diz o economis-
ta-chefe do BMG, Flavio Serrano.

Os dados de atividade, acrescen-
ta, reforcam a perspectiva de inicio
dos cortes de juros pelo Banco
Central. “Em sua Gltima reunido, o
Copom indicou que iria iniciar o
ciclo, mas manteve a énfase sobre
os indicadores. Os dados vém con-
firmando esse cenario.”

Outro destaque do ano foram
os servicos de informacio e co-
municacio, que acumulam alta
de 35,2% desde fevereiro de 2020,
na esteira da maior digitalizacao
da economia. Apenas o ramo de
tecnologia da informacao regis-
trou alta de 12,2% em 2025. Em
relacdo ao patamar pré-pande-
mia, a alta é de 98,2%.

Por outro lado, os servicos pres-
tados as familias — a categoria que
mais pesa para a dinimica da in-
flacio — cresceram 1,1% em 2025,
apo6s avanco de 4,5% em 2025.

Diante da expectativa geral de
desaceleracio da economia em
2026, a perspectiva também é de
perda de forca do segmento. O
BMG espera que a alta dos servi¢os
caia de 2,8% para algo perto de 2%,
diz Serrano. “Olhando adiante, en-
xergamos a manutencao da desa-
celeracdo em curso, ainda que o

Setor cresce ha cinco anos seguidos

Servicos avancam 2,8% em 2025, mas voltam a cair em dezembro
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Fonte: IBGE

mercado de trabalho forte, a me-
lhora da renda disponivel com a
isencdo do IR e a inflacdo mais be-
nigna possam significar um repi-
que de curto prazo, como parece ja
estar ocorrendo com a inddstria.”
H3, no entanto, quem duvide
desse esfriamento. “Diferentemen-
te daindGstria, que sente a compe-
ticdo com importados e fatores co-
mo a alta dos precos de semicon-
dutores, o setor de servicos nio
tem concorréncia externa e deve
ganhar algumas ajudas esse ano,
como a isencdo do imposto para
quem ganha até R$ 5 mil. O retor-

no as atividades presenciais deve
continuar beneficiando ramos co-
mo o da alimentacao fora do do-
micilio e os transportes”, diz Fran-
cisco Faria, economista da Logos.

Ha no entanto, uma ameaca a
esse cenario, afirma o pesquisador
associado do FGV Ibre. A eventual
aprovacao do fim da escala 6x1 po-
de afetar desproporcionalmente
esse setor, que se veria obrigado a
contratar mais para manter o pata-
mar de servicos prestados. A de-
pender das mudancas que serdo
aprovadas, o setor pode ter dificul-
dades, diz Faria.

Governo cria
‘reserva’ de
R$ 43,4 bino
Orcamento

Giordanna Neves
De Brasilia

O governo federal anunciou a
retencdo de R$ 43,4 bilhoes do
Orcamento de mar¢o até novem-
bro, criando uma espécie de "re-
serva" para eventual contingen-
ciamento ou bloqueio no fim do
ano, segundo o Decreto de Pro-
gramacao Orcamentaria e Finan-
ceira (DPOF) de 2026, publicado
no Diario Oficial da Unido.

Dessa forma, parte do Orca-
mento ficara temporariamente
retida neste periodo, funcionan-
do como margem de seguranca
caso seja necessario um contin-
genciamento ou bloqueio ao lon-
go do ano. Se ndo houver necessi-
dade, orecurso pode ser usado no
fim do ano para aumentar o re-
sultado primario, por exemplo.

Trata-se de um mecanismo de li-
beracao gradual de recursos, ado-
tado para evitar que os ministérios
“gastem” toda a dotacdo de umaso
vez e, assim, preservar espaco para
ajustes futuros, se o cenario fiscal
exigir. O contingenciamento &
usado para assegurar o cumpri-
mento da meta primaria, enquan-
to o bloqueio € utilizado para res-
peitar o limite total de gastos.

Os R$ 43 4 bilhoes de "reserva" de
marco até novembro resultam da di-
ferenca entre as dotacoes discricio-
ndrias previstas na LOA (de R$ 240,3
bilhoes) e o limite de empenho de
R$196,9 bilhoes até novembro — te-
to para que os ministérios assumam
novas despesas. Empenho é a etapa
em que o governo autoriza e reserva
Tecursos para esses gastos.

Nos anos anteriores, a reserva
também ficou na casa de R$ 43 bi-
lhdes, mas técnicos avaliam que o
movimento ganha maior relevan-
cia por se tratar de ano eleitoral.
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Indicadores agregados Variagdo dos indicadores no periodo
jan/26  dez/25 nov/25 out/25 set/25 ago/25 jul/25  jun/25 mai/25  abr/25 Em % EmR$
Tndice de atividade economica - IBC-Br (%) (1 068 010 012 038 040 0235 12 o048 Més RO RRovnanca (2 g Rovpaiics ) B DO RSl T T L FT () B CUE SE URCRIRS B IO i o
Indiistria (1) jul/24 0,0739 05743 05743 0,8402 091 05770 04970 0,3207 041 2444 1412,00
5o fisicai al o ago/24 0,0707 05711 05711 0,8080 087 05770 05088 03175 035 2444 1412,00
Producso fisica industrial (IBGE - %) set/24 0,0675 05678 05678 0,7760 084 05584 05088 03143 033 2444 1412,00
T‘;té' — 12 02 00 05 07 02 00 -06 07 w4 00977 05982 05962 08801 093 06191 05112 03446 037 2449 1412,00
%” d‘fsffa e tt“a:.s ormacao 'é'g "Z)j 'gg (1); g'g ?g (1"; ’?j "ig nov/24 0,0649 05652 05652 07503 079 05990 05207 03117 021 2449 141200
B” uS d“‘"‘s e,xt *Ia vas = - = s -o' = ‘1' = o '0'5 > og de2A 0,0822 0,5826 0,5826 0,8571 093 06191 05387 0,3290 0,16 2449 1412,00
Be”s ‘ etca"' Z - = og e o= = o o5 = op a2 01690 06698 06698 09972 101 06625 05685 04160 023 24,55 1518,00
Be”sg‘ ermeciarios 15 s 5 o 10 0 oc % 55 w5 01324 06331 0,6331 09315 099 05982 0,6006 03794 0,09 2455 1518,00
Frttraments real G- @ 15 > = 13 =5 o 55 5 ST mar2s 01092 06097 06097 08971 096 06625 06185 03561 012 2455 151800
Horac trabalhadas ra preducis (CNE= (@ o5 iy o = = o 57 oe o5 a2 01689 06697 06697 09929 106 06937 06263 04159 025 24,65 1518,00
e procuc ? ' g ’ ’ - - ' ! : mai/25 01712 06721 06721 10552 114 07169 06224 04182 065 24,65 1518,00
; ' = ; jun/25 01699 0,6707 06707 1,0201 110 06937 06131 04169 091 24,65 1518,00
e s e () - : 1 o 2 s T/ 01758 06767 06767 11779 128 077 06076 04229 069 278 151800
S" ume e vendas no varejo - Brast ° ! : - : : ! : : ago/25 01722 06731 06731 10817 116 07417 06053 04193 021 24,78 1518,00
ervigos i i set/25 01742 0,6751 0,6751 11361 122 07177 06131 04213 017 2478 1518,00
Receita nominal de servigos - Brasil (IBGE - %) (1) -0,7 05 03 0,7 0,6 05 04 03 0,0 out/25 01758 0,6767 06767 11764 128 07504 06201 04229 015 2491 151800
Volume cle servigos - Brasil (IBGE - %) (1 04 00 04 07 02 02 05 02 03 ou25 01634 06642 06642 09776 105 07261 06286 04104 027 2491 1518,00
Mercado de trabalho dez/25 01742 06751 06751 11355 122 07504 0,629 04213 031 2491 1518,00
Taxa de desocupagao (Pad/IBGE - em %) 51 52 54 56 56 56 58 62 66 jan/26 01718 0,6727 0,6727 10718 116 07600 06279 04189 028 2504 1621,00
Emprego industrial (CNI - %) (1) 02 12 03 02 00 02 00 00 03 fev/26 0,1207 06213 06213 09142 100 06862 06240 03676 - 2504 1621,00
Indicador Antecedente de Emprego - (FGV/IBRE) (1)(3) - - - - - - - - - - 2026 0,29 1,30 1,30 2,00 2,17 1,45 126 0,79 443 0,52 6,79
Balanga comercial (US$ milhides) Em 12 meses* 196 8,25 8,25 13,39 14,51 899 769 5,02 418 2,00 6,79
Exportacdes 25153 30710 28165 31509 30487 29559 32129 29036 29920 29886 2025 197 8,26 8,26 1333 14,32 879 7,61 5,03 413 171 751
Importacdes 20810 21385 22404 24824 27346 23584 25131 23180 22860 22222 Fontes: Banco Central, CEF, Sinduscon e Ministério da Fazenda. Elaboragdo: Valor Data * Até o tiltimo més de referéncia
Saldo 4343 9325 5761 6685 3141 5975 6997 5857 7060 7664 (1) Taxa do periodo iniciado no 1° dia do més. (2) Rendimento no 1° dia no més seguinte para depésitos até 03/05/12 (3) Rendimento no 12 dia no més seguinte para depésitos a partir de
Fontes: Banco Central, CNI, FGV, IBGE e SECEX/MDIC. Elaboracao: Valor Data (1) Metodologia com ajuste sazonal. (2) Nova série com indice base 2014 =100. (3) Var. em pts 04/05/12; Lei n° 12.703/2012 (4) Taxa efetiva; para janeiro projetada. (5) Crédito no dia 10 do més seguinte (TR + Juros de 3% ao ano)
_~ - - _~ | — - — -
Producao e investimento Inflacao Divida e necessidades de financiamento
Variagdo no periodo Variagéo no periodo (em %) Valores em R$ hilhes - no setor pliblico
Indicadores 3°Ti/25  2°Tri/25 2025 (1) 2024 2023 2022 e ey Niimero indice dez/25 nov/25 dez/24
PIB (RS bilhdes) * 3236 3200 12305 11779 10943 10080 _ - - Divida liquida do setor piblico Valor % doPIB Valor % do PIB Valor % do PIB
PIB (USS bilhdes) ** 568 559 2189 218 2191 195 jan/26 dez/25 2026 2025 12meses  jan/26  dez/25  dez/25  JaW/25 g jguida total 831L1 6527 82479 6522 72207 630
Taxa de Variacao Real (%) 01 03 27 34 32 30 IBGE () Ajuste patrimonial + privatizaco 305 024 300 024 407 035
Agropecuéria 04 14 96 37 163 11 IPCA 033 033 033 42 444 72772 740329 740329 THA86 (i toeicos/ dvidat 10903 558 16405 575 13099 o
IS”"'“?”“‘ %’? 8’2 ég ;é 21; g INPC 039 021 039 3% 430 759988 757036 757036 728635  pjyida fiscal liquida 94339 7409 93184 7368 8373 TLO7
ervicos , , , x , , g - - - - — -
Formacao Bruta de Capital Fixo (%) 09 -15 6,0 69 30 11 iggi E 020 822 020 iji ii? 728019 Z:ZZ ;izgz: Zzzzig Divisdo entre divida interna e externa
Investimento (% do PIB) 173 106 172 169 104 178 - ’ ' ' o S o Divida interna liquida 88699 6966 88191 6973 79431 6743
Fontes: IBGE e Banco Central. Elaboracdo: Valor Data FGV Divida externa liquida -5589 -439 5712 -452 7224 -613
*Valores correntes. ** Banco Central. (1) 3° trim de 2025, nos iiltimos 12 meses 1GP-DI 020 010 020 -120 AU 116957 116724 116724 118269 st o esferas do governo
NiceodoIPCDI 052 033 052 592 442 : : : " Governo Federal e Banco Central 71948 5650 71654 5666 617L7 5239
if: .. 2 ), .. )/ ), .. ' +
1PA-DI 000 003 000 36l 364 134394 134394 134394 139472  oroTederaleBanco Lend
- - =z o= Governos Estaduais 980,7 770 9479 750 915,7 777
Contrih. prevulenclarla IRna fonte IPA-Agro 263 4 263 662 765 185625 190647 190647 200998 Goiermos Municipais 909 071 863 068 90,7 077
Empregados e avulsos** Tabela de incidéncia mensal * IPA-Ind. 092 044 092 -252 222 113367 112335 112335 115936  Empresas Estatais 246 035 283 038 26 036
T BRse e eARtIo ™ Aliquota  Parcelaa deduzir 1PC-DI 059 028 059 400 459 79822 79353 79353 76316 ilades dafi do setor piiblico s T =
emR$ em% IR-emR$  INCC-DI 072021 072 592 58l 123704 122816 122816 116912 pyyes em12 meses Valor %doPIB  Valor %doPIB  Valor %doPIB
contribuicdes em R$ Aliquotas em % (1)
S 16m100 7o At242880 00 000 1GP-M 041 001 041 -105 091 118982 118500 118500 120078 . = . 10626 834 10274 813 9980 847
De 2902,85 até 4.354.27 o  De282666a€375105 150 39416 - : : : A i : : : : Banco Central 251 020 296 023 2081 177
Do 4350 28 a4 847555 140 De375L06até 466468 225 67549 INCC-M 063 021 063 610 601 123310 122540 122540 116322 Governo regional 1012 079 883 070 846 072
Empreg ~dor doméstico go  Acmade4d66468 275 908,72 IGP-10 029 004 029 -076 -099 121334 120977 120977 122542  Total primario 55,0 043 45,5 0,36 476 0,40
Fonte: Previdéncia Social, Elaborago: Valor Data* Compe- fmﬁmﬁmgﬂﬁmmﬁgﬁm 735000, IPA10 024 003 024 -287 319 142807 142459 142459 147507  Governo Federal 2593 204 2653 210 2532 215
téncia janeiro/26. ** Inclusive empregado doméstico. (I) | imite mensal de descortto simplificado: R 607,20. IPC-10 039 021 039 401 414 78359 78054 78054 75241 BancoCentral 09 001 10 001 12 001
Para fins de recolhimento ao INSS lugdo mensal por depend: R$ 189,59 INCC-10 047 022 047 618 590 121420 120849 120849 114658 Governo regional 95 -0,07 173 014 59 -0,05
FIPE Fonte: Banco Central. Elaboracao: Valor Data * Interna e externa.** Inclui INSS. Obs.: Sem Petrobras e Eletrobras.
B S— = = - IPC 021 032 021 38 380 73556 73401 73401 70862
e ——————
Principais receitas trihutarias Obs:TPCAEno 4 timestre/2025 = 0.63% Resultado fiscal do governo central
Valores em R$ hilhdes Fontes: FGV, IBGE e FIPE. Elaboracio: Valor Data o
Valores em R$ bilhdes a pregos de Dezembro*
Janeiro-novembro rembro - _— JE e
Discriminaco 2025 204 Var% 2025 22 vx% Imposto de Renda Pessoa Fisica S 2005 2008 Varon P
Receita Federal P .
agamento das quotas - 2025 Receita total 29436  2.8528 318 3120 3044 2,50
derendatotal 8252 7553 926 624 597 456 9 g Receita Adm. Pela RFB** 18872 18005 482 747 1610 854
Imposto de renda pessoa ‘ﬁswlcz‘i 493 453 895 54 4,7 1443 No prazo legal Arrecadacao Liquida para o RGPS 7191 6821 542 92,0 869 592
Imposto de renda pessoaju?d\ca 3187 3009 592 206 215 -439 Valor da quota Valor dos juros Valor total Receitas Nao Adm. Pela RFB 3373 3702 -8,89 453 56,6 1996
Imposto de renda retido na fonte 4342 3884 11,80 365 335 893 _ Transferéncias a Estados e 5777 5511 4,82 619 58,2 6,42
Imposto sobre produtos industrializados 788 732 7,65 8,0 78 217 Quota Vencimento (Campo7 do DARF) (Campo 9 do DARF) (Campo 10 do DARF) Receita liquida total 2.366,0 230L7 279 250,1 2463 157
Fumo 104 78 3325 10 11 -949 12 ou tinica 30/04/2025 - Campo7 Despesa Total 24265 2.3475 3,37 228,0 2211 312
Bebidas 29 27 543 03 03 060 22 30/05/2025 1,00% Beneficios Precidenciarios 10411 9997 414 809 76,0 642
Automdveis 41 54 -2370 04 05 1973 32 30/06/2025 214% + Pessoal e Encargos Sociais 4079 3910 433 464 24 924
Imposto sobre operacdes financeiras 76,7 60,8 26,12 86 59 46,19 a 31/07/2025 Valor da declaracio 3,24% Campo 8 Outras Despesas Obrigatorias 396,0 3820 367 312 364 -14,32
Imposto de importacdo 831 70,2 1849 75 78 -4,23 5a 29/08/2025 452% Despesas Poder Exec. Sujeitas a Prog. Financeira 5815 5748 117 695 66,2 501
Cide-combustiveis 29 27 9.09 03 02 27,74 2 30/09/2025 568% + Resul. Primario do Gov. Central (1) -60,6 -45,8 32,33 221 251 12,04
Contribuicao para Finsocial (Cofins) 4111 380,5 8,04 393 364 785 a 31/10/2025 690% Campo9 Discriminagio dez/25 nov/25 nov/24
CSLL 172,2 160,0 761 114 11,2 2,26 8 28/11/2025 818% Valor Var. % Valor Var. % Valor Var. %
PIS/Pasep 1114 1034 776 104 97 738 Panamento Conatiass Ajustes metodologicos 00 5298 01 -40,59 01 -
Outras receitas 8326 7853 6,01 789 705 11,86 Discrepancia estatistica 05 Z 34 - 14
Total 25942 23914 8,48 226,8 209,22 8,38 Multa (campo 08) - sobre o valor do campo 7 aplicar 0,33% por dia de atraso, a partir do primeiro diaapés o i té Result. Primario do Gov. Central (2) 21 - 3 - -16’9 - 3 '0 -
dez/25 10v/25 dez/24 o limite de 20%; Juros (campo 09) - aplicar os juros equit ataxa Selic apartir — - - . z
Vi de maio/25 até o més anterior ao do pagamento e de 1% no més de pagamento; Total (campo 10) - informar a soma dos Juros 1 -1079 41,23 764 -2692 -88,8 2,73
Valor  Var.%* Valor Var. %* Valor Var.%* valores dos campos 7, 8 e 9. Fonte: Receita Federal do Brasil. Elaboraco: Valor Data Result. Nominal do Gov. Central -86,3 7,52 933 3694 -94,7 3315
INSS 92,0 74,30 52,8 -8,88 833 60,43 Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboracgo: Valor Data

Fontes: Receita Federal e Previdéncia Social. Elaboracdo: Valor Data * sobre o més anterior.

Mais informacées: valor.globo.com/valor-data/, ibge.gov.br e fipe.org.br

* Deflator: IPCA ** Somando Incentivos fiscais (1) Acima da linha. (2) Abaixo da linha
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Brasil

Transicao energética Governo ainda ndo tem
certeza do grau de abertura que deve oferecer a
outros paises sobre as reservas brasileiras do setor

Brasil se aproxima da
India em mineral critico,
mas falta uma estratégia

Giordanna Neves e Sofia Aguiar
De Brasilia

Buscando avancar em acordos
bilaterais na area de minerais cri-
ticos, o governo federal devera
assinar com a India um memo-
rando de entendimento sobre o
assunto na semana que vem. Mas
interlocutores do Executivo ou-
vidos pelo Valor reconhecem
que esse tipo de iniciativa dificil-
mente trara no curto prazo resul-
tados concretos, ja que ha ainda
divergéncias internas sobre qual
a estratégia o Brasil deveria ado-
tar para desenvolver o setor.

Minerais criticos e terras raras
sdo materiais usados em tecnolo-

gia de ponta em dreas como defe-
sa, transportes e comunicacao e vi-
raram objeto de disputas geopoli-
ticas. O memorando sera assinado
pelo presidente Luiz Inacio Lula da
Silva (PT) na proxima semana,
quando ele estard na India para
uma visita de Estado, que incluira
uma reuniao com o primeiro-mi-
nistro Narendra Modi.

Membros do governo afirmam
que a agenda de minerais criticos
encontra-se travada no Brasil por
causa da falta de definicdo dentro
do proprio Executivo a respeito do
grau de abertura que o pais esta
disposto a oferecer a outros paises.

Navisdo de uma ala do governo,
ndo interessa ao governo federal

Minerais criticos da transicao energética

Panorama do setor no Brasil

Reservas e producio de minerais criticos (2023)
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criar amarras para o setor atual-
mente. Isso porque o Brasil tem
um grande potencial de recursos
minerais essenciais considerados
para setores estratégicos. Portanto,
esses integrantes sao contrarios a
acordos que tragam qualquer tipo
de restricdo a producdo nacional.
Esse € um dos argumentos pelos
quais o Brasil ndo devera aderir a
alianca sobre minerais criticos e
terras raras anunciada no comeco
do més pelos Estados Unidos.

Essas fontes defendem, no mo-
mento, que o governo trate do as-
sunto com diversos paises, sem es-
tabelecer exclusividade com al-
gum grupo ou poténcia estrangei-
ra. Além disso, resistem 3 ideia de
pais o assumir apenas o papel de
fornecedor de matéria-prima.

No caso do memorando de en-
tendimento que deve ser firmado
com a India, o intuito é que ele sir-
va como uma espécie de “guarda-
chuva” para organizar a relagio.
Assim, o Brasil buscara mais orde-
nar a relacdo entre os dois paises
nessa frente do que estabelecer um
tratado ou acordo especifico. Co-
mo classificou um auxiliar, a ideia
¢ lancar um dialogo entre as duas
nacdes. Para algumas fontes, a pro-
posta devera ficar mais no plano
deideias do que a¢des efetivas.

Uma das dificuldades em sus-
tentar ambicoes maiores nas ne-
gociacoes internacionais € que, en-
quanto tenta se projetar como po-
lo de processamento e refino mi-
neral, a producao no Brasil ainda é
limitada. Segundo alguns especia-
listas, o pais estaria invertendo as
prioridades ao se preocupar em
ndo ser visto como apenas fornece-
dor de matéria-prima antes de
consolidar uma base produtiva
condizente com esse propasito.

Um trabalho conduzido por Ra-
fael Ledo, pesquisador do Instituto
de Pesquisa Econémica Aplicada
(Ipea), reforca esse diagndstico ao
mostrar que a produgdo brasileira
de minerais criticos, quando com-
parada a de outros paises, beira a
insignificancia em termos globais.
O quadro é ainda mais preocupan-

DIVULGACAO

Rafael Ledo: Brasil destoa negativamente do padrao internacional de produgao em minerais criticos

te diante do volume expressivo de
reservas mapeadas no pais, espe-
cialmente de terras raras e grafite.
O estudo compara a producio
brasileira com a mundial e tam-
bém relaciona o tamanho das re-
servas nacionais as globais. A
principal conclusio é que o Bra-
sil destoa negativamente do pa-
drdo internacional. No caso da
grafita, o Brasil detém a segunda
maior reserva mundial, mas viu
sua producado encolher a uma ta-
xa média anual de 8,4% entre
2017 e 2023, enquanto a produ-
cdo global avancou cerca de 10%
ao ano. Com isso, o pais, que res-
pondia por aproximadamente
10% da oferta mundial de grafita
em 2017, teve sua participacao
reduzida para 3,4% em 2023.
Enquanto ha uma relag¢io linear
entre reservas e nivel de produgao

"Para atrair
investimentos, Brasil
tem que ter producado
de classe global”
Rafael Ledo

— paises com grandes reservas ten-
dem a produzir mais —, o Brasil fo-
ge completamente a regra. Mesmo
com reservas significativas, apre-
senta producido muito inferior a
esperada, ficando atras de paises
com estoques minerais menores,
mas capacidade produtiva equiva-
lente ou superior.

O levantamento mostra que,
entre 2017 e 2023, a participacao
do Brasil no volume fisico produ-
zido globalmente foi declinante
ou, na melhor das hipoteses, fi-
cou estagnada. A taxa média
anual de crescimento da produ-
¢do é negativa em quase todos os
minerais analisados. Nos poucos
casos em que houve expansio —
como no niquel e no zinco —, o
ritmo brasileiro ficou muito abai-
xo da média mundial. Apenas no
caso do litio a producao brasilei-
ra cresce acima da média global.

Para Ledo, em um patamar de
producao tao baixo e com perda
relativa de participacido global,
torna-se dificil o Brasil sustentar,
nas negociacgoes internacionais,
anarrativa de que pode atuar co-
mo base relevante de processa-
mento e refino mineral.

“Para que consiga atrair inves-

timentos em uma escala suficien-
te para competir com os grandes
processadores e refinadores
mundiais, o Brasil tem que ter
uma producao mineral de classe
global”, disse Ledo.

Apesar desse desempenho
mais fraco, o pesquisador avalia
que ha sinais de possivel reversao
dessa trajetoria, uma vez que o
principal determinante do nivel
produtivo é o investimento. Com
base em dados da Agéncia Nacio-
nal de Mineracao (ANM)e do Ins-
tituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), o estudo apon-
ta que, em 2023, a formacio bru-
ta de capital fixo (medida de
quanto o pais investe em maqui-
nas, equipamentos, construcao e
inovacdo) do setor minerador
atingiu nivel recorde.

Ele pontua que o Brasil pode se
apresentar como alternativa segu-
ra e previsivel para investimentos e
comeércio de minerais criticos, di-
ferenciando-se de grandes produ-
tores que ja utilizaram sua posi¢ao
dominante como instrumento de
pressio geopolitica ou comercial,
como é o caso da China.

Ver também pagina A7

Plano de mineracao

Marlla Sabino
De Brasilia

Com o avan¢o dos minerais cri-
ticos e estratégicos na economia
global, o governo brasileiro voltou
adiscutir um plano que estabelece
diretrizes para o desenvolvimento
do setor nas proximas décadas.
Encerrada no domingo (8), a pro-
posta do Plano Nacional de Mine-
ragao 2050 foi submetida a con-
sulta pablica pelo Ministério de
Minas e Energia (MME), com o ob-
jetivo de listar diretrizes para a po-
litica mineral brasileira.

Na avaliacdo de especialistas, o
plano tem o mérito de definir uma
direcdo e estabelecer prioridades
para o setor, como praticas am-
bientalmente responsaveis, segu-
ranca juridica e direitos de territ6-
rios e comunidades. No entanto, a
proposta ganharia mais forca se o
desdobramento, por parte do go-
verno, viesse acompanhado de

metas objetivas, prazos, atribuicdo
clara de responsabilidades e sina-
lizacao orcamentaria. A visao é
que esses aprimoramentos pode-
riam transformar a agenda estra-
tégica em um instrumento efetivo
de monitoramento das entregas.

Em comparacio com o Plano
Nacional de Mineracao 2030, ela-
borado em 2011, especialistas ava-
liam que a nova proposta amplia o
escopo e atualiza o debate, espe-
cialmente por trazer de forma
mais explicita as diretrizes sobre
minerais criticos e estratégicos e
terrasraras.

Nessa linha, o professor de eco-
nomia da Universidade de Brasilia
(UnB)Jorge Arbache diz que o no-
vo documento é “claramente um
avanco” ao apresentar diagnostico
mais abrangente e tratar com mais
énfase temas como governanca e
questoes socioambientais, mas diz
que falta visdo estratégica.

Arbache afirma que o plano

ainda tem falhas, alertam especialistas

ndo alcanca o nivel de ambicio
que o contexto internacional per-
mitiria ao Brasil. Também diz que
oplanonao explicita a minerac¢ao
como alavanca central de desen-
volvimento econdémico em um ce-
nario marcado pela crescente de-
manda global por minerais essen-
ciais a economia do futuro.

“E muito pouco perto do po-
tencial que o Brasil tem, em espe-
cial no contexto global e do que
vem pela frente. Hd mudanca cli-
matica, questdes geopoliticas
ainda mais criticas e uma deman-
damuito grande por parte de
paises e corporacoes, o que da ao
pais, que tem esse potencial de
exploracdo, o poder de barganha
que ndo tinha no passado, quan-
donem se sonhava com a ideia
de querer ser mais ambicioso.
Mas hoje podemos ser, pois o
mundo favorece”, diz Arbache.

Para ele, as métricas ainda sao
concentradas em indicadores tra-

dicionais, como exportacdo, quan-
do o debate deveria avancar para
agregacao de valor, insercao quali-
ficada nas cadeias globais e articu-
lacdo com politicas ptblicas dis-
cutidas em outras pastas.

Amestre em direito e especialis-
taem regulacio Fernanda De Pau-
lavé gargalos na dimensao de go-
vernanca e fiscalizacdo. Para ela, o
plano faz mencoes genéricas ao
combate a corrupc¢do, masnao se
aprofunda em solugoes para pro-
blemas éticos e para a auséncia de
compliance que precisam ser sa-
nados frente as fragilidades acu-
muladas nos Gltimos anos.

Ela aponta ainda que ndo re-
trata o cenario do segmento.
“Nao é um diagnostico real da si-
tuacio de como € o estado do se-
tor no Brasil. Achei um docu-
mento pouco honesto no senti-
do de posicionar qual status quo
da minerac¢do no Brasil. Temos a
agéncia reguladora mais enfra-

quecida, com maior problema
de compliance e corrupcao, e or-
camento estrangulado", diz.

Ela diz que é necessario tam-
bém que haja aprimoramentos
para asinaliza¢do or¢amentaria.
“Como fazer um plano para 2050
que ndo esta garantindo recur-
sos? Entdo € um documento fala-
cioso”,avalia. “A grande verdade
€ que politica ptblica nio se faz
com caneta, faz com dinheiro.”

Tiago de Mattos, socio da area
de Mineracdo do Demarest, ex-
plica que o plano é uma agenda
estratégica de longo prazo, con-
cebida para orientar politicas
publicas e decisoes setoriais,
com execucdo materializada em
instrumentos posteriores.

“O plano tem um mérito impor-
tante de definir direco e priorida-
des, mas tende a ganhar ainda
mais forca se o desdobramento
executivo vieracompanhado de
metas objetivas, prazos, responsa-

veis e uma sinalizacdo orcamenta-
ria minima. Isso ajudaria a trans-
formar a agenda estratégica em
um instrumento mais facilmente
monitoravel”, afirma.

O advogado aponta ainda que,
para aumentar a efetividade, é re-
levante ter mais clareza no arranjo
institucional e capacidade opera-
cional, com integracao entre or-
gaos e fontes de financiamento.

No setor produtivo, a avaliacdo
€ que a abertura da consulta pa-
blica foi oportuna. Para Cinthia
Rodrigues, gerente de Pesquisa e
Desenvolvimento do Instituto Bra-
sileiro de Mineracao (Ibram), as
diretrizes apresentadas estao ali-
nhadas as expectativas das empre-
sasrepresentadas pela entidade e
aponta que ndo ha pontos em que
haja discordancias, ainda que
ajustes pontuais possam ser feitos
durante o periodo de analise das
contribuicoes recebidas durante a
consulta ptblica.

Tudo o que voce precisa saber para tomar decisoes mais estratégicas,
com profundidade e credibilidade.

Acesse valor.globo.com
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Lula: presidente participa da Ciipula de Inteligéncia Artificial, nos d

ias 19 e 20 na India, que deve ter a presenca de chefes de Estado de Reino Unido e Franca

BRENNO CARVALHO/AGENCIA 0 GLOBO.

Relacdes externas Na passagem pela Asia, presidente também vai
fazer visita de Estado a Coreia do Sul e série de agendas bilaterais

Inteligéncia artificial e comércio
vao guiar viagem de Lula a India

Lu Aiko Otta
De Brasilia

Tema sensivel para as eleicdes
deste ano, a seguranca no uso da
inteligéncia artificial (IA) sera um
dos temas da viagem que o presi-
dente Luiz Inacio Lula da Silva fara
i India, dos dias 17 a 22 deste més.
Ele participa da Ctpula de Inteli-
géncia Artificial, nos dias 19 e 20.
No dia 21, e se reunira com o pri-
meiro-ministro da India, Naren-
dra Modi, em uma visita de Estado.
De 14, ele seguira para uma visita
oficial a Coreia do Sul, no dia 23.
Na clipula, o Brasil foi convidado a
liderar, junto com oJapao, o grupo
de trabalho que trata da inteligén-
cia artificial segura e confiavel.

“E a primeira vez que um presi-
dente brasileiro participa de um
evento global de alto nivel sobre
inteligéncia artificial”, disse o dire-
tor do Departamento de Ciéncia,
Tecnologia, Inovagao e Proprieda-
de Intelectual do Ministério das
Relacdes Exteriores (MRE), Eugeé-
nio Vargas Garcia. Isso, avaliou, de-
monstra o crescimento do tema na
agenda internacional.

Lula participa dareunido de alto
nivel da ctGpula no dia 19. No dia
20, o governo brasileiro promove
um evento sobre IA para o bem de
todos e perspectivas brasileiras pa-

raainteligéncia artificial.

Como parte da visita, devera ser
assinada declaracdo sobre parce-
ria digital para o futuro. Também
estdo previstos um memorando de
entendimentos sobre minerais cri-
ticos e terras raras e o antincio da
extensdo da duracio dos vistos de
negocios nos dois paises, de cinco
paradez anos.

Outro ponto de atencdo € a
ampliacdo do acordo Mercosul-
India. O objetivo é elevar o co-
meércio bilateral dos US$ 15 bi-
lhoes registrados no ano passado
para US$ 20 bilhdes até 2030.Ja a
Embraer devera celebrar colabo-
racdo com a empresa indiana
Adani Defence and Aerospace.

Lula e Modi participarao do Fo6-
rum Empresarial Brasil-India, pro-
movido pela ApexBrasil e pelo Ita-
maraty. Mais de 300 empresas es-
tao inscritas, informou o embaixa-
dor Alex Giacomelli da Silva, dire-
tor do Departamento de Promo-
¢do Comercial, Investimento e
Agricultura do MRE. O presidente
brasileiro devera inaugurar um es-
critorio de representaciao da Apex-
Brasil em Nova Déli.

“As relacdes com a India vivem
um momento agora de ascensao,
sustentada por complementarie-
dades economicas e tecnologicas”,
disse a embaixadora Susan Klee-

bank, secretaria de Asia e Pacifico
do MRE. “O dialogo e a coordena-
¢do com a India ganharam ainda
mais importancia no atual contex-
to deinstabilidade global.”

Os dois paises, acrescentou, tém
posicoes coincidentes em temas
centrais da pauta internacional,
como a necessidade de reforma da
governanca global, inclusive a am-
pliacdo do Conselho de Seguranca
dasNacoes Unidas.

Na visita que Modi fez ao Brasil,
em 8 de julho passado, a parceria
entre Brasil e India foi estruturada
em cinco pilares: defesa e seguran-
¢a, seguranca alimentar e nutricio-
nal, transicao energética e mudan-
ca de clima, transformacao digital
e tecnologias emergentes, e parce-
rias industriais em quatro setores
estratégicos: inddstria aeronauti-
ca,aindustria farmacéutica, petro-
leo e gas e minerais criticos.

Lula devera realizar uma série
de agendas bilaterais, ainda em
definic3o. Pelo menos 20 chefes
de Estado participardo da ctipula
de IA, entre eles, Franca, Reino
Unido e Suécia.

O presidente brasileiro também
fara sua primeira visita de Estado a
Coreia do Sul no dia 23. No atual
mandato, ele ja se encontrou com
o presidente sul-coreano, Lee Jae-
myung, em duas ocasides: na cl-

pula do G7 no Canada e na Cipula
do G20 na Africa do Sul, ambas no
ano passado. Nos dois encontros, a
afinidade entre os dois lideres fi-
cou muito clara, conta Kleebank.
“A visita sedimenta, assim, a 6tima
relacdo entre os dois presidentes e
simboliza aimportancia que Brasil
e Coreia do Sul conferem a relacdo
bilateral, estabelecida hia mais de
seis décadas”, comentou.

O objetivo é ampliar a relacio
comercial, com destaque para
abertura de mercados de produ-
tos agropecuarios, como carne
bovina e suina. Também esta pre-
visto um férum empresarial pro-
movido por ApexBrasil e MRE,
com participacio de 230 empre-
sas. Havera painéis tematicos so-
bre minerais estratégicos, inteli-
géncia artificial, agronegécios,
inddstrias criativas e cosméticos.

Esta prevista uma reuniio de
trabalho de Lula e Lee e uma
reunido ampliada com a partici-
pacdo de ministros. Serd assina-
do o Plano de Acdo Trienal de
2026 a 2029 e diversos atos em
areas como agricultura, desen-
volvimento agrario, producao
de cosméticos e medicamentos,
educacdo, micro, pequenas e
médias empresas e startups,
ciéncia, tecnologia e inovacdo,
satde e cooperacao financeira.

Custo logistico atinge 15,5% do PIB, indica pesquisa

Rafael Vazquez
De Sao Paulo

Os custos logisticos no Brasil
atingiram o valor de R$ 1,96 tri-
lhao em 2025, valor equivalente a
15,5% do Produto Interno Bruto
(PIB) nacional, segundo o estudo
anual “Custos Logisticos e o Im-
pacto nas Empresas Brasileiras”,
elaborado pelo Instituto de Lo-
gistica e Supply Chain (Ilos).

Houve uma queda ligeira em
comparacdo aos 15,6% de 2024,
mas o patamar € considerado in-
satisfatério para um pais com as
caracteristicas brasileiras. Em
2014, por exemplo, essas despe-
sasrepresentavam 10,4% do PIB, o
que demonstra uma alta conside-
ravel para as empresas do setor.

Embora essa relacio entre cus-
to logistico e PIB esteja abaixo do
maior patamar de 16% do PIB re-
gistrado em 2022 e 2023, em
meio a retomada da economia
apo6s a pandemia de covid-19, o
socio-diretor do Ilos, Mauricio Li-
ma, explica que o problema é
que o nivel deveria estar caindo
em ritmo mais acelerado.

“Oanode 2022, principalmen-
te, teve muita busca por logistica
em meio a uma retomada das ca-
deias globais e naturalmente
houve um aumento consideravel
nessa relacdo entre custo logisti-
co e PIB em todo o mundo. O pro-
blema é que, no Brasil, esta cain-

do muito pouco”, diz Lima. Ele
acrescenta que o ponto mais cu-
rioso é que, apesar de o custo se
manter alto, as empresas do setor
tampouco aumentaram os seus
lucros e o preco médio do frete e
do combustiveis estdo estaveis.
Mesmo assim, as empresas estao
trabalhando com margens aper-
tadas, afirma.

Segundo o diretor do Ilos, o
Brasil passa por um fenémeno
que envolve o conjunto de taxa
de juros elevada, com a Selic em
15%, e um déficit consideravel de
infraestrutura para escoamento
e armazenagem da producdo, in-
cluindo a baixa capacidade para
diversificar os modais. “Somos
muito dependentes de rodovias,
o que & uma trava para um cresci-
mento econémico duradouro.”

“Eu brinco que o Brasil € o pais
do 1,9%. Quando atinge o cresci-
mento econdémico de 1,9% ou 2%
ao ano, os gargalos aparecem
porque modais como ferroviario
e o0 aquaviario nao tém a capaci-
dade para absorver o aumento
da demanda, o que sobrecarrega
o rodoviario e os custos logisti-
cos aumentam. Enquanto nao ti-
vermos investimentos eficazes
para expandir essa infraestrutu-
ra, ndo escaparemos disso”, com-
plementa Lima.

De acordo com os dados do
estudo do Ilos, as rodovias res-
ponderam, em 2025, por 63,4%

das mercadorias que foram
transportadas dentro do Brasil.
As rodovias, 18%, enquanto o
modal aquaviario transportou
14,6% e o dutoviario, que permi-
te o deslocamento de cargas co-
mo gas e petroleo, por exemplo,
moram 4,1%.

Nesse cenario, um dos pontos
destacados como gargalo € que,
além da baixa capacidade dos
demais modais de absorver a de-
manda em periodo de cresci-
mento da economia como € o
caso atualmente, apenas 13% da
malha rodovidria brasileira € as-
faltada, segundo o Departamen-
to Nacional de Transportes Ter-
restres (Dnit).

Por isso, conforme observa Li-
ma, o nimero crescente de Parce-
rias Pablico Privadas e concessoes
para rodovias ndo tem resolvido
o problema. O Brasil tem algo
proximo a 1,7 milhdes de quild-
metros de estrada e cerca de 220
mil quilémetros sdo pavimenta-
dos. E o nimero mais gritante é
que a parte concessionada é de
aproximadamente 20 mil quilo-
metros. Ou seja, pouco mais de
1% do total de rodovias [ja asfalta-
da] € concessionada. Isso é uma
dificuldade para o pais”, diz.

O diretor do Ilos defende a ex-
pansdo de modelos de concessio
que atraiam a iniciativa privada
para construir novas malhas as-
faltadas para ajudar a reduzir os

custos logisticos no pais, princi-
palmente em periodos de cresci-
mento econdmico e alta deman-
da por servicos de transporte.

“Com a infraestrutura atual,
os modais ferroviario e aquavia-
rio ndo dao conta do aumento
de demanda e todo mundo pre-
cisa ir para as rodovias, que tam-
pouco dio conta e ficam mais
caras. E como se uma pessoa
precisasse andar de taxi porque
ndo consegue usar o metro. Mes-
mo que o custo do taxi esteja es-
tavel, vai acabar sendo mais ca-
ro”, explica Lima.

O especialista diz que, no ce-
nario ideal, a relacao entre custo
logistico e PIB no Brasil deveria
voltar pelo menos ao patamar de
12% de 2019, ano anterior a pan-
demia. Nos Estados Unidos, por
exemplo, essa relacdo estd em
11%, enquanto na China é de
aproximadamente 14%.

Ele menciona também um
gargalo atualmente nas areas de
armazenagem e estoque, que faz
parte do calculo de custo logisti-
co junto com transportes. “E ou-
tro ponto que também estamos
atentos porque os custos tém au-
mentado com o crescimento do
varejo on-line e a pouca infraes-
trutura prévia que havia para es-
se tipo de servico, além da taxa de
juros elevada que sempre acaba
aumentando o custo do negdo-
cio”, conclui Lima.

Governo avalia
ajuda parareduzir
crise em Cuba

Sofia Aguiar
De Brasilia

O governo de Luiz Inacio Lula
da Silva avalia o envio de ajuda
humanitaria a Cuba para miti-
gar a crise enfrentada pelo pais
apos a interrupcao no forneci-
mento de combustiveis a ilha.
Até o momento, o apoio brasi-
leiro deve se concentrar princi-
palmente nas areas de satde e
abastecimento de alimentos.

O governo brasileiro acompa-
nha a situacdo com preocupa-
¢do e estuda de que forma pode-
ra contribuir no atual cenario.
Segundo fontes, embora a assis-
téncia esteja em analise, ainda
nao ha definicao sobre o forma-
to da ajuda nem sobre quando
ela podera ser efetivada.

Em janeiro, Washington
ameacou impor tarifas a paises
que fornecessem petréleo a Cu-
ba, sob a alegacio de que a ilha
representa uma “ameaca ex-
traordinaria” a seguranca nacio-
nal dos Estados Unidos. Diante
desse contexto, 0o México inter-
rompeu, em meados do més
passado, os embarques de pe-
troleo bruto e derivados para o
Ppais, em meio a pressoes do go-
verno de Donald Trump.

Para o governo brasileiro, a si-
tuagdo em Cuba é considerada
grave, ja que o petroleo é consi-
derado um insumo essencial.
Mesmo que o governo brasileiro
monitore a situacao, fontes di-
zem que Lula ndo conversou
com autoridades cubanas até o

um “massacre de especula¢ao”
contra Cuba. Lula falou sobre o
assunto num evento em Salva-
dor, onde o Partido dos Traba-
lhadores (PT) promoveu um ato
para comemorar o aniversario
de 46 anos da legenda.

“Nosso pais é solidario ao po-
vo cubano, que é vitima de um
massacre de especulacdo dos Es-
tados Unidos”, disse Lula. Neste
mesmo sentido, ele também
questionou a interferéncia da
Casa Branca na Venezuela, cujo
presidente Nicolas Maduro foi
“sequestrado” e levado ao terri-
torio americano, onde segue
preso até agora.

“O problema da Venezuela
tem que ser resolvido pelos vene-
zuelanos, e ndo pelos Estados
Unidos ou pelo Trump”, emen-
dou o presidente no sabado da
semana passada (7).

A decisdo americana em rela-
¢do ao acesso do petroleo a Cuba
€ uma forma de Trump enfraque-
cer o governo comunista apos
derrubar o lider socialista da Ve-
nezuela Nicolas Maduro.

O pais esta enfrentando uma
escassez de diversos niveis, desde
gas de cozinha até agua e eletri-
cidade. A falta de combustivel de
aviacdo levou Havana a informar
as companhias aéreas que elas
nao poderao reabastecer na ilha
pelo proximo més.

No ano passado, Lula também
saiu em defesa de Cuba apos os
Estados Unidos retomarem a po-
litica de restricao de vistos aos
moradores da ilha. “Deixem os

momento sobre o assunto. cubanos viverem em paz”, disse

Interlocutores do Planalto Lula em agosto.
avaliam que o tema podera inte-
grar a pauta dareunido prevista | Vertambém paginaAll

entre Lula e Trump, em marco,
em Washington. Auxiliares do
governo ponderam que a con-
versa ndo deve se concentrar na
dimensao politica da crise, mas
sim na questao humanitaria.
Ressaltam, contudo, que o tom
do encontro e a profundidade
do debate dependerao das cir-
cunstancias no momento da
agenda, ainda dificeis de prever.
Na semana passada, o chefe
do Executivo brasileiro disse
que Trump esta promovendo

"Nosso pais €
solidario ao povo
cubano, que € vitima
de ummassacre de
especulacao dos
Estados Unidos”
Lula
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Edital de Convocagao de A Geral Ext ia

Ficam convocados os acionistas da GAFISA S.A. (“Companhia”) (B3: GFSA3), na forma do artigo 135 da Lei n°
6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das S.A.”), a se reunirem em Assembleia Geral
Extraordinaria (“AGE”), a ser realizada, em primeira convocacdo, em 6 de marco de 2026, as 11h, de modo
exclusivamente digital, por meio da Plataforma “Ten Meetings”, para deliberar sobre a seguinte ordem do dia:
(i) Atualizar o caput do art. 5° do Estatuto Social para refletir os aumentos de capital realizados dentro do limite
do capital autorizado aprovados pelo Conselho de Administragao; (ii) Alterar o caput do art. 6° do Estatuto Social
da Companhia para modificar o parametro e ampliar o montante do capital autorizado; (iii) Incluir a alinea “(z)"
no artigo 20 e o artigo 53 no Estatuto Social da Companhia, com o regramento a respeito da possibilidade de a
Companhia celebrar contratos de indenidade; (iv) Consolidar o Estatuto Social da Companhia; (v) Aprovar o aumento
do capital social da Companhia, mediante a emissao de, no minimo, 20.703.934 (vinte milhdes, setecentos e trés
mil, novecentos e trinta e quatro) a¢des ordinarias, todas nominativas, escriturais e sem valor nominal, no valor total
de R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais) e, no maximo, 51.759.834 (cinquenta e um milhdes, setecentos e
cinquenta e nove mil, oitocentos e trinta e quatro) agdes ordinarias, todas nominativas e sem valor nominal, no valor
total de R$ 250.000.000,00 (duzentos e cinquenta milhdes de reais); (vi) Eleger um membro efetivo do Conselho de
Administragdo; e (vii) Autorizar os administradores da Companhia para praticar todos os atos necessarios a
efetivagdo e implementagao das deliberagdes tomadas na AGE. Informacdes Gerais: Documentos a disposicao dos
acionistas. Todos os documentos e informages relacionados as matérias referidas acima, inclusive a Proposta da
Administracdo e boletim de voto & distancia (“BVD"), encontram-se & disposicdo dos acionistas na sede e no website
da Companhia (ri.gafisa.com.br), e nos sites da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3") (http://www.b3.com.br/pt br/)
e da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM") (http://www.cvm.gov.br/). Informagées gerais sobre a participacao
na AGE. Poderao participar da Assembleia os acionistas ou seus representantes, mediante (i) envio prévio do BVD;
ou (ii) acesso a Plataforma “Ten Meetings”. Para participar da AGE por meio da Plataforma “Ten Meetings”, os
Senhores Acionistas deverdo solicitar acesso a AGE por meio do preenchimento de um cadastro na plataforma
digital, no enderego eletrdnico: Link: https://assembleia.ten.com.br/375184920, realizando o upload dos
seguintes documentos: (i) Original ou copia autenticada do documento de identidade (Carteira de Identidade
Registro Geral (RG), da Carteira Nacional de Habilitagdo (CNH), passaporte, carteiras de identidade expedidas pelos
conselhos profissionais ou carteiras funcionais expedidas pelos orgaos da Administracdo Piblica, desde que
contenham foto de seu titular); e (i) Na hipotese de representacdo do acionista, original ou copia autenticada do
instrumento de outorga de poderes de representacdo, devidamente regularizado na forma da lei. Cada representante
da acionista pessoa juridica deverd apresentar copia simples dos seguintes documentos, devidamente registrados
no orgao competente: (i) contrato ou estatuto social; e (ii) ato societario de eleicdo do administrador que
(a) participar da AGE como representante da pessoa juridica, ou (b) assinar procuracdo para que terceiro represente
a acionista pessoa juridica. No que diz respeito a fundos de investimento, a representacdo dos cotistas na AGE
cabera a instituicdo administradora ou gestora, observado o disposto no regulamento do fundo. Nesse caso, o
representante da administradora ou gestora do fundo, além dos documentos societarios acima mencionados
relacionados & gestora ou a administradora, devera apresentar copia simples do regulamento do fundo, devidamente
registrado no drgao competente. Para participagao por meio de procurador, a outorga de poderes de representacao
deverd ter sido realizada ha menos de 1 (um) ano, nos termos do paragrafo primeiro do artigo 126 da Lei das S.A..
Em cumprimento ao disposto nos paragrafos primeiro e segundo do artigo 654 da Lei 10.406, de 10 de janeiro de
2002 (“Codigo Civil”), a procuragdo devera conter a indicacdo do lugar onde foi passada, a qualificacdo completa
do outorgante e do outorgado, data e objetivo da outorga com a designagdo e a extensdo dos poderes conferidos.
As pessoas naturais acionistas da Companhia somente poderao ser representadas na AGE por procurador que seja
acionista, administrador da Companhia, advogado ou instituicdo financeira, consoante previsto no paragrafo
primeiro do artigo 126 da Lei das S.A.. As pessoas juridicas acionistas da Companhia poderdo ser representadas por
procurador constituido em conformidade com seu contrato ou estatuto social e segundo as normas do Codigo Civil,
sem a necessidade de tal pessoa ser administrador da Companhia, acionista ou advogado (Processo CVM
RJ2014/3578, julgado em 4 de novembro de 2014). Os documentos dos acionistas expedidos no exterior devem
conter reconhecimento das firmas dos signatérios por Tabelido Pablico, ser apostilados ou, caso o pais de emissao
do documento néo seja signatario da Convencdo de Haia (Convengdo da Apostila), devem ser legalizados em
Consulado Brasileiro, traduzidos por tradutor juramentado matriculado na Junta Comercial, e registrados no Registro
de Titulos e Documentos. A solicitagdo de acesso e entrega dos documentos necessarios a participacdo na AGE sera
por meio da Plataforma “Ten Meetings”, devendo o acionista solicitar sua habilitacdo até o dia 4 de marco de
2026, as 11 horas. Nos termos do artigo 6°, §3°, da Resolucdo da CVM n° 81, sera admitido o acesso a Plataforma
“Ten Meetings” para a AGE apenas ao acionista e/ou seus representantes ou procuradores que se credenciarem, com
o envio da documentacdo devida, dentro do prazo. As credenciais de acesso sdo pessoais e intransferiveis, ndo
podendo ser compartilhadas. Informamos que a AGE serd gravada, nos termos do artigo 28, §1°, inciso II, da
Resolugdo CVM 81 e que a Companhia ndo se responsabilizara por qualquer problema operacional ou de conexao que
o participante venha a enfrentar, bem como por qualquer outro evento ou situagdo que nao esteja sob o controle
da Companhia que possa dificultar ou impossibilitar a sua participagao na Assembleia. Sem prejuizo da possibilidade
de participacdo na AGE por meio da Plataforma “Ten Meetings”, a Companhia incentiva que o acionista exerca seu
direito de voto por meio do BVD. Neste caso, até o dia 2 de marco de 2026 (inclusive), os acionistas deverdo
transmitir instrucdes de voto, entregando o respectivo BVD, acompanhado da documentacao necessaria: (i) ao
escriturador das agdes da Companhia; (ii) aos seus agentes de custédia que prestem esse servico; (iii) ao
depositario central; ou (iv) diretamente a Companhia. Quérum de Instalacdo e Deliberagdo. A AGE instalar-se-a,
em primeira convocagao: (a) com relacdo as matérias indicadas nos itens (v) a (vii) acima, com a presenca de
Acionistas titulares de, no minimo, 1/4 (um quarto) das acdes com direito de voto, na forma do artigo 125 da Lei
das S.A., e (b) com relacdo as matérias relativas a modificagdo do Estatuto Social da Companhia, indicadas nos
itens (i) a (iv), com a presenca de Acionistas titulares de, no minimo, 2/3 (dois tercos) das agdes com direito de
voto. Nos termos do art. 129 da Lei das S.A., todas as matérias constantes na ordem do dia serdo aprovadas por
maioria. Se ndo for possivel instalar a AGE em primeira convocagao em relagdo a todas ou parte das matérias
que integram as respectivas ordens do dia, novos andncios de convocagdo serdo oportunamente colocados a
disposicao pela Companhia, sendo certo que a AGE poderé ser instalada, em segunda convocacao, com a presenca
de acionistas titulares de qualquer nimero de agGes com direito a voto. Justificativa pela escolha da modalidade
digital. A Companhia optou por realizar a AGE de forma exclusivamente digital, por acreditar que essa modalidade
permite a participacdo de um nimero maior de acionistas, sem a necessidade de que estes se desloquem até a sede
social da Companhia, além de reduzir os custos para participagdo e realizagdo do conclave. Informagdes adicionais
sobre a participacdo na AGE por meio do BVD estdo descritos no proprio BVD disponibilizado pela Companhia e
na Proposta da Administragdo, que podem ser acessados no website da Companhia (ri.gafisa.com.br), nos sites da
B3 (http://www.b3.com.br/pt br/) e da CVM (http://www.cvm.gov.br/) e, ainda e, no Manual da Plataforma para

Participantes, disponivel na Plataforma “Ten Meetings” (https://assembleia.ten.com.br/375184920).

Séo Paulo, 11 de fevereiro de 2026.
GAFISA S.A.

Eduardo Laranjeira Jacome
Presid do Conselho de Admi
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Politica

Judiciario Decisao foi tomada depois de reuniao em que Fachin compartilhou com
ministros informacoes do relatorio; André Mendonca é sorteado o novo relator

Dias Toftfoli deixa caso Master apos
PF apontar ligacoes com Vorcaro

Tiago Angelo e Giullia Colombo
De Brasilia

O ministro Dias Toffoli, do Su-
premo Tribunal Federal (STF), dei-
xou na quinta-feira (12) arelatoria
das investigacoes criminais relati-
vas ao banco Master. A decisio foi
tomada ap6s uma reunido convo-
cada pelo presidente da Corte, mi-
nistro Edson Fachin, que havia ins-
taurado uma arguicao de suspei-
cao depois de a Policia Federal (PF)
ter encontrado citacdes ao minis-
tro no celular de Daniel Vorcaro. O
documento ja haviasido mandado
para a Procuradoria-Geral da Re-
ptblica (PGR). Apos distribuicao
eletr6nica, o ministro André Men-
donga foi escolhido o novo relator.

Na reunido com a participacao
de todos os ministros, Fachin com-
partilhou com os colegas as infor-
macoes do relatorio apresentado
pelo diretor-geral da PF, Andrei
Rodrigues, com mencoes de Toffoli
no celular de Vorcaro, CEO do Mas-
ter. Também se tratou da defesa de
Toffoli. Mais cedo, o ministro ja ha-
via reconhecido que era socio da
Maridt, empresa que vendeu parte
de sua participacdo no resort
Tayaya a um fundo ligado a Fabia-
no Zettel, cunhado de Vorcaro.

O Valor apurou que, na reu-
niao, Toffoli defendeu sua perma-
néncia na relatoria, mas decidiu
deixar o caso apos pressao de co-
legas. O clima geral foi tenso. O
ministro ainda se defendeu sobre
os pontos levantados no relatorio
da PE Depois, os colegas comeca-
ram a expor argumentos contra a
manutencio darelatoria.

Ap0s os ministros defenderem
a troca de relatoria como forma
de conter criticas a Corte, Toffoli
concordou em abandonar a con-
ducdo das apuragdes. Depois de
ouvir os colegas, ele nao teria
mais “batido o pé” para seguir no
controle do processo.

“A pedido do ministro Dias Tof-
foli,levando em conta sua faculda-
de de submeter a Presidéncia do
Tribunal questdes para o bom an-
damento dos processos e conside-
rados os altos interesses institucio-
nais, a Presidéncia do Supremo Tri-
bunal Federal, ouvidos todos os
ministros, acolhe a comunicacio
de sua Exceléncia quanto ao envio
dos feitos respectivos sob a sua re-
latoria para que a presidéncia pro-
mova a livre redistribuicdo”, argu-
mentou o Supremo em nota.

De acordo com a Corte, os mi-
nistros, por unanimidade, enten-
deram que nao havia elementos
para seguir com a arguicio de
suspeicdo. Esse € o mecanismo
que serve para analisar a impar-
cialidade de um juiz. O comuni-

ANTONIO AUGUSTO/STF

Toffoli: ministro determinou que a PF envie ao STF contetido de celulares de investigados, inclusive de Vorcaro

cado ainda alega que os minis-
tros reconheceram “a plena vali-
dade dos atos praticados pelo Mi-
nistro Dias Toffoli na relatoria”. A
nota expressa ainda “apoio pes-
soal” dos ministros a Toffoli.

Antes de se retirar do caso, o
ministro tomou uma acao que foi
considerada por investigadores
como “dobrar a aposta™ Toffoli
determinou na quinta-feira que a
PF envie ao STF todo o contetido
extraido de celulares e computa-
dores de investigados no caso
Master, o que inclui Vorcaro.

Segundo a decisao, deveriam
ser enviados os laudos periciais
sobre “o referido material, in-
cluindo-se dados telematicos, in-
formaticos e telefénicos”. A or-
dem também inclui outros “ele-
mentos de prova” que ja foram
documentados, mas ainda nio
enviados ao inquérito do Master,
que é conduzido por Toffoli.

Areunido foi anunciada no ini-
cio dasessao do plenario de quin-
ta. O julgamento acabou mais ce-
do e areunido comec¢ou por volta
das 16h30. Um intervalo foi feito
as 19h. Os ministros voltaram a se
reunir as 20h e logo depois houve
adivulgacio do comunicado.

Na segunda-feira (9), o diretor-
geral da PF levou pessoalmente a
Fachin o relatério em que Toffoli
€ citado. O contetido tem como
base dados extraidos dos celula-
res de investigados no caso Mas-

ter, entre eles Daniel Vorcaro, do-
no do banco. Segundo publica-
cdodajornalista Malu Gaspar,em
O Globo, o documento inclui te-
lefonemas entre os dois, além de
convite para uma festa de aniver-
sario de Toffoli e conversas com
outras pessoas sobre pagamentos
relacionados ao resort Tayaya.

A PF nao pediu diretamente a
suspeicio do ministro. Como
nao é parte, a corporacao nao po-
deria solicitar o afastamento. No
entanto, as informacdes trazidas
levantaram davidas sobre a pos-
sibilidade de o ministro perma-
necer na relatoria, devido a pos-
siveis conflitos de interesse e
eventual imparcialidade.

Desde que as citagoes vieram a
tona, Toffoli divulgou duas notas
se defendendo. Na primeira, envia-
da ajornalistas na noite de quarta-
feira (11), ele disse que o relatério
da PF contém “ilacdes”. Na segun-
da, da manha de quinta, admitiu
que faz parte do quadro societario
da Maridt, empresa que vendeu
parte de sua participacdo no resort

Ministro admitiu ser
socio de empresa
que vendeu parte de
resort a fundo
ligado a Zettel

Tayaya a um fundo ligado ao cu-
nhado de Vorcaro. O magistrado
negou, no entanto, que tenharece-
bido dinheiro diretamente do
banqueiro ou de Zettel.

“O ministro Dias Toffoli faz parte
do quadro societario [da Maridt],
sendo a referida empresa adminis-
trada por parentes do ministro. De
acordo com aLei Orgénica da Magis-
tratura, no artigo 36 da Lei Comple-
mentar 35/1979, o magistrado pode
integrar o quadro societario de em-
presas e dela receber dividendos,
sendo-lhe apenas vedado praticar
atos de gestdo na qualidade de ad-
ministrador”, diz a segunda nota di-
vulgada pelo gabinete de Toffoli.

Ele também admitiu que a
participacdo da Maridt no Tayaya
foi vendida ao Fundo Arllen, de
Zettel, em 27 de setembro de
2021. Houve uma segunda alie-
nacao do saldo remanescente a
empresa PHD Holding, em 21 de
fevereiro de 2025. Toffoli afirma
na nota que “desconhece” o ges-
tor do fundo Arllen.

“O ministro desconhece o ges-
tor do Fundo Arllen, bem como
jamais teve qualquer relacdo de
amizade e muito menos amizade
intima com o investigado Daniel
Vorcaro. Por fim, o ministro escla-
rece que jamais recebeu qualquer
valor de Daniel Vorcaro ou de seu
cunhado Fabiano Zettel”, alegou.

Toffoli também afirmou que to-
do o negdcio com o fundo foi “de-

vidamente declarado a Receita Fe-
deral” e que “todas as vendas fo-
ram realizadas dentro do valor de
mercado”. Quanto a relatoria das
investigacoes sobre o Banco Mas-
ter, Toffoli diz que s6 assumiu o ca-
so em novembro de 2025.“Ouseja,
quando ha muito a Maridt nao fa-
zia mais parte do grupo Tayaya Ri-
beirao Claro”, prossegue.

Ministros consultados afirmam
que as revelacoes recentes envol-
vendo Toffoli colocam a Corte den-
tro de um novo tipo de crise.

Integrantes da Corte e interlocu-
tores afirmam que o tribunal esta
acostumado com tensdes geradas
de fora para dentro, como criticas a
decisoes judiciais e acusacdes de in-
geréncia em outros Poderes. No en-
tanto, a ligacio de Toffoli com o re-
sort Tayaya e mencoes encontradas
no celular de Daniel Vorcaro teriam
criado uma crise de dentro para fora,
com dividas sobre a isen¢do de um
dos magistrados do STE

Caso nao tivesse deixado o caso,
uma saida possivel, eles avaliavam,
seria o envio do inquérito para a
primeira instincia. Isso porque
uma eventual suspeicio poderia
ter um resultado indesejado: a
anulacdo de decisoes dadas pelo
ministro, o que atrasaria a conclu-
sdo do inquérito sobre o esquema
de fraude em carteiras de crédito
do Master. Isso porque o Regimen-
to Interno do Supremo prevé que a
suspeicdo “pelo arguido, ou decla-
rada pelo tribunal, torna nulos os
atos por ele praticados”.

Em conversa reservada com o
Valor, um ministro afirmou que,
embora Toffoli tenha a simpatia
dos ministros, ha limites para tu-
do. “Ele tem a simpatia da maio-
ria, mas ndo para qualquer coi-
sa”, exemplificou.

Uma fonte qualificou o mo-
mento como “uma situacao Gni-
ca” e disse ndo se lembrar de epi-
sodios semelhantes, com a ctipu-
la da PF entregando pessoalmen-
te a presidéncia da Corte um pos-
sivel conflito de interesses envol-
vendo ministro e investigado.

O impulsionamento de um
discurso pro-impeachment de-
sagrada integrantes da Corte,
mas segundo um deles, é cedo
para dizer se o caso tem essa gra-
vidade.

Desde que assumiu a relatoria
dos inquéritos do Master, Toffoli
vinha afirmando que nio deixa-
ria a investigacdo, mesmo com o
aumento da pressdo sobre sua
atuacdo. Em um primeiro mo-
mento, a posicdo foi mantida
mesmo apos a revelacdo de que
familiares do ministro teriam re-
lacdo com fundos citados duran-
te as investigacoes.

Troca de relator é uma suspeicdo velada

Analise

Maria Cristina Fernandes
Sdo Paulo

F umasuspeicido que nao diz seu
nome. A nota dos dez ministros do
Supremo Tribunal Federal que co-
munica o afastamento do ministro
Dias Toffoli da relatoria do caso
deixa claro, na largada, que a deci-
sdo mantera a validade dos seus
atos na funcio. A decisio evita um
desfecho a la Sergio Moro, quando
a suspeicdo anulou a condenacio
do atual presidente Luiz Inacio Lu-
la da Silva e levou a invalidacio de
boa parte da Lava-Jato.

O encaminhamento também
sugere que o ministro venha a ser
declarado impedido quando o ca-
so for julgado. No fim da noite, o
Supremo informou que André
Mendonca sera o novo relator. Nao
se sabe o que foi relatado pela Poli-
cia Federal no documento entre-
gue pelo diretor-geral, Andrei Ro-
drigues, ao ministro Edson Fachin,
presidente do STF, mas os fatos 1a
contidos, presumivelmente, conti-
nuardao a ser investigados.

A solucio encontrada pelos mi-
nistros segue o molde impresso

por Fachin na conducio da Corte
desde o inicio de sua Presidéncia:
uma anuéncia, por parte dos mi-
nistros, de que ndo ha fatos desa-
bonadores contra Toffoli para, em
seguida, anunciar seu afastamen-
to. Foi, ao fim e ao cabo, uma ma-
neira de Toffoli reconhecer, tardia-
mente, a suspeicio que deveria
té-lo afastado do inquérito.

Até o inicio da reunido dos mi-
nistros, as 16h, Toffoli havia dado
inimeras demonstracoes de que
estava disposto a dobrar a aposta
paramanter o inquérito. Havia trés
alternativas a mesa: uma licenca,
que iniciaria um afastamento difi-
cilmente revertido; um processo
penal conduzido pela Corte a par-
tir de manifestacio da Procurado-
ria Geral da Republica; e, final-
mente, um processo de impeach-
ment pelo Senado.

Todas as alternativas enfrenta-
vam a determinacido do ministro
em permanecer na relatoria tradu-
zida pela decisdo, no final da ma-
nha, para que a PF enviasse a Corte
os dados de todos os celulares e
computadores apreendidos e peri-
ciados, além de todas as provas ja
documentadas. Ao requerer esse
conjunto de provas, o ministro avi-

sou aqueles que tenham preocu-
pacio com os desdobramentos da
investigacdo — nos Trés Poderes,
na advocacia e no sistema finan-
ceiro — que ndo cairia sozinho.

A pressao pelo afastamento do
ministro do caso cresceu com a no-
ta, por ele divulgada no inicio da
manha desta quinta, em que Toffo-
li reconhece pagamentos recebi-
dos pela Maridt, a empresa fami-
liar que detinha cotas do resort
Tayaya, em Ribeirao Claro (PR). Os
pagamentos, disse o ministro, de-
correram da venda do resort para
dois fundos, um deles de Fabiano
Zettel, cunhado de Daniel Vorcaro,
dono do Master.

Até esta nota, Toffoli nunca ha-
via reconhecido participacdo no
resort. O ministro foi sorteado pa-
ra o caso depois de ja ter vendido
sua cota, mas poderia — e deveria -

Ao requerer todas
as provas do caso
Master, ministro
sugere que nao
caira sozinho

ter recusado a relatoria tendo em
vista a relacdo comercial recente
sua e de sua familia com um fundo
da familia de Vorcaro.

Na conducdo do inquérito, o
ministro tomou muitas decisdes
em afronta aos investigadores, a
comecar pela decisdo de manter o
foro privilegiado do inquérito a
despeito das evidéncias de que o
deputado federal ndo prosseguiu
em sua proposta de parceria co-
mercial com Vorcaro. O ministro
ainda cerceou o quanto pode o tra-
balho da PF, requerendo a guarda
dos celulares dos investigados, es-
tabelecendo o calendario dos de-
poimentos, escolhendo os peritos
e determinando acareacoes.

O que os colegas de Toffoli mais
temiam era um impeachment vota-
do no Senado porque isso abriria a
porteira. E bem verdade que o pro-
prio Alcolumbre ndo tem interesse
em que essa investigacio va longe
dadas as evidéncias de que o fundo
de Previdéncia dos servidores do
Amapa, dirigido por indicados seus,
colocou muito dinheiro no Master
desrespeitando a governanca do se-
tor. A alternativa seria uma dentn-
cia do procurador-geral da Reptbli-
caque impulsionaria uma investiga-

cdointerna no STE Esta investigacao,
no limite, poderia levar a um afasta-
mento cautelar com abertura de um
processo penal no proprio Supremo
ao final do qual o ministro poderia
ser definitivamente afastado.
Convocados por Fachin para um
“dialogo” a portas fechadas, os mi-
nistros se reuniram, ironicamente,
no mesmo dia em que Fachin havia
proposto um almoco para discutir o
codigo de condutaerecuou por falta
de confirmacoes. O afastamento de
Toffoli acabou reiteirando a necessi-
dade de comprometer os ministros
com as regras de um codigo.
Aolongo dodia, o presidente Luiz
Inacio Lula da Silva, deixou claro que
nao estava assistindo a crise na Corte
de camarote. Ao se encontrar com o
procurador-geral da Reptblica, Pau-
lo Gonet, interou-se das possibilida-
des em aberto. A audiéncia concedi-
da, mais tarde, ao senador Rodrigo
Pacheco (PSD-MG), também acabou
embutindo um recado. Pacheco € a
aposta de Lula para a dificil disputa
pelo governo de Minas. Garantiria
um palanque forte para sua candi-
datura no segundo maior eleitorado
do pais com a promessa de que, em
caso de afastamento de Toffoli, o se-
nadorviesse a ser indicado.

Dique que
represa
escandalo se
mantém

Analise

César Felicio
Sdo Paulo

A reunido dos ministros do Su-
premo que formalizou o afastamen-
to de Dias Toffoli da relatoria do caso
Master € o primeiro recuo claro do
STF diante da pressao da opinido pa-
blica em muitos anos, mas nio um
recuo pleno. Namesma notaem que
se afirma que o presidente do Supre-
mo, Luiz Edson Fachin, ira redistri-
buir o caso, validam-se também to-
dos os atos praticados por Toffoli du-
rante a sua relatoria, porque a argui-
¢do de suspeicdo contra o ministro
foirejeitada.

A presenca do caso Master no
Supremo garante, a0 menos por
ora, uma contencao para que o
escandalo ndo se torne, politica-
mente, uma guerra de todos con-
tra todos como se tornou a La-
va-Jato, entre 2014 e 2018.

Muito se fala das forcas
pro-acorddo, uma conjura para
que as relacdes do caso envolven-
do o banco liquidado com o meio
politico ndo venham a tona. Mas
ha uma corrente “desacordio” que
ganha alento para que o caso fruti-
fique, tenha desdobramentos e
paute o ano eleitoral.

Essa corrente passa pelos adver-
sarios regionais dos politicos en-
volvidos no escandalo e pelo bol-
sonarismo, que vé no escandalo
um ariete para enfim pautar no Se-
nado impeachment de integrantes
do STF, em especial da némesis do
grupo, o ministro Alexandre de
Moraes. Mas a energia antiacordo
ndo se limita apenas a este contin-
gente, vitaminado pelo otimismo
de que os tentaculos de Daniel Vor-
carondo o alcancarao.

Guardadas as
proporcoes, pode
tomar corpo um
caso Epstein
brasileiro

Esta também nas instituicoes
de controle de Estado que zelam
por sua autonomia e tentam fa-
zer frente a injuncoes politicas,
na Policia Federal, no Banco Cen-
tral e no proprio corpo técnico
do Tribunal de Contas da Unido
(TCU). Dinamica muito parecida
com essa fermentou a Lava-Jato
na década passada.

Contribui ainda para o “desacor-
dao” aluz do dia. Qual a leitura poli-
tica possivel se poderia ter diante da
constatacdo, admitida pelo proprio
Toffoli, de que o ministro foi s6cio de
uma empresa que vendeu um de
seus principais ativos para um socio
de Vorcaro? A de que ele tinha que
sair da relatoria do caso, que foi o
que aconteceu.

A suspeicao de Toffoli em rela-
¢do ao caso era uma realidade no
plano moral, e, por tabela, no
plano politico. A legitimidade de
suas decisoes seria sempre obje-
to de discussdo. Cada dia a mais
de Toffoli seria um dia a mais de
crise institucional.

Caso o escindalo saia do garrote
do Supremo e volte para a primei-
rainstancia, o filme de 2014 come-
caarodar. Qualquer um que tenha
se debrucado sobre a historia da
Lava-Jato lembra as diversas tenta-
tivas do meio juridico e politico de
se tentar costurar um acordo para
abafar o caso, dos vazamentos que
sepultavam essas iniciativas, da
confianca do governo de entio de
que o escandalo apurado em Curi-
tiba ndo iria atingi-lo diretamente,
da decisdo dos envolvidos de cola-
borar com os investigadores para
tentar diminuir a forca do cutelo
sobre o proprio pescoco, entre-
gando o pescoco da classe politica,
do governo e do meio empresarial.
E possivel ainda recorrer a uma
analogia do presente. Guardadas
as proporcoes, pode tomar corpo
um caso Epstein brasileiro. Nos Es-
tados Unidos, republicanos e de-
mocratas acularam as brasas dos
segredos de um magnata que, ao
fim, compromete uma legido ain-
da nio totalmente identificada,
mas certamente ecumeénica.
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Na politica e
no carnaval,
tristeza nao
tem fim

Andrea Jubé

amenos mistérios
entre o céu e a terra
do que ha segredos
em Brasiliae
neblina no sorteio
de relatores no Supremo
Tribunal Federal (STF). Mas um
fato é ptiblico: uma fantasia que
nao fara sucesso neste carnaval
€ adebanqueiro —nem se vier
com dinheiro nos bolsos do
terno italiano.

De “outsider” daFariaLimaa
“hit pop” na capital federal,
anfitrido de festas e jantares
concorridos em Brasilia e Sdo
Paulo, o banqueiro Daniel
Vorcaro,dono do banco Master e
alvo da Policia Federal (PF)
metamorfoseou-se em “persona
non grata” entre politicos e
autoridades quejao
frequentaram: ninguém
conhece, ninguém viu. Até que a
pericia da Policia Federal nos
celulares e laptops apreendidos
derrube as mascaras. O nome do
ministro Dias Toffoli surgiu em
conversas, e a consequéncia
imediata foi seu afastamento da
relatoria do caso Master no STF—
gesto pelo qual era cobrado, mas
ao qual resistiu com resiliéncia.

Afesta deste ano chegou tio
inovadora que no lugarde
confetes os folides jogaram
dinheiro pela janela.Na
investigacao da Rioprevidéncia,

que aplicouR$ 970 milhoes em
titulos do Master, um dos alvos
atirou do 302 andar de um prédio
em Balnedrio Camborit (SC) uma
malacom R$429 mil, e as notas se
espalharam como serpentina.

O que atordoaa cipulado
poder em Brasilia, em relacao a
crise do Master, € amudanca de
regras no meio do jogo, que
pegou veteranos de calcas curtas.
Desde a comissao parlamentar
de inquérito (CPI) mista que
investiga o bilionario desvio em
pensoes e aposentadorias no
Instituto Nacional do Seguro
Social (INSS), os donos da bola
perderam o controle da partida.

Entrou para a historia a
reviravolta na eleicio para o
comando da CPIdo INSS em
agosto. Parecia tudo alinhado
para que os presidentes do
Senado, Davi Alcolumbre
(Unido-AP), e da Camara dos
Deputados, Hugo Motta
(Republicanos-PB),em
articulacio conjunta com o
governo, emplacassem os
nomes da dire¢do do colegiado.
Mas o arranjo fez agua.

A derrota foi ainda mais
constrangedora porque os
apadrinhamentos eram
publicos. Alcolumbre
confirmara aos jornalistas que
atuava para eleger o senador
Omar Aziz (PSD-AM)

presidente da CPI: “E o meu
candidato”, disse no dia 17 de
junho. Depois, as vésperas do
inicio dos trabalhos, Hugo
Motta “anunciou” em seu perfil
narede X os nomes do
presidente e do relator da
comissdo: "Anuncio que o
relator da CPMI do INSS serd o
deputado Ricardo Ayres
(Republicanos-TO). Desejo a
ele, ao presidente Omar Aziz
(PSD-AM) e a todos os
integrantes um excelente
trabalho nessa pauta tao
relevante para o pais", escreveu
no dia 15 de agosto.

A CPIdo INSS se reuniria pela
primeira vez no dia 20 de
agosto. Horas antes, a oposicao
se reuniu para lancar uma
candidatura alternativa e
derrubar as indicacoes de
Alcolumbre e Motta. A
estratégia vingou, e por 17
votos a 14, o senador Carlos
Viana (Podemos-MG), ligado ao
bolsonarismo, foi escolhido
presidente da comissdo, e
indicou outro relator.

O episodio revelou que os
chefes do Legislativo nao detém
mais controle sobre tudo e estao
vulneraveis. O Valor mostrou que
Alcolumbre e aliados tentam
barrar aleitura do requerimento
de criacio da CPIdo Banco
Master protocolado no inicio do

més. Diante do precedente da CPI
do INSS, éincerto se o grupo de
Alcolumbre exercera algum
controle sobre a escolha dos
integrantes da comissao,
tampouco do presidente e do
relator. O tema que ja é sensivel
para o mundo politico,
respingou em Alcolumbre
quando a Amapa Previdéncia
(Amprev) tornou-se investigada
da PF pelos aportes de R$ 400
milhées em titulos do Master. O
presidente da AmprevJocildo
Lemos afastou-se do cargo —ele
ja foi tesoureiro de campanhas
de Alcolumbre. O presidente do
Senadondo é alvo das
investigacoes.

Mas a ninguém interessa um
Alcolumbre fragilizado. Depois
do carnaval, o Palacio do Planalto
encaminhara ao Senado as
mensagens com nomeacoes de
Lula para cargos estratégicos,
como a do ministro da
Advocacia-Geral da Unido (AGU),
Jorge Messias, para o STF,eado
secretario de Politica Econdmica
do Ministério da Fazenda,
Guilherme Mello, para uma
diretoria do Banco Central. Ao
mesmo tempo, ha apreensao
quanto a indicacio de Otto Lobo
para a presidéncia da Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM),
quejaesta no Senado, mas
desencadeou uma crise no

mercado, e com o proprio
Alcolumbre, que rechagou que
seria o padrinho da escolha.
Paralelamente, ha temor
generalizado quanto a
divulgacio de outros nomes
que em conversas no celular de
Vorcaro e adjacéncias, como se
deu com Toffoli. Como nos
versos do poeta, é assim no
carnaval como navida: tristeza
nao tem fim, felicidade sim.
Nem a politica escapa da sina.

Exemplo do STM

Para definir o novo relator do
caso Master, faltou o STF seguir a
iniciativa da presidente do
Superior Tribunal Militar (STM),
Maria Elizabeth Rocha, que no
dia 3, instalou um teldo e
convidou a imprensa para
acompanhar o sorteio eletronico,
aovivo, dos relatores e revisores
dos processos de perda de
patente do ex-presidente Jair
Bolsonaro, de trés generais e um
almirante condenados pela
tentativa de golpe de Estado em
2022.Um gesto inédito de
transparéncia que deveria
inspirar outros tribunais onde
técnica e detalhes dos sorteios de
relatores sdo nebulosos.

Andrea Jubé é repérter de Politicaem
Brasilia. Escreve as sextas-feiras
E-mail andrea jube(@valor.com.br

Poderes Ha temor quanto ao possivel vazamento de outros nomes em conversas de Daniel Vorcaro

Caso Master eleva apreensao no Co

ANDR AANHO

Andrea Jubé, Gabriela Guido,
Beatriz Roscoe, Ruan Amorim,
Murillo Camarotto e Caetano Tonet
De Brasilia

O clima entre liderancas do
Congresso € de apreensao maxi-
ma com os desdobramentos da
crise envolvendo o banco Master,
diante da entrega ao Supremo
Tribunal Federal (STF) do relat6-
rio da Policia Federal (PF) com o
resultado da pericia nos celula-
res e computadores apreendidos
com Daniel Vorcaro. Em outra
frente, parlamentares favoraveis
ao aprofundamento das investi-
gacoes se preparam para nio dei-
xar o assunto esfriar até o fim da
semana do Carnaval.

Em primeiro lugar, ha temor
entre politicos e autoridades do
possivel vazamento de outros no-
mes em conversas com Vorcaro e
seus adjacentes, como o cunhado
Fabiano Zettel, que também teve
o celular apreendido. Eles temem
ser alvo do mesmo desgaste que o
ministro Dias Toffoli, do STF, vi-
nha sofrendo antes de deixar a re-
latoria das investigacoes.

Até agora, houve apenas a re-
velacdo de que o nome do minis-
tro Dias Toffoli foi citado. A partir
desta divulgacao, Toffoli fez co-
municado oficial admitindo ser
socio da Maridt, empresa que
vendeu parte de sua participacio
no resort Tayaya a um fundo liga-
do a Fabiano Zettel, cunhado de
Vorcaro. Na nota divulgada na
quinta-feira, antes de renunciar a
relatoria, o ministro negou que
seja amigo de Vorcaro e que te-
nha recebido diretamente di-
nheiro do banqueiro e de Zettel.

Paralelamente, o objetivo é
evitar a convocacido da sessdao
conjunta do Congresso para ana-
lise de vetos presidenciais, con-
forme explicou uma lideranca da
base governista. Como se trata de
pedido de Comissido Parlamen-
tar de Inquérito (CPI) mista, a lei-
tura do requerimento deve ser

feita pelo presidente do Congres-
so, senador Davi Alcolumbre
(Unido-AP), em sessdo conjunta
com deputados e senadores.

Evitar a sessdo conjunta do
Congresso atrapalha outros inte-
resses dos membros do Legislati-
vo. A oposicao e alas do Centrao,
por exemplo, querem derrubar o
veto do presidente Luiz Inacio
Lula daSilva ao projeto delei (PL)
da dosimetria, que reduz a pena
do ex-presidente Jair Bolsonaro.
Ao mesmo tempo, a bancada do
agronegocio mira o veto a regu-
larizacao de faixas de fronteiras.

Nem o governo, nem algumas
alas da oposicdo nem o Centrao
querem comecar uma investiga-
¢do no ambito do Legislativo.
Certos parlamentares, entretan-
to, veem a possibilidade de obter
ganhos eleitorais com a cobran-
ca popular por resposta e com a
possibilidade de as apuracoes
atingirem seus rivais politicos.

Ao mesmo tempo, a crise au-
menta a blindagem contra de-
nincias que pedem o impeach-
ment de ministros do STE. A deci-
sdo de dar continuidade, ou nao,
a esse processo & do presidente
do Senado, Davi Alcolumbre. Lo-
go, € remota a chance de prospe-
rar eventual pedido de impeach-
ment contra Toffoli ou outros mi-
nistros da Corte.

Ha choques de interesses por
todos os lados, como o avanco das
investigacoes sobre irregularida-
des doMaster com o fundo de Pre-
vidéncia dos Servidores Pablicos
do Amapa (Amprev), que envolve
aliados de Davi Alcolumbre. Um
dos alvos da Policia Federal € o ex-

Governo, alas da
0posicane o
Centrao nao
querem comecar
uma investigacao

AGENCIA SEN

Vieira: relator da CPI do crime organizado defendeu que ministro do Supremo fosse afastado das investigacoes

presidente da Previdéncia do
Amapa (Amprev) Jocildo Silva Le-
mos, pelo aporte de R$ 400 mi-
lhoes em fundos fraudados do
Master. Paralelamente, o fundo de
Previdéncia de Servidores do Rio
deJaneiro também é investigado.

Enquanto Alcolumbre tenta des-
viar o foco para outros temas de in-
teresse da sociedade — como os
maus-tratos a animais e celebra-
¢oes de carnaval —, outros parla-
mentares, em especial senadores,
agem elevar a temperatura da crise.

O presidente da Comissio de
Assuntos Econdmicos (CAE) e
coordenador da comissdo espe-
cial que acompanha as investi-
gacoes das fraudes no Master,
senador Renan Calheiros (MDB-
AL), marcou para o dia 24 o de-
poimento de Daniel Vorcaro ao
colegiado. Renan disse que obte-
ve autorizacio do ministro Dias

Toffoli para a oitiva. Na mesma
semana, o empresario investiga-
do deve também falar a CPI mis-
ta que investiga as fraudes no
Instituto Nacional do Seguro So-
cial (INSS) sobre a concessio de
consignado pelo Master.

O também emedebista Ales-
sandro Vieira (SE), que relata os
trabalhos da CPI que apura a
atuacdo do crime organizado no
Brasil, solicitou na quinta-feira
que a PGR peca a suspeicio de
Toffoli da relatoria do caso Mas-
ter. O pedido foi feito antes de o
ministro renunciar ao caso. De
acordo com o senador, havia in-
dicios suficientes para questio-
nar a permanéncia do ministro
no posto de relator. “A existéncia
de um vinculo comercial em que
o julgador figuraria, em tese, co-
mo beneficiario de recursos pa-
gos pelo investigado mitigaria

de forma intensa a imparcialida-
de do Ministro Dias Toffoli”, re-
gistrava a representacao.

Ainda no Senado, o presidente
da CPI do crime organizado, se-
nador Fabiano Contarato (PT-ES),
anunciou que pautara para vota-
¢do na proxima sessdo do cole-
giado os requerimentos relacio-
nados ao Master e aqueles que
tentam apurar uma suposta rela-
¢do indevida entre ministros do
STF e Vorcaro. Entre os pedidos,
estdo as convocagdes dos irmaos
do ministro Dias Toffoli e a que-
bra de sigilos da Reag e do dono
da corretora, Jodo Carlos Mansur.

Na semana pés-carnaval, outro
ministro pode ser o proximo alvo
do desgaste promovido pelo Le-
gislativo: Alexandre de Moraes.
Integrantes da CPI do crime orga-
nizado querem romper os sigilos
bancario e fiscal da esposa do ma-

ngresso

gistrado, Viviane Barci de Moraes,
com a votacio dos requerimen-
tos sobre o tema apos o carnaval.

Preocupadas com a pressao
popular para a criacio de uma
CPMI do Master e a investigacoes
sobre ministros do STF, entretan-
to, as principais liderancas do Se-
nado articulam uma reunido
com Davi Alcolumbre para deba-
ter os diversos cenarios em que o
Congresso pode entrar no tema.
Esses lideres defendem que o
presidente da Casa “empodere” o
grupo de trabalho liderado por
Renan como uma forma de mos-
trar que o Parlamento “nio esta
de bracos cruzados”.

Segundo um lider proximo a
Alcolumbre, caso a pressdo por
uma CPI fique insustentavel, o
ideal é fazer um colegiado ape-
nas com senadores.

De maneira oposta, integran-
tes da comissao do Master no Se-
nado reconhecem os limites do
colegiado, uma vez que eles nao
podem quebrar sigilos e depen-
dem da colaboracao das autori-
dades para ter acesso a informa-
coes das investigacoes.

Finalmente, deputados e sena-
dores da oposicdo aproveitam o
momento para fortalecer a ofen-
siva contra o STF e seus ministros.
Enquanto o deputado Carlos Jor-
dy (PL-R]), um dos principais ar-
ticuladores por uma CPI do Mas-
ter, pediu o afastamento de Tof-
foli da relatoria do das investiga-
coes, o senador Eduardo Girdao
(Novo-CE) e o deputado Marcel
Van Hattem (Novo-RS) tentam
mais uma vez iniciar no Senado
um improvavel processo de im-
peachment contra o magistrado.

De forma divergente, expoen-
tes da oposicao ligados ao bolso-
narismo se contém nas criticas
contra Toffoli. Eles querem evitar
que as criticas a Toffoli e outros
ministros do STF, como Moraes,
possam diminuir as chances de o
ex-presidente Jair Bolsonaro ir
para a prisao domiciliar.

Planaltoja avaliava situacao de ministro insustentavel

Sofia Aguiar e Caetano Tonet
De Brasilia

As informacoes sobre um re-
latorio da Policia Federal (PF) a
respeito das ligacoes entre o
banqueiro Daniel Vorcaro e o
ministro Dias Toffoli, do Supre-
mo Tribunal Federal (STF), im-
pulsionaram a defesa no Pala-
cio do Planalto de que o magis-
trado deveria se afastar da rela-
toria do caso do Banco Master,
o que acabou ocorrendo na noi-
te de quinta-feira (12).

Aolongo dodia, aleiturade
aliados do presidente Luiz Inacio

Lula da Silva era de que a manu-
tencao de Toffoli a frente das in-
vestigacOes era insustentavel. A
avaliacdo era de que nio cabe
condenar o ministro no momen-
to, mas o afastamento poderia
ser benéfico ao proprio magis-
trado, por lhe garantir melhores
condicdes de defesa, e evitar o
comprometimento do processo
de investigacao.

Em meio a esse posiciona-
mento do governo federal, Lula
recebeu, na quinta, o procura-
dor-geral da Reptblica, Paulo
Gonet, no Palacio do Planalto.
Segundo fontes, ambos trata-

ram das grandes apuracoes da
Justica envolvendo bancos e
bets, mas nio especificamente
de banco Master. Auxiliares do
presidente afirmam que a reu-
nido foi agendada no comeco de
fevereiro, quando Lula e Gonet
se encontraram na abertura do
ano do Judiciario, no dia 2.

O encontro ocorreu fora da
agenda e durou cerca de 30 mi-
nutos. De acordo com interlocu-
tores, o chefe do Executivo fede-
ral defendeu as apuracoes envol-
vendo bancos e bets e pediu ao
PGR que as investigacoes sigam
sendo feitas com rigor técnico.

A defesa pelo afastamento de
Toffoli esta alinhada a estraté-
gia do Planalto de evitar mani-
festacoes ptblicas sobre o tema,
sob o argumento de que se tra-
ta de assunto da al¢cada de ou-
tro Poder. Nos bastidores, no
entanto, o governo acompanha
atentamente os desdobramen-
tos do caso e tem defendido
uma investigacao técnica a to-
dos os envolvidos no caso.

Auxiliares de Lula afirmam
que o Planalto foi surpreendido
quando vieram a pablico as pri-
meiras possiveis conexdes entre
o banco e o ministro. Porém, ad-

mitem que, agora, ja esperam
novos desdobramentos.

Mesmo assim, fontes do Pla-
nalto ressaltam que, até o mo-
mento, nao ha discussao sobre a
possibilidade de apoiar um pe-
dido de impeachment contra o
ministro do STE. Em situagdes
que envolvem acusacoes, Lula
costuma reiterar a importancia
da presuncao de inocéncia e que,
no caso de Toffoli, também deve
ser observado.

A crise envolvendo o agora ex-
relator do caso Master se intensi-
ficou apos a Policia Federal (PF)
entregar ao presidente do Supre-

mo Tribunal Federal, Edson Fa-
chin, um relatério com informa-
¢oes do telefone de Daniel Vorca-
ro com citacdes a Toffoli. Depois
disso, o magistrado admitiu que
integra o quadro societario da
Maridt, empresa que vendeu par-
te de sua participa¢do no resort
Tayaya a um fundo ligado a Fa-
biano Zettel, canhado do pro-
prietario do banco Master.

A noite, Toffoli decidiu deixar
arelatoria do caso, apos reunido
com os demais integrantes da
Corte. A reunido foi convocada
por Fachin e ocorreu a portas fe-
chadas.
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Eleicdes No encontro, presidente reiterou seu desejo de que o
senador concorra ao governo de MG e encabece palanque no Estado

Pacheco encontra Lula e esta
mais perto de ser candidato

Caetano Tonet e Sofia Aguiar
De Brasilia

O presidente Luiz Inacio Lula
da Silva (PT) recebeu na tarde de
quarta-feira (11) o senador Ro-
drigo Pacheco (PSD-MG) no Pala-
cio do Planalto parareiterar o de-
sejo que o parlamentar dispute o
governo de Minas Gerais este
ano. Segundo interlocutores, o
parlamentar deixou o encontro
praticamente convencido a con-
correr e encabecar o palanque no
Estado em 2026.

No encontro, que durou cerca
de 30 minutos, Pacheco tentou
apresentar a Lula alternativas para
Nnao concorrer ao governo minei-
ro, mas, segundo fontes presentes
na reuniao, o presidente se recu-
sou a ouvir as opgoes e reforcou
que a Ginica op¢ao seria Pacheco.

O ex-presidente do Senado disse
alLulaque estava ciente de sua “res-
ponsabilidade com Minas e com a
democracia”, e falou que, no mo-
mento certo, tomara a decisio.

Lula aproximou-se de Pacheco
nos dois primeiros anos deste
terceiro mandato, quando o par-
lamentar presidiu o Senado em
um momento turbulento, mar-
cado pelos ataques golpistas de 8
de janeiro de 2023.

A aproximacao com Lula colo-
cou Pacheco em um campo politi-
co mais a esquerda, uma novida-
de para o senador que se elegeu,
em 2018, como um candidato da
centro-direita, derrotando justa-
mente a ex-presidente Dilmar
Rousseff no pleito ao Senado.

Apesar das sucessivas negativas
de Pacheco em concorrer e das fa-
las de que deixaria a vida pablica,

Lula insiste que o senador dispute
o governo de Minas e lidere o pa-
lanque de sua reeleicao no Estado.
Em entrevista recente ao portal
UOL, Lula disse que seu candidato
ird vencer em Minas e que ainda
convenceria Pacheco em uma con-
versa entre os dois.

Com esse cenario, Pacheco deve
acelerar as articulac¢oes para resol-
ver a questao partidaria. Ele deixa-
rd 0 PSD, que no ano passado filiou
o vice-governador Mateus Simoes,
que disputara a reeleicdo. Seu des-
tino sera o Unido Brasil.

A articulacdo da mudanca de
legenda de Pacheco partiu do
presidente do Senado, Davi Alco-
Iumbre (Unido-AP). O partido se-
ra comandado em Minas pelo de-
putado federal Rodrigo de Cas-
tro (Unido-MG), aliado de Pache-
co e opositor de Zema.

Com o novo comando na legen-
daeaentradadePacheco, o partido
tera um posicionamento antagoni-
co ao PP, com quem forma uma fe-
deracdo, que apoia a candidatura
de Simoes e € oposicao a Lula. Ape-
sar disso, segundo aliados, Alco-
lumbre, secretdrio-geral do parti-
do, tem garantido que Pacheco
“contard com toda a estrutura ne-
cessaria para disputar o governo”.

Com a definicdo da candidatu-
ra de Pacheco, fontes avaliam
que aindicacao do advogado-ge-
ral da Unido (AGU), Jorge Mes-
sias, passara a ter o apoio da cl-
pula do Senado, apos as resistén-
cias de Alcolumbre e liderancgas.

Outro ministro do governo
que provavelmente tera o proje-
to politico impactado é Alexan-
dre Silveira, de Minas e Energia.
Com a provavel candidatura de

GERALDO MAGELA/AGENCIA SENADO

Pacheco: senador deve acelerar articulagdes para resolver questao partidaria

Pacheco, aumentam as especula-
coes que Silveira migre para o
PSB e componha a chapa como
candidato ao Senado.

O cenario deve marcar uma rea-
proximacido de Pacheco com Sil-
veira. Liderada por Alcolumbre, a

cGpula do Senado rompeu com
Silveira durante sua gestio no
MME por “se sentir traida” pelo mi-
nistro, que € ex-senador e teria si-
doindicado com o apoio da Casa.

Procurados, os citados nio se
manifestaram.

PSD articula sucessao de Favaro na Agricultura

Rafael Walendorff e Sofia Aguiar
De Brasilia

O governo esta estudando uma
danca das cadeiras nos ministé-
rios com a saida do ministro da
Agricultura, Carlos Favaro, para
disputar as eleicoes deste ano. Se-
gundo apuracdo, o PSD quer ficar
no comando da pasta, mas nao
estaria disposto a referendar au-
tomaticamente uma indicaciao de
sucessor feita por Favaro. A suges-
tao € que o cargo seja assumido
por André de Paula, atual minis-
tro daPesca e Aquicultura, que
nao disputara o pleito.

A partir deste desenho, o par-
tido manteria o controle da pas-
ta, onde daria sequéncia as suas
demandas, como a operacionali-
zacdo de emendas parlamenta-
res em ano eleitoral, e mais des-
taque para o ex-deputado per-
nambucano. No Palacio do Pla-
nalto, fontes afirmam que a indi-
cacao estaria sendo construida
ouvindo especialmente as indi-
cacoes da bancada, mas que
também contara com a chancela

da area do Executivo federal.

Favaro deve sair do cargo até o
inicio de abril, quando se desin-
compatibilizara da pasta para
poder concorrer a reeleicio ao
Senado por Mato Grosso. Apesar
de André de Paula ser a favorito a
integrar o Ministério da Agricul-
tura, o martelo ainda devera ser
batido em breve.

Favaro disse que a escolha cabera
ao presidente Luiz Inacio Lula da Sil-
va,com quem discutiu o tema na
quinta-feira (12), mas que o suces-
sor terd que dar continuidade as po-
liticas implementadas desde 2023.
“Opresidente Lula tem dito que o
governo nio pode ter nenhum tipo
de interrupcao das politicas”, disse
ao Valor. “OPSD tem o pleito de
manter o ministério, isso ja foi co-
municado pelo lider do partidona
Camara. Com sso, a decisdo fica ain-
damais para o presidente da Rept-
blica”, acrescentou.

Aindefinicao na Agricultura é
fruto de uma particularidade. O se-
cretario-executivo do ministério,
Iraja Lacerda, que seria o substituto
natural, vai se candidatar a deputa-

do federal por Mato Grosso e tam-
bém deixara o cargo daquia 60
dias. Guilherme Campos (PSD), ex-
deputado federal e homem de con-
fianca de Gilberto Kassab, presi-
dente doPSD, deixara a Secretaria
de Politica Agricola em breve para
concorrer a uma cadeira na Assem-
bleia Legislativa de Sao Paulo.

O mais cotado internamente,
que tem se movimentado nos bas-
tidores para assumir o cargo e con-
ta com o aval de Favaro, é Carlos
Augustin. Uma das poucas pontes
entre a composicao atual do minis-
tério e abancada ruralista, ele foi
responsavel pela criacao do princi-
pal programa da pasta nesta ges-
tao, 0 Caminho Verde Brasil, que
mobilizou mais de R$ 30 bilhoes

Ministro deixara a
pasta para
disputar reeleicao
ao Senado pelo
Mato Grosso

para financiamentos para recupe-
racao de areas degradadas.

Augustin também ajudou a ar-
ticular acdes na politica agricola,
para aberturas de linhas de crédi-
to em dolar, por exemplo. Com au-
tonomia no cargo, mantém agen-
das diretas com o Ministério da Fa-
zenda e bancos que atuam no cré-
ditorural.

“Ele estd aqui, conhece tudo, es-
ta comigo desde o primeiro dia do
ministério e foi muito Gtil e im-
portante. Eum perfil que daria
continuidade nas politicas imple-
mentadas”, relatou Favaro.

Empresario do ramo de semen-
tes de soja em Mato Grosso e um
dos fundadores do Instituto Pen-
sar Agropecuaria (IPA), braco téc-
nico da Frente Parlamentar da
Agropecuaria (FPA), Teti, como é
conhecido, trabalha para conven-
cer o Palacio do Planalto a efetivar
seunome para o cargo. Ele tam-
bém tem a simpatia de algumas
entidades do setor produtivo en-
tre os nomes ventilados até agora.

Filiado ao PT e com influéncia no
partido em Mato Grosso, Augustin

tem declarado abertamente que
quer ser ministro. Interlocutores di-
zem que falta a ele traquejo politico
para assumir o cargo.

Fontes do setor ndo descartam a
possibilidade de José Lacerda
(PSD-MT), suplente de Favaro no
Senado e pai do secretario-execu-
tivo Iraja Lacerda, assumir o posto.

Outro nome citado foi o de Luis
Rua, atual secretario de Comércio
e Relagoes Internacionais da pasta.
Egresso do setor de proteina ani-
mal, atua diretamente na abertura
de novos mercados para os produ-
tos do agronegocio brasileiro,
pauta mais bem-sucedida do mi-
nistério nessa gestao.

Voltou ao radar o nome de Ro-
berto Perosa, hoje é presidente
da Associacdo Brasileira das In-
dastrias Exportadoras de Carnes
(Abiec), que reine empresas co-
mo |BS, MBRF e Minerva. A inter-
locutores, ele tem negado inten-
cdo de assumir o ministério.

Cléber Soares, secretario-execu-
tivo-adjunto, responsavel pela
parte operacional da pasta, tam-
bém foilembrado.

Jorge Seif mantém mandato no Senado

De Brasilia

O Tribunal Superior Eleitoral
(TSE) decidiu manter o mandato
do senador Jorge Seif (PL-SC). Ele
era acusado de abuso de poder
econdmico nas eleicdes de 2022.
A suspeita era de que ele havia
usado avides e a estrutura insti-
tucional de empresas e sindica-
tos para promover a candidatura
de forma irregular.

No julgamento de quinta-fei-
ra(12), os ministros entende-
ram, no entanto, que nao havia

provas fortes o suficiente para
condenar Seif e cassar o seu man-
dato. A decisdo foi unanime.

Ao votar, a presidente da corte
eleitoral, ministra Carmen Liicia,
disse que, apesar de identificar in-
dicios que poderiam levar a con-
clusdo de que houve abuso de po-
der econémico, a complementa-
¢do das provas determinada pelo
relator, ministro Floriano de Aze-
vedo Marques, mostrou que os ele-
mentos nio eram contundentes.

“Seria necessario que a prova
fosse contundente, cabal e taxativa

PREFEITURA MUNICIPAL DE NATAL/RN
AVISO DE LICITAGAO

endo um conjunto deilacdes ou
indicios que levam a plausabilida-
de do adotado. Tem-se um conjun-
tode dados que poderiam levar
perfeitamente a conclusdo busca-
dapelorecorrente, entretanto, pa-
ra o provimento do recurso seria
imprescindivel que houvesse a
prova definitiva, o que ndo parece
ter sido feito nem mesmo apos as
diligéncias”, declarou a ministra.
O processo chegou ao TSE por
meio de um recurso da coligacio
de Raimundo Colombo (PSD),
ex-governador de Santa Catarina
esegundo colocado na disputa
ao Senado contra o parlamentar
doPLem 2022. A cassacao foire-
jeitada, por unanimidade, pelo
Tribunal Regional Eleitoral de

Santa Catarina (TRE-SC).

Aacusagao contra o senador
catarinense envolve o empresa-
rio Luciano Hang, dono das lojas
Havan, e um dirigente do Sindi-
cato das Inddastrias Calcadistas de
SaoJoao Batista. Seif teria usado
durante a campanha a estrutura
daslojas Havan, como aeronaves,
aequipe de marketing, canais de
comunicacio e funcionarios, em
beneficio da sua candidatura.

Os adversarios do senador tam-
bém alegavam que ele teria recebi-
do adoacaoilegal de um helicop-
tero sem declaracio para desloca-
mentos durante acampanha,
além de ter sido supostamente fi-
nanciado por uma entidade sindi-
cal. Os suplentes e um dirigente do

A Secretaria Municipal de Administragdo (SEMAD) da Prefeitura Municipal do
Natal/RN, por seu Agente de Contratagdo abaixo identificado, torna publico a
realizacdo do certame a seguir: PREGAO ELETRONICO: 91.007/2026 — PROCESSO
ADMINISTRATIVO: 20250877433-SMS (UASG: 925162) — OBJETO: REGISTRO
DE PRECOS, para a contratacdo de empresa especializada para o eventual
fornecimento de Medicamentos injetaveis. — Edital disponivel no Portal de
Compras do Governo Federal (www.compras.gov.br), no Portal Nacional de
Contratagdes Publicas (pncp.gov.br) e no Portal da Transparéncia da Prefeitura do|
Natal (compras.natal.rn.gov.br)) — ABERTURA: 25/FEVEREIRO/2026, as 10h00min
(horario de Brasilia). Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos pelo e-mail:
pregao.semad@natal.rn.gov.br.

Natal/RN, 12 de fevereiro de 2026.

Marcos Freire Bezerra — Agente de Contratacdo da SEMAD/PMN.

FACULDADE DE CIENCIAS FARMACEUTICAS
UNIVERSIDADE DE SAO PAULO
AVISO DE LICITAGAO
PREGAO ELETRONICO N°: 01/2026 - FCF

PROCESSO N°: 154.00013616/2025-71

A Faculdade de Ciéncias Farmacéuticas torna publico aos interessados que realizara li-
citagdo na modalidade PREGAO ELETRONICO, sob n°: 01/2026 - FCF, do tipo menor
prego, cujo objeto é aquisi¢do de licencas de software, conforme especificagdes e con-
digdes constantes em Edital e seus Anexos, cuja data para inicio do prazo de recebimento
das Propostas Eletronicas sera no dia 13/02/2026 a partir das 08:00hs, estando a sesséo
de disputa agendada para o dia 04/03/2026, as 09:30hs, sendo o acesso a sessdo por
intermédio do sistema eletrénico de contratagdes denominado “Portal de Compras do
Governo Federal - Compras.Gov” através do sitio: https//www.gov.br/compras/pt-br.
O Edital na integra se encontrara disponivel a partir do dia 13/02/2026, na pagina do
Compras.Gov.

INSTITUTO BRASILEIRO DE AUTORREGULACAO
DO MERCADO DE CORRETAGEM DE SEGUROS, DE
RESSEGUROS, DE CAPITALIZACAO E DE PREVIDENCIA
COMPLEMENTAR ABERTA - IBRACOR
CNPJ n® 19.438.946/0001-62
AVISO DECLARACAO DE PROPOSITO

ARTUR LUIZ SOUZA DOS SANTOS, brasileiro, divorciado, advogado e
engenheiro, portador do RG n° 65.828.933-0 (SSP/SP), inscrito no CPF sob
0 n°® 159.110.637-00, residente e domiciliado na Rua Lazar Segal, n°® 385,
Jardim Miraflores, Campos do Jordao/SP, CEP 12460-462, DECLARA sua
intencdo de presidir o Conselho Diretor do INSTITUTO BRASILEIRO DE
AUTORREGULAGAO DO MERCADO DE CORRETAGEM DE SEGUROS,
DE RESSEGUROS, DE CAPITALIZACAO E DE PREVIDENCIA
COMPLEMENTAR ABERTA - IBRACOR. DECLARA, também, que, para
efeitos dos atos relativos ao IBRACOR, possui enderego na Cidade do Rio
de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Av. Rio Branco, 147 - 6° andar
- Centro - CEP: 20.040-910, e que preenche as condigbes estabelecidas
na legislagédo e na regulamentagédo vigentes para preenchimento do cargo
de Presidente, para o qual foi eleito na Assembleia Geral Extraordinaria,
realizada no dia 06 de fevereiro de 2026. ESCLARECE, ainda, que, nos
termos da regulamentacdo em vigor, eventuais impugnagdes a presente
declaragdo deverdo ser comunicadas diretamente a Superintendéncia
de Seguros Privados - SUSEP, no enderego abaixo, no prazo maximo
de 15 (quinze) dias, contados da data desta publicagdo, por meio de
documento em que o autor esteja devidamente identificado, acompanhado
da documentagéo comprobatéria, observado que os declarantes poderéo,
na forma da legislagdo em vigor, ter direito a vista do respectivo processo.
Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP - Coordenagéo-Geral
de Regimes Especiais, Autorizagbes e Julgamentos (CGRAJ) - Aw.
Presidente Vargas, n° 730 - Centro - CEP 20071-900 - Rio de Janeiro - RJ.
Rio de Janeiro, 11 de fevereiro de 2026.

Sindicato das IndGstrias Calcadis-
tas de Sao Jodo Batista (SC) tam-
bém sdo alvos do processo.

Emrelacio aos demais acusados,
o colegiado também ndo viu pro-
vas suficientes de que a Havan te-
nha fornecido estrutura para a di-
vulgacao de material propagandis-
tico,nemusado a equipe de marke-
ting da empresa. Ainda descarta-
ram que uma entidade sindical te-
nha privilegiado a candidatura do
parlamentar de forma irregular.

Ojulgamento comec¢ou em
abril de 2024, quando a corte elei-
toral decidiu suspender a analise
para complementar a producao
de provas. Na ocasido, o Ministério
Pablico Eleitoral (MPE) havia de-
fendido a cassacdo do senador.

O caso foiretomado na terca-
feira (10), com o voto do relator
contra a cassacao de Seif. Ele criti-
couaatuacio do juizo de primei-
rainstancia no caso e do MP esta-
dual por nao ter tentado comple-
mentar as provas no caso. De
acordo com o ministro, apesar de
haver indicios de “condutas erra-
ticas”, as provas necessarias para
acassacdo do mandato devem
ser “mais fortes e mais robustas”
do que as que foram produzidas
no decorrer do processo.

Em nota, Seif manifestou “pro-
funda gratidao” pelo resultado do
julgamento, celebrando a manu-
tencdo do seu mandato: “Hoje, o
Tribunal Superior Eleitoral confir-
ma aquilo que Santa Catarina ja
havia reconhecido por unanimi-
dade no Tribunal Regional Eleito-
ral: ndo houve irregularidade. Nao
houve crime. Houve uma elei¢ao
legitima, fruto do voto livre e so-
berano do povo catarinense.” (GC)

ISEnega
suspensao de
samba-enredo
sobre Lula

Giullia Colombo
De Brasilia

OTribunal Superior Eleitoral
(TSE) negou, por unanimidade, o
pedido de suspensio do samba-en-
redo da Académicos de Niter6i, que
homenageara o presidente Luiz Ina-
cio Lula da Silvano carnaval do Rio
com o enredo “Do alto do Mulungu
surge a esperanca: Lula, o operario
do Brasil”, no Grupo Especial.

Os ministros julgaram na quin-
ta-feira dois pedidos de suspensio
por propaganda eleitoral anteci-
pada, do Novo e do deputado fe-
deral Kim Kataguiri (Unido-SP),
que também questionavam o re-
passe de recursos ptiblicos a escola
de samba —o mesmo valor tam-
bém foi distribuido a outras agre-
miacoes do Grupo Especial.

Por unanimidade, os ministros
entenderam que a suspensao po-
deria configurar censura prévia e
que, até o momento, ndo ha com-
provacao deilicito eleitoral. O co-
legiado, porém, ndo descartou
nova analise apos o desfile.

Relatora do caso, a ministra Estela
Aranha afirmou que aindanao é
possivel comprovar propaganda
eleitoral antecipada. Para ela, impe-
dir a manifestacio artistica seria res-
tricdo inadequada ao debate demo-
critico. “Vale salientar que o perio-
do pré-campanha é compreendido
como espaco de formacao da opi-
nido publica, e restringir manifesta-
¢oes artisticas e culturais previa-
mente simplesmente por se ter noti-
cias de ter manifestacoes politicas,
configuraria censura prévia, indire-
ta erestricao desproporcional ao
debate democratico, mesmo que se
apresentasse indicios de possivel fu-
turolicito”, afirmou. Segundo ela,
eventual irregularidade devera ser
analisada ap6s o evento.

Aovotar, a ministra Carmen
Licia destacou que a “festa do
carnaval ndo pode ser fresta para
ilicito eleitoral de ninguém”,
alertando para orisco de que
“pessoas que ja se anunciaram
como candidatos” possam trans-
formar o ambiente em espaco
para propaganda irregular.

No mesmo sentido, o ministro
Nunes Marques, que presidird o
TSE nas eleicdes de outubro, disse
que ainda ndo ha fato concreto
quejustifique intervencao da Justi-
caEleitoral: “Nao sabemos, neste
momento davotacdo, dimensio-
nar se houve algum privilégio ou
abuso”,comentou, ao ressaltar que
“ha cautela de nio fazer censura
prévia”. Ele destacou que sera pre-
ciso aguardar os fatos para even-
tual analise mais aprofundada.

Lula deve assistir ao desfile na
Marqués de Sapucai, e a primei-
ra-dama, Rosangela Janja da Sil-
va, avalia participar. PT, Palacio
do Planalto e a escola nao co-
mentaram as acoes.
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Argentina Apos passar pelo Senado, analistas alertam que o projeto
de lel ndao aumentara empregos em uma economia estagnada

Milei aprova reforma trabalhista,
mas analistas veem limitacoes

Luiza Palermo
De S&o Paulo

O governo de Javier Milei con-
quistou uma vitéria politica notavel
ao aprovarnamadrugada de ontem,
no Senado, uma aguardada reforma
trabalhista, que defende como es-
sencial para a modernizacio do
mercado de trabalho argentino,
apos décadas sem avancos, e para a
criacdo de empregos. Analistas aler-
tam, porém, que a lei — que avanca
agora para a Camara dos Deputados
— dificilmente produzira resultados
relevantes se a economia nao reto-
mar o crescimento.

Aprovada por 42 votos a favor e
30 contrarios, a votacdo ocorreu
em meio a protestos de milhares de
sindicalistas e opositores do lado
de fora do Congresso, refletindo a
sensibilidade do tema, que ha anos
trava qualquer alteracao significa-
tiva dalei de 1974. Tanto a ditadura
militar quanto governos democra-
ticos de diferentes orienta¢des fra-
cassaram em tentativas de imple-
mentar mudancas em um mercado
de trabalho marcado por altos ni-
veis de informalidade (42,9%) e
quase uma década sem criacao sus-
tentada de empregos formais.

Embora Milei defenda que pode
reverter esse cendrio com a reforma
— que propdes modernizar as rela-
¢oes de trabalho, reduzir custos tra-
balhistas e diminuir o poder dos sin-
dicatos —economistas afirmam que
o principal fator por tras das recen-
tes perdas de empregos € a estagna-
¢do, e em alguns casos queda, da ati-
vidade economica.

“Sem crescimento econdémico,
uma reforma trabalhista — inde-
pendentemente de sua origem e
objetivos— tem poucas chances de
produzir efeitos imediatos”, diz
Dante Moreno, economista da
consultoria EPyCA. “Em uma eco-
nomia com reducdo gradual do
poder de compra dos salrios e en-
fraquecimento do tecido produti-
vo e comercial, a criacio de empre-
gos parece um objetivo utopico.”

Mudancas da reforma trabalhista de Milei

Governo quer reduzir custo para empresas e estimular contratagdes

Indenizacoes em caso de demissdo

Reduz a base de célculo e ndo serdo mais consideradas as férias, 0 132
salario, gorjetas ou bonus. Serd estabelecido um teto salarial como base
remuneratéria, que ndo podera exceder trés vezes o salario médio mensal,
conforme o acordo coletivo aplicavel a categoria do trabalhador. Prevé

atualizacdo dos valores pela inflaco, acrescidos de adicional de 3% ao ano.

Fundo de indenizacao

Cria um fundo obrigatdrio ao qual os empregadores devem contribuir para
financiar o pagamento de indenizagdes por demissdo. Autoridades estimam
que o fundo possa chegar a até US$ 4 bilhdes.

Férias

Empregadores deverdo conceder as férias entre 12 de outubro e 30 de abril

do ano sequinte. Partes podem acertar que descanso seja fora desse
periodo. Projeto também permite fracionamento das férias, em acordo
mutuo entre empregadores e trabalhadores, desde que cada um dos

periodos ndo seja inferior a sete dias.

Licenca médica e reducdo de salarios

Cria critérios diferenciados para casos de doenga ou acidente sem relagdo
com o trabalho. Se o evento tiver origem em uma conduta voluntaria e
arriscada, o trabalhador tera direito a 50% do salario basico por trés meses,
ou por seis meses se tiver dependentes. Quando esse tipo de conduta nao for

A
£

verificado, o pagamento sera de 75% nos mesmos prazos.

Jornada trabalhista e banco de horas

Estabelece possibilidade de ampliar jornada diéria de 8 para 12 horas, desde

que sempre seja respeitado um descanso de 12h entre os dias de trabalho.
Horas extras poderdo continuar sendo realizadas da mesma forma, sendo
que trabalhador e empregado poderdo voluntariamente chegar a um acordo
sobre regimes de compensagao por meio de banco de horas ou folgas.

Direito de greve

Fixa percentuais minimos de funcionamento durante as greves, de acordo
com o tipo de atividade. Servigos considerados essenciais deverdo garantir
cobertura de 75%, enquanto os classificados como fundamentais deverdo
assegurar ao menos 50%. Sindicatos deverdo apresentar previamente plano

de execucdo da paralisacéo.

Negociacao coletiva

Permite que trabalhadores e sindicatos locais negociem acordos diretamen-
te com as empresas, que prevalecerdo sobre negociagdes coletivas em nivel

nacional.

Cortes de impostos

Elimina impostos sobre a venda de carros, celulares e outros bens de

consumo.
Fonte: Texto da reforma trabalhista; Bloomberg

“Embora a reforma reduza signi-
ficativamente custos legais e admi-
nistrativos, seu sucesso na geracao
de emprego em massa dependera
do desempenho macroeconémico”,
diz Alejandro Stivaktas, gerente de
Assuntos Pablicos na LLYC, na Ar-
gentina. “A lei busca eliminar o ‘me-
do de contratar’, mas a demanda
real por trabalho vira da retomada

economica e da eliminacio definiti-
va das restricoes cambiais.”

Ainda assim, a reforma, se apro-
vada, podera servir de impulso para
a agenda economica de Milei, que
planeja avancar com outras medi-
das estruturais para destravar o cres-
cimento. O presidente, que ja havia
fracassado em aprovar uma reforma
em 2023, adotou desta vez uma

abordagem mais pragmatica, reali-
zando 28 concessdes para obter
apoio adicional de parlamentares
da oposicio moderada e de gover-
nadores. Entre elas, a exclusio de um
artigo que teria reduzido o imposto
sobre a renda dos empregadores,
em razdo do impacto na arrecada-
cdo das provincias.

“F uma vitdria politica muito sig-
nificativa, embora seja uma reforma
minimalista, o governo teve que ne-
gociar com mdltiplos atores”, diz
Sergio Berensztein, da consultoria
berenstein.com. “Isso pode ser o ini-
cio de uma agenda ambiciosa, com
outras reformas econémicas envia-
das pelo presidente ao Congresso.”

Sob pressao dos bancos argenti-
nos, Milei também retirou do texto a
possibilidade de trabalhadores op-
tarem por receber salarios direta-
mente em carteiras digitais, como
Mercado Pago. Outras propostas ini-
ciais que ameacavam reduzir a arre-
cadacdo sindical —como a exigéncia
de inscri¢do voluntdria em vez de
contribuicdes automaticas — foram
suavizadas pelos senadores.

O projeto também introduz o
conceito de remuneracio dindmica,
que permite salarios variaveis vincu-
lados a produtividade e passa auto-
rizar a permissdo de pagamento de
salarios em moeda estrangeira.

Para Juan Pablo Ronderos, socio
da consultoria MAP, as mudancas
podem ter impacto positivo em se-
tores como inddstria, comércio, gas-
tronomia, mineracao e servicos in-
tensivos em mao de obra. “Nesses se-
tores, a maior previsibilidade regu-
latéria e reducao de riscos legais po-
dem melhorar decisdes de investi-
mento e contratacao”, completa.

Agora, o texto passa por um teste
crucial na Camara dos Deputados,
previsto para o final de fevereiro,
quando algumas emendas feitas pe-
lo Senado podem ser alteradas ou
revertidas. “Embora o governo te-
nha ampliado sua base em ambas as
casas do Congresso, ainda precisa de
acordos mais amplos para garantir
osvotos necessarios”, diz Stivaktas.

Projeto que reduz jornada de trabalho
para 40 horas semanais avanca no México

Agéncias internacionais

O Senado do México aprovou na
quarta-feira a noite uma proposta
dereducio da jornada de trabalho
semanal, de 48 para 40 horas. A
medida foi aprovada por unanimi-
dade com 121 votos e agora segue
para a apreciacdo da Camara.

Se a reforma trabalhista for
aprovada nas duas casas, ela entra-
ra em vigor em 12 de maio, com
efeito a partir de janeiro de 2027. A
ideia é diminuir A jornada mensal
em duas horas por ano entre 2027
e 2030, sem que isso represente

uma reducdo salarial. A medida
que deve impactar a vida de cerca
de 13,4 milhoes de trabalhadores.

“Trabalhar menos horas nio sig-
nifica produzir menos, mas sim viver
melhor”, afirmou a senadora Geo-
vanna Banuelos de la Torre, presi-
dente da Comissao de Trabalho e
Previdéncia Social, durante a apre-
sentacdo do projeto de lei, segundo
ojornal mexicano El Economista.

O México lidera o ranking da
Organizacdo para a Cooperacao
e Desenvolvimento Econdémico
(OCDE) em horas de trabalho
mais longas, com 2.226 horas

por pessoa anualmente, de acor-
do com aReuters. O pais também
tem a menor produtividade la-
boral e os salarios mais baixos
entre os 38 Estados-membros.

A proposta de reforma traba-
lhista apresentada ao Congresso
pela presidente, Claudia Shein-
baum, em dezembro do ano passa-
do, ap6s anos de discussoes com o
setor privado. A proposta também
estabelece um novo limite para
horas extras, aumentando o limite
semanal de nove para 12 horas.
Além disso, impede que menores
de 18 anos facam horas extras.

Rassia pode
enviar petroleo a
Cuba, diz jornal

Reuters

A Rassia estd se preparando
para enviar cargas de petroleo
bruto e combustivel para Cuba
em um futuro préximo, segundo
o jornal de Moscou Izvestia, que
cita como fonte a embaixada rus-
sa em Havana. O envio represen-
taria um desafio aos EUA, depois
de o presidente americano, Do-
nald Trump, ter ameacado reta-
liar, com tarifas e outras san¢des,
qualquer pais que abastecesse a
ilha com petroleo. A Rassia se re-
cusou a confirmar ou desmentir
ainformacao.

TV projeta vitoria de partido centrista em Bangladesh

0 Partido Nacionalista de
Bangladesh (PNB, centrista) venceu
ahistérica eleicao parlamentar de
ontem, segundo projecoes da TV
local. A legenda é liderada por
Tarique Rahman, um dos principais
candidatos ao cargo de
primeiro-ministro e filho de 60 anos
da ex-primeira-ministra Khaleda Zia
e do ex-presidente Ziaur Rahman.
Suas promessas de campanha
incluem ajuda financeira para
familias pobres, um limite de 10
anos para um individuo permanecer
como primeiro-ministro, estimulo a
economia por meio de medidas
como investimentos estrangeiros e
medidas anticorrupcdo. A eleicio de
ontem foi a primeira desde a revolta
de 2024, liderada pela Geracao Z,
que derrubou a primeira-ministra
Sheikh Hasina, que governou o pais
por mais de 20 anos. A segunda
maior bancada deve ficar como
partido islamico
Jamaat-e-Islamiya. Na foto,
eleitoras fazem fila para votar
durante a eleicdao, em Daca.

Trump invalida conclusao
cientifica e revogaregras
climaticas da era Obama

Daniela Chiaretti
De Sé&o Paulo

Em 34 minutos na tarde de on-
tem Donald Trump jogou uma
pa de cal no alicerce da politica
climatica dos Estados Unidos. La-
deado por Lee Zeldin, que dirige
a agéncia ambiental americana,
a EPA, Trump revogou o funda-
mento cientifico que da base pa-
ra a maior regulamentacio dos
EUA no combate a crise climati-
ca.No anfincio a imprensa, o pre-
sidente disse que as medidas,
editadas no governo de Barack
Obama, eram “paralisantes” para
aeconomia e criadas para “facili-
tar a nova fraude verde”. Organi-
zacdes ambientalistas prometem
judicializar a decisao.

Trump revogou a declaracao
de perigo iminente —the endar-
gement finding, em inglés. Trata-
se de um parecer cientifico divul-
gado em 2009 pela prépria EPA
—espécie de ministério do Meio
Ambiente dos EUA—, que dizia
que o acimulo de gases-estufa
na atmosfera representa risco
para a satide publica. A constata-
cdo exigia que a EPA tomasse me-
didas em acordo com a Lei do Ar
Limpo (o Clean Air Act, de 1970),
parareduzir as emissoes de CO e
outros quatro poluentes que re-
tém calor e sdo emitidos por vei-
culos e térmicas a carvao.

Foi uma estratégia do governo
Obama de utilizar a EPA para im-
plementar medidas regulatorias
e evitar a obstrucio do Congres-
so as leis climaticas. Desta forma,
o maior emissor historico de ga-
ses-estufa conseguia controlar
suas maiores fontes — energia e
transportes. Foi a base para o
acordo celebrado depois com a
China, o maior emissor atual de
gases-estufa. O Acordo de Paris,
de 2015, nasceu deste esforco.

“Estamos oficialmente encer-
rando o desastre da era Obama-Bi-
den que severamente danificou a
inddstria americana e levantou es-
pantosamente os precos aos con-
sumidores para produtos incrivel-
mente piores”, disse Trump. Esse
“grande golpe”, continuouy, “Oba-
ma e Biden usaram para destruir
milhares de empregos”, seguiu.

Continuou afirmando que a
medida “evitard que a Califérnia
estabeleca padroes de emissoes
para regular os EUA como um to-
do”. A Califérnia tem tradicdo de
vanguarda em leis ambientais e é
governada pelo democrata Gavin
Newsom, que vem ganhando des-
taque por suas criticas a Trump.

Zeldin seguiu no mesmo tom:
“O que muitos consideram o Cali-
ce Sagrado da regulacdo de Oba-
ma, em 2009, esta sendo, agora,
eliminado”. Seguiu: “Foi a regula-
¢do ideologica mais cara imposta
ao nosso pais. Estrangulou um se-
tor inteiro da economia america-
na”. Sem dar provas, disse que
“quem pagou o maior pre¢o foram
as familias trabalhadoras, os pe-
quenos negocios e milhares de
americanos que queriam carros
para levar criancas a escola ou ir a
igreja aos domingos”. Zeldin ata-
cou os carros elétricos, Trump, as
torres de energia edlica. “Sio a
mais cara fonte de energia”, disse,
o que ndo é verdade, “construidas
na China e na Alemanha. Vamos
tratar de parar edlicas neste pais”.

Em setembro, a Academia Na-
cional de Ciéncia dos EUA publi-
cou relatério dizendo que a decla-
racao de perigo da EPA, de 2009,
“foi precisa, resistiu ao tempo e é
agora reforcada por evidéncias
cientificas ainda mais fortes”.

"Vamos tratar

de parar as
geradoras edlicas
neste pais”
Donald Trump

Manish Bapna, presidente e CEO
do NRDC (Natural Resources De-
fense Group, uma das mais in-
fluentes organizacdes ambientais
dos EUA) disse que a “a¢do cinica e
devastadora da EPA de Trump ndo
prosseguira sem luta. Nos os vere-
mos no tribunal”. Definiu o ato de
Trump como “o maior ataque da
histéria aos esforcos do governo
federal para combater a crise cli-
matica”. Seguiu: “Essa decisdo re-
sultara em mais desastres ndo na-
turais, de tempestades extremas a
ondas de calor mortais, prejudi-
cando pessoas em todo o pais. A
EPA deveria estar trabalhando pa-
ra proteger todos os americanos e
ndo dando carta branca aos bilio-
narios do petréleo”. Na véspera,
Trump havia sido homenageado
em um evento do setor de carvao.

Eduardo Viola, professor de re-
lagdes internacionais do IEAJUSP e
da FGV diz que Trump esta “pro-
movendo um retrocesso gigantes-
co na politica climatica, mas a
grande questdo € se conseguira
continuar aprofundando o avan¢o
nadirecio da autocracia ounao”

Epstein tinha registro de
CPFno Brasil desde 2003

Agéncias internacionais

O ex-bilionario Jeffrey Epstein,
que morreu na prisio em 2019 en-
quanto aguardava julgamento apos
acusacoes de exploracdo sexual de
menores e outros crimes, possui um
CPF regular no Brasil. A informacao
aparece no mais recente conjunto
de documentos divulgado pelo De-
partamento de Justica dos EUA so-
bre o caso do ex-financista.

Entre mais de 3 milhoes de ar-
quivos recentemente tornados pa-
blicos, autoridades americanas
mencionam a existéncia de um
“CPF brasileiro” associado a uma
procuracao. A referéncia consta em
um documento que aparenta ser
um inventario de materiais apre-
endidos pela policia durante as in-
vestigacoes envolvendo Epstein.

Naio ha indicacio de que o ex-
bilionario tenha -efetivamente
utilizado o documento brasilei-
ro. O arquivo que menciona o
CPF parece apenas listar docu-
mentos recolhidos pelas autori-
dades dos EUA no curso do caso.

Uma consulta feita ontem ao
sistema da Receita Federal mos-
trou que o CPF emitido em nome
de Jeffrey Edward Epstein esta em
“situacdo regular”. O cadastro foi
realizado em 23 de abril de 2003
e inclui a data de nascimento do
criminoso sexual, que morreu em
20dejaneiro de 1953.

Os documentos do caso tam-
bém revelam interesses de Epstein
no Brasil e conexdes com cidadaos
brasileiros. Em trocas de e-mails e
mensagens com diversos interlo-
cutores, o ex-bilionario citou poli-
ticos brasileiros, como o presiden-
te Luiz Indcio Lula da Silva e o ex-
presidente Jair Bolsonaro, além de
empresarios como Eike Batista.

Em outro episodio relacionado
ao Brasil, Epstein discutiu com a
empresaria alema Nicole Junker-
mann a possibilidade de obter ci-
dadania brasileira. Em um e-mail
de 5 de outubro de 2011, ao ser
questionado sobre essa hipotese,
respondeu no mesmo dia que
achava aideia “interessante”, mas
ponderou que “vistos podem ser
um problema, quando viajar pa-
ra outros paises”.

Epstein também teria transferi-
do dinheiro ao brasileiro Reinaldo
da Silva, que é casado com o ex-
embaixador do Reino Unido em
Washington, Peter Mandelson. As
relacdes de Mandelson com o cri-
minoso sexual passaram a amea-
car o governo do primeiro-minis-
tro britanico, Keir Starmer.

Mandelson acabou sendo demi-
tido por Starmer, mas a tentativa de
indica-lo para um cargo — mesmo
ap6s o primeiro-ministro ter sido
informado sobre a proximidade do
ex-embaixador com Epstein — de-
sencadeou uma crise politica.
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Setor de servicos comeca a
perder folego, e precos recuam

epois de nove meses de resultados positivos
consecutivos, o setor de servicos comecou a
desacelerar, o que traz melhores perspectivas
paraaquedadainflacido. Oindice de

servicos. Além disso, aisenciao do Imposto de Renda para os
que ganham até R$ 5 mil por més comecou a valer em
janeiro e ndo se sabe quais efeitos liquidos tera. Uma parcela
do dinheiro extra, que se estima em algo como R$ 28
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Assis Moreira (Genebra)

desempenho do setor em dezembro divulgado

ontem pelo IBGE aponta que, na média movel trimestral,
houve estabilidade (crescimento zero), enquanto no ano o
setor avancou 2,8%. Servicos tém o maior peso no PIB (65%),
e aevolucao de seus precos tem impedido que a inflacdo caia
com forc¢a, mesmo com a maior taxa de juros desde 2006. O
recuo de dezembro ajuda a explicar em parte a queda de
seus precos em janeiro — de 6% em dezembro para 5,29%

agora.

A queda dainflacao para dentro da banda da meta em
2025, que se mantém — o IPCA em 12 meses foi de 4,44% em
janeiro—, se deve principalmente a enorme descompressao
dos precos dos alimentos, com alta de 0,23% em janeiro, a
menor da série historica para o més em 20 anos. Os bens
industriais apresentaram deflacio recorde de 4,53%, e
tiveram queda de precos durante 10 dos 12 meses de 2025.
Com os precos das commodities também bem
comportados, quedas adicionais relevantes do IPCA
dependerio do comportamento dos servicos.

Apesar da queda recente, os precos dos servicos em doze
meses ainda estio muito acima da média da inflacdo, da
mesma forma que a desaceleracdo do setor ainda é
incipiente — em novembro, bateu o recorde da série
histérica. Ambos dependem do comportamento do
mercado de trabalho, ainda aquecido, mas a caminho de
uma desaceleracao lenta e gradual. Ha pleno emprego no
pais,com uma taxa de 5,6% de desocupados, escassez de
mao de obra em varios segmentos da economia, elevacao
dos salarios de admissao e ampliacao consideravel da massa

derendimentos.

Todos esses fatores influem na determinacao dos precos
dos servicos. Ainda que seu volume tenha recuado 0,4 em
dezembro e a média trimestral se estabilizado, os servicos as
familias, diretamente influenciados pelo avanco dos
salarios, apresentaram expansao de 1,1%. A perda de félego
da economia como efeito da politica monetaria restritiva
tende a diminuir o impeto do consumo e o nivel de
emprego, colocando freio nos precos do setor, como
comecou a ocorrer. A continuidade desse movimento,

porém, nao esta assegurada.

A politica de aumentos reais do salario minimo tem um
impacto muito relevante na formacao dos precos dos

bilhdes, estara disponivel e podera ser dirigida para o
consumo ou para quitar débitos. Cerca de 28% do
orcamento das familias brasileiras hoje € consumido por
dividas (excluidas as com habitacao), e, segundo o Serasa,
quase metade da populacdo adulta do pais encerrou o ano
passado com débitos em atraso, em um estoque que soma

R$ 518 bilhoes.

Por outro lado, o esfriamento do mercado de trabalho
podera ter um impacto mais que proporcional no aumento
real dos salarios. Segundo pesquisa da consultoria
4intelligence, a quase totalidade dos ganhos reais de renda esta
sendo puxada por pessoas que se desligam voluntariamente
para buscar— e conseguir —recolocacao com maiores
vencimentos. A propor¢ao dos desligamentos voluntarios no
total de desligamentos chegou a um recorde e atinge 36%. Uma
diminuicdo da oferta de trabalho tende a conter esse
movimento e amortecer o avanco dos rendimentos do
trabalho, com efeitos baixistas nos precos dos servicos. Os
precos dos servicos intensivos em trabalho recuaram de 6,83%
anuais em dezembro para 6,7% em janeiro.

Os ntumeros de desempenho da oferta de servicos do
IBGE apontam outro movimento do setor que ao longo do
tempo pode contribuir para algum alivio nos precos gerais
da economia, pelo aumento de produtividade que
prometem. Os servicos em tecnologia da informacao e
comunicacao cresceram 6,2% em doze meses encerrados
em dezembro, e os de servicos de TI propriamente ditos,
mais que o dobro disso (12,2%), o que indica um bom ritmo
de investimentos para moderniza¢ao, possivelmente
puxado pela inteligéncia artificial. Em 5 anos, o volume
desse tipo de servico evoluiu 84,4%.

A continuidade da desinflacio de servicos dependera
também dos gastos de Unido, Estados e municipios em um
ano eleitoral, quando tendem a crescer. O presidente Lula ndo
quer que a economia dé sinais claros de fraqueza enquanto
disputa a reeleicdo, e o Congresso ganhou o direito de
antecipar até junho a maior parte das emendas as quais
passou a ter direito (R$ 51 bilhoes no orcamento). Mesmo
assim, se as condicoes atuais prevalecerem e nao houver
choques externos, com mudanca abrupta no comportamento
do dolar, a inflacdo continuara caminhando em direcao a
meta, abrindo espaco para juros menores.
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Float reforca diagnostico de deterioracao fiscal. Por Alexandre Manoel e Adhemar Ranciaro Neto

Além da meta: restos a pagar e trajetoria da divida ptblica

debate fiscal brasileiro
mostra que cumprir
formalmente a meta de
resultado primario
pouco diz sobre a sustentabilida-
de da divida publica. As exce¢oes
frequentes ao arcabouco fiscal,
como precatorios, despesas fora
da meta e reclassificacoes, torna-
ram esse diagnostico quase con-
sensual. No entanto, os dados do
Tesouro Nacional para 2025 re-
velam um problema mais pro-
fundo: a execucdo dos gastos
apresenta uma inflexdo preocu-
pante, acompanhada do cresci-
mento do estoque de restos a pa-
gar e do float associado.

Entre 2017 e 2022, a Despesa
Primaria Total acumulada em 12
meses, ajustada pelo IPCA de de-
zembro de 2025, cresceu R$ 128,4
bilhoes. Ja entre 2023 e 2025, em
apenas trés anos, aumentou R$
3245 bilhoes: mais de 2,5 vezes
em metade do tempo.Isso mostra
que, enquanto em 2017-2022
houve ajuste fiscal, ainda que im-
perfeito, a partir de 2023 a despe-
sa publica cresceu de forma signi-
ficativa e acelerada.

Diante desses dados, nao faz
sentido atribuir a deterioracio
da divida ptblica bruta, que cres-
ceu 7 pontos percentuais do PIB
de 2023 a 2025, exclusivamente
as taxas de juros elevadas. Essa
narrativa ignora o comporta-

mento da despesa e, sobretudo,
os sinais emitidos pela execucio
financeira. E nesse contexto que
se insere o conceito de float de
restos a pagar, que conecta dire-
tamente a execucdo orcamenta-
ria a sustentabilidade da divida'.

Ofloat é definido como o volu-
me de restos a pagar inscritos pa-
ra um determinado exercicio,
menos os valores pagos e cance-
lados ao longo do mesmo perio-
do. Na pratica, os restos a pagar
inscritos para 2025, por exem-
plo, sdo registrados em 31 de de-
zembro de 2024; ao longo de
2025, parte desse estoque € liqui-
dada ou cancelada. O float mede
exatamente a despesa que sobre-
vive ao fim do exercicio, tornan-
do mais efetivo o potencial dele-
tério da inscricao.

Quando o float é crescente, in-
dica que parte relevante do “ajus-
te” fiscal ocorre via postergacio
de pagamentos, criando uma es-
pécie de quase-divida de curtissi-
mo prazo, fora das métricas tra-
dicionais da divida bruta, mas
economicamente relevante.

A leitura da série historica em
valores reais (IPCA de dezembro
de 2025) mostra uma mudanca
clara de regime na dindmica dos
restos a pagar e, sobretudo, do
float. No periodo 2003-2005, o
float médio era baixo (R$ 7,6 bi-
lhoes), compativel com um am-

Restos a pagar (RAP)

Float desde 2003 (em R$ bilhGes - dez/2025)

Ano Float total Inscricdo RAP
2003-2005 7,6 74,2
2006-2016 88,3 268,4
2017-2022 68,5 262,8
2023 63,4 291,7
2024 65 3121
2025 68,6 325,8

Fontes: STN/IBGE. Os célculos foram realizados pelos autores.
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biente de execucao mais aderen-
te ao ciclo orcamentario, apesar
de inscricoes médias relevantes
(R$ 74,2 bilhdes). Entre 2006 e
2016, observa-se um salto ex-
pressivo do float médio (R$ 88,3
bilhoes), acompanhado de ins-
cricoes  também  elevadas
(R$ 2684 bilhoes), refletindo
anos de expansao do gasto e cres-
cente dificuldade de pagamento
tempestivo.

Jano intervalo 2017-2022, pe-
riodo marcado pela consolida-
cdo fiscal, o float médio recua pa-
ra R$ 68,5 bilhdes, mesmo com
inscri¢oes ainda altas (R$ 262,8
bilhées), com melhora relativa
na qualidade da execucdo. A par-

tir de 2023, contudo, o quadro se
deteriora novamente: o float per-
manece elevado e volta a crescer
(R$ 63,4 bilhées em 2023, R$ 65
bilhdes em 2024 e R$ 68,6 bi-
lhoes em 2025), enquanto as ins-
cricoes de restos a pagar acele-
ram de forma continua (R$ 291,7
bilhoes, R$ 312,1 bilhoes e
R$ 325,8 bilhdes, respectivamen-
te). Para 2026, a inscricao de RAP
ja é conhecida e elevadissima, R$
391,5 bilhoées, sugerindo que o
float crescera significativamente.

O ponto central & que o float
cresce justamente no periodo em
que a despesa se acelera. Isso in-
dica ndo apenas perda de quali-
dade da execucdo, com mais gas-

LEO PINHEIRO/VALOR
|

to sendo contratado sem capaci-
dade de liquidacio e pagamento
tempestivos, mas também refor-
ca que a divida pablica nio cres-
ce apenas por conta dos juros.
Quando se incorpora a dimen-
sdo do float, o diagnostico fiscal
muda de patamar. Uma avalia-
¢do honesta do resultado prima-
rio efetivo — aquele que de fato
afeta a dindmica da divida — de-
ve considerar trés componentes:
mecanismos que aumentam be-
neficios financeiros e crediticios
(comumente chamados de gas-
tos parafiscais), despesas fora da
meta e variacdo do float. Incor-
porando esses elementos, o es-
forco necessario para colocar a

divida em trajetoria sustentavel &
da ordem de 4% do PIB.

Nao surpreende, assim, a con-
vergéncia de analises que apon-
tam para uma trajetoria explosi-
va da divida na auséncia de ajus-
te fiscal pelo lado da despesa a
partir de 2027, nem que a precifi-
cacdo dos ativos responda a pro-
babilidade de ascensao de candi-
datos comprometidos com esse
ajuste. O avanco recente do float
reforca essaleitura.

Embora o debate fiscal tenha
avancado ao incorporar subsi-
dios financeiros, crediticios e tri-
butarios, assim como despesas
fora da meta, ainda se da pouco
peso ao crescimento real da des-
pesa, as inscricoes crescentes de
restos a pagar e ao avan¢o do
float, elementos que apontam
para uma trajetoria preocupante
dadivida pablica.

Em sintese, o float esta longe
de ser um detalhe técnico: tra-
ta-se de um indicador robusto da
qualidade e da sustentabilidade
do ajuste fiscal, que reforca o
diagnostico de deterioracao das
financas publicas federais pelo
lado da despesa. Sem uma rever-
sdo da dindmica de execucdo das
despesas e do float, taxas de juros
“civilizadas” continuardo fora do
horizonte.

1. Essa conexdo foi desenvolvida
originalmente em uma monografia
vencedora do Prémio SOF de Finan-
¢as Piblicas (2007) e posterior-
mente sintetizada em artigo publi-
cado na Revista Brasileira de Eco-
nomia, em dezembro de 2010.

Alexandre Manoel é economista e sécio
na Global Intelligence and Analytics
(GIA). Foi secretario nos Ministérios da
Fazenda e da Economia (2018-2020).
Adhemar Ranciaro Neto é engenheiro
pelo ITA, doutor em Fisica e professor da
Universidade Federal de Alagoas.
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Mais médicos, menos qualidade

Ana MariaDiniz
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m um pais afogado em

escindalos que envol-

vem desvios bilionarios

e um alto grau de dete-
rioracdo institucional, como no
caso do Banco Master, a maior
fraude da histéria do Brasil, um
problema igualmente grave pas-
sa despercebido: a crise nas fa-
culdades de medicina. Trata-se
de um verdadeiro absurdo, que
deveria indignar a sociedade in-
teira, mobilizando protestos e re-
formas urgentes. Porém, ele é
eclipsado por narrativas mais
“espetaculares” de propinas e
conchavos politicos.

A verdade € que a corrupgao
também esta na raiz na formacao
de médicos no pais, que saem das
universidades sem saber medir a
pressdo arterial ou diagnosticar
doencas simples. Esses profissio-
nais mal preparados colocam em
risco a vida de milhées de brasilei-
ros, especialmente no SUS, onde a
populacdo mais vulneravel depen-
de deles. Essa situacao nio é aci-
dental: € fruto de politicas equivo-

cadas, esquemas ilicitos, ma fisca-
lizacao, interesses privados e uma
expansdo predatoria que prioriza
lucros sobre qualidade.

Tudo comecou em 2013, com a
Lei 12.871, que instituiu o Progra-
ma Mais Médicos. Lancado pelo
governo Dilma Rousseff para su-
prir a caréncia de profissionais em
regides remotas, o programa aca-
bou incentivando uma expansio
sem critérios dos cursos de medici-
na. De 2013 a 2023, o ndmero de
vagas em universidades muitas ve-
zes temerarias dobrou, passando
de cerca de 20 mil para mais de 40
mil anualmente. A maioria dessas
vagas surgiu de forma desregrada,
muitas vezes visando beneficiar
prefeitos e politicos locais — al-
guns deles donos de faculdade ou
socios de conglomerados de ensi-
no. Em dez anos, o ntimero de es-
colas médicas saltou de 252 para
505, 77% delas particulares e em
municipios mintsculos, sem in-
fraestrutura como hospitais de en-
sino ou leitos suficientes.

Especialistas alertam que a inte-
riorizacdo ignorou a capacidade
local de formacao, levando a satu-
racao de campos de pratica e pre-
carizacdo do ensino. O Fies, criado
no governo Lula em 1999 foi ex-
pandido exponencialmente nos
anos subsequentes, se tornando o
combustivel dessa maquina malé-
vola. Esse instrumento de financia-
mento estudantil injetou bilhdes
em faculdades de baixa qualidade,
permitindo que alunos de familias
modestas acessassem cursos caros,

mas sem garantia de uma qualida-
de minima. Em 2024, praticamen-
te metade das matriculas financia-
das pelo Fies em medicina — 9.394
de 19.920 — estavam em cursos
mal avaliados, que recebiam um
total de R$ 3,7 bilhoes.

No caso do Prouni, 41% dos be-
neficiarios em cursos de medici-
na estavam matriculados em fa-
culdades de pior desempenho.

Uma distor¢ao como esta per-
petua desigualdades e alimenta
um ciclo vicioso no qual univer-
sidades mediocres formam mé-
dicos ruins, que depois sobrecar-
regam o sistema de satide. Mas a
origem desse problema é mais
fundo e nasce na educacio basi-
ca lamentavel, com alunos che-
gando ao ensino superior sem
bases solidas em matematica,
portugués e ciéncias. Ha também
um ndamero cada vez mais baixo
de professores realmente qualifi-
cados para a funcao. Assim, as fa-
culdades de medicina se tornam
meras “fabricas de diplomas”.

Os resultados do Enamed (Exa-
me Nacional de Avaliacio da For-
macao Médica), aplicado pela pri-
meira vez em 2025 e divulgados
em janeiro, escancaram o desas-
tre. De 351 cursos avaliados, 107
(30,7%) receberam notas 1 ou 2,
consideradas insatisfatorias, com
menos de 60% dos alunos atingin-
do proficiéncia minima. Faculda-
des privadas criadas depois de
2013, em cidades com menos de
300 mil habitantes, concentram
os piores desempenhos.

O MEC reagiu e revogou, esta se-
mana, o edital de 2023 que permi-
tia a criacdo de novos cursos de
medicina. Numa decisio acertada,
o ministro Camilo Santana tam-
bém anunciou que instituices
comnotas 1 e 2nao terdo o Fiesem
2026 enquanto nao implementa-
rem as devidas melhorias. O CEM,
por sua vez, estuda barrar o regis-
tro profissional dos 13 mil egres-
sos de cursos considerados ruins,
usando o Enamed como critério.

E inadmissivel que até
a saiide no Brasil seja
refém de esquemas
ilicitos e de conluios
econdémicos

Porém, nada se falou sobre um
problema serissimo que envolve a
formacdo de médicos no pais: o
descompasso entre o aumento no
ntimero de formandos e as vagas
em residéncia médica, que nio
cresceram na mesma propor¢ao e
hoje nio atendem sequer a metade
dos recém-formados. Cerca de 40%
dos médicos brasileiros em atua-
¢do nao fizeram residéncia, algo
obrigatorio em varios paises para o
exercicio da atividade clinica.

Enfim, a polémica explodiu: fa-
culdades contestaram os resulta-
dos na Justica, alegando erros no
calculo, mas o Inep negou incon-
sisténcias. Diante desse caos, surgi-
ram propostas de resolucdo, mas
elas enfrentam resisténcias. A

principal € o Profimed (Exame Na-
cional de Proficiéncia em Medici-
na), inspirado na prova da OAB,
obrigatorio para registro nos
CRMs. OPL2.294/2024, que avanca
no Senado, prevé aplicacdo de
uma prova duas vezes ao ano pelo
CFM, avaliando conhecimentos
teoricos, habilidades clinicas e éti-
ca médica. Outras ideias incluem
moratoria na abertura de novos
cursos até 2030, para focar em
qualidade, expansio de residén-
cias médicas, fiscalizacdo rigorosa
do MEC, investimento em hospi-
tais de ensino e combate ao desvio
de verbas ptblicas.

A fraude do Banco Master e a
precariedade das escolas médi-
cas sdo sintomas da mesma
doenca. E inadmissivel que até a
satide no Brasil seja refém de es-
quemas ilicitos e de conluios eco-
noémicos. A corrupgio que assola
0 nosso pais nao s6 rouba recur-
sos, mas afeta vidas. A sociedade
deve pressionar o Congresso pe-
lo Profimed, exigir transparéncia
no Fies e cobrar punicio aos do-
nos de faculdades de fachada.
Sem indignacao, continuaremos
produzindo “médicos de papel”,
enquanto a populagdo agoniza. E
hora de priorizar qualidade so-
bre quantidade, ou pagaremos
com asatde de geracoes.

Ana Maria Diniz é fundadora do
Instituto Peninsula, que atua na
formacao de professores; empresaria e
conselheira do Todos pela Educagdo e
Parceiros pela Educacao.

O mundo precisa de uma alternativa aos modelos dos EUA e da China. Por Dani Rodrik

A Europa precisa agir rapido

s duas superpoténcias
mundiais dificilmente
sdo modelos inspira-
dores para aqueles que
se preocupam com a democra-
cia, direitos humanos e justica
social. Apesar de todo o seu su-
cesso econdémico, a China é um
regime autoritario que nao tole-
radissidéncias. Sob a presidéncia
de Donald Trump, os Estados
Unidos ndo s6 abandonaram
qualquer pretensido de resolver
suas enormes desigualdades de
rendimento e riqueza, como
também se afastaram drastica-
mente do Estado de Direito em
seu territorio e tornaram-se um
parceiro erratico e pouco confia-
vel no exterior.

Muitos anseiam por um futuro
melhor do que o que os modelos
dos EUA e da China oferecem. Se
quisermos alcancar um mundo
estavel e multipolar, no qual as
aspiracdes democraticas perma-
necam vivas, a Europa tera de as-
sumir a lideranca.

Mas a Europa tem suas proprias
fraquezas. Sua maquina econémi-
ca esta fraquejando, e sua demo-
cracia esta sob ataque de grupos
de extrema-direita. Contudo, sua
politica econémica nido se dete-
riorou tanto como nos EUA de
Trump, e o continente ainda tem
muitas fontes de forca, incluindo
um modelo de mercado social
que produz maior igualdade e
uma classe média mais forte do
que nos EUA, bem como uma
grande base econémica — compa-
ravel a dos EUA quando ajustada
ao poder de compra — com mui-
tas indGstrias inovadoras.

O problema nio é s6 que a Eu-
ropa carece de uma visao do que
quer ser, mas que muitas vezes
busca inspiracdo nos modelos er-
rados. Para muitas liderancas do
continente, o Santo Graal é o mo-
delo americano de inova¢do do
Vale do Silicio. Eles apontam para
a “lacuna de inovacio” entre EUA
e Unido Europeia, documentada
pelo influente relatorio Draghi, e
defendem reformas — como a in-
tegracdo do mercado financeiro e
a desregulamentacido digital —
que, na pratica, tornariam a Euro-
pa mais parecida com os EUA.

Esta inveja dos EUA € descabida.
Ignora as tradi¢des europeias de
inclusdo e regulamentacio que
produziram sociedades mais jus-
tas, com acesso mais amplo a bons
empregos de classe média e redes
de seguranca mais confiaveis. Tam-
bém ignora o descompasso exis-

A UE age mais como
fator derestricioa
politica econdmicado
que como facilitador:
insuficientemente
integrada para que suas
instituicoes ajam com
ousadia, mas integrada
o suficiente para que
liderancas nacionais
sintam que nao podem
experimentar

tente na Ameérica entre a inovacao,
porum lado, e a produtividade e os
padrdes de vida gerais, por outro.

E verdade que, em quase todos
os indicadores, os EUA gastam
mais em pesquisa e desenvolvi-
mento e produzem mais inova-
¢30. Mas isso so resulta em maior
produtividade em toda a econo-
mia e aumento do nivel de vida
das pessoas comuns se os benefi-
cios forem amplamente difundi-
dos. De fato, o crescimento da
produtividade nos EUA desde
2000 tem sido mediocre, exceto
pelo recente aumento. O setor tec-
nologico € uma ilha numa econo-
mia em que muitos trabalhadores
precisam de um segundo empre-
go para se manterem a tona.

Como demonstraram Ufuk Ak-
cigit, da Universidade de Chicago,
e Sina Ates, do Conselho da Reser-
va Federal, a difusdo da inovacao
desacelerou nos EUA. Um ntimero
reduzido de grandes empresas
monopolizou a produgio de co-
nhecimento, enquanto barreiras a
entrada e patentes restritivas cria-
ram uma massa de empresas me-
nores e menos competitivas. A
concentracdo resultante da ativi-
dade inovadora significa que o sis-
tema econdmico dos EUA produz
uma distribui¢do de renda e rique-
za altamente desigual, que ne-
nhum pais deveria querer imitar.
O proprio Trump chegou ao poder
aproveitando a onda de descon-
tentamento que isso causou.

Na inddstria transformadora, é
a China que € alvo da inveja euro-
peia. A proeza industrial da China
pressionou areas tradicionais de

dominio europeu, como automo-
veis e bens de capital. Para muitos
lideres industriais europeus, res-
taurar a competitividade requer a
criacdo de barreiras protecionistas
contra as importacdes chinesas.

Mas nao ha como a Europavol-
tar a seus dias de gloria na indds-
tria transformadora. Os empre-
gosndo voltardo as fabricas: até a
China perdeu milhoes de empre-
gos na industria transformadora
na Gltima década. Garantir bons
empregos na Europa exigira foco
nos servicos, aumentando tanto
produtividade e padroes de tra-
balho em setores que vao desde
cuidados a hospitalidade.

O desafio competitivo da Chi-
na exige uma resposta mais estra-
tégica do que o protecionismo. A
solucdo adequada consiste em
politicas industriais direcionadas
que, ao contrario das tarifas de
importacdo, incentivem direta-
mente a inovacdo e foquem em
segmentos de manufatura avan-
cada onde a Europa tem mais
chances de se tornar lider em tec-
nologia. No setor automobilisti-
co, por exemplo, a Alemanha de-
ve se concentrar na proxima gera-
¢do de veiculos elétricos, em vez
de nos veiculos elétricos de mer-
cado de massa que a China se tor-
nou tao boa em produzir.

Outro problema é que a UE, co-
mo instituicao, ndo esta bem equi-
pada para desenvolver a visdo no-
va e ousada que as circunstancias
atuais exigem. Seus fundadores
pensavam que a unido economica
acabaria produzindo unido politi-
ca. Contudo, sua visdo nio se con-

cretizou. A UE age mais como uma
restricdo a politica econémica do
que como um facilitador: insufi-
cientemente integrada para que
suas instituicées centrais ajam
com ousadia, mas suficientemente
integrada para que liderancas na-
cionais sintam que ndo podem (ou
ndo devem) experimentar.

Hoje, alogica fundadora da UE
precisa ser invertida. Os desafios
geopoliticos exigem que a Euro-
pa aja em unissono em questoes
de defesa e seguranca nacional,
enquanto as condi¢des economi-
cas exigem o relaxamento das
restricdes da Unido para permitir
experimentacdo. A Europa deve
focar numa politica externa e de
defesa comum. Mas ndo ha mal
nenhum, e ha um beneficio po-
tencialmente significativo, em
deixar os paises agirem por conta
propria em matéria de economia
— individualmente ou em gru-
pos de sua propria escolha.

Considere os acordos comerciais
que a UE negociou com a India e o
bloco Mercosul da América do Sul
— sucessos aparentes que, no en-
tanto, ressaltam a incapacidade da
UE de ir além de suas preocupacdes
e acordos passados. Aprofundar a
cooperacdo da UE com outras par-
tes do mundo é uma necessidade
absoluta e um requisito da multi-
polaridade. Mas é melhor busca-la
por meio de acordos politicos. Os
acordos comerciais consomem ca-
pital politico a nivel interno e des-
viam a atencao de prioridades mais
importantes da politica economi-
ca: fortalecer a classe média através
de bons empregos, aumentar a
produtividade em servicos em sua
maijoria nao-comercializaveis e
promover um ecossistema de ino-
vacdo consistente com o modelo
social europeu.

Para que a Europa se afirme na
cena global, como deve, ela preci-
sa restaurar sua autoconfianca. O
mundo precisa de uma alternati-
va aos modelos dos EUA e da Chi-
nae, paraisso, as liderancas euro-
peias devem ter a coragem de tra-
car seu proprio caminho. (Tradu-
¢do por Fabricio Calado Moreira)

Dani Rodrik , professor de Economia
Politica internacional na Harvard
Kennedy School, é ex-presidente da
Associacdo Econdmica Internacional e
autor de "Shared Prosperity ina
Fractured World: A New Economics for
the Middle Class, the Global Poor, and
Our Climate"” (Princeton University Press,
2025). Project Syndicate, 2026.
www.project-syndicate.org

Frasedo dia

"Por geracOes 0s
combustiveis
fosseis salvaram
a vida de milhdes
e tirou hilhdes da
miséria no
mundo inteiro”.

Do presidente Donald Trump, ao
por fim a base legal para toda
legislacdo de controle da
poluicao pelo governo

Cartasde
Leitores

CPIs
Comissoes Parlamentares de In-
quérito ndo sao concessdes politi-
cas. Sao instrumentos constitucio-
nais de fiscalizac¢do, criados para
garantir transparéncia e apuracao
quando surgem fatos relevantes.
Quando ainstalacdo de uma CPI
passa a depender mais de conve-
niéncias do que de critérios objeti-
vos, o problema deixa de ser parti-
dario e se torna institucional.
Democracia pressupoe equili-
brio entre Poderes e mecanismos
efetivos de controle. Nao se trata
de antecipar culpa ou inocéncia,
mas de assegurar que a investi-
gacao ocorra quando cabivel.
Evitar o debate pode parecer so-
lucdo momentanea, mas a falta
de esclarecimento costuma co-
brar seu preco. Quando sua ins-
talacdo passa a depender de cal-
culos politicos, instala-se a davi-
da: protege-se a instituicao ou
preservam-se interesses?
Institui¢des fortes nao temem
apuracdo. Ao contrario, fortale-
cem-se com ela. Transparéncia
nao é concessao, nem moeda de
troca. E dever republicano. Por
mais que Alcolumbre seja visto
como fenémeno, segundo Malu
Gaspar, nunca é demais pergun-
tar: foi porisso que foi eleito?
LucianaLins
lucianavlins@gmail.com

Caso Master
Em debates televisivos e jornalis-
ticos repete-se a frase: “O povo
quer saber”. Mas sera que quer
mesmo — ou ja se acostumou a
nao saber? O caso do Banco Mas-
ter levanta questionamentos re-
levantes. Mais do que o mérito
das decisoes judiciais, preocupa
asensacao recorrente de que de-
terminados personagens pare-
cem sempre contar com uma
protecao institucional dificil de
alcancar para o cidadao comum.
Quando ha percepcao de tra-
tamento desigual, a confianca se
desgasta. E democracia sem con-
fianca vira formalidade. Ha
quem diga: “Sempre foi assim”.
Outros preferem concluir: “Nio
tem jeito”. E esse conformismo
que mais enfraquece o pais.
Transparéncia nao é favor. E de-
ver. Explica¢des claras ndo sao
concessao. Sdo obrigacdo. Se tudo
esta dentro dalegalidade, que se
exponham os fundamentos com a
mesma velocidade com que se si-
lenciam as criticas. O que ndo po-
de prosperar € a ideia de que al-
guns transitam acima do escruti-
nio. Talvez a pergunta correta nao
seja se o povo quer saber. Mas se
ainda esta disposto a cobrar.
Izabel Avallone
izabelavallone@gmail.com

Correcao

Diferentemente do informado na re-
portagem "Com foco em agente de IA,
Totvs dobra investimento”, publicada on-
tem (12) na pagina B7, o executivo-chefe
da Totvs, Dennis Herszkowicz, estima que
aempresaingressa em um mercaco po-
tencial total de 10 a 15 vezes maior do que
omercado de aplicagdes (softwares). A
empresa esclarece que ndo fez estimati-
vas sobre seu potencial de receita.

Correspondéncias para

Rua Gerivatiba 207 -12°e13°
andares - Butanta - S&o Paulo - SP -
CEP 05501-030, ou para
cartas(@valor.com.br, com nome,
endereco e telefone. Os textos
poderdo ser editados.
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GeopoliticaEx-embaixador dos
EUA no Brasil alerta sobre
estratégia comercial dos EUA

Aposta de Trump
para manter
hegemonia eleva
riscos globais,
diz Shannon

Luiza Palermo
De Séo Paulo

O presidente dos EUA, Donald
Trump, acertou ao identificar
que o dominio tecnologico —
sustentado pelo acesso a mine-
rais e energia — sera decisivo pa-
ra a manutencio da hegemonia
das grandes poténcias no século
21, diz o ex-embaixador dos EUA
no Brasil e ex-subsecretario de
Estado para Assuntos Politicos
Thomas Shannon. Mas a estraté-
gia que ele adotou para garantir
esses recursos deve levar a mais
concentracdo de poder e aumen-
to das desigualdades. Os méto-
dos de Trump, segundo Shan-
non, ampliam o risco de apro-
fundar assimetrias no acesso a
tecnologia, com impactos tanto
sobre conflitos internacionais
quanto domeésticos.

Segundo Shannon, que ocupou o
cargo de subsecretdrio de Estado
nos governos de George W. Bush e
Barack Obama, essa 16gica vem sen-
do operacionalizada principalmen-
te por meio da politica comercial de
Trump. Desde seu retorno a Casa
Branca, no ano passado, o presiden-
te passou a dar foco a acordos pon-
tuais e altamente seletivos com pai-
ses capazes de garantir acesso a mi-
nerais criticos, terras raras, energia e
outros insumos considerados estra-
tégicos para a competicio global.

“Em certo nivel, ele esta absolu-
tamente certo, mas o problema é
que ele esta criando um ambiente
competitivo no qual quase tudo
passa a ser tratado como questao
de seguranca”, diz o diplomata. “Is-
so € muito perigoso no longo pra-
z0, porque significa que os benefi-
cios da tecnologia ndo serdo com-
partilhados de forma equitativa.”

Em entrevista ao Valor, Shannon
— atualmente conselheiro sénior
de politica internacional do escri-
torio Arnold & Porter, em
Washington — também avaliou
que Trump promoveu uma “con-
trarrevolucdo na politica externa
americana”, com potencial impac-
to nas eleicdes de meio de manda-
to, a medida que cresce o desgaste
com uma abordagem considerada
agressiva e imprevisivel. Com base
em sua experiéncia diplomatica
direta na Venezuela, ele destacou
os desafios de conduzir um even-
tual processo de transicao politica
no pais sem que a crise desembo-
que em um conflito civil.

A seguir os principais pontos
da entrevista ao Valor:

Valor: No tiltimo ano, os EUA fir-
maram uma série de acordos co-
merciais. Na sua avaliagdo, eles fo-
ram eficazes para os objetivos de
Trump de conter a China ou reduzir
o déficit comercial com a Asia?

Thomas Shannon: Se vocé olhar
os nimeros mais recentes do défi-
cit comercial dos EUA, eles sio bas-
tante ruins. Um ano apds o antn-
cio das tarifas, os efeitos de curto
prazo nio apareceram como espe-
rado sobre o déficit comercial. O
que Trump esta fazendo € promo-
ver uma nova abordagem para o
comércio, focada em algumas
areas que ele considera centrais
para a dominincia econdmica
neste século. Entre elas, destacam-
se os minerais criticos, energia e
provavelmente a agua. O presiden-
te acredita que a competicao entre
grandes poténcias no século 21 se-
ra essencialmente econémica, sen-
do o vencedor o pais que dominar
o desenvolvimento tecnologico.
Para isso, serd necessario ter pro-
cessos industriais e acesso a mine-
rais criticos e terras raras. E porisso
que os EUA, neste momento, ao
olhar para o mundo, estao tentan-

do identificar quem tem cobre, li-
tio, titinio e uma série de outros
minerais, que serdo centrais para a
computacio quantica e para a in-
teligéncia artificial.

Valor: Como isso refletiu na poli-
tica comercial de Trump?

ShannonEm vez de perseguir
grandes acordos de mercado a mer-
cado — como os que os EUA busca-
ram por meio de acordos de livre-co-
mércio e tratados bilaterais de inves-
timento nos anos 80, 90 e no inicio
deste século —, ele esta se voltando
para acordos muito especificos. Es-
ses acordos sio interessantes por-
que, em certo nivel, ele esta absolu-
tamente certo ao identificar quais
serdo os componentes ou fatores de-
finidores do sucesso econdmico no
século 21. O problema € que ele esta
criando um ambiente competitivo
no qual quase tudo passa a ser trata-
do como questdo de seguranca e se
transforma em um jogo de soma ze-
ro. Isso é muito perigoso no longo
prazo, porque significa que os bene-
ficios da tecnologia nao serdo com-
partilhados de forma equitativa. E
que a desigualdade — ou o acesso
desigual a tecnologia — tende a se
tornar uma caracteristica definidora
tanto dos conflitos internacionais
quanto dos conflitos nacionais.

Valor: Essas politicas tarifarias
dos EUA podem estar acelerando
acordos comerciais entre outros
paises, como, por exemplo, da
Unido Europeia (UE) com o Merco-
sul ou da UE e a India?

Shannon: Acho que ele esta ace-
lerando esse processo, no sentido
de que, a medida que as nacoes
deixam de ter confianca nos atuais
acordos comerciais ou na estrutu-
ra global de comércio existente —
seja para a resolucdo de disputas
ou para qualquer outra coisa —, 0
primeiro impulso delas é chegar
rapidamente a um entendimento
com os EUA para se protegerem. E,
em segundo lugar, comecam a
buscar outros parceiros comer-
ciais que possam ajudar a preen-
cher o vazio deixado pelos EUA.

Valor: Como Trump provocou
mudangas na ordem mundial?

Shannon:A abordagem de Trump
em relacdo ao mundo representa o
que eu chamaria de uma contrarre-
volugdo na politica externa america-
na. Uso o termo “contrarrevolucio”
porque a verdadeira revolucio da
politica externa dos EUA aconteceu
apo6s a Segunda Guerra Mundial,
quando o pais emergiu como a tni-
ca poténcia militar vitoriosa, ainda
de pé, com a economia totalmente
intacta e capaz ndo apenas de exer-
cer poder politico e militar, mas
também de utiliza-lo para enfrentar
a Guerra Fria contra a Unido Soviéti-
ca. Para fazer isso com sucesso, os
EUA precisaram construir uma
abordagem de seguranca baseada
em alianc¢as e comecar a montar os
pilares de um sistema global de co-
mércio. Ao mesmo tempo, comeca-
ram a estruturar os componentes de
uma economia do mundo livre que,
apos o colapso da Unido Soviética,
passaram a funcionar como um me-
canismo de ordenacdo da economia
global. O impacto disso foi profun-
do no mundo inteiro. Mas, ao che-
garmos ao fim do século 20 — espe-
cialmente ap0s os ataques de 11 de
Setembro e as guerras longas no Afe-
ganistdo e no Iraque, que duraram
quase duas décadas — os america-
nos comecaram a duvidar da sabe-
doria dessa politica externa. Trump
se aproveitou desse sentimento.

Valor: De que forma o senhor
acha que isso aconteceu?

Shannon:O argumento dele era
que essa politica externa que defi-
niu os EUA desde a 22 Guerra havia
se esgotado e ja nao trazia benefi-
cios ao pais, nem em termos de se-

ket i

“Americanos
ficarao cada
vez mais
desconfortaveis
com uma
abordagem de
mundo que
geracaos’

Shannon diz que paises estao em busca de novos parceiros comerciais para pr

guranca nem de prosperidade. Se-
gundo ele, outros paises estavam
se aproveitando dos EUA: se escon-
dendo sob o guarda-chuva de se-
guranga americano, explorando o
acesso ao mercado americano sem
reciprocidade, enquanto o povo
americano pagava a conta pela paz
e prosperidade alheias. Trump
prometeu acabar com isso, repen-
sar profundamente a presenca de
seguranca dos EUA no mundo e o
papel do pais na economia global.
Isso nos traz até hoje. Quando um
pais que desempenhou o papel
dos EUA decide subitamente re-
cuar e reavaliar quase tudo — vol-
tando a principios basicos sobre o
que é valioso ou ndo para os EUA e
para o povo americano — o impac-
to é profundo, tanto para aliados,
que acreditavam na presenca
constante dos EUA, quanto para
adversarios, que moldaram suas
acodes com base no que os EUA per-
mitiriam ou ndo. Hoje, tudo isso
esta em aberto, o que gera enorme
incerteza e uma perda de confian-
ca sobre para onde os EUA estdo
indo e o que estdo tentando alcan-
car.Isso ndo é ajudado pelo fato de
o governo atual ndo ser muito arti-
culado. O presidente se colocou
como principal porta-voz do go-
verno, mas se comunica basica-
mente por redes sociais. Além dis-
so, integrantes do gabinete costu-
mam evitar discursos estratégicos
por medo de serem desautoriza-
dos pelo presidente.

Valor: Até que ponto o senhor
acha que as mudangas que Trump
estd fazendo na politica externa
americana podem Sser estruturais
mesmo com uma troca de governo?

Shannon: Alguns aspectos de-
vem perdurar. Basta ver que o go-
verno Biden ndo revogou as tarifas
impostas por Trump no primeiro
mandato. Biden tentou justificar a
politica externa com o conceito de
“politica externa para a classe mé-
dia”, argumentando que aliancas e
comércio global beneficiavam os
americanos — mas essa narrativa
nio convenceu, o que ajudou
Trump a ser reeleito. No entanto, o
presidente parece acreditar que é
preciso brigar com todo mundo ao
mesmo tempo. E eu acho que a
maioria dos americanos ndo con-
corda com isso. Acho que a maio-
ria dos americanos pensa algo co-
mo:bem, se vamos enfrentar a Chi-
na, por que nio estamos fazendo
isso junto com nossos parceiros
econdmicos? Por que estamos fa-
zendo isso sozinhos? Na verdade,
por que estamos comprando bri-
gas com NOossos parceiros econd-
micos? Entdo, 3 medida que nos
aprofundamos neste governo os
eleitores ficardo cada vez mais des-
confortaveis com uma abordagem
do mundo que gera confusido e
caos, reafirma o poder americano,
mas ndo articula como tudo isso
sera reorganizado de uma forma
que faca sentido para os EUA.

Valor: Isso pode contribuir para
um resultado negativo para os re-
publicanos nas eleigoes legislativas
no final do ano?

Shannon:Sim, especialmente se o
processo de paz na Venezuela der er-
rado ou se um eventual ataque ao Ird
gerar mais caos e repressao. Mas em-
boraa politica externa pese, a econo-
mia sera ainda mais importante —
especialmente o custo de vida. Além
disso, a imigracao, que inicialmente
favoreceu Trump, pode acabar pre-
judicando-o. Ele passou de garantir

EVERTON AMARO/ FIESP

eencher vazio deixado pelos EUA

aseguranca da fronteira para depor-
tacoes em massa. Muitos america-
nos aceitariam isso se fosse um pro-
cesso simples, mas a violéncia vista
na Califérnia, Oregon, Washington,
Mllinois, Chicago, Minnesota e Maine
€ muito perturbadora. Muita gente
nao achaisso necessario.

Valor: Falando sobre a Venezue-
la, apos a intervengdo dos EUA, o fu-
turo do pais ainda parece incerto.
Quais o senhor acha que sdo as
reais intengoes de Trump?

Shannon: Acho que Trump real-
mente queria encerrar uma crise po-
litica que devastou o pais, gerou 8
milhdes de refugiados e destruiu
uma economia que tem as maiores
reservas de petroleo e gas do mun-
do. A captura de Nicolas Maduro
ndo foi uma mudanca de regime,
mas de lideranca. O regime chavista
permanece, por decisdo deliberada
de Trump, para evitar que a Venezue-
la se tornasse um “segundo Iraque”.
Por isso, esta disposto a trabalhar
com o que restou do regime no cur-
to e médio prazo para manter a or-
dem. Mas eis o ponto central: o regi-
me atual estd fazendo muitas con-
cessoes para sobreviver. Ainda as-
sim, continua sendo o regime — e
continua sendo formado por chavis-
tas, que ndo tém nenhuma intencao
de se tornarmarionetes dos EUA.Em
outras palavras, eles fardo o que for
necessario para sobreviver e prote-
ger o chavismo e a visdo bolivariana
que Hugo Chavez levou a Venezuela.

Valor: O que podemos esperar
sobre o futuro do pais?

Shannon:Tanto ~ Washington
quanto o regime estdo se enga-
nando se acham que qualquer
um deles consegue controlar os
acontecimentos politicos na Ve-
nezuela, pois ha um ator que
muitas vezes nao € nomeado nes-
sa equacao: o povo venezuelano,
que rejeita tanto a tutela ameri-
cana quanto a falta de legitimi-
dade de Delcy Rodriguez e do re-
gime. As demandas por mudan-
ca politica devem crescer, e o de-
safio serd administrar esse pro-
cesso de forma que a Venezuela
nao se desintegre em algum tipo
de conflito civil. Ao capturar Ma-
duro, os EUA, na pritica, “com-
praram” o problema venezuela-
no por completo — e sera dificil
para Washington pedir ajuda a
Brasil, Colémbia, México ou
Unido Europeia sem té-los con-
sultado antes da invasdo. E um
momento delicado, mas tam-
bém de esperanca.

Valor: Por fim, hd uma reunido
prevista entre Trump e o presidente
Lula em margo. Como o senhor ava-
lia arelagdo entre os dois e qual sua
expectativa para esse encontro?

Shannon: Fico muito satisfeito
com essa reunido. A forma como Lu-
lalidou com o primeiro embate com
os EUA, ainda no contexto bolsona-
rista e das tarifas, foi inteligente. Ele
deixou claro que o Brasil ndo seria
pressionado, forcando Trump a re-
pensar arelacdo. O encontro em No-
va York, na Assembleia-Geral da
ONU, foi tipico de Trump: transfor-
mar um problema bilateral em uma
relacdo pessoal. Lula foi esperto ao
permitir isso, o que abriu espaco pa-
ra avancos. E verdade que Trump e
seu entorno prefeririam lidar com
os Bolsonaros, mas sabem que isso
nao é uma op¢ao. Também reconhe-
cem que os interesses dos EUA no
Brasil vao além da politica — e € ai
que Lula tem grande margem de
manobra, que pode usar a seu favor.
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Agua e esgoto Com ofertas de acdes de Copasa,
BRK Ambiental e Aegea previstas para este ano,
setor busca aproveitar fluxo de estrangeiros na B3

Saneamento deve
movimentar ao menos

R$ 20 bilhoes na bolsa

Fernanda Guimardes e Tais Hirata
De Sé&o Paulo

O setor de saneamento basico
podera movimentar ao menos R$
20 bilhoes em ofertas de acdes em
2026. O valor inclui as estimativas
do mercado para a privatizacdo da
Copasa (Companhia de Sanea-
mento de Minas Gerais) e para as
aberturas de capital da BRK Am-
biental e da Aegea, que pretendem
ser as responsaveis pela reabertura
das ofertas iniciais de a¢des (IPOs,
na sigla em inglés) no mercado lo-
cal ap6s um hiato de mais de qua-
tro anos sem operagoes.

A visdo € que o setor consegui-
ra aproveitar o fluxo de entrada
de investidores estrangeiros que
esta irrigando a bolsa brasileira
desde o fim do ano passado, dian-
te da busca de recolocacao dos
portfélios globais rumo a paises
emergentes. Em saneamento,
banqueiros de investimentos
apontam o grande interesse glo-
bal visto que no mundo nio ha
ativos semelhantes com grande
potencial de crescimento.

“Observamos um aumento do
namero de empresas consideran-
do a abertura de capital, e existe
um movimento latente vindo de
saneamento, um setor no qual
existe demanda por investidores
estrangeiros”, destaca o respon-
savel pelo banco de investimento
do UBS BB, Anderson Brito.

O presidente da B3, Gilson Fin-
kelsztain, disse que o setor de sa-
neamento € o mais adiantado pa-
ra reabrir o mercado de IPOs no
Brasil. Segundo o executivo, a
operacdo abre-alas no mercado
local sera de grande porte, de
empresa ja madura e com clareza

sobre seus investimentos.
Avendado controle da Copasa,
que o governo mineiro buscarea-
lizar ja em mar¢o, podera movi-
mentar entre R$ 9 bilhoes e R$ 10
bilhdes, considerando o preco
atual da acdo — que analistas
consideram ja incluir um prémio
pela expectativa da privatizacao.
Segundo a modelagem anun-
ciada pelo governo, o Estado pode-
ra seguir com 5% de participacao
ou sair totalmente da empresa, a
depender do resultado da oferta
de acoes — portanto, poderdo ser
vendidas entre 45% das acoes e
50,3% (o total da fatia estatal).
Além da oferta de privatiza-
¢do, hda uma forte expectativa pe-
lo primeiro IPO de uma empresa
privada do setor de agua e esgoto
—hoje, aGnicanio estatal listada
€ a Sabesp, que entrou na bolsa
quando ainda era do governo
paulista. Tanto BRK quanto Ae-
gea estdo na fila para abertura de
capital ha alguns anos.
Controlada pela canadense
Brookfield, a BRK esta com o pro-
cesso mais avancado, muito em-
bora a discussdo em torno do va-
lor da empresa ainda esteja na
mesa e precisa ser equacionado,
segundo apurou o Valor.
A companhia vem sinalizan-

"Ha um movimento
latente vindo de
saneamento, com
demanda por
estrangeiros”
Anderson Brito

do ao mercado a intencdo de fa-
zer IPO ha quase um ano e, em
dezembro passado, aprovou em
assembleia geral o plano de fa-
zer uma oferta primaria — sem
descartar a possibilidade de
uma secundaria, na qual acio-
nistas venderiam participacao.
O sindicato de bancos ja esta
contratado e a empresa tem se
reunido com potenciais investi-
dores para tratar da operacao.

Fontes dizem que o foco prin-
cipal é levantar recursos a opera-
dora de saneamento, que segue
com alavancagem financeira ele-
vada e, recentemente, tem volta-
do a conquistar novos contratos,
o que também demandara mais
capital da companbhia.

Em 2022, a BRK ja ensaiou um
IPO, que ndo se concretizou. A
época, a Brookfield havia sinali-
zado ao mercado uma intencao
de sair da operadora de sanea-
mento brasileira por ser um ativo
maduro, fruto de um investi-
mento do braco de private equi-
ty. O FI-FGTS, que detém 30% da
companhia, também & visto co-
mo um possivel vendedor, em-
bora o preco da acdo aceito pelo
fundo ptblico seja considerado
um entrave no mercado.

Em estagio menos avancado,
mas com perspectivas para este
ano, a Aegea também ja contra-
tou bancos para fazer seu IPO,
conforme antecipou o Valor.
Embora a operacio ainda esteja
sendo desenhada, no mercado
ha uma expectativa de que a
oferta movimente entre R$ 8 bi-
lhdes e R$ 10 bilhoes.

A Aegea também tem como
objetivo central reduzir sua ala-
vancagem elevada, fruto de uma

DIVULGACAO

Para o presidente da B3, Gilson Finkelsztain, setor de saneamento é o mais adiantado para reabrir o mercado de IPOs

expansdo acelerada nos tltimos
anos, com uma série de contratos
ainda ndo maduros.

Outra empresa do setor de sa-
neamento, a Igua devera aguardar
para seu IPO, conforme fontes. Isso
porque, antes de ir ao mercado, a
empresa precisa digerir aquisicoes
feitas e reduzir alavancagem. No
fim de 2024, a companhia con-
quistou um contrato grande em
Sergipe e, desde entao, seu foco
tem sido consolidar a operacao. A
expectativa no setor € que a em-
presa, que tem o Canada Pension
Plan (CPP) como maior socio, es-
pere o IPO das concorrentes antes
de fazer um movimento. No passa-
do, algua chegou a ensaiar ofertas,
que ndo se concretizaram.

Para Ewerton Henriques, socio
da SH Consultoria, o saneamento
vive um momento mais maduro,
com a entrada de diversos atores
financeiros e um ambiente regula-
torio mais estavel. “Os papéis de sa-
neamento, que eram coisa nova ha
alguns anos, passaram a ser habi-
tuais. O ambiente se tornou cada
vez melhor, com a consolidacdo do
novo marco do saneamento e a pu-
blicacdo de regras da ANA [Agén-
ciaNacional de Aguas]”, disse.

Ele avalia que, hoje, o principal
desafio sdo as taxas de juros. No ca-
so da Copasa, Henriques pondera
que o ano eleitoral podera trazer
ruidos a operacdo, a depender do
momento em que a oferta sair.

Na quinta-feira (12), reporta-
gem do Uol revelou que o presi-
dente do conselho de administra-
¢ao da Copasa, Hamilton Amadeo,
relatou ao Ministério Pablico Fe-
deral (MPF), em delacdo premiada,
ter autorizado o pagamento de
propina a politicos para garantir
contratos de concessio da Aegea,
empresa que o executivo presidiu
de 2011 a 2020. O depoimento foi
dado no ambito de um acordo de
leniéncia firmado pela Aegea em
abril de 2021. Ao fim do dia, Ama-
deo renunciou ao cargo.

Ap6s a rentincia, a Copasa dis-
se que “reitera que os fatos repor-
tados pela imprensa referem-se
estritamente a trajetéria profis-
sional anterior do executivo, sem
qualquer vinculo com sua atua-
¢do na Copasa ou com a integri-
dade das operagdes desta insti-
tuicio” e que “o processo de su-
cessdo seguira rigorosamente os
ritos estabelecidos no Estatuto
Social e nas normas de governan-

cavigentes, garantindo a estabili-
dade e a continuidade da gestao”.

Procurado, Amadeo nio se ma-
nifestou. A Aegea disse, em nota,
que “o acordo trata de fatos ante-
riores a 2018, apurados por inves-
tigacoes internas e independentes,
cujos resultados foram voluntaria-
mente compartilhados com o MPE
Seus termos estao sob sigilo legal.
Os impactos financeiros ja esta-
vam refletidos nas demonstracoes
financeiras desde 2021, ano em
que foi retirada a ressalva dos au-
ditores relacionada as investiga-
coes”. A empresa diz que “o acordo
ndo gera efeitos para a companhia
ou suas concessionarias”.

Questionados sobre as ofertas
de acdes, Copasa, Aegea e BRK
nao se manifestaram. A Igua dis-
se, em nota, que “acompanha
atentamente o mercado de capi-
tais” e que “esta pronta do ponto
de vista de governanga e critérios
de mercado”. A empresa afirmou
ainda que um eventual IPO “seria
avaliado como opcao de capital
paraviabilizar novas oportunida-
des de crescimento” e que “seus
projetos estao integralmente ca-
pitalizados, com disciplina finan-
ceira e apoio de acionistas”.

Thyssenkrupp reorganiza operacao no Brasil apos cisao da TKMS

Vitdria Nascimento e
Stella Fontes
De S&o Paulo

Em um movimento que conso-
lida a transicao global da Thys-
senkrupp de conglomerado in-
dustrial integrado para holding
financeira focada em gestdo de
portfolio, a operacdo brasileira
do grupo alemdo também esta
sendo reestruturada.

A partir deste més, Paulo Alva-
renga assume como CEO da Nuce-
ra, unidade voltada aos negocios
de hidrogénio verde, e da Thyssen-
krupp Marine Systems (TKMS) no
Brasil, liderando a unidade de de-
fesa naval em um momento em
que o grupo busca dar indepen-
déncia e agilidade as suas divisoes.

A mudanc¢a marca o fim da di-
retoria corporativa unificada re-
gional, permitindo que cada ne-
gocio opere como unidade inde-
pendente. Globalmente, busca
dar transparéncia aos ativos que,
segundo a companhia, acabavam
ndo tendo seu valor reconhecido
por causa da volatilidade dos re-
sultados da siderurgia no modelo
de conglomerado — a Thyssen ja
vinha, paulatinamente, reduzin-

do a operacao de aco e pretende
sairintegralmente do negocio.

“O mercado financeiro gosta
disso, porque quando olha o
conglomerado, vé um monte de
negocio junto e ndo consegue
entender exatamente todos os
detalhes”, afirma Alvarenga. A
expectativa é que, até 2030, a
Thyssenkrupp tenha se transfor-
mado em uma holding de parti-
cipagoes pura.

Segundo o executivo, a cisdo
da TKMS — listada na bolsa de
Frankfurt em outubro de 2025 e
ja integrante do indice MDAX —
permitiu um “destravamento de
valor” significativo: enquanto o
grupo como um todo valia cerca
de € 7 bilhoes antes do “spin-oft”,
a unidade naval sozinha alcan-
cou um valor de mercado de

"E uma situacdo
desafiadora, mas
indica potencial de
negdcios no pais”
Paulo Alvarenga

aproximadamente € 6 bilhoes.
Os nameros recentes da TKMS
reforcam o otimismo da gestao.
No ano fiscal 2024/2025, o fatura-
mento global da divisdo naval su-
biu 9%, atingindo € 2,2 bilhoes. O
lucro operacional (EBIT ajustado)
saltou 53%, para €131 milhdes,
com margem de 6%. Na divulga-
¢ao dos resultados do primeiro
trimestre, nesta semana, a com-
panhia informou que a carteira
de pedidos global atingiu o nivel
recorde de €18,7 bilhoes, sem

considerar um pedido da Norue-
ga de mais dois submarinos.
Dentro dessa carteira, o Brasil
ocupa um espaco estratégico
com o Programa Fragatas Classe
Tamandaré (PFCT), um contrato
de aproximadamente € 2 bilhoes.
Atualmente, o estaleiro da TKMS
em Itajai (SC) — TKMS Estaleiro
Brasil Sul — vive um momento in-
dustrial inédito. Pela primeira vez
na historia da Defesa brasileira,
quatro fragatas estao sendo cons-
truidas simultaneamente.

ANA PAULA PAIVA/VALOR

“A primeira esta em fase final
de testes para fazer a entrega pa-
ra a Marinha no primeiro semes-
tre de 2026”, afirma Alvarenga. A
partir de entdo, o cronograma
prevé a entrega de uma embarca-
¢do por ano até 2029.

De acordo com o executivo, a
reorganizacao ocorre sob um pa-
no de fundo de urgéncia para a
Defesa nacional. Alvarenga res-
salta que o Brasil investe apenas
1,1% do Produto Interno Bruto
(PIB) em Defesa, menos da meta-
de damédia global, de 2,5%. Além
disso, 92% desse montante € con-
sumido por custeio, restando
pouco para investimentos reais.

O reflexo do baixo investi-
mento é uma frota obsoleta,
com mais de 40 anos. Até 2028,
portanto, a Marinha do Brasil
deve ser obrigada a descomis-
sionar 70% de seus navios. “E
uma situacio desafiadora, mas
que indica o potencial de nego-
cios no pais”, diz Alvarenga.

Para o executivo, a inddstria de
Defesa ndo deveria ser vista sob
uma conotacdo negativa, mas co-
mo um motor econdmico de alto
valor agregado. O projeto das fra-
gatas, por exemplo, envolve mais

de 2 mil empresas nacionais, gera
23 mil empregos e projetaR$ 5 bi-
lhdes em contetido local.

A ambicdo da TKMS é transfor-
mar a base brasileira em um
“hub” de exportacio tecnologica.
A estratégia baseia-se na comple-
mentaridade. Enquanto os esta-
leiros alemaes focam em subma-
rinos e fragatas de grande porte
para a OTAN — com capacidade
tomada até 2040 —, o Brasil foca
em fragatas mais leves e versateis,
adequadas as necessidades da
maioria dos paises do mundo.

A tecnologia utilizada em Ita-
jai, baseada no design modular
MEKO, permite reconfiguracoes
rapidas para diferentes missdes.
O sucesso da exportacdo, contu-
do, depende da “prova de concei-
to” doméstica. “Dificilmente
uma industria de Defesa se sus-
tenta com a demanda Gnica do
seu pais, mas a primeira pergun-
ta que uma forca armada externa
faz é: ‘a sua forca interna esta
usando?””, afirma Alvarenga.

Com o primeiro navio entrando
em operacao em 2026, a empresa es-
perainiciar ciclos de vendas interna-
cionais que podem levar cerca de
quatro anos para se materializar.
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Como o colapso da
Reag respingouno TC

A crise da Reag respingou no
caixa do TC. O grupo de Jodo Car-
los Mansur, hoje sob investiga-
cio federal, havia fechado acor-
do para comprar da plataforma a
consultoria de dados Economati-
ca — mas a Reag foi colocada em
liquidacao pelo Banco Central no
més passado. Os pagamentos das
parcelas ja estavam atrasados na-
quele momento e o TC s6 havia
recebido R$ 12 milhoes dos R$ 60
milhées combinados.

A transacdo, anunciada em
novembro de 2024, previa o pa-
gamento de R$ 29,9 milhoes por
49,9% das acoes em 10 meses e
mais R$ 30,1 milhoes pelos
50,1% restantes em outras 10
parcelas, apos o exercicio da op-

cdo de compra pela Reag ou de
venda pelo TC. O fato relevante
ndo especificava prazo para a
execucdo da call ou da put. Ou-
tra possibilidade era o recebi-
mento de a¢des da Reag.

Em janeiro, com o atraso de pa-
gamento de parcelas do primeiro
bloco de ac¢des, Reag e TC abriram
negociacoes para venda integral
daEconomatica a um terceiro.

O dinheiro da venda era rele-
vante para as financas do TC. No
balanco do terceiro trimestre,
ainda contava com o recebimen-
to de R$ 47,9 milhdes pelo ativo
para compor seu caixa, que so-
mava R$ 27,5 milhoes. Em nove
meses, acumulava prejuizo de R$
14 milhées. Ao Pipeline, o TC

TC busca novo comprador para ativo

afirmou que o processo para ven-
da esta “em andamento, com
multiplos interessados”.

A gestora WNT, conhecida por
operacoes com Daniel Vorcaro e
também com Mansur, € acionista
do TC com 14,88%. (Felipe Frisch)

Apos Casas Bahia, Mapa Capital
assume controle de grupo de saude

A gestora Mapa Capital com-
prou a participacio de 53% do fun-
do Growth Capital V, gerido pela
Crescera, na Plural Care, holding
de servicos médicos em domicilio
(home care). A movimentacdo
mais conhecida da Mapa até agora
foi na varejista Casas Bahia, onde
virou controladora ao comprar o
crédito dos bancos credores e con-
verter os papéis em equity.

Agora, a Mapa esta investindo
na Plural Care através de uma sub-

BemAgro
reforca o

caixae o cap
table

A BemAgro acaba de fechar
uma rodada série A de R$ 30,3
milhées em um setor ainda pou-
co explorado pelo venture capi-
tal no Brasil. O capital vai ser uti-
lizado pela agtech para acelerara
expansio internacional, com a
meta de iniciar operacao nos Es-
tados Unidos em 2027.

A rodada foi liderada por um
time de investidores conhecidos
do agro, como a gestora The
Yield Lab Latam, de origem ame-
ricana, que tem no portfolio no-
mes como Um Grau e Meio, Voa,
Seedz e Terra Magna. A Colorado
Ventures, do grupo de actcar,
etanol e griaos Colorado, tam-
bém entrou e a teve ainda o fol-
low-on de CNH Industrial, Atvos,
Agroven, Positive Investimentos,

sidiaria recém-criada. O fundo da
Crescera era acionista do negécio
desde 2021, quando se juntou a
Domicile e Homemedical para for-
macdo do grupo. Hoje, essa com-
panhia de satide é uma das maio-
res em home care no pais, e contro-
la quatro empresas: Brazil Home
Care, Homedical, Medsensor e HM
Assisténcia Domiciliar.

O servico vai desde atendimen-
to médico, assisténcia social, cui-
dados paliativos, farmacia clinicae

monitoramento 24 horas, inclusi-
ve de ventilacdo mecanica. Para is-
so, a Plural Care montou uma
equipe de médicos, enfermeiros,
fisioterapeutas, fonoauditlogos,
nutricionistas e psicélogos.

O grupo atende mais de 80 ope-
radoras e seguradoras de satde e
esta presente em 430 municipios
em todos os Estados, com mais de
trés mil pacientes por més. A ope-
racao ainda depende da aprovacio
do Cade. (Silvia Rosa)

Ambar e Coelho, da agtech: investidores que contribuem além do cheque

Suzano e MMAgro. Esses haviam
participado do seed de R$ 15 mi-
Ihoes em 2024 junto com a Rural
Ventures, que vendeu parte da
posicido — saida que ajuda o s6-
cio da gestora, André Amorim, a
comprovar a tese na captacao de
seunovo fundo.

A BemAgro, criada em 2018 em
Ribeirao Preto, atua com produgio
de dados gerados por drones e ma-
quinarios utilizados nas colheitas.
As informacdes sdo reunidas em
uma plataforma que gera relat6-

rios apontando como aumentar a
produtividade. Segundo a startup,
seu SaaS chega a economizar 80%
em herbicida e reduz desperdicio
de dgua e diesel.

“Nao é facil reunir grandes
corporacdoes em um Unico cap
table”, destaca Johann Coelho,
CEO que fundou a BemAgro
com Luiz Ambear, vice-presiden-
te. “O investidor ndo € s6 o che-
que, e sim alguém que vai con-
tribuir na construcio do nego6-
cio.” (Guilherme Guerra)

BTG pode dar lance por
acoes da Oina \.tal

O BTG Pactual se habilitou para
participar do leildo judicial da fatia
de 27,5% detida pela Oi na V.tal,
marcado para 5 de marco. Credo-
res da Oi, liderados pela trustee
UMB, contestam o formato da ven-
da, alegando prazo exiguo para di-
ligéncia e risco de baixa concorrén-
cia—o que poderia eventualmente

Fundos geridos
pela instituicdo se
habilitaram para o
leildo em marco

favorecer o BTG, que ja controla a
empresa por meio de fundos.

Fonte proxima ao acionista
afirma que a habilitacdo nao sig-
nifica, necessariamente, que o
BTG fara uma oferta, mas que
quer acompanhar o processo. Até
agora, no entanto, ndo ha infor-
macdo sobre outro habilitado.

O gestor judicial da Oi negou o
pedido dos credores para uso de
crédito no lance — como o recurso
da venda da V.tal tem que ser usa-
do para pagar os financiadores
preferenciais, o argumento deles é
que a Oi teria quitacao e desemba-
raco de outras garantias. Mas o edi-
tal manteve pagamento deve ser
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Venda contrap6e credor e gestor

em dinheiro. Fonte proxima a Oi
considera que um credit bid seria
desfavoravel ao valor de face, ci-
tando o desconto no secundario.

Investidor estrangeiro aumenta
interesse por divida em reais

A BCP Securities, banco de in-
vestimento independente com
foconomercado de divida de pai-
ses emergentes, vé potencial para
ampliar atuacdo emrenda fixa no
Brasil com cliente estrangeiro e
emissores locais. A casa notou
nos Gltimos tempos um aumento
do interesse de investidores es-
trangeiros por titulos de empre-
sas e ativos de crédito em reais.

O enfraquecimento do dolar, as
tensdes geopoliticas e perspectiva
de queda de juros nos EUA fizeram
osinvestidores buscar maior diver-
sificacdo para suas alocagoes. Esse
movimento tem beneficiado o flu-
X0 para emergentes. “O interesse
de investidores estrangeiros na
América Latina aumentou muito,
como mostra a valorizacio dos in-
dices”, diz Stephen Cunningham,
head global do banco de investi-
mento e socio da BCP Corp.

No ano passado, o indice que

acompanha os bonds de emergen-
tes subiu mais de 12%, a melhor
performance desde 2012. Neste
contexto, o Brasil toma a sua parte,
com taxa de juros atrativa, emen-
dam o socio Bruno Orlandini e o
diretor de mercado de capitais

Banco Mercantil
ensaia follow-on

O Banco Mercantil esta fazen-
do encontros com investidores,
por enquanto em um non-deal
roadshow mas preparando terre-
no para uma potencial oferta de
acdes, apurou o Pipeline. O ban-
co é assessorado pelo Itati BBA.

A operacdo poderia acontecer
apos a divulgacao de balanco do
quarto trimestre, o que esta pre-
visto para 4 de mar¢o, mas nao
ha um cronograma fixo e o ban-
co nao teria pressa. A ideia, em
principio, seria fazer uma oferta
primaria, segundo fontes com

conhecimento do assunto.

O Mercantil segue os passos do
Pine, que contratou o BBA e 0 BTG
Pactual para avaliar uma operacio
inicialmente de R$ 275 milhdes,
para melhorar a liquidez do papel
e colocando recursos no caixa.

Controlado pela familia Arat-
jo, o mineiro Mercantil esta lista-
do no Nivel I na B3, com valor de
mercado de R$ 7,3 bilhoes. Ape-
sar da baixa liquidez dos papéis,
as preferenciais acumulam alta
de 83% em 12 meses.

No terceiro trimestre, o banco

Orlandini e Laranjeira, da BCP DTVM no Brasil: ampliacao de escopo
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Bruno Laranjeiras. A firma atua no
pais desde 2003 com servicos de
trading e research, e em 2025, ob-
teve licenca de DTVM — agora,
quer atuar nas emissoes corporati-
vas e produtos estruturados, como
FIDCs. (S.R.)
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Na B3, reaquecimento gradual

lucrou R$ 254 milhoes, alta de
26%, e atingiu uma carteira de
crédito de R$ 21,6 bilhoes — 68%
disso em consignado.
Procurados, Banco Mercantil e
Itat BBA nido comentaram. (S.R.)

Estou
fazendo
mais do
mesmo!
Comportamento

Isabel
Clemente

mesmice contida
no titulo desta
coluna reflete
muitas vezes o
contetido da
primeira linha de newsletters
corporativas que recebo. Logo
ela, a privilegiadissima
primeira linha, me fala de
empresas que avangam em
estratégias, conquistam mais
mercado e fortalecem
parcerias, incapazes de
despertar o meu interesse. E
como dizer para quem Ié “estou
fazendo mais do mesmo”. Ato
continuo, a Olivia Rodrigo
comeca a cantar bem alto
dentro da minha cabeca aquele
refrdo “good for you, you look
happy and healthy...”

(Em “Good 4 u”, a cantora
americanaicone da geracio Z
narra a dor de cotovelo de
alguém que foi deixada e que,
diante das evidéncias de que o
outro esta feliz e saudavel,
responde “bom pravocé”. O
contexto € outro, mas o
paralelo, perfeito.)

Nao tenho davidas de que
avancar € um feito e tanto. Volta
e meia me dou parabéns por
nao desistir de certos projetos,
por me recuperar de derrotas e
tratar com cautela as vitorias.

Resiliéncia costuma estar na
raiz do sucesso de muita
empreitada. A questdo é como
despertar o interesse de quem
nao participa da empreitada
com um texto que ndo diz ao
que veio?

Fazer perguntas, como eu fiz
agora, € uma estratégia
conhecida para gerar
curiosidade, e que costuma
funcionar, desde que vocé nao
caia nos extremos. O primeiro
extremo é fazer pergunta com
resposta 6bvia. Gera zero
curiosidade. O segundo é
apostar num tema tao
especifico que o ptblico-alvo,
por ignorar o assunto, vai
ignorar a pergunta também.

“O lugar de maxima
curiosidade — e onde os
contadores de histéria brincam
— € quando as pessoas
acreditam ter alguma ideia
mas nio tém muita certeza”,
explica Will Storr, em “The
Science of Storytelling: Why
Stories Make Us Human and
How to Tell Them Better”, um
livro referéncia no tema e que
retine evidéncias cientificas
para explicar como a contacao
de histoéria nos seduz.

Textos que comecam
sugerindo processos em

andamento sdo a antitese do
que prende nossa atencao.
Nosso cérebro gosta de
historias e histérias dependem
de mudancas, ou de promessas
de mudancas, de algo que
sugira um acontecimento,
antes ou depois da primeira
frase. Basta ver como comec¢am
grandes obras da literatura.

“Mamae morreu hoje. Ou
ontem. Ndo sei.” Esse € o inicio
de “O Estrangeiro”, de Albert
Camus. De saida, o mistério
provoca varias perguntas.
Quando a mae do narrador
morreu, de qué, e por que ele
nao sabe? Em busca de
respostas, seguimos lendo.

“A historia nos deixara, ao
redor do fogo, um tanto
eletrizados, mas, salvo a
observacdo 6bvia de que era
horrenda, como, na noite de
Natal numa casa velha, é de
esperar que seja uma narrativa
estranha...”. Henry James,
escritor inglés do final do
século 19, comeca assim “A
Outra Volta do Parafuso”, com
provocacdo apos provocagao.

Pegando um exemplo mais
atual, olha a primeira frase da
espanhola Rosa Montero em “O
Perigo de Estar Licida”:
“Sempre soube que alguma

coisa dentro da minha cabeca
nio funcionava direito.” Por
que eladizisso? O que, afinal,
nao funciona direito na cabeca
dela? Olhaaisca ai.

Importante esclarecer que os
escritores nio demoram a
entregar a resposta. O talento
deles consiste em renovar o
interesse do ptblico-alvo com
viradas no texto, no tom e nas
informacodes, com palavras
escolhidas pelas nuances e até
pelo som. Nao raro, nos
treinamentos que faco, as
pessoas percebem que o bom
comeco estava perdido 14 pelo
terceiro paragrafo. Criatividade
€ um musculo que precisa de
aquecimento e reage bem a
incentivos.

Nao vou me estender nos
recursos da ficcdo, que sao
muitos. O mistério & um
poderoso catalisador da
imaginacao, tema, alias, da
minha coluna da semana
passada on-line. Mas esclareco
que lacunas de informacao,
como as usadas em historias de
detetive, ndo sio exatamente o
que vocé deveria fazer numa
newsletter. Alias, acho
detestavel a técnica do titulo
que nao diz ao que veio,
seguido de um subtitulo mais

vago ainda para vocé clicar e
ver que as promessas nao se
cumprem. Caca-cliques é
estratégia de curto prazo que
destréi reputagoes.

Nosso cérebro 1é com
interesse seguindo as pistas a
medida que encontra respostas
para as perguntas provocadas
pela leitura. E um jogo ja
desvendado pela psicologia e
pelos contadores de histéria.
Nesse jogo, ganha quem
souber aticar e saciar nossa
sede por conhecimento.
Tirando pai, mie e aquela tia
querida, o grupo a ser
conquistado ndo nos admira
incondicionalmente.
“Continuamos avan¢ando”
para comecar a conversa nao
da. Nao gera fagulhas, nem
provoca ignicdo. Se o fogo
acender de uma hora para
outra, ai sim, algo inesperado
aconteceu. Nao é assim que as
paixdes comecam?

Isabel Clemente é formada em
Jornalismo pela PUC-Rio e mestre em
Escrita Criativa pela Royal Holloway,
University of London

E-mail
isabelclemente.writer@gmail.com

A colunista escreve as sextas-feiras
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Mineracao Ajuste de ativos no Canada e encargos com Samarco levam empresa a ter prejuizo no 4 tri

Vale bate meta, mas baixa e provisao derrubam lucro

Rafael Rosas e Kariny Leal
DoRio

Apesar de ter retomado a posi-
¢do de maior produtora mundial
de minério de ferro e ter supera-
do metas de producio, a Vale fe-
chou 2025 com queda de 56% no
lucro anual, paraR$ 13,8 bilhoes,
refletindo fatores contabeis nao-
recorrentes. O resultado da mi-
neradora, divulgado na noite
desta quinta-feira (12), foi decor-
rente do prejuizo do quarto tri-
mestre, superior as perdas regis-
tradas um ano antes.

Entre outubro e dezembro de
2025, a Vale foi impactada por

uma baixa contabil de R$ 15,5 bi-
Ihoes dos ativos de niquel da Vale
Base Metals (VBM) no Canada,
provocada por uma revisio para
baixo das previsdes de precos de
longo prazo do produto e de
uma reducio de R$ 15,5 bilhoes
decorrente da baixa de imposto
diferido de subsidiarias.

A companbhia registrou ainda
aumento de US$ 449 milhoes na
provisdo da Samarco, refletindo
atualizacoes relacionadas a acao
no Reino Unido. Com isso, a Vale
fechou o quarto trimestre do ano
passado com prejuizo de
R$ 21,04 bilhoes, uma perda
mais de quatro vezes maior que o

prejuizo de R$ 4,6 bilhdes nos
trés tltimos meses de 2024.

Os indicadores que refletem
apenas as questoes operacionais
tiveram ntimeros melhores tanto
no quarto trimestre, quanto no
ano de 2025 como um todo. A re-
ceita liquida da companhia no
quarto trimestre fechou em
R$ 59,6 bilhoes, estavel frente ao
quarto trimestre de 2024. No ano,
a receita liquida somou R$ 213,5
bilhoes, 4% maior que em 2024.

O lucro antes de juros, impos-
tos, depreciacdo e amortizacao
(Ebitda, na sigla em inglés) ajus-
tado foi de R$ 24,7 bilhoes no
quarto trimestre do ano passado,

alta de 12% frente a um ano an-
tes. Em 2025, o Ebitda ajustado
ficou em R$ 85,8 bilhdes, 7% a
mais que no ano anterior.

Esse bom desempenho nos
quesitos operacionais levou o pre-
sidente da Vale, Gustavo Pimenta,
a celebrar, em mensagem divul-
gada no balanco, os resultados da
companhia. “Em 2025, a Vale en-
tregou um desempenho excepcio-
nal, atingindo ou superando to-
dos os guidances enquanto avan-
cou em prioridades estratégicas
que reforcam nossa ambicio de
longo prazo”, afirmou o executi-
vo, que completa: “Em nossas
operacoes, atingimos os maiores

niveis de producdo de minério de
ferro e cobre desde 2018 e entre-
gamos crescimento de dois digi-
tos na producdo de niquel.”

O balanco da Vale também
mostrou os efeitos positivos das
operacoes no caixa da compa-
nhia. O fluxo de caixa livre recor-
rente totalizou US$ 1,7 bilhio,
US$ 900 milhoées maior frente ao
quarto trimestre do ano passado,
consequéncia direta do resulta-
do do Ebitda da companhia.

Além disso, a divida liquida ex-
pandida atingiu US$ 15,6 bilhoes
ao fim do trimestre, US$ 1 bilhio
menor na comparag¢io com o tri-
mestre anterior. A meta da compa-

nhia é manter a divida liquida ex-
pandida, que considera, além en-
dividamento liquido, os compro-
missos firmados para a reparacao
de Mariana e Brumadinho, entre
US$ 10 bilhoes e US$ 20 bilhoes.

Em dolares, a mineradora fe-
chou 2025 com lucro liquido de
US$ 2,3 bilhdes, queda de 62% na
comparac¢io com os US$ 6,16 bi-
lhoes de 2024. No quarto trimes-
tre, a empresa teve prejuizo de
US$ 3,8 bilhoes. A receita liquida
somou US$ 38,4 bilhdes em
2025, alta de 1% na comparacio
com 2024, enquanto o Ebitda
ajustado no ano passado subiu
4%, para US$ 15,4 bilhoes.

Ambev perde volume no
4° tri, mas ajusta rota

Bebidas

Cristian Favaro
De Séo Paulo

O clima mais frio no Brasil co-
laborou para a Ambev fechar o
quarto trimestre de 2025 com
queda nos volumes de cerveja,
que afetou seus resultados. O
mercado, entretanto, viu com
bons olhos os ajustes que foram
feitos no negocio, que aumenta-
ram a produtividade e colabora-
ram para estancar — pelo menos
por enquanto — o recuo nas ven-
das de suas marcas populares (o
chamado “core”), em especial a
Skol. Os executivos apontam pa-
raum bom comeco de 2026, com
volumes em alta e um cenario
menos apertado para os custos.

A Ambev teve lucro liquido de
R$ 4,529 bilhoes no quarto tri-
mestre, queda de 9,9% na compa-
racdo anual. A receita liquida di-
minuiu 8,2% entre os dois perio-
dos, paraR$ 24,807 bilhoes. O vo-
lume teve baixa de 3,8%.

Apenas no Brasil, a empresa
registrou queda de 2,6% no volu-
me de cerveja comercializado no
trimestre. Mesmo assim, conse-
guiu uma receita por hectolitro
4,8% maior, reflexo do que o gru-
po chamou de gestio de receita
disciplinada e por um mix de
marcas e canais mais positivo.

O presidente da Ambev, Carlos
Lisboa, apontou que ap6s um
ano dificil, o grupo conseguiu
voltar a subir os volumes de ven-
das em dezembro. “O ano de
2025 foi dificil e nos forcou a
criar masculos, resiliéncia e nos
adaptar”, afirmou o CEO. As indi-
cacoes para janeiro também es-

tariam positivas.

Uma das viradas importantes
tem ocorrido no “core”, sobretu-
do na Skol. “Comecamos a ver a
Skol se estabilizando e ganhando
forca, especialmente nos Estados
em que colocamos mais énfase
namarca”, disse Lisboa.

O segmento “core” acaba sen-
do mais afetado pelo clima, uma
vez que € nos bares que acontece
o grande consumo das marcas
mais populares.

A queda de volume levou a dire-
toria da Ambev a reconhecer, no
ano passado, que a Skol acabou
sendo deixada de lado em 2024.
Diante do cenario, a estratégia da
empresa foi alavancar a marca em
campanhas desde entao.

Lisboa defendeu a importan-
cia do segmento popular mesmo
diante do bom momento para as
marcas premium. “A maioria da
populacdo do Brasil ainda vive
com um saldrio minimo. O ‘core’
promove acessibilidade”, disse.

“Essas marcas representam a
categoria. E ha muito espaco pa-
ra fazé-las crescer no futuro”,
afirmou o executivo. Entre as es-
tratégias esta a entrada da Skol
Zero , que chegou na sua versao
sem alcool, com baixas calorias e
sem glaten.

"Apds quedas,
comecamos a ver a
marca Skol se
estabilizando e
ganhando forca”
Carlos Lisboa

O setor aposta em um 2026
mais favoravel para o consumo
de cerveja. Para além de mais ca-
lor, 0 ano tera mais feriados pro-
longados e a Copa do Mundo.

Outro fator que pode colabo-
rar € uma menor pressao de cus-
tos se comparado ao ano passa-
do. A empresa projetou que o
custo por produtos vendidos
(CPV) por hectolitro, deprecia-
cdo e amortizacao para seu nego-
cio de cerveja no Brasil deve cres-
cerentre4,5% e 7,5% em 2026.

O CFO da Ambev, Guilherme
Fleury, lembrou que, no ano pas-
sado, a projecdo para o aumento
de custos estava entre 5,5% e 8,5%
—ouseja, maior do que o espera-
do para este ano. No fim, a em-
presa entregou 6,1%.

“O que mudou ao longo de
2025 foram as iniciativas que a
gente teve ligadas a gestdo e cor-
te de custos”, disse. Para este ano,
a estratégia de ganho de eficién-
cia continua. No radar esta so-
bretudo o pre¢o do aluminio.

Os resultados da empresa fo-
ram bem recebidos pelo merca-
do e as acoes subiram 4,76% na
B3, paraR$ 16,52. O Citi destacou
que a companhia manteve uma
execucao robusta em meio a um
cendrio de demanda ainda irre-
gular. Mesmo assim, a retracdo
dos volumes continuaria impe-
dindo uma visdo mais otimista.

A analise foi similar a do Jeffe-
ries, que afirmou que uma gestiao
eficiente de custos e precos levou
a Ambev a superar a expectativa
de lucro, ponderando que difi-
culdades continuas nos volumes
devenda continuaram se impon-
do. (Colaboraram Adriana Perai-
ta e Felipe Laurence)

Insper amplia programa de bolsa
e tera nova moradia universitaria

Educacao

Beth Koike
De S&o Paulo

Dentro de sua estratégia de
ampliar o nimero de alunos bol-
sistas, o Insper — instituicao de
ensino com mensalidade de R$ 8
mil — implementou um modelo
de captacdo de recursos em que
ex-estudantes podem ser patroci-
nadores de salas de aula. Esse for-
mato ja é difundido em outros
paises, como os Estados Unidos,
mas ainda ndo existia no Brasil.

Além disso, a instituicdo de ensi-
no paulistana vai erguer um novo
residencial em seu campus para
abrigar universitarios, professores
e pesquisadores num formato se-
melhante ao das universidades in-
ternacionais. O espaco, com capa-
cidade para 240 pessoas, deve ficar
pronto em 2030. O valor do inves-
timento, que deve vir também de
doacobes, nao foi divulgado.

O novo modelo de captacao de
recursos conseguiu adesio de 40
ex-alunos que se compromete-
ram em doar, conjuntamente,
R$ 4,5 milhoes, entre 2025 e
2029. A primeira tranche, de

R$ 1,2 milhio, ja foi depositada e
esta beneficiando 20 estudantes
carentes que ganharam bolsa in-
tegral. Os doadores tiveram seus
nomes impressos na sala de aula.

OInsper tem programa de bolsa
desde 2004. Nesse periodo, 1 mil
alunos foram atendidos, sendo
que 600 deles ja concluiram a gra-
duacdo. Entre eles, por exemplo,
esta Thiago Maffra, CEO da XP, for-
mado em administracio de em-
presas em 2006. “Temos 400 alu-
nos estudando com bolsa, repre-
senta 10% da nossa base total de
matriculados”, disse Guilherme
Martins, presidente do Insper.

O programa de bolsa tem um
custo anual de R$ 40 mil a R$ 50
mil. A instituicdo reverte 5% das
mensalidades que, por sua vez, ar-
cam com 50% do programa. A ou-
tra fatia vem de doacoes.

O Insper cancelou o programa
de bolsa restituivel que concedia
abatimento de 50% a 75% do valor
damensalidade. Agora, o estudan-
te tem desconto integral ou esses
percentuais ndo precisam ser pa-
gos apos a formatura. “Era um pro-
grama com juros subsidiados, mas
ainda assim perdiamos talentos
diante da expectativa do jovem ja

ser formar com divida. Anistiamos
a divida dos atuais alunos e aque-
les que eram formados. No total,
cerca de 100 alunos foram benefi-
ciados”, explicou Martins.

O novo residencial atendera o
ptblico que mora fora de Sao Pau-
lo, incluindo estudantes de qual-
quer renda. “Queremos atrair esses
alunos que, muitas vezes, desistem
de se matricular porque encon-
tram dificuldades de moradia.
Acreditamos que essa mistura de
perfis € muito rica para o amadu-
recimento deles”, disse Camila
Souza Queiroz Du Plessis, gerente
executiva de relacionamento insti-
tucional do Insper.

O Insper tem, desde 2017, uma
moradia que atende 50 alunos ca-
rentes do primeiro ano do curso. A
construcido desse residencial veio
apos o episodio de uma estudante
que perdeu o Gltimo 6nibus de re-
torno para casa e, sem recursos pa-
ra pagar outra forma de transpor-
te, dormiu escondida numa das sa-
las. “Esse foi o catalisador que pre-
cisavamos fazer algo. Comecamos
alugando flats, mas o custo era ele-
vado. Com o aporte da Fundacao
Brava, construimos o residencial”,
disse Camila.

GABRIEL REIS/VALOR

Segundo o CEO, Carlos Lishoa, vendas da Skol se estabilizaram e ganharam forca diante da maior énfase namarca
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Carnaval Sambo6dromo do Rio
vaireceber ativacoes nas noites
de desfiles do Grupo Especial

Oqueas
marcas vao
mostrar na
Sapucal

Victoria Netto, Paula Martini e
Debora Leite
DoRio

Com a entrada de novos parcei-
ros privados, os desfiles das escolas
de samba do Grupo Especial vao
contar com mais ativacoes de mar-
canas trés noites de apresentacoes.
A terceira noite de desfiles foi cria-
dano ano passado para alavancara
arrecadacdo com a venda de in-
gressos e camarotes.

Além de Ambeyv, Superbet, Red-
bull e Amil, presentes nos tltimos
carnavais, outras empresas como
Mercado Pago, 99Food, a fabrican-
te de veiculos chinesa Omoda &
Jaecoo e o programa de viagens
Marriott Bonvoy, da rede hoteleira
Marriott, se juntaram a festa.

ABrahma, da Ambev, é a cerveja
oficial do sambo6dromo pelo ter-
ceiro ano consecutivo e vaireunir o
técnico da selecdo brasileira, Car-
los Ancelotti, ao ex-jogador Ronal-
do Fendmeno em um camarote da
Sapucal. A cervejaria realizara uma
acdo na abertura da primeira noite
de desfiles, no domingo (15).
Acoes de outros patrocinadores
também estdo previstas na segun-
da(16)ena terca-feira (17).

Pela primeira vez na Sapucai, o
Mercado Pago levara a Avenida um
camarote suspenso, uma acao iné-
dita desde a inauguracdo do sam-
b6dromo, em 1984. A estrutura se-
ra erguida a 25 metros de altura,
em cima do setor 9, ao lado do se-
gundo recuo da bateria. A ativacio
vai funcionar nos quatro dias de
desfile (domingo, segunda, terca e
sabado das campeas) com acesso
restrito para convidados. Estio pre-
vistas seis subidas por noite, com
capacidade para até dez pessoas
por vez. Cada uma terd duragdo
aproximada de 20 minutos.

O Mercado Pago vé o Carnaval
como uma plataforma de rela-
cionamento, cultura e inclusio
financeira, segundo Felipe Casta-
iio, lider de marketing do banco
digital. Amarca também fara dis-
tribuicdo de brindes, instalara
pontos de apoio ao ptblico e co-
locara em circulacdo um 6nibus
temadtico com influenciadores e
convidados durante a folia.

O patrocinio é estruturado em
parceria com a Liga Independente
das Escolas de Samba (Liesa), res-
peitando o modelo da organiza-
¢do. “Teremos uma a¢ao inédita em
que o valor do prémio a escola
campea renderd o equivalente a
120% do CDI”, conta Castaiio.

A 99Food, empresa de entregas
que opera no Rio desde o ano pas-
sado, também estara no sambo-
dromo pela primeira vez. A plata-
forma tem como embaixadora a
apresentadora Sabrina Sato e pla-
neja varias ativacdes com distri-
buicdo de brindes e a¢cées promo-
cionais como cupons de até 99% de
desconto no aplicativo.

“Esperamos que a 99Food conti-
nue como patrocinadora dessa fes-
ta pelos proximos anos porque en-
tendemos que o delivery de comi-
damais brasileiro ndo poderia ficar
de fora damaior celebracaodanos-
sa cultura”, afirma Ana Verroni, di-

Outra estreante, a chinesa Omo-
davaiinvestir R$ 3 milhoes na festi-
vidade para ampliar a visibilidade
da marca no Brasil. O Jaecoo 7, um
SUV de perfil esportivo, cruzara a
Sapucai como um “abre-alas” dos
desfiles, e a escola campea do car-
naval sera premiada com um
exemplar do modelo.

No segundo ano de patrocinio, a
Superbet ampliou a presenca no
Carnaval e passou a tratar a festa
como uma plataforma estruturada
de entretenimento. A estratégia in-
clui expansio de ativacdes no sam-
bodromo, campanhas publicita-
rias e inovacoes tecnologicas.

Nas noites de Sapucai, a empresa
traz uma novidade, assinando o
chamado “Super Intervalo”, um es-
petaculo de 15 minutos ap6s os
desfiles de duas escolas e antes das
duas dltimas agremiacoes desfila-
rem, inspirado no formato de
“halftime show”, do Super Bowl no
futebol americano.

O destaque sera uma apresenta-
¢do com cerca de 600 drones sin-
cronizados com o ritmo das bate-
rias. “E uma quebra de expectativa,
os drones vao interagir com a bate-
ria ao vivo e criar imagens coreo-
grafadas no céu. A gente quer gerar
conversa e conteido que rode o
mundo”, conta a diretora de mar-
keting da Superbet, Patricia Prates.

Sem revelar valores investidos
no Carnaval, a executiva afirma
que a empresa dobrou o tamanho
do esforco em acoes e confirma
que o acordo com a Liesa é de lon-
go prazo. A companhia patrocina
quatro camarotes na Sapucai, um
deles com “naming rights”, batiza-
do de Rio Camarote Superbet.

Parte da receita comercial, da
venda de ingressos e camarotes e
da concessdo dos direitos de trans-
missdo para TV é revertida para o
caixa das 12 agremiacoes. O piso
paracadaumadelaséestimado en-
tre R$ 13,5 milhoes e R$ 14 milhoes
pela Liesa, que organiza os desfiles.

“O que faz esse novo momento
do Carnaval € a mudanca de mo-
delo de negocio, com a capacida-
de maior de promog¢ao e comuni-
cacao da festa, o que também au-
menta significativamente o inte-
resse”, afirma o presidente da Lie-
sa, Gabriel David.

Repasses milionarios em re-
cursos publicos completam o
montante das escolas. O historia-
dor Luiz Antonio Simas afirma
que a relacdo das marcas com as
escolas de samba mudou ao lon-
go das décadas, o que se refletiu
nos samba-enredos. Segundo Si-
mas, entre 1998 e 2015 houve
um “liberou geral”, com enredos
patrocinados por empresas,
marcas e governos. Para o escri-
tor, com a crise econémica e a
queda dos patrocinios depois de
2015, houve a volta de propostas
mais autorais e culturais.

A retomada comercial € vista
com preocupacio por parte dos
sambistas, que temem um esva-
ziamento do carater popular da
festividade. De acordo com o pre-
sidente da Liesa, a preparacio do
proximo Carnaval sera voltada a
otimizar os recursos ja existentes

MARARA
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0 bloco Pagu nasceu em 2016 em Sao Paulo, com amigas ensaiando em um bar — hoje atrai 100 ritmistas e 100 mil folides: shows no Sesc e na Casa Natura

Oficinas de musica, shows e festas
financiam blocos em Sao Paulo

Nathalia Larghi
De S&o Paulo

O Carnaval da cidade de Sao
Paulo tera 627 blocos, que reuni-
rdo 16,5 milhdes de folides, segun-
do a prefeitura paulistana. A festa
deve gerar cerca de 50 mil empre-
gos e movimentar R$ 3,4 bilhdes.
Mas existe muita gente que ndo vi-
ve essa festa apenas em fevereiro.
Organizadores de agremiacoes,
mdsicos e pequenos empresarios
trabalham aolongo de todo o ano
para colocar a folia de pé. As estra-
tégias para que isso seja possivel
passam por oficinas de percussao,
festas e shows.

Considerando todo o Estado de
SaoPaulo, 4,7 milhoes de turistas
sdo esperados durante o feriado.
Eles, sozinhos, devem movimentar
cercadeR$ 7,3 bilhdes, segundo a
Secretaria de Turismo e Viagens do
Estado de Sdo Paulo. Mas muito an-
tes dessa multidao chegar, os blocos
precisam de um preparo, inclusive
financeiro, para estar nasruas.

Segundo Rodrigo Moreira, fun-
dador do bloco Chinelo de Dedo,
asiniciativas grandes até recebem
patrocinio e ajuda, tanto de em-
presas privadas quanto da prefei-
tura, mas os menores precisam
viabilizar sua existéncia por conta
propria. E muito disso vem das ofi-
cinas, onde folides aprendem a to-
car e eventualmente ficam aptos a
desfilar com os blocos.

“O meu bloco funciona como
uma oficina de percussao, que co-
meca um més e pouco depois do
Carnaval, por volta de abril. Ela é
uma oficina anual, que acontece
semanalmente, onde alunos pa-
gam uma mensalidade para fazer
aula. Se ndo fosse por eles, nao
chegaria nada financeiramente
paraa gente”, afirma Moreira.

De fato, em agremiacoes de
maior tamanho, o patrocinio &

"Meu bloco funciona
como oficinade
percussao, que
comecaemabril”

responsavel por uma parte rele-
vante do financiamento. E o que
acontece, por exemplo, no Pagu,
que hoje desfila com mais de 100
ritmistas e 100 mil folides. No en-
tanto, nem sempre foi assim.

“Obloco surgiu em outubro de
2016 e crescemos conforme o pro-
prio Carnaval de Sao Paulo foi
crescendo. Come¢amos com uma
bateria menorzinha, entre amigas,
que ensaiavamos em um espaco
que eu tinha, que era um bar”, afir-
ma Mariana Bastos, que além de
fundadora do Pagu é diretora e ro-
teirista. Ela conta que, na época,
foi convidando pessoas e conse-
guiu por o bloco na rua com recur-
sos das oficinas e de festas que ela
organizava. “Eu tinha muito con-
tato com a Heineken, entdo eles
viabilizaram as cervejas. Nao tinha
patrocinio, mas tinha cerveja para
sair”, lembra.

Mas quem pensa que para colo-
carum bloco naruaso é preciso
vontade e amor ao Carnaval, se en-
gana. Moreira, do Chinelo de dedo,
conta que os equipamentos de som,
por exemplo, s3o caros” “Se forum
trio elétrico, é no minimo R$ 15 mil,
isso para um bem basico.”

Nao a toa,demorou algum tem-
po para que blocos como o Pagu
crescessem a ponto de hoje terem
diferentes patrocinadores e fontes
derenda. O crescimento e a diver-
sificacido permitiram que a inicia-
tiva chegasse ao tamanho que
atingiu, com trio elétrico mais po-
tente e maior quantidade de masi-
cos. “Uma partezinha do nosso di-
nheiro vem da oficina, que acaba
sustentando ela mesma, com o pa-
gamento do lugar que ensaiamos,
professores, ensaios técnicos em
estidio e etc. Também fazemos
eventos, como shows no Sesc, no
Bar do Baixo, na Casa Natura. Eles
servem para nos dar um pouco de
dinheiro e para a nossa banda to-
car junta mais vezes. Por fim, uns
80% vém da renda de patrocinio,
quevaide acordo como que a
marca tem e quer”, explica Bastos.

Para quem ainda nio chegou ao
nivel de ter diferentes patrocina-
dores e fontes de renda, as oficinas
ajudam aviabilizar a existéncia
dosblocos. Segundo Moreira, 0 in-

cente. O Chinelo de Dedo, por
exemplo, comecou no Rio em
2014 e migrou para Sao Paulo
ap6s a pandemia, com seu funda-
dor. Hoje, ele retine mais alunos
em Sao Paulo do que no Rio. Ao to-
do,s3045 pessoas e a expectativa é
que neste ano isso duplique.

André Schmidt é fundador, di-
retor geral e maestro do Bloco
Quizomba, que sai no Rio e em Sdo
Paulo. Ele conta que o grupo foi
um dos pioneiros no uso de ofici-
nas como catalisador dos blocos:
“O Quizomba e o Monobloco, por
exemplo, possibilitaram a quem
ndo era de escola de samba poder
participar da folia tocando e isso
inclui mulheres. Isso democrati-
zoumuito o Carnaval.”

Em 2012, 0 Quizomba comecou
afazer as oficinas em Sao Paulo.
Inicialmente, a agremiacao se
aliou ao tradicional Académicos
do Baixo Augusta. Dois anos de-
pois alcou “voo solo”.

Schmidt afirma que as vezes fal-
tam incentivos de 6rgaos ptblicos.
“O Carnaval deveria ser mais con-
siderado, & a maior festa popular
do planeta, entdo faltaum olhar
maior para fazermos bonito. E ndo
€ preciso muito dinheiro”, diz.

Apesar das criticas sobre o mo-
delo de patrocinio, Rogério Olivei-
ra, fundador da produtora Pipoca,
especializada em Carnaval, avalia
que aprincipal dificuldade en-
frentada pelos blocos hoje é estru-
tural e atinge tanto grandes quan-
to pequenos. O debate sobre pa-
trocinio, diz, passa menos pela dis-
puta entre marcas e mais pelo mo-
delo de distribuicao dos recursos.
Segundo ele, boa parte dos apor-
tes feitos acaba direcionada a in-
fraestrutura da cidade e ndo ne-
cessariamente chega de forma di-
reta aos blocos, que sdo responsa-
veis por colocar o desfile na rua.

“O que coloca o bloco parasair é
remunerar artista, trio elétrico,
equipe técnica. Quando o recurso
vai majoritariamente para ain-
fraestrutura, ele ajuda a cidade,
mas ndo resolve integralmente a
operacdo do bloco”, afirma. Ainda
assim, avalia que se trata de um ar-
ranjo relativamente recente e que
ha espaco para ajustes por meio

cas e organizadores.

APipoca, segundo Oliveira, € a
empresa que se apresenta comoa
maiorrealizadora de Carnaval de
rua do pais. A companhia mantém
dois bracos de negocios princi-
pais: a producao de grandes blo-
cos (incluindo Monobloco, Alceu
Valenca e Baiana System) e um que
ajudablocos de diferentes tama-
nhos na captacdo de recursos. “Va-
mos de grandes nomes como Bell
Marques e Ivete Sangalo a peque-
nos coletivos de bairro e de perife-
ria, fazendo a ponte entre agén-
cias, marcas e agremiacoes”, diz.

Mas ndo sdo apenas os blocos
que encontram no Carnaval uma
fonte de renda concentrada em
poucos meses do ano. Ao redor da
festa, surgem pequenos empreen-
dedores que apostam na data para
catalisar seus negocios.

E o caso deIzabela Marcondes,
fundadora da Tor6, marca de aces-
sorios de Carnaval. O que come-
cou, ainda na pré-pandemia, co-
mo uma producio informal por
incentivo de amigas, ganhou es-
trutura no Gltimo ano, impulsio-
nada pela procura do publico por
itens artesanais. Em 2026, as ven-
das mais que dobraram em rela-
ca0a2025.

Assim como muitos responsa-
veis por blocos conciliam a folia
com outras profissdes, Marcon-
des também divide o tempo en-
tre o empreendimento e avida
académica: ela € mestranda em
Direito e deixou o emprego para
se dedicar a pesquisa, vivendo
atualmente com o valor da bolsa.

Embora reconheca que Carna-
val e Halloween sejam seus perio-
dos mais fortes, ela ja projeta os
proximos anos e estuda ampliar a
producio de artesanato ao longo
do ano, numa tentativa de nao de-
pender exclusivamente da sazona-
lidade das duas festas.

"Comecamos com
uma bateria
menorzinha, entre
amigas, emum bar”

retora de marketing da 99. em vez de ampliar as receitas. Rod r1go Moreira teresse dos alunos tem sido cres- de dialogo entre prefeitura, mar- Manriana Bastos
Curtas
Proteciao a criancas Osautores do projeto de lei, do OpenAl acusaDeepSeek  destilacio envolve fazercomque  Estratégica entre os EUA e o Parti- Alertaa Apple

O Parlamento portugués apro-
vou nesta quinta-feira (12),em
primeira leitura, um projeto de lei
que exige o consentimento expli-
cito dos pais para que criangas de
13 a 16 anos tenham acesso a re-
des sociais, numa das primeiras
medidas legislativas concretas na
Europa para impor tais restricdes.

Partido Social Democrata (PSD),
no poder, afirmam que ele é ne-
cessdrio para proteger as criancas
contra o “cyberbullying”, conted-
dos prejudiciais e individuos pre-
datorios. Um sistema pablico co-
nhecido como Chave Mével Digi-
tal (DMK) sera usado pelos pais,
informou a Reuters.

A OpenAl alertou legisladores
dos EUA de que a startup chinesa
de inteligéncia artificial DeepSeek
tinha como alvo a criadora do
ChatGPT e os laboratérios de IA do
pais para “destilar” informacoes e
treinar seus proprios modelos,
conforme revelou um memoran-
dovisto pela Reuters. A técnica de

um modelo de IA mais antigo, es-
tabelecido e poderoso, avalie a
qualidade das respostas geradas
por um modelo mais recente,
transferindo efetivamente o co-
nhecimento do modelo mais anti-
go.Em um memorando para o Co-
mité Seleto da Camara dos Depu-
tados dos EUA sobre Competicao

do Comunista Chinés, a OpenAl
afirmou: “Observamos relatos as-
sociados a funcionarios da Deep-
Seek desenvolvendo métodos para
contornar as restricoes de acesso
da OpenAl e acessar modelos por
meio de roteadores de terceiros
ofuscados e outras formas que
mascaram sua origem.”

A Comissdo Federal de Comércio
(FTC)dos Estados Unidos, enviou
uma carta ao diretor-presidente da
Apple, Tim Cook, alertando que o
Apple News da empresa pode estar
violando uma lei federal. A carta diz
que o Apple News promoveu artigos
deveiculos de esquerda e suprimiu
osde publicacoes conservadoras.
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Varejo Além de cortar abertura pela metade, rede reduziu quadro de pessoal; grupo busca enxugar custo

Assai demite, abre menos e pode vender lojas

DIVULGACAO

Adriana Mattos
De S&o Paulo

Segundo maior grupo varejista
de alimentos do pais, o Assai consi-
dera se desfazer de lojas que nao
tém bom desempenho, numa revi-
sdo de portfdlio neste ano, assim
como decidiu reduzir pela metade
aprojecao de aberturas em 2026. A
rede também demitiu funciona-
rios no comeco de 2026, em um
processo de revisao de custos.

A empresa estimava dez inau-
guracgdes para este ano, mas infor-
mou ontem que diminuiu para
cinco, por conta do cenario de alto
custo do capital pelos juros altos,
que afeta despesas e resultado. A
taxa de juros foi elevada a partir de
setembro de 2024, por conta do
cenario de desequilibrio fiscal e
aumento dos gastos pelo governo
federal, que levou a um aumento
acelerado dainflacio apos 2025.

“Fizemos reducio de quadro
com readequacao e reorganizacao
de areas. Viramos o ano com 92 mil
funcionarios, mas temos um nd-
mero bem menor agora”, disse em
teleconferéncia ontem Belmiro
Gomes, presidente darede, sem de-

talhar o tamanho do corte.

Essa revisio diminui despesas
operacionais ao longo do tempo,
enquanto a empresa busca reduzir
mais o peso da alavancagem finan-
ceira em seus ndmeros, num movi-
mento que vem desde 2025. O ba-
lanco do quarto trimestre mostra
que a rede encerrou 2025 com ge-
racio de caixa livre de R$ 2,8 bi-
hdes, que permitiu a reducdo de
R$ 1,2 bilhido da divida liquida e o
encerramento do ano com alavan-
cagemde 2,56 vezes. A taxaerade 3
vezes no mesmo periodo de 2024.

“Estamos ha dois, trés anos com
juros altos, e esperavamos Selic de
12,5% no fim de 2025 e continua-
mos com 15%. Entao, temos caute-
lana expansao e postergamos pro-
jetos neste ano, mas ainda mante-
mos os R$ 700 milhoes de capex

"Ha maior reducao
no poder de
compra das classes
de menor renda”
Belmiro Gomes

[gastos de capital] previsto para
2026”, disse. Ontem, a acio teve
forte alta, de até 8,5%, e fechou o
dia com ganho de 5%, ap6s antn-
cio de acordo com Mercado Livre.
Sobre os niimeros operacionais
do Assai, houve desaceleracdo no
crescimento no fim do ano — a alta
nas vendas de lojas com mais de 12
meses, de 0,9%, ficou abaixo da infla-
¢do. Areceitaliquida cresceu 3,1% de
outubro a dezembro. Analistas des-
tacaram esse fato como preocupan-
te considerando o ambiente alta-
mente competitivo, e entendem que
o0 cendrio “macro” pesou nas vendas.
Gomes disse a analistas que a
rede sente o menor poder de
compra da populacido de baixa
renda, altamente endividada.
Nesse cenario, Gomes foi ques-
tionado sobre uma potencial revi-
sdo de pontos (sdo 312 lojas hoje)
— passada uma fase de forte acele-
racdo de aberturas anos atras —, e
disse que unidades que nao estdo
performando bem podem até ser
vendidas. O executivo foi, entio,
perguntado sobre o ntimero de lo-
jas sob risco e quantas sdo deficita-
rias, e ndo abriu esse dado. “E possi-
vel que tenha algum fechamento, e

Pontos deficitarios, com margem de contribuicao negativa, podem ser fechados

lojas com margem de contribuicao
negativa sio menos de 0,5%. E [na-
mero de] fechamentos devemos
trazer dentro do trimestre.”

O Assai disse que outro fator de
pressdo € a deflacdo de alimentos,
que afeta diretamente receita. Go-
mes afirmou que ha um movimento
incomum de deflacio simultinea
em diversas “commodities”, como
arroz, leite, acicar e feijao, produtos
vitais paraavendado atacado. Aem-
presa disse que vai continuar am-
pliando a carteira de produtos para
buscar outras vias de crescimento.

A direcdo identificou potencial
futuro de monetizacio de créditos
tributérios de R$ 1,5 bilhdo, relacio-
nados a PIS e Cofins no segmento de
bebidas frias. E deu detalhes do fim
do acordo em torno da financeira
FIC, que existia entre a empresa, o
GPA e a Casas Bahia junto aoItat.

A joint venture deve ser encerrada,
e 0 Assal mantera, separadamente, a
associacdo com o Itad por dois anos,
mas em 2028 estara livre e podera lan-
car cartdo com outra instituicio. Isso
levou a uma baixa contabil no trimes-
tre de R$ 521 milhoes que afetou dire-
tamente o lucro liquido. Essa soma
caiu 98%, paraR$ 9 milhoes.

Ipsos busca ampliar pesquisa eleitoral no Brasil, mas com cautela

Estratégia

César Felicio e Daniela Braun
De Brasilia e Sdo Paulo

Quarto maior grupo de pes-
quisas de opinido do mundo,
com faturamento de US$ 2,6 bi-
Ihées em 2024, a francesa Ipsos
busca crescer no mercado de le-
vantamentos eleitorais no Brasil
com extrema cautela em relacao
ao uso de ferramentas de inteli-
géncia artificial (IA) ou questio-
narios on-line.

Em entrevista exclusiva ao Valor
durante sua primeira visita ao Bra-
sil, o novo executivo-chefe (CEO)
global da empresa, Jean Laurent
Poitou, afirmou que os mecanis-
mos de controle de qualidade do
conglomerado chegam a detectar
uma contaminac¢ao acima de 10%
nas amostras de respondentes que
clicam aleatoriamente para obter
recompensas, ou de rob6s tentan-
do maximiza-las. “Uma de nossas
prioridades estratégicas é conti-
nuar a ter acesso a respondentes e
humanos reais. Nao dependere-
mos de painéis puramente sintéti-
cos para gerar os insights que nos-
sos clientes, sejam politicos ou pri-
vados, compram de nos”, disse.

Segundo Poitou, no Brasil 50%
das pesquisas da Ipsos sdo feitas
on-line, 30% por telefone pelo sis-
tema Cati(“Computer Aided Tele-
phone Interview”) e 20% presen-
ciais. No caso das pesquisas de ca-
rater politico, contudo, todas as
sondagens sdo por entrevistas
presenciais e continuardo sendo.

“O mix de coleta on-line, ‘face-
to-face’ e telefonica sempre corres-
ponde a um retrato que queremos
dar a informacdo que coletamos”,
disse o CEO da Ipsos Brasil, Diego
Pagura. “Atualmente, dentro desse

universo, existem pesquisas feitas
inteiramente ‘face-to-face’. Isso
ocorre pela necessidade de uma
representatividade geografica es-
pecifica e para conseguir acesso a
certos tipos de pessoas que ainda
nao tém acesso a internet.”

No caso dos levantamentos
eleitorais, de carater politico e de
avaliacdo de governo, a Ipsos
continuara usando também a
marca Ipec, criada por executivos
do antigo Ibope e comprada pela
Ipsos ha um ano.

Com fraco desempenho em
2025, a divisao de “Public Affairs”
da Ipsos global contribuiu para
que houvesse queda de 15% no fa-
turamento da regido Ameéricas, de
janeiro a setembro, um resultado
que Poitou classificou como “de-
cepcionante”. Segundo o CEO, o
desempenho ruim nio diminuira
aaposta do grupo no setor.

“Sabemos que essa area opera
em ciclos, sejam de gastos pabli-
cos ou eleitorais. Mas o contexto
social e politico enriquece a pes-
quisa de mercado”, afirmou. De
acordo com ele, pesquisas politi-
cas vivem de ciclos. “No ano pas-
sado, foi decepcionante, mas em
outros momentos impulsionou
nosso crescimento quando o se-
tor privado estava fraco. E as pes-
soas conhecem a Ipsos, em gran-
de parte por sua presenca em
pesquisas politicas. Isso aumenta
nossa taxa de resposta em pes-

"Omixdecoleta
on-line, ‘face-to-face'e
telefonica é umretrato
que queremos dar”
Diego Pagura

CAROL CARQUEJEIRO/VALOR

Jean Laurent Poitou: extremo cuidado com a IA e questionarios on-line

quisas, fortalecendo a qualidade
de nossos painéis e nossa marca.”

O CEO da Ipsos na América La-
tina, Jean Christophe Salles, tam-
bém presente a entrevista, lem-
bra que em 2026 havera elei¢coes
no Brasil, na Colémbia e no Peru,
paises onde a empresa tem atua-
¢do forte, o que deve colaborar
para uma retomada.

Novas aquisicoes estio nos
planos da Ipsos como parte de
uma estratégia de transformacio
digital e crescimento de receita,
chamada Horizons.

“Nossas ambicoes, no geral, sio
de crescer de 3% a 4%, em média,
no periodo de 2026 a 2028 e, em
seguida, crescer mais de 5% a partir
de 2028 e até o fim de nossos hori-
zontes estratégicos, em 2030”, ex-
plicou Poitou. No terceiro trimes-
tre, a Ipsos reportou uma receita
de €636 milhoes (R$ 3,9 bilhoes na
conversdo pelo Banco Central),
com alta de 2,9%, em base anual,
sem considerar aquisicoes.

A iniciativa Horizons, anuncia-
da em meados de janeiro, prevé
um investimento total de € 1,2 bi-
lhao (R$ 7,4 bilhdes) que inclui
aportes em tecnologia, dados e in-
teligéncia artificial (IA). Segundo
Poitou, a maior parte dos investi-
mentos estd destinada a aquisi-
c¢des. Entre os perfis de potenciais
adquiridas, a Ipsos avalia empre-
sas de tecnologia e inteligéncia ar-
tificial que possam reforcar as pla-
taformas da empresa.

“Acreditamos que nossos clien-
tes desejam mais servicos de anali-
se e integracdo de dados”, diz o
CEO global. “Isso significa fornecer
a eles ndo apenas os resultados de
nossas pesquisas, mas também a
capacidade de integrar nossos da-
dos com dados de redes sociais, de
fontes abertas, dados que eles pos-
suem e que podem comprar de ou-
tras empresas de pesquisas.”

O executivo disse que a empre-
sa nido comenta sobre potenciais
alvos de aquisicdo, mas se decla-
rou impressionado com o nivel
de inovacao do pais.

“Este € um mercado supercom-
petitivo para nossos clientes”,
afirma. “A necessidade de inova-
cdo em pesquisa de mercado, em
pesquisa social e até mesmo em
pesquisas politicas € muito alta.”

No radar de aquisicoes da Ip-
sos também estdo empresas que
atuem em seu segmento de pes-
quisas de mercado. Além da
compra do Ipec, em fevereiro de
2025, a empresa adquiriu o gru-
po internacional de pesquisas
francés The BVA Family, em ju-
nho, fortalecendo sua atuacio na
Franca, no Reino Unido e na Ita-
lia. Os valores das negociacoes
nao foram revelados.

Os investimentos da Ipsos em
tecnologia também colaboram
para aprimorar o uso dos chama-
dos perfis sintéticos. As represen-
tacoes digitais de pessoas ou gru-
pos sdo geradas por inteligéncia
artificial e treinadas com base em

dados reais para simular compor-
tamentos, opinides, necessidades
e caracteristicas de seres humanos
reais. Seu uso ja é realidade em
grandes companhias para pesqui-
sas de novos produtos e servicos,
mas o recurso ainda levanta uma
preocupacido com a acuracia das
pesquisas no mundo real.

“Ja utilizamos essa técnica,
mas apenas na medida em que
ndo distorca a veracidade dos

nossos resultados e somos extre-
mamente cuidadosos quanto a
isso”, disse o CEO da Ipsos.

Segundo Poitou, “o uso de da-
dos sintéticos sera gradualmente
aumentado a medida que, junta-
mente com nossos clientes, au-
mentarmos nossa confianca em
suavalidade”.

A empresa, criada em 1975, é
listada em bolsa. Atua em 90
paises, com 30% de seu fatura-

mento vindo dos Estados Uni-
dos, 15% do Reino Unido e 30%
do restante da Europa. A divisao
Américas, sem o mercado ameri-
cano, corresponde a 8%. Um
quarto do faturamento vem de
pesquisas voltadas para bens de
consumo, 18% da area de tecno-
logia e midia e 15% do setor far-
macéutico. Administracio pi-
blica e politica corresponderam
a 10% em 2024.

COMUNICADO DE RECALL

. Ano Relacao de chassis fears
Veiculos modelo (NUmeros de chassis nao sequenciais - Ultimos oito digitos) Datas de fabrlcacao
Ram 1500 2022 NG339054 a NG422925 1/7/2022 a 30/11/2022
Ram 2500 2022 NG196819 a NG408752 4/3/2022 2 8/10/2022
Ram 3500 2022 NG304179 a NG354085 24/5/2022 a 31/7/2022

A STELLANTIS AUTOMOVEIS BRASIL LTDA. convoca os proprietarios dos veiculos
da marca Ram, modelos 1500, 2500 e 3500, ano modelo 2022, para, a partir do dia
16 de fevereiro de 2026, agendarem o comparecimento a uma das concessionarias
da rede Ram a fim de que seja providenciada, gratuitamente, a verificacao e, se
necessaria, a substituicdo do Mddulo de Controle da Coluna de Diregao.

Foi identificada a possibilidade de falha na fabricacdo do Mddulo de Controle da
Coluna de Diregao, o que podera impedir o acionamento regular do airbag do lado
do motorista em caso de colisdo frontal, aumentando o risco de danos fisicos, ou até

mesmo fatais, para quem dirige o veiculo.

Os servicos serao realizados mediante agendamento prévio. Por esse motivo, é
importante que vocé contate a concessionaria Ram de sua preferéncia para ser
informado sobre a previsao do seu atendimento. O tempo estimado de reparo é de,

aproximadamente, 1 (uma) hora.

Para consultar os nimeros dos chassis envolvidos e/ou obter mais informagaes,
acesse www.ram.com.br ou contate a Central de Servicos ao Cliente Ram pelo
WhatsApp (31) 2123-8000 ou pelo telefone 0800 730 7060.

Com esta iniciativa, a STELLANTIS visa assegurar a satisfacao dos seus clientes,
garantindo a qualidade, a segurangca e a confiabilidade dos veiculos da marca Ram.

AN Ram® é marca registrada da Stellantis-FCA US LLC.

Desacelere. Seu bem maior é a vida.

CENTRAL DE SERVIGCOS AO CLIENTE.
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Jetour Novo SUV chinés chega ao

mercado local em duasversoes,
por R$ 200 mil e R$ 230 mil

S06 e mais
barato e
promete

40 km

contra rivais

CauéLira
Da Autoesporte

Odisputadissimo segmento dos
SUVs médios acaba de ganhar um
novo integrante chinés. Estamos
falando do Jetour SO06 hibrido
plug-in, que chega ao Brasil a par-
tir de marco em duas versdes, cujos
valores de pré-venda ja foram di-
vulgados: Advance (R$ 199.900) e
Premium (R$ 229.900).

Com a chegada de tantas marcas
chinesas no Brasil, é normal ficar um
pouco perdido. A Jetour iniciou sua
operacdo final do ano passado e aca-
bou de langar seus trés primeiros
carros por aqui: T1, T2 e nosso perso-
nagem de hoje, o S06. A empresa
pertence ao Grupo Chery, mas, as-
sim como a Omoda Jaecoo, ndo ha
relacdo coma Caoa.

Autoesporte teve o primeiro
contato com o novo SUV em um
evento realizado no Autédromo
Velocitta, no interior de Sao Paulo,
onde ndo pudemos testar suas
qualidades urbanas. Foi possivel,
no entanto, ter uma primeira im-
pressao.

Quem se atenta ao tiquete sabe
que, nesta faixa de preco, o mercado
brasileiro tem muitas opgoes de
SUVs médios eletrificados, o que tor-
naavida do SO6 complicada desde o
principio. E sdo carros com varios ti-
pos de tecnologia. Entre os elétricos,
o S06 disputa com Geely EX5 nas
versdes Pro (R$ 205.800) e Max
(R$225.800). Partindo para os hibri-
dos plug-in, o Leapmotor C10 REEV
(R$199.990) é uma op¢ao com pita-
das de carro elétrico. Ja o badalado
GWM Haval H6 HEV2 (R$ 223 mil) é
uma alternativa com propulsao hi-
brida paralela, sem recarga externa.

Num patamar acima, o BYD Song
Plus (R$ 249.990) e GWM Haval H6
PHEV19 (R$ 248 mil) surgem como
alternativas para quem estiver dis-
posto a desembolsar mais dinheiro.
Entdo, a Jetour aproveita a oportuni-
dade de oferecer “mais por menos”
contra as concorrentes chinesas.

AJetour € uma marca chinesa fo-
cada em carros aventureiros, o que
faz 0 SO6 “destoar” no catalogo, que
também é formado por dois jipes.
Tal proposta a fez receber os apeli-
dos de “Land Rover chinesa”, ou até
“Jeep chinesa”.

Assim, a Jetour quer focar bastan-
te em clientes que prezam pelo estilo
de vida, prometendo até clubes para
encarar trilhas e outros eventos — o
que soa esquisito, considerando

que, por enquanto, a marca ndo ofe-
rece tracao 4x4 em seus modelos.

Enquanto T1 e T2 apostam na
roupagem voltada ao off-road, 0 SO6
parece um carro “pé no chio” com
estilo urbano. Todos sdo montados
sobre a mesma plataforma Kunlun
do Grupo Chery. A inspiracio no
Lamborghini Urus ndo poderia ser
mais evidente, gracas ao formato
dos farois e para-choque. O logotipo
damarca surge a frente do capd.

A traseira é mais genérica, incor-
porando lanternas interligadas por
um filete luminoso. Neste primeiro
contato, me remeteu ao Neta X ven-
dido no Brasil em 2025. No geral, o
S06 tem visual que esbanja sofistica-
cdo edeve agradar o cliente que ade-
riu as marcas chinesas.

Quanto as dimensoes, tem 4,61
metros de comprimento, 1,91 m de
largura, 1,69 mde alturae 2,72 mde
entre-eixos. Como referéncia, H6 e
Song Plus ja estdo na casa dos4,75 m
de comprimento. Embora o espaco
interno seja bom — sobretudo na
parte traseira da cabine, onde o td-
nel central & baixo — achei o dngulo
de abertura das portas traseiras aca-
nhado. E preciso fazer certo esfor¢o
para acessar seu interior.

Ja o porta-malas tem tampa com
abertura motorizada e 416 litros de
capacidade. Este volume ndo faz bri-
lhar os olhos de quem conhece os
suntuosos 560 litros disponiveis no
Haval H6 — sdo 144 litros a mais. To-
do o compartimento ¢ forrado por
carpete de boa qualidade, onde ha
iluminacdo de LED e um alcapdo pa-
ra esconder o kit de reparo dos
pneus e o carregador emergencial.

Este bom acabamento se repete
na cabine, onde o SUV tenta variar os
materiais para incorporar um estilo
mais incrementado. As portas trasei-
ras tém plastico duro, mas as dian-
teiras — e toda a extensdo do painel
superior — trazem couro sintético
com costuras aparentes e borracha.
Ha também um acabamento que
imita madeira cinza com sensacao
ao toque que transmite qualidade.

Ao centro do console estd o carre-
gador de celular por inducao, abso-
lutamente exposto a qualquer um
que circule ao redor do carro. Este
equipamento, no Brasil, deveria es-
tar em um ponto mais discreto, co-
mo no andar inferior do console.

A versdo Advance oferece central
multimidia de 12,”, enquanto o mo-
delo Premium que avaliamos neste
primeiro contato traz a telade 15,6”.
O design flutuante, como um tablet,

DIVULGACAO
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Ainspiracdo no Lamborghini Urus ndao poderia ser mais evidente, com destaque para os faréis e para-choque; o nome da marca surge escrito a frente do capo

coloca este equipamento num lugar
de destaque no painel demarcado
por linhas horizontais. Em ambos os
casos, a conexao Android Auto e Ap-
ple CarPlay é sem fio.

Reservei um tempo para explorar
todas as funcoes da central multimi-
dia e me surpreendi com a qualida-
de do sistema. Os graficos sdo vivi-
dos e cristalinos como um smart-
phone de Gltima geracao.Ja areacao
ao toque € rapida. Hd um menu fixo
com todas as func¢oes do ar-condi-
cionado digital de duas zonas.

Como os carros de praticamente
todas as marcas chinesas, o Jetour
S06 tem um menu exclusivo para ge-
renciar o sistema hibrido. E possivel
acompanhar o consumo de energia,
programar a recarga e travar o nivel
da bateria entre 20% e 70% no SOC
(“State of Charge”).

O Jetour ainda permite acompa-
nhar o consumoisolado de combus-
tivel e eletricidade, recurso que auxi-
lia o motorista a encontrar a forma
mais eficiente de guiar. No breve
contato nao foi possivel navegar por
todas as funcoes, mas vocé pode
conferir alista completa dos equipa-
mentos por versdo ao fim da avalia-
cdo enosite de Autoesporte.

Ainda sobre a central multimidia,
a Jetour concentrou varias funcoes
exclusivamente na tela. E o caso, por
exemplo, dos ajustes dos retroviso-
res: o volante multifuncional se tor-
na um joystick, dificultando uma ta-
refa que deveria ser pratica. Algumas
funcdes do SUV podem ser acessa-
das pelo comando de voz, mas o uso
ainda é limitado, assim como nos
“primos” Jaecoo 7 e Tiggo 7.

Sob o cap6, 0 S06 traz o motor 1.5
turbo a gasolina com injecdo direta
que equipa outros carros do Grupo
Chery — mas ndo o Tiggo 7, que
mantém a injecio multiponto. Sozi-
nha, aunidade a combustio entrega
135 cv e 20,4 kgfm. O motor estara
sempre amparado por uma maqui-
na elétrica dianteira que desenvolve

O porta-malas do
S06 temtampa
com abertura
motorizadae
416 litros de
capacidade

203 cve 31,1 kgfm, alimentada pela
bateria de 19,4 kWh. Os ntimeros
combinados sdo 315 cve 52 kgfm. Ja
o cambio DHT tem uma marcha
com mudltiplas relacdes e funciona
como o “maestro” do conjunto hi-
brido plug-in, podendo alternar en-
tre modo hibrido, elétrico ou so-
mente acombustao.

De capacete e balaclava, sem uma
condi¢io adequada para avaliar um
carro que tem a economia de com-
bustivel como proposta, parti em di-
recdo a pista do Velocitta paradaral-
gumas voltas. Existe certa anestesia
no comportamento da dire¢do, que
nao transmite a sensacao precisa do
atrito entre os pneus e o asfalto. O
volante, pequeno e levemente acha-
tado, tem excelente empunhadura.
Jaocontrole de estabilidade atua pa-
ra frear as rodas traseiras e manter o
SUV na trajetoria, mas sua tendéncia
de sair de frente, especialmente em
curvas rapidas, é evidente.

O trajeto incluiu uma reta para
testar a aceleracdo partindo da imo-
bilidade. Cravo o pé no acelerador
aliviando o pedal do freio, mas o
SUV demora a responder. O SO6 leva
ao menos um segundo para enten-
der que precisa reagir, embora os
ndmeros de fabrica apontem o 0 a
100 km/h em honestos 7,8 segun-
dos. Ao fim da reta, notei que o SUV
estava em modo “Eco”, que beneficia
aeficiéncia energética ao sacrificar o
desempenho.

Dei mais uma volta, dessa vez tes-
tando os limites do carro e causando
o destracionamento das rodas de
proposito. O comportamento dian-
teirovolta a serindireto por contada
suspensao maleavel, mas o controle
de estabilidade atuou para corrigir a
rota. Na partida de aceleracdo, desta
vez em modo “Sport”, 0 SUV voltoua
repetir o atraso na entrega de potén-
ciaetorque.

Todavia, uma caracteristica cha-
mou atencao nesta segunda oportu-
nidade na reta da pista: as retoma-
das sdo sempre acesas e vigorosas,
em qualquer velocidade. Isso foi
comprovado nas saidas de curva,
onde a reatividade foi praticamente
instantinea — entdo, curiosamente,
0 506 € melhor em movimento do
que partindo da imobilidade.

Por conta do teste em pista, ndo
pude avaliar se o controle de cruzei-
ro adaptativo (ACC) é confiavel.
Tampouco soube se o sistema de
permanéncia em faixa funciona

bem ou se, 3 moda chinesa, o SUV fi-
ca“ziguezagueando” deumlado pa-
ra o outro. O sensor de ponto cego
jamais se acendeu por conta da dis-
tancia de seguranca mantida entre
os carros na pista. Mas fica aqui o re-
gistro de que o SO6 oferece estes e
outros itens de seguranca, que serdo
devidamente avaliados uma vez que
ele estiver em nossa redacio para
um teste mais completo.

Como estava em pista,ndo medio
consumo de combustivel. Mas, se-
gundo o Programa Brasileiro de Eti-
quetagem Veicular (PBEV), 0 SO6 po-
de fazer 36,2 km/l na cidade e 289
km/] na estrada com os motores a
combustdo e elétrico trabalhando
Jjuntos. Somente com o motor a ga-
solinaatuando, os nimeros vao para
14 km/l em circuito urbano e 12,6
km/l em trajeto rodoviario. A auto-
nomia puramente elétrica é de 70
km, ja de acordo com o Inmetro.

A central multimidia
de12"temimagem
vivida e cristalina,
comoadeum
smartphone de
ultima geracao

Valelembrar que o 6rgao de aferi-
¢do faz os ensaios em condicoes ex-
tremas. O primeiro é com a bateria
cheia e propulsido no modo elétrico.
Logo, os 36,2 km/l sao uma conver-
sdo do consumo elétrico em km/l. O
segundo consumo, bem pior, é reali-
zado com a bateria descarregada e
com propulsao apenas do motor a
combustdo. Assim que possivel, ava-
liaremos o consumo de combustivel
em um ciclo maisrealista.

Um trunfo do S06 € o sistema de
recarga, que suporta estacoes de alta
tensdo. A poténcia maxima é de 6,6
kW em estacdes de corrente alterna-
da (AC) e 40 kW em corrente conti-
nua (DC). Segundo a Jetour, a recar-
ga de 20% a 80% acontece em até 40
minutos; ao pluga-lo numa tomada
residencial, sio necessarias 7 horas.

O Jetour SO06 chega com grandes
expectativas ao Brasil, mas briga por
espaco no segmento mais disputado
da atualidade. Mais do que isso, o
SUV médio estd nalinha de frente do

processo de divulgacio da marca no
pais. Fundada em 2018, poucos co-
nhecem a Jetour por aqui.

Pelo que oferece, 0 SO6 é um carro
inegavelmente bem posicionado,
mas isso passara também pelo rea-
juste de precos prometido pela mar-
ca ao longo dos proximos meses. Se
ficar muito mais caro, pode esbarrar
em concorrentes mais incrementa-
dos. Confira a seguir a lista dos equi-
pamentos disponiveis por versao:

- Jetour SO6  Advance
(R$ 199.900): chave presencial
com partida remota do motor (a
distancia), ar-condicionado digi-
tal de duas zonas com saida de ar
para os bancos traseiros, acaba-
mento interno em couro sintéti-
co, central multimidia com tela
de 12,8 polegadas sensivel ao to-
que e conexao sem fio de Apple
CarPlay e Android Auto sem fio,
cinco portas USB (trés tipo C e
duas tipo A), sensor de estaciona-
mento traseiro, banco do moto-
rista com ajustes elétricos, trés
modos de conducio (Economy,
Comfort e Sport), cimera 360°, fa-
rois e lanternas de LED e rodas de
liga leve de 18 polegadas.

- Jetour SO6  Premium
(R$ 229.900): todos os equipa-
mentos da versio Advance, mais
central multimidia de 15,6 pole-
gadas, bancos dianteiros com
aquecimento e resfriamento, ban-
co do motorista com 10 ajustes
elétricos e funcio memoria, sen-
sores dianteiros de estacionamen-
to, cdmera 540°, rodas de liga leve
de 20 polegadas e pacote de segu-
ranca com nivel 2 de recursos
ADAS descrito acima.

Embora tenha o respaldo da gi-
gante chinesa Chery, a Jetour é
uma novata. Neste primeiro mo-
mento, seus carros chegam ao Bra-
sil pelo Porto de Vitéria (ES), mas
existe o plano de investir na pro-
ducado nacional no arranjo SKD no
futuro. A linha de montagem bra-
sileira serd uma entre as 15 fabri-
cas espalhadas pelo mundo que a
marca chinesa espera ter até mea-
dos de 2030.

Atéla, aJetour expande sua rede
de concessionarias no Brasil. Em
meados de marco, a marca espera
ter 60 pontos de venda espalhados
pelos principais Estados — nime-
ro que deve chegar a uma centena
até o final de 2026. Sao os primei-
ros passos de uma nova historia.

Renault Niagara sera mais agressiva que o Boreal

Dyogo Fagundes
Da Autoesporte

Lancamento de peso dentro
do calendario de novidades da
Renault para o Brasil em 2026, a
picape Niagara chegara ao mer-
cado apostando no visual como
elemento de destaque. Em con-
versa exclusiva com Autoesporte,
o chefe de design global da mar-
ca, Laurens van den Acker, reve-
lou detalhes importantes a res-
peito do modelo e confirmou
que aversao de producio seguira
com fidelidade as linhas do con-
ceito apresentado em 2023 e
atualizadas no Saldo do Automo6-
vel de Sao Paulo 2025.

Segundo o executivo, a picape
intermediaria seguira os passos
do SUV médio Boreal e os dois, na

pratica, serdo como membros de
uma mesma familia. No entanto,
a Niagara contara com uma série
de detalhes visuais exclusivos pa-
ra diferenciacdo.

Com isso, o designer deixa claro
que a versdo de producido sera
muito préxima do conceito. “Fare-
mos somente pequenas revisoes”,
afirmou. A dianteira, portanto, te-
rd como chamariz a grafia “Re-
nault” em letras grandes na grade,
substituindo o tradicional logoti-
po do losango usado pelo Boreal.
Além disso, o para-choque sera
mais parrudo e projetado para
transmitir sensacao de robustez.

Outro detalhe confirmado pe-
lo executivo diz respeito a pega-
da lifestyle da Niagara. Segundo
Acker, picapes pensadas para
mercados como o Brasil devem

refletir um conceito mais voltado
aoestilo de vida e ndo necessaria-
mente comercial. “Tratamos a
Niagara como um veiculo para
familias que querem sair da cida-
de e se divertir”, explicou.
Autoesporte apurou detalhes
sobre a mecanica da picape e
adianta que o portfolio sera for-
mado inicialmente por versoes
4x2 dianteira e 4x4. Ambas as
configuracoes terdo o mesmo
motor 1.3 TCe turbo flex compar-
tilhado com Boreal e Duster, de
163 cvde poténciae 27,5 kgfm de
torque, além do cambio automa-
tizado de dupla embreagem
EDC, com seis marchas, inaugu-
rado no Brasil pelo Kardian.
Versoes equipadas com cam-
bio manual também estio pre-
vistas no projeto (chamado in-

RENATO DURAES/AUTOESPORTE

Todo do Renault Niagara Concept no Saldo do Automével 2025

ternamente de H1312), mas ain-
da ndo esta certo se serdo dispo-
nibilizadas no Brasil.

Em termos de dimensoes, a
propria Renault ja admitiu que a
Niagara “tera mais de 5 metros
de comprimento”, ou seja, ficara
na média das rivais diretas (a To-
ro conta 4,95 m). O entre-eixos
deve ser de 2,95 m, no limite do
que a plataforma RGMP permite.

A Niagara sera produzida na fa-
brica de Cérdoba, Argentina, onde
unidades pré-série ja estdo sendo
montadas para testes. O lanca-
mento oficial esta programado pa-
ra o segundo semestre, ja como li-
nha 2027. A producdo anual sera
de aproximadamente de 65 mil
unidades. Desse volume, cerca de
70% serdo destinados para expor-
tacdo, especialmente ao Brasil.
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Balanco Empresa lancou quatro variedades de cana e submeteu nova geracao de transgenia a CTNBio

CIC faz lancamentos apos resultado recorde

DIVULGACAO

Camila Souza Ramos
De S&o Paulo

O Centro de Tecnologia Cana-
vieira (CTC) encerrou o terceiro
trimestre da safra 2025/26 com
aumento no lucro e na receita,
um desempenho sustentado pe-
lo aumento da ado¢do no campo
de suas variedades mais recentes.
O sucesso da estratégia esta le-
vando a companhia arealizar no-
vos lancamentos no mercado.

No terceiro trimestre, o lucro Ii-
quido da empresa aumentou
19,5% em relacdo ao mesmo inter-
valo da safra anterior, para R$ 59,5
milhées. O resultado é fruto direto
do crescimento de sua receita li-
quida, que foi de 6,9%, para
R$ 121,8 milhoes, e também do lu-
cro antes de juros, impostos, de-
preciacdo e amortizacdo (Ebitda),
que subiu5,3%,aR$ 61,1 milhoes.

Os royalties representam qua-
se toda a fonte de receita da
companhia, logo, quanto maior
a base de clientes, mais royalties
o CTIC recebe. “A receita de hoje
reflete o market share do plan-
tio do ano passado”, explicou
Paulo Polezi, diretor financeiro
da companhia. Na safra passada,
a participacio na area total
plantada no Brasil com varieda-
des de cana protegidas foi de
27%. No terceiro trimestre desta
safra, essa fatia ja foi de 31%.

Além de estar atrelada a base
de clientes, a renda do CTC tam-
bém cresce conforme aumentam
os ganhos de produtividade dos
agricultores. Nos plantios do ter-

19,5%

foiaaltanolucrodo
CTC no 32 trimestre

ceiro trimestre, 80% das areas
com variedades do CTC recebe-
ram tecnologias mais recentes,
lancadas a partir de 2020. Houve
186 novos usuarios de CTC Adva-
na 1,lancadano ano passado, que
promete uma producio de aca-
car até 1 tonelada a mais por hec-
tare em comparacdo com a média
dasvariedades do mercado.

Paraintensificar a estratégia de
ter sempre novas variedades e
mais clientes, o CTC iniciou o ano
lancando quatro novas varieda-
des convencionais de cana, sendo
duas voltadas para o Centro-Sul e
duas para o Nordeste.

De acordo com Polezi, fazia
tempo que a companhia nao
lancava uma variedade especifi-
ca para as condicoes de solo e
clima do Nordeste, e agora o
plano é realizar lancamentos
mais frequentes para a regido.
Atualmente, a participacdo de
mercado do CTC no Nordeste é
bem inferior & que a empresa
tem no Centro-Sul, com uma ta-
xa de “um digito baixo”, disse.

Além disso, o CTC submeteu a
Comissio Técnica Nacional de
Biosseguranca (CTNBio), no dia 29
de janeiro, sua nova geracao de va-
riedades de cana transgénicas, a
VerdPro 2, na qual a empresa tem
trabalhado ha sete anos. A varieda-
de combina resisténcia a broca,
praga que provoca prejuizos
anuais de R$ 6 bilhdes ao segmen-
to, e resisténcia ao glifosato.

Anova cultivar esta em fase de
testes pelo CTC. A expectativa da
empresa € que ela seja aprovada
pela CTNBio em até 12 meses, o
que permitira fazer o lancamen-
to ao mercado ainda na préxima
temporada (2026/27).

Em paralelo, o CTCja esta con-
cluindo a construcdo de sua plan-
ta demonstrativa de sementes
sintéticas de cana. Com o labora-

Paulo Polezi, do CTC: quatro novas variedades convencionais de cana em 2026

torio 90% concluido e os patios de
rustificacdo (areas dentro de vi-
veiros para aclimatacio) ja pron-
tos, a empresa espera fazer na
proxima safra um plantio experi-
mental de 120 hectares com suas
sementes, sendo 20 hectares na
primeira etapa e 100 hectares na
segunda. A companhia vai adotar
quatro variedades distintas.
Segundo Polezi, as maquinas

Ganho da Pilgrim’s, da BS, teve queda
de 63% no quarto trimestre de 2025

Nayara Figueiredo
De S&o Paulo

APilgrim’s Pride (PPC), compa-
nhia norte-americana de frango
controlada pela brasileira JBS, re-
gistrou lucro liquido de US$ 87,9
milhées no quarto trimestre de
2025,uma queda de 62,7% em re-
lacdo aigual intervalo do ano an-
terior, conforme balanco financei-
ro divulgado na quinta-feira (12).
Comisso, a Pilgrim’s encerrou
2025 com lucro de US$ 1,08 bi-
lhao, praticamente estavel na
COMpAaragao com o ano anterior.

Aempresa teve receita liquida
de US$ 4,52 bilhdes no quarto
trimestre, o que representou um
aumento de 3,33% no compara-
tivo anual. No acumulado de
2025, asvendas liquidas cresce-
ram 3,46%, a US$ 18,5 bilhoes.

Ainda conforme o balanco, no
quarto trimestre, o lucro antes
de juros, impostos, depreciacdo
e amortizacao (Ebitda, na sigla
em inglés) ajustado da Pilgrim’s

caiu 21%, para US$415,1 mi-
lhoes. No ano, o Ebitda atingiu
US$ 2,27 bilhoes, alta de 2,5%.

A despeito das retracdes no lu-
cro e no Ebitda, o CEO da Pil-
grim’s, Fabio Sandri, disse, em
nota, que “durante 2025, as con-
dicoes de mercado permanece-
ram atrativas, uma vez que os
custos de producao se mantive-
ram relativamente estaveis e a
acessibilidade do frango conti-
nuou a ser um fator importante
para os consumidores”.

Segundo a companbhia, o port-
félio de produtos in natura foi fa-
vorecido pela forte demanda nos
setores de varejo e food service. O
volume comercializado, tanto
em alimentos prontos para con-

3,5%

foi a alta dareceita
da Pilgrim's no ano

sumo quanto em aves pequenas,
cresceu acima da média do setor.

Na avaliacao do Citi, o resulta-
do da Pilgrim’s referente ao
quarto trimestre ndo apresen-
tou surpresas. Para o banco, a lu-
cratividade caiu em uma base
comparativa que contava com
um “boom” ocorrido em 2024,
quando o mercado tinha condi-
coes mais favoraveis.

Renata Cabral, analista do Citi,
disse, em relatério, que “por en-
quanto, os sinais de demanda
permanecem construtivos”. Isso
porque o frango continua se be-
neficiando do fato de ser mais
barato que a carne bovina.

Para este ano, a especialista
acredita que alguns dos princi-
pais pontos de atencao para a
Pilgrim’s Pride sao o desempe-
nho do México e o andamento
dos mercados de soja e milho,
que tém influéncia sobre as ven-
das e os custos de producao da
empresa, ja que esses graos sao a
base da racao das aves.

Movimento falimentar

Faléncias Decretadas

Empresa: Brasileirinhos Comércio de Arti-
gos Infantis Ltda. - CNPJ:
20.876416/0001-85 - Enderego: Av. Dr. An-
tonio Maria Laet, S/n?, Loja L 05.2 2, Bairro
Parada Inglesa - Administrador Judicial: Bra-
jal Veiga Administracdo Judicial Ltda., Repre-
sentadaPelo Dr.Daniel Brajal Veiga- Vara/Co-
marca: 2a Vara de Faléncias e Recuperacoes
Judiciais de Sao Paulo/SP

Recuperacio Judicial Requerida

Empresa: Appeldorn Distribuidora de Ali-
mentos Ltda. - CNPJ: 01.583.294/0001-94 -
Endereco: Rua José Waldemar Iucksh, 251,
Bairro Vila Rio Branco, Castro/pr - Vara/Co-
marca: 1a Vara de Ponta Grossa/PR

Empresa: E. M. Monteiro Ltda. - Endereco:
Né&o Consta - Vara/Comarca: 1a Vara de Ponta
Grossa/PR

Recuperacdo Judicial Deferida

Empresa: Agropecuaria Grao Para Ltda. ME
- CNPJ: 05426.630/0001-46 - Enderego: Ro-
dovia Pa 327, Km 40, Zona Rural, Santa Maria
Das Barreiras/pa - Administrador Judicial: Dr.
Ricardo Danilo Campos Lopes - Vara/Comarca:
1a Vara Empresarial de Redencdo/PA
Empresa: Asa Rent a Car Locacao de Veicu-
los S/A - CNPJ: 07005.206/0001-53 - Ende-
reco: Rua Padre Carapuceiro, 910, Sala 501,
Bairro Boa Viagem - Administrador Judicial:
Diligence Administracdo em Recuperagdo Ju-
dicial e Faléncia Ltda. Epp, Representada Pelo
Dr.Marcelo PaesBarretode Almeida- Vara/Co-
marca: 2a Vara de Recife/PE

Empresa: Asa Servigos Ltda. - CNPJ:
46.466.525/0001-18 - Endereco: Av. Mare-
chal Mascarenhas de Moraes, 4930, Bairro
Ibura - Administrador Judicial: Diligence
Administragdo em Recuperagdo Judicial e
Faléncia Ltda. Epp, Representada Pelo Dr.
Marcelo Paes Barreto de Almeida - Vara/Co-
marca: 2a Vara de Recife/PE

Empresa: Bianchi Transportes Ltda. -
CNPJ:05.481.250/0001-04 - Endereco: Av.
Prefeito André Antonio Maggi, 1929 Sw, Lo-
teamento Jardim Ypé, Sapezal/mt - Admi-
nistrador Judicial: Caio Almeida Sociedade
Individual de Advocacia, Representada Pelo
Dr. Caio Benedito Freitas de Almeida - Va-
ra/Comarca: 1a Vara de Faléncias e Recupe-
ragdes Judiciais de Cuiabd/MT

Empresa: Flavia Silveira de Freitas Epp -
CNPJ: 63.268.099/0001-27 - Endereco: Rua
Sdo Sebastido Alves da Silva, 21, Bairro Alto
Parand - Administrador Judicial: Sr. Ricardo
Danilo Campos Lopes - Vara/Comarca: 1a Vara
Empresarial de Redengao/PA

Empresa: Geraldo Silveira de Freitas Epp -
CNPJ: 63.269.028/0001-49 - Enderego: Rua
Sdo Sebastido Alves da Silva, 21, Bairro Alto
Parana - Administrador Judicial: Sr. Ricardo
Danilo Campos Lopes - Vara/Comarca: 1a Vara
Empresarial de Redencdo/PA

Empresa: Maria Eloiza Silveira de Freitas
Epp - CNPJ: 63.268.821/0001-23 - Enderego:
Rua Sao Sebastido Alves da Silva, 21, Bairro Al-
to Parana - Administrador Judicial: Sr. Ricardo
Danilo Campos Lopes - Vara/Comarca: 1a Vara
Empresarial de Redencdo/PA

Empresa: Mt Comércio de Combustiveis Lt-
da. - CNPJ: 04.275.611/0001-01 - Endereco:

Rodovia Br 174, Km 240, S/n?, Zona Rural, Pon-
tese Lacerda/mt - Administrador Judicial: Caio
Almeida Sociedade Individual de Advocacia,
Representada Pelo Dr. Caio Benedito Freitas de
Almeida-Vara/Comarca:1aVarade Falénciase
Recuperagoes Judiciais de Cuiabd/MT
Empresa: 0 Bianchi, Nome Fantasia Odir-
lei Bianchi - CNPJ: 63.291.831/0001-80 -
Endereco: Estrada do Matdo, Km 12, S/n¢,
ZonaRural, Pontes de Lacerda/mt- Adminis-
trador Judicial: Caio Almeida Sociedade In-
dividual de Advocacia, Representada Pelo
Dr. Caio Benedito Freitas de Almeida - Va-
ra/Comarca: 1a Vara de Faléncias e Recupe-
ragoes Judiciais de Cuiabd/MT

Empresa: Renato Luiz Bampi - CNPJ:
63.289.802/0001-83 - Enderego: Estrada do
Matdo, Km 12, S/n?, Anexo Ii, Zona Rural, Pon-
tes de Lacerda/mt - Administrador Judicial:
Caio Almeida Sociedade Individual de Advoca-
cia, RepresentadaPelo Dr. Caio Benedito Freitas
de Almeida - Vara/Comarca: 1a Vara de Falén-
cias e Recuperagdes Judiciais de Cuiabd/MT
Empresa: T & S Locacdo de Mao de Obra
em Geral Ltda. - CNPJ: 12.978986/0001-
58 - Endereco: Rua da Conceicdo, 188, Sala
1703 A, Centro - Administrador Judicial: Dr.
Tamazak Barbosa Tavares - Vara/Comarca:
2a Vara de Niterdi/RJ

Empresa: Vanderlei Murilo Bianchi ME -
CNPJ: 63.289.796/0001-64 - Endereco: Estra-
da do Mat&o, Km 12, S/n®, Anexo I, Zona Rural,
Pontes de Lacerda/mt - Administrador Judicial:
Caio Almeida Sociedade Individual de Advoca-
cia, Representada Pelo Dr. Caio Benedito Freitas
de Almeida - Vara/Comarca: 1a Vara de Falén-
cias e Recuperagoes Judiciais de Cuiaba/MT

de plantio desenvolvidas por
John Deere e Marchesan ja per-
mitem a realizacdo de todo o
procedimento, do carregamento
das sementes ao plantio no solo.
Elas ja comecardo a operar com
plantio em duas linhas — dife-
rentemente de quase todas as
atuais plantadoras de cana do
mercado, que plantam os toletes
de cana uma linha por vez.

Boas vendas de acticar e
alta do etanol ampliam
lucro da CerradinhoBio

De Séao Paulo

Aaltado preco do etanol no fim
de 2025 e o aumento das vendas
de actcar contribuiram para que a
CerradinhoBio encerrasse o tercei-
ro trimestre da safra 2025/26 com
lucro liquido R$ 137,6 milhdes,
um resultado 24,3% maior do que
o do mesmo periodo da safra ante-
rior. A companhia produziu mais
aclcar nesta safra ap6s ampliar
sua fabrica em 2024.

Areceita liquida da compa-
nhia no terceiro trimestre, de
R$ 1,166 bilhdo, pouco mudou
em relacdo ao mesmo periodo
dasafra passada—a queda foide
apenas 1%. Apesar do aumento
dos precos do etanol, a empresa
acabou vendendo um volume
menor na comparacao anual, ja
que, ao priorizar a producao de
actcar, acabou reduzindo a fa-
bricacdo do biocombustivel.

Ainda assim, os precos do eta-
nol em patamar mais alto e o de-
sempenho das vendas de acticar
elevaram a margem operacional.
O lucro antes de juros, impostos,
depreciacdo e amortizacao (Ebit-
da) ajustado cresceu 8%, a
R$ 449,2 milhdes, e a margem
Ebitda teve um aumento de trés
pontos percentuais, para 39%.

A companbhia iniciou a safra
2025/26 com a expansao da fabri-
carecém-concluida, o que lhe per-
mitiu triplicar a producio no acu-
mulado da safra em nove meses.
De toda a cana que processou, a

parcela destinada ao aclicar pas-
sou de 23% para 64%, na compara-
¢ao entre os nove primeiros meses
dasafra atual e da safra passada.

Aproducio de acticar também
permitiu ao negocio de cana-de-
actcar da CerradinhoBio gerar
mais caixa no terceiro trimestre,
na comparacdo anual. Mesmo as-
sim, o negocio de milho ainda teve
maior capacidade de geracio de
caixa. Nonegocio de cana, o Ebit-
da ajustado, excluido o efeito do
investimento (capex) de manu-
tencao, subiu 17%, paraR$ 125,5
milhoes, e o Ebitda menos o capex
do negocio de milho cresceu ape-
nas 1%, para R$ 245,4 milhoes.

Em nove meses, o custo médio
de producao de etanol foi 3,9%
menor do que no mesmo perio-
do da safra passada, e o custo
médio do actcar ficou 2,4% abai-
X0 na comparac¢do anual.

A companhia beneficiou-se da
melhora da produtividade de sua
cana e do aumento do processa-
mento de milho. No acumulado
dasafra,a producdo de acticar da
CerradinhoBio cresceu 200%, para
421 mil toneladas, e a de etanol
caiu 19%, a 679 milhoes de litros.

A diminuicao da producio de
etanol de cana ofuscou o au-
mento da producio do etanol a
partir do milho, que represen-
tou 75% de toda a producio do
biocombustivel no periodo.

A CerradinhoBio encerrou o tri-
mestre com divida liquida de
R$ 2,5 bilhdes, alta de 10% na safra.

COMUNICADO DE RECALL

: Ano Numeros de série dos chassis envolvidos PR
Veiculo modelo (ndo sequenciais); oito (iltimos caracteres: Data de fabricacao
GRAND CHEROKEE 4XE 2023 e 2024 P8823878 a R8621893 2/2/2023 a 14/10/2024

realizado.

A STELLANTIS AUTOMOVEIS BRASIL LTDA. convoca os proprietarios dos veiculos
da marca Jeep, modelo Grand Cherokee, ano modelo 2023 e 2024, para, a
partir do dia 16 de fevereiro de 2026, agendarem o comparecimento a uma das
concessionarias da rede Jeep a fim de que seja providenciada, gratuitamente, a
atualizacao dos softwares de controle da bateria e, se necessaria, a substituicao da
bateria de alta voltagem.

Foi identificada a possibilidade de falha de funcionamento da bateria de alta
voltagem, o que, em casos extremos, podera gerar um principio de incéndio, com
potenciais danos materiais, fisicos ou até mesmo fatais aos ocupantes do veiculo
e/ou a terceiros. Por sua vez, como o risco de incéndio fica reduzido com a carga
baixa na bateria, a Jeep recomenda que evitem recarrega-la até que o servigo seja

O servico serd realizado mediante agendamento prévio. Por esse motivo, é
importante que vocé contate a concessionaria de sua preferéncia para ser
informado sobre a previsao do seu atendimento. O tempo estimado de reparo é de,
aproximadamente, 1 (uma) hora.

Para consultar os nimeros dos chassis envolvidos e/ou obter mais informagaes,
acesse www.jeep.com.br ou contate a Central de Servigos ao Cliente pelo WhatsApp
(31) 2123.4000 ou pelo telefone 0800 703 7150.

Com esta iniciativa, a STELLANTIS visa assegurar a satisfacao de seus clientes,
garantindo a qualidade, a seguranca e a confiabilidade dos veiculos da marca Jeep.

Jeep® é marca registrada da Stellantis-FCA US LLC.
Desacelere. Seu bem maior é a vida.

facebook.com/jeepdobrasil

JEEP.COM.BR
CAC 0800 703 7150  IEEVIYN
THOROLOGADOE
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Entrevista Favaro também afirma que governo
nao chegou a um consenso sobre sistema de
controle da cota de exportacdo de carne a China

Ano ainda sera de
dificuldades parao
agro, diz ministro

Rafael Walendorff
De Brasilia

O governo federal ainda nao
chegou a um consenso sobre a
criacdo de um sistema de contro-
le da cota de exportacdo de carne
bovina para a China. O tema tem
sido tratado com a maxima cau-
tela em Brasilia para ndo extra-
polar limites juridicos nem inter-
ferir nalivre concorréncia dos fri-
gorificos habilitados para vender
aos chineses, afirmou o ministro
da Agricultura, Carlos Favaro, em
entrevista exclusiva ao Valor.

Ele prevé um ano “dificil” para o
setor agropecuario diante de pre-
¢os de commodities achatados, fi-
nanciamentos restritos, juros altos
edolarem queda, e apostaem uma
reconstrucdo do ambiente de cré-
dito rural para inverter esse ciclo,
com mudancas no seguro rural e
aperto nas recuperacoes judiciais.

No caso das cotas, os frigorificos
pediram regulacido federal para
evitar uma corrida para preencher
o volume de 1,1 milhio de tonela-
das autorizado pelos chineses em
2026 e como forma de se resguar-
dar, ja que uma eventual divisdo

privada dos volumes poderia ser
encarada como formacao de cartel
e ser questionada judicialmente.

Esses temas também entraram
no radar do Executivo, que prefere
uma acomodacdo natural do as-
sunto a nivel privado. “O governo
tem que ter cautela para agir, tem
que ter limite, € livre comércio. O
governo pode ajudar quem quer
ser ajudado dentro do bom senso,
nio pode interferir nem obrigar
ninguém a vender mais ou vender
menos. Tem que ser com equili-
brio”, afirmou Favaro.

Nesta semana, a Pasta enviou su-
gestao de criacdo de um mecanis-
mo de administracdo interna da
cota a Camara de Comeércio Exte-
rior (Camex). O colegiado se reu-
niuna quinta-feira (12/2), masnao
avaliou o tema. Favaro disse que
ainda ndo ha “conforto juridico”
no Executivo para elaborar a nor-

37%

foi a alta no crédito
via CPRs na safra

ma e que isso demandara alinha-
mento com os exportadores.

“[O oficio enviado a Camex] é
muito mais a nivel de colaboracdo.
O que tem que valer mesmo € a
vontade e o entendimento do pri-
vado. Cada um pega uma parte da
cota e vai cumprindo, vale muito
mais do que uma intervencio go-
vernamental. E algo muito mais de-
les do que de governo”, defendeu.

Para Favaro, o mecanismo de
controle da cota servira para pro-
teger os pequenos frigorificos. “Se
deixar totalmente solto, as gran-
des plantas podem cumprir a cota
com seis meses e fica todo mundo
sem nada depois”, apontou.

Segundo ele, as grandes indas-
trias topam dividir a cota. Afirmou
que ja existe uma distribuicdo in-
formal com base no desempenho
das exportacdes em 2025, quando
o Brasil enviou o recorde de 1,6 mi-
lhao de toneladas de carne bovina
a China. O mecanismo inclui as 67
plantas habilitadas e & mais “justo”
que o modelo elaborado pelos chi-
neses, que usou a média de expor-
tacoes entre 2019 e 2024, sem con-
siderar o salto nos embarques
ocorrido apo6s a habilitaco de 38

FOTOS: PERCIO CAMPOS/MAPA

Para Favaro, o mecanismo de controle da cota de carne a China servira para proteger os pequenos frigorificos

frigorificos em maio de 2024.

“O governo esta disposto a aju-
dar no dialogo, mas ndo vai passar
do limite juridico. Se o setor estiver
consciente, o governo pode aju-
dar. Até aqui esta, vamos ver se
continua assim”, disse.

Favaro negou que a distribui-
¢do da cota entre as plantas e o
controle estatal possam interferir
no preco da arroba aos pecuaris-
tas. “Sao s6 1,1 milhio de tonela-
das. Ainda temos mercados como
Estados Unidos, México, Vietna,
Indonésia, Filipinas e o principal
comprador, que € o Brasil mes-
mo”, afirmou. “A China é impor-
tante, masnao é tudo”, destacou.

Sobre a conjuntura agropecua-
ria em 2026, Favaro afirmou que
serd preciso restabelecer a confian-
¢a do sistema financeiro, abalado
pela “onda indiscriminada” de re-
cuperacoes judiciais e pelo avanco
da inadimpléncia e do endivida-
mento. Ele disse que os juros estio

“excessivos” e “descalibrados”, mas
acredita em cortes da Selic em bre-
ve, com efeitos positivos ao setor.

O ministro quer uma “virada de
chave” com a implementacdo do
seguro rural obrigatério para
quem acessa recursos controlados
do Plano Safra a partir de julho. Pa-
ra ele, amedida ajudara a proteger
os financiamentos e a evitar novos
pedidos de renegociacio de divi-
das, que custam muito ao governo,
aqualquer “soluco” no campo.

“Ao emprestar dinheiro com se-
guro, o banco minimiza muito o
risco de ndo receber. Ao fazer isso,
comega a fluir de novo o créditoe o
produtor vai para a safra mais se-
guro, porque sabe que se tiver uma
intempérie ele ndo vai se endivi-
dar”, afirmou. Segundo Favaro, o
Ministério da Fazenda estuda fon-
tes para engordar o caixa do segu-
rorural paraR$4,5 bilhoes.

O ministro disse que o Conselho
Nacional de Justica (CN]) devera pu-

blicar ainda em fevereiro um docu-
mento com orientacgdes para o siste-
ma judiciario sobre a aplicacdo da
Lei de Faléncias. O objetivo & instruir
Juizes sobre o que pode ser incluido
nos pedidos de recuperacao judicial
dos produtores. Ele indicou, por
exemplo, a necessidade de preservar
o0 ato cooperativo e as Cédulas de
Produto Rural (CPRs) nos processos.
“O desembolso via CPR cresceu
muito por ter seguranca juridica e
[o titulo] ndo poder ser incluido
em recuperacdo judicial”, disse. Os
financiamento com CPR evoluiu
37% na safra 2025/26, para
R$ 143,2 bilhoes, enquanto o cré-
dito tradicional caiu quase 13%.
Favaro disse que o governo con-
tinua aberto ao didlogo com o se-
tor para adogao de eventuais novas
acoes para a renegociacao de divi-
das ap6s a perda de validade da
Medida Proviséria 1.314/2025,
que ndo atingiu o limite de R$ 12
bilhoes liberados pela Unido.

Soja puxa aumento de estimativa de colheita

Graos

Danton Boatini Jiinior
e Alessandra Saraiva
De S&o Paulo e do Rio

A Companhia Nacional de
Abastecimento (Conab) ajustou
para cima sua estimativa para a
producdo de graos na safra
202526, que passou a ser de 353,4
milhdes de toneladas. A nova pro-
jecdo, que aparece no levantamen-
to que a estatal divulgou na quin-
ta-feira (12/2), &€ 249 mil toneladas
maior do que a boletim de janeiro.

Caso a previsao se confirme, a
producao sera 0,3% maior do que
a da temporada 2024/25, quan-
do o pais colheu 352,1 milhdes
de toneladas. A area de plantio
devera crescer 1,9%, chegando a
83,3 milhoes de hectares.

O ajuste na estimativa foi resul-
tado direto da revisdo para cima
dos dados sobre a safra de soja, o
principal produto agricola do pais.
A Conab prevé agora que o Brasil
colhera 178 milhoes de toneladas
daoleaginosa em 2025/26,0u 3,8%
amais (o equivalente a 6,5 milhoes
de toneladas) do que no anterior

Safra 2025/26

Quinta estimativa para a atual temporada (milhdes de toneladas)

Cultura

2024/25 2025/26 (janeiro) 2025/26 (fevereiro)
Algoddo (pluma) 4,077 3,818 3,803
Arroz 12,758 |I 11,061 | 10914 |
Feijao 3,059 3,046 2,966
Milho 141157 [ 138,807 138,448
Soja 171480 [ 176124 | 177,985 |
Trigo 7,873 7,873 6,904
Total* 352,258 353,127 353,376

Fonte: Conab * Considera outras culturas como sorgo e de inverno

— e um novo recorde para a cultu-
ra. No relatorio de janeiro, a com-
panhia havia estimado producao
de 176,1 milhdes de toneladas.

As condicoes climaticas favo-
raveis a soja levaram a Conab a
ajustar para cima sua estimativa
de produtividade da cultura,
que passou de 3.619 quilos para
3.675 quilos por hectare. O cres-
cimento em relacdo a tempora-
da anterior sera de 1,5%.

Aelevacao da estimativa de pro-
dutividade compensou o corte na
previsdo de area de cultivo, que é
agora de 48,4 milhoes de hectares
— em janeiro, a Conab previu 48,6

milhoes de hectares. O relatorio, o
quinto sobre a safra 2025/26, in-
formou que os produtores ja co-
lheram 17,4% da safra, o que per-
mitiu a estatal ajustar a estimativa
de produtividade com base nos re-
sultados efetivos das lavouras.
“No6s tivemos um atraso na im-
plantacdo da cultura, principal-
mente em outubro, por conta da
irregularidade das precipitacoes,
mas o desenvolvimento das lavou-
ras foi considerado satisfatorio na
maioria dos Estados”, disse o ge-
rente de Acompanhamento de Sa-
fras da Conab, Fabiano Vasconcel-
los, na apresentacdo do relatorio.

Para o milho, a estatal prevé
colheita total de 1384 milhoes
de toneladas, um volume 1,9%
menor do que o do ciclo ante-
rior. Até a primeira semana de
fevereiro, o plantio da segunda
safra do grdo ja havia ocorrido
em 21,6% da area prevista, se-
gundo a Conab. A producio do
milho safrinha devera chegar a
109,3 milhoes de toneladas.

Com a semeadura do arroz qua-
se concluida, a area de cultivo do
cereal devera ter uma reducao de
11,6%, para 1,5 milhdo de hectares.
A Conab estima que a producio
caira 14,4%, para 10,9 milhoes de

toneladas. O volume é ainda me-
nor do que as 11 milhées de tone-
ladas da previsdo de janeiro, mas,
mesmo com a queda, a oferta de-
verd assegurar o abastecimento do
mercado interno, avalia a estatal.
“No momento do plantio, o pre-
¢o estava, como ainda esta, abaixo
do preco minimo. Isso desestimu-
lou o produtor, e ele optou por
uma troca de cultura”, afirmou o
presidente da Conab, Edegar Pret-
to, na apresentacao dos dados.
Para o feijao, a estatal prevé co-
lheita de 2,966 milhoes de tone-
ladas,somadas as trés safras dale-
guminosa. O volume é 3,1% me-
nor do que o da safra anterior.
Em sua estimativa para a safra
de graos, leguminosas e oleagino-
sas neste ano, o Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE)
calcula que a producido serd de
3427 milhoes de toneladas. O vo-
lume é 1% inferior ao de 2025.
Segundo o IBGE, que também
divulgou seu relatorio na quin-
ta-feira, a area de cultivo sera de
82,7 milhdes de hectares em
2026. Isso corresponde a au-
mento de 1,4% em relacdo a area
de plantio da safra 2025.

Receita com exportacao
agropecuaria caiu 2,2%

Comércio

Paulo Santos
Campina Grande (PB)

As exportacdes brasileiras de
produtos do agronegdcio alcanca-
ram US$ 10,8 bilhdes em janeiro
deste ano, queda de 2,2% em rela-
¢do ao registrado no primeiro més
de 2025, informou na quinta-feira
(12) o Ministério da Agricultura.
Em comunicado, a Pasta disse que
apesar da alta de 7% no volume ex-
portado, houve recuo de 8,6% no
preco médio dos produtos.

Apesar da queda no fatura-
mento com exportacoes do agro,
janeiro foi o terceiro maior resul-
tado da série histérica para me-
ses de janeiro e respondeu por
42 8% do valor total exportado
pelo pais no periodo, segundo o
Ministério da Agricultura.

As vendas externas de carnes li-
deraram as exportacoes do agro
brasileiro no més passado. Foram
US$ 2,58 bilhoes, com alta de 24%
em relacdo a janeiro de 2025. Na
sequéncia veio o complexo soja,
com exportacdes de US$ 1,66 bi-
Ihdo, e aumento de 49,4%. Os em-
barques de produtos florestais so-
maram US$ 1,38 bilhio, queda de
8,8% na comparacao anual.

Com as exportacdes de cereais,
farinhas e preparacdes, o Brasil fa-
turou US$ 1,12 bilhdo, uma alta de
11,3% em relacdo a janeiro de
2025. As vendas externas de café
voltaram a cair em janeiro. O recuo
foi de 24,7% na comparacao anual,
para US$ 1,10 bilhao. As exporta-
¢oes do complexo sucroalcooleiro
totalizaram US$ 750 milhoes em
janeiro, comrecuo de 31,8%.

Ainda segundo a Pasta, as im-
portacdes de produtos do agro-

negocio somaram US$ 1,7 bilhao
em janeiro, uma retracio de
11,2%. Com isso, a balanca do
agro teve superavit de US$ 9,2 bi-
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Ihoes, um leve recuo de 0,4%.
Oranking dos principais impor-

tadores de produtos agropecua-

rios brasileiros segue inalterado,
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Transhordo de soja em terminal no Porto de San
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tos; exportacdo do complexo soja cresceu quase 50% em janeiro

com a China na lideranca (US$ 2,1
bilhoes), seguida pela Uniao Euro-
peia (US$ 1,7 bilhdo) e pelos Esta-
dos Unidos (US$ 705 milhdes).

Crescem oS
abates de
bovinos,
aves e suinos

Pesquisa
DoRio

O abate de bovinos cresceu
13,1% no quarto trimestre de 2025
no pais em relacio ao periodo
equivalente do ano anterior, para
10,95 milhoes de cabecas, confor-
me os primeiros resultados das
pesquisas sobre a producio ani-
mal para o periodo, divulgados na
quinta-feira (12) pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatisti-
ca (IBGE). O balanco definitivo, in-
cluindo dados consolidados de
2025, sera divulgado no dia 18 de
marco, segundo o instituto.

Apesar do incremento na com-
parac¢do anual, houve reducao do
abate em relacdo ao terceiro tri-
mestre de 2025, de 2,9%.

A producio no quarto trimestre
cresceu em maior propor¢ao que o
abate, 15%, para 2,91 milhoes de
toneladas de carcacas bovinas, o
que sinaliza ganho de produtivi-
dade e aumento do peso médio
dos animais abatidos. Ja em rela-
¢ao ao terceiro trimestre, houve re-
cuo de 1,8% do volume.

No caso de suinos, os abates au-
mentaram 2,3% no quarto trimes-
tre na comparacdo anual, para
14,77 milhoes de cabecas. Mas di-
minuiram 6,6% em relacdo ao ter-
ceiro trimestre de 2025.

O abate de frangos também te-
ve alta entre outubro e dezem-
bro, de 3,9%, sobre igual periodo
de 2024, atingindo 1,69 bilhdo
de cabecas. Em relacio ao tercei-
ro trimestre, houve queda 0,2%.

A pesquisa do IBGE também
mostrou que o volume de leite cru
adquirido por estabelecimentos
que atuam sob inspecdo sanitaria
(federal, estadual ou municipal)
somou 7,34 bilhoes de litros no al-
timo trimestre de 2025, 8,2% mais
do que um ano antes.

O IBGE informou ainda que a
producdo de ovos de galinha so-
mou 1,25 bilhdo de dazias no
pais no quarto trimestre de
2025, alta tanto na comparacao
com o periodo equivalente de
2024, de 3,7%, quanto em rela-
¢do ao terceiro trimestre do ano
passado, de 1,5%. (AS)
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Menos nao é mais: incorporadoras de alto padrao adotam o maximalismo para oferecer produtos com identidade forte a um publico-alvo definido. Cores, formas ousadas e grafismos se contrapoem a tendéncia minimalista do mercado

Projetos mais ousados, com cores, formas e grafismos, propdem identidade
forte e contraponto a tendéncia da neutralidade que domina o mercado local

Maximalismo cria alternativa
de alto padrao em Sao Paulo

ais cores e menos

tons pastel. Mais

grafismos e me-
nos texturas naturais. Mais
ousadia e menos neutrali-
dade. Incorporadoras tém
aplicado o conceito do maxi-
malismo nos projetos de alto
padrdo em Sdo Paulo, crian-
do experiéncias de morar
com personalidade forte,em
contraponto ao minimalis-
mo natural que vem domi-
nandoomercadoimobilidrio
nosultimosanos.

A Cyrela é um bom exem-
plo. Lancamentos recentes
associados a grifes de luxo
trazem mais do que o gla-
mour das marcas internacio-
nais. “Sdo projetos comiden-
tidade prépria e forte valor
simbdlico, conectados ao de-
sign, aarquiteturaeaum es-
tilo de vida contemporaneo”,
afirma Telma Graziano, su-
perintendente de Marketing
do Grupo Cyrela.

Paraela, oapeloestéticodos
projetosestadiretamenteatre-
lado ao equilibrio entre design
autoral, funcionalidade e sen-
sorialidade. No Capri Lifestyle
byDolce & Gabbana Casa, por
exemplo, a personalidade da
marca italiana se manifesta
emumalinguagemmaismar-
cante e artesanal, com o uso
derevestimentos e tecidos ti-
picos, como o “carretto sici-
liano” e 0 “blumediterraneo”
— duas das estampas mais
iconicas da grife, enraizadas
nacultura,nastradicdes enas
paisagens da Sicilia.

“K uma grife que tem uma
leitura muito precisa sobre
propor¢do, materiais, cores
e formas, o que se traduz em
ambientes sofisticados, mas,
ao mesmo tempo, acolhedo-
res e duradouros”, ressalta.

Lancadonofinal dedezem-
bro passado, o empreendi-
mento localizado no Jardim
Europa — com torre Unica
e plantas que variam entre
246 e 591 metros quadrados
— tem tido boa resposta de
vendas e engajamento coma
proposta, atraindo a atengao
deum publicobem especifico.

“Por ser um produto unico,
o projeto atende ao cliente de
elevadopoder aquisitivo,com
repertdriointernacional eque
estd em busca de exclusivida-
deediferenciacdo pormeiode
identidade e curadoria”, ex-
plica Orlando Pereira, diretor
Comercial do Grupo Cyrela.

Quem também aposta na
estratégiapormeiodemarcas
deluxoéalLavvi.Em Moema,
o projeto Villa Residence by
Versace Home traz a exu-
berancia do design italiano
paraosinteriores.

“Omercadopaulistanocami-
nhou para o minimalismo nos
ultimos anos,com tonsneutros
e projetos que agradam, mas
que raramente emocionam.
No Villa Residence, cores e ele-
mentos do personalidade. E
um conceito que atrai pessoas
com repertorio cultural apu-
rado, que valorizam design,
modae experiéncias autorais”,
pontua André Alvo, diretor de
IncorporagdodaLavvi.

Com projeto da aflalo/
gasperini arquitetos, o Villa
Residence tem apenas uma
torre com cem apartamen-
tos de 149 a 221 metros qua-
drados e estd com 80% das
unidadesvendidas.

-

Novo H Bela
Cintra cria
sensacéo de
pertencimento
para gerar
desejo e
aumentar a
liquidez

Grafismos
no fundo da

piscina do Villa

Residence,
em Moema:
inspiracao na
alta-costura
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CONEXAO EMOCIONAL

Apostandonamesma estraté-
gia,a Housi investe no retrofit
deativose criaumanovamar-
caem que o maximalismo é o
elemento central da propos-
ta. As unidades da Paulista e
da Faria Lima passaro por

-

=

reformasnos proximosmeses,
ganhandomaispersonalidade.
Enquanto isso, a nova Linha
H, com prédios “high-end”,
estreia na Rua Bela Cintra j&
dentrodesse conceito.
“Pesquisamos a oferta de
produtos nos Jardins e o
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A esquerda: no Capri Lifestyle by
Dolce & Gabbana Casa, ambientes
privilegiam cores e padronagens
tipicas da marca italiana

comportamento de consu-
mo das pessoas que vivem
no bairro paraformatar uma
propostaque criasse conexao
emocional”, explica Bdrbara
Bacchi, sécia-diretora da
agéncia Imd Brands, que cui-
da do novo posicionamento
dosativos damarca.

Aoladodairma, Victdria, ela
tematuadonomercadonacio-
naldesenvolvendo projetosde
identidade autoral, que se re-
conectam comacomunidade
onde estd o empreendimento.

“No H Bela Cintra, o maxi-
malismo serd traduzido em
um ‘lobby’ com atendimento
experiencial, mdveis exclusi-
vos, obras de arte e ambien-
tes comuns com personali-
dade marcante, onde as pes-
soas possam fotografar e
postar em suas redes sociais,
gerando mais desejo sobre o
produto”,detalha.

Bdrbara cita como referén-
cias os hotéis Faena Buenos
Aires e Rosewood Sdo Paulo,
que tém ambientes externos
extravagantes,em contrapon-
toasuites e quartos mais con-
tidos. Nofuturo HBela Cintra,
asunidades terdo trés layouts
diferentes, com “décor” do
mais pujanteao “soft”.

Na visdo da executiva, a
abordagem ¢ essencial pa-
ra projetos de “short stay”,
em que linguagem arquite-
tonica e design mais forte
ajudam a atrair aatencdo do
cliente, gerando uma répi-
daidentificagdo e aproxima-
¢do com o perfil de publico
que estd sempre em busca de
novas experiéncias.

“As pessoas querem cone-
xd0 e pertencimento. Elas
nao desejam mais morar em
um ‘catdlogo’delancamento,
querem se sentir pertencen-
tesaolugar. A criagdodeuma
identidade que realmente se
conecta com o publico certo
geradesejo e aumentaa velo-
cidade devendas”, conclui.
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Astréstendéncias do segmento de decoragio fazem parte dorelatdrio anual
Pinterest Predicts 2026, que considera o crescimento de buscas na plataforma

‘Afrodecor’, ‘lar lidico’ e ‘neo déco’
sao apostas do Pinterest para 2026

FOTOS DE PINTEREST PREDICTS 2026/DIVULGACAO

0 Pinterest Predicts 2026 anunciou “afrodecor”, “lar lidico” e “neo déco” como as trés principais tendéncias para o segmento da decoracgao ao longo deste ano

ALINE MELO

relatério anual

Pinterest Predicts

2026foilangadotra-
zendo 21 tendéncias para este
ano.Aprevisdo éfeitacomba-
se em palavras-chave pesqui-
sadas na plataforma, identifi-
candopadrdesde crescimento
e,pormeiodeumaanalise pre-
ditiva,definindooquetempo-
der de permanéncia e tracgo.

“Tendéncias que focam
em cor, vintage, fantasia e
autenticidade apareceram
tanto nas previsoes de 2025
quanto nas de 2026, princi-
palmente pelo confortoepela
liberdade que proporcionam”,
afirma Sydney Stanback,
head global de Tendéncias e
Insights do Pinterest.

O Pinterestacredita que o
consumidor estard mais sele-
tivo neste ano, aderindo ape-
nasastendénciasalinhadasa
seu gosto, sua personalidade
esuasaspiracoes. “Duascon-
dutas surgem a partir dai: a
curadoria de identidade (fil-
trar) e a expressdo de identi-
dade (experimentar) —ambas
impulsionadaspelodesejode
poupar energia em meio ao
excesso de estimulos e de se
manter com os pés no chdo
diantedamesmice performa-
tica”,completa Sydney.

A seguir, confira as trés
principais tendéncias do uni-
versodadecoraciolevantadas
pelo Pinterest Predicts 2026.

‘LAR LUDICO’
Sua decoracdo ja era diverti-
da? Em 2026, “millennials”

0 “lar lidico”
pede por objetos
inusitados

e muitas
estampas
coloridas na
decoracao:
investir em um
tapete vibrante,
como este em
padrao espinha-
de-peixe preto
e branco do
projeto do
escritorio GG
Arquitetura,

€ uma forma

de aderir a
tendéncia

No “neo déco”,
oartdéco é
repaginado
com marmore,
madeira e
muito couro:

no projeto do
escritorio Escala
Arquitetura, a
luminaria de
teto Heracleum
I, da Moooi, e
o carrinho-bar
Nomade, de
Claudia Moreira
Salles, podem
ser associados
atendéncia

A tendéncia “afrodecor” combina
beleza, conforto e ancestralidade: o
uso de fibras naturais continua em
alta em 2026. Elas sao destaque em
todo o mobiliario externo da Casa
Mollde, assinada por Newton Lima

e “baby boomers” buscardo
inspiracdo no circo. Listras
marcantes, padrdes graficos,
silhuetas esculturais e objetos
inusitados ajudam a trazer o
“larltidico” paraarealidade. O
aumento nas buscas € expres-
sivo para teto listrado (40%),
quartodebebé tematicode cir-
co (50%), decoragio circense
(130%), arte circense (35%) €
estéticadecircovintage (70%).

“Estrutureatendénciacom
umapecaancora—umtapete
vibrante, um pendente cheio
de presenca, uma poltrona
comencostoonduladoouum
bancovolumétrico—elevea
proposta para a drea externa
com paisagismo escultural e

moveis com linhas bem defi-
nidas e em cores primdrias”,
ensina Sydney.

‘AFRODECOR’

De tecidos da Nigéria a qua-
dros daEtidpia, passando por
fibras naturais e pecas arte-
sanais, o “afrodecor” com-
bina elementos da didspora
africanacomaleveza “boho”.
As pesquisas por tecido adi-
re (130%), estampas berbere
(210%), cortinas com migan-
gasdebambu (60%),arte etio-
pe (50%) e cadeira com deta-
lhesemrattan (50%) estdoem
alta. Ao ar livre, a ideia é ser
exuberante — flores grandes
ecoloridase cachepds estam-
pados paradar destaque.

‘NEO DECO’
Impactante,glamourosoeum
pouco excentrico, “neo déco”
éoartdécoreinventado para
2026.Apdsanosdeminimalis-
mo, os “millennials” e agera-
cdoXbuscamcoreselegantes,
detalhes em couro e metais
menos Obvios, como o cobre.
Entre as buscas em cresci-
mento estdo lumindria pen-
dente (40%), banheiro em
mdrmore vermelho (80%),
carrinhodebarantigo (100%),
latdo “aesthetic” (35%) eban-
quetade couro (35%).
“Aposte em um visual com
geometria forte e garimpos
vintage, especialmente com
pecasdosanos20e4omoder-
nizadas”, sugere Sydney.
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Entrevista

CLAUDIO CARVALHO,
CEO DA AW REALTY

Zona Norte da capital

paulista estd ganhando

um novo polo de desen-
volvimento econémico com ne-
gdcios fomentados por empreen-
dimentos comerciais de grande
porte, aliados a investimentos
emlogistica e eventos. Quem esta
feliz com esse cendrio ¢ Claudio
Carvalho, CEO da AW Realty,
que tem atuado em projetos imo-
bilidrios na regido hd quase uma
década. A empresa, que tem co-
mo sdcios Ivo Wohnrath e Sérgio
Athié, da Athié Wohnrath, faturou
R$ 1,1 bilh&o em 2025, com pro-
jetos bem-sucedidos no Campo
Belo, no Jardim Europa e naZona
Norte, onde estao 40% do portfo-
lio. Paraele,aregidoéaboladavez
domercadoimobilidrionacidade.

Como avalia a Zona Norte
como destino de investimen-
to imobilidrio?

Claudio Carvalho — A in-
fraestrutura local tem sido re-
qualificada, com a revitalizacdo
doDistrito Anhembi, aconcessdo
privada do Aeroporto Campo de
Marte,um parque publicode 400
mil metros quadrados em cons-
trucdo e o desenvolvimento do
Cidade Center Norte, o que tem
atraido novos negocios, galpdes
logisticos e prédios de escritd-
rios, aumentando a demanda
por moradia. Por tudoisso, é um
dos lugares mais prosperos para
investir emimdveis na cidade.

Esse momento jd tem refle-
X0 nos precos deimoveis e no
custo devida?

Ainda ndo. Os valores médios
dos lancamentos estdo na faixa
de R$ 17 mil o metro quadrado,
preco de médio-alto padrdo na
Zona Sul. Mas bairros da regido
vémrecebendo colégiosbilingues
eumhospital privado.

Como foio ano de 2025 para
a companhia?

Foimuitobom, chegamosao pata-
mar de R$ 1,1 bilhdio de VGV com
quatro projetos lancados: dois na
ZonaNorte,umno Jardim Europa
e outro no Campo Belo, que tem
a XP Asset como sdcia em nosso
primeiro projeto em parceria.

Qual a expectativa para 2026?
Estimamos um crescimento de
15% a20% em VGV lancado. No
primeiro lancamento na Zona
Norte, no fim de janeiro, foram
vendidos cercade 30%dosaparta-
mentosemmenosde15dias. P»»>

CONTINUE LENDO
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Divida Titulos de Raizen e CSN desabam com pressao vendedora;
movimento é considerado pontual e ndo deve prejudicar emissoes

Alta alavancagem acende alerta
or de ‘bonds’

e afasta investid

Fernanda Guimaraes
eRitaAzevedo
De Séo Paulo

Uma fuga de investidores dos
titulos de divida externa
(“bonds”) da Raizen e da Compa-
nhia Sidertrgica Nacional (CSN)
reacendeu o alerta do mercado
sobre a situacdo financeira das
empresas brasileiras mais alavan-
cadas, diante de um periodo pro-
longado de juros altos no pais.

O ponto central, segundo fon-
tes de mercado, € que a situacao
de algumas empresas comecou
a se deteriorar muito rapida-
mente, ampliando a aversao ao
risco e fazendo com que investi-
dores reduzissem suas posi-
¢oes. Nesta semana esse movi-
mento voltou a se intensificar.

A pressdo dos juros sobre as
empresas passou a gerar mais
cautela. “Existe uma variavel que
afetou ambas as empresas [Rai-
zen e CSN], que se trata do im-
pacto dos juros altos sobre a ge-
racdo de caixa. Esse impacto é
tdo maior quanto maior for a
alavancagem da companhia e
quanto maior for a volatilidade
dessa geracdo de caixa”, disse
uma fonte que trabalha em No-
va York com bonds corporativos.
Por isso, segundo ele, a preocu-
pacido no momento esta voltada
para empresas com alta alavan-
cagem e com negocios que pos-
suem margens mais volateis.

Mesmo as companhias que es-
tdo longe de um processo de re-
estruturacdo passaram a ser
acompanhadas mais de perto pe-
los investidores estrangeiros de-
pois de eventos de crédito envol-
vendo nomes brasileiros. “O mer-
cado nao vai mais dar o beneficio
da davida. Quem se machucou
no ano passado com Ambipar e
Braskem, e agora com Raizen,
ndo vai querer repetir a dose
agora”, afirmou um gestor.

A desconfianca, diz ele, deve
durar mais um tempo, pelo me-
nos enquanto os balancos das
empresas ndo mostrarem sinais
positivos ou até que analistas
de fora entenderem que os ris-
cos das companhias sdo dife-
rentes. A diligéncia dos investi-
dores, assim, deve ser maior.

Segundo fontes consultadas
pelo Valor, os casos sio pontuais,
muito embora acabe afetando a
percepcdo de risco. A leitura ge-
ral, contudo, é de que nio ha
grande risco de contagio.

“Essa situacao afeta o conser-
vadorismo dos investidores, mas
eles ndo deixardo de olhar as
boas empresas nem aquelas que
possuem uma boa relacio entre
risco e retorno”, explicou uma
das fontes. No curto prazo, po-
rém, houve desvalorizacao de
papéis brasileiros, como os de
Eldorado Celulose, Prio e Rumo.

O caso da Raizen € o que tem
gerado maior preocupacio. Em
meio as discussdes sobre alter-
nativas para a desalavancagem
da empresa — que somava mais
de R$ 68 bilhoes em dividas no
fim de setembro —, investidores
de “bonds” contrataram a Moe-
lis para o processo de restrutu-
racdo da divida da companhia,
conforme noticiou o Valor. O
grupo de credores também esta
sendo assessorada no caso pelo
escritorio White & Case.

Para efeito de comparacio,

- RS

Bonus da Raizen, que soma dividas de mais de R$ 68 hilhoes, tém forte depreciacio no mercado de titulos dos EUA

em um periodo de dez dias, um
dos papéis da Raizen com ven-
cimento em 2032, deixaram de
ser negociados em cerca de
80% do valor de face para cerca
de 35%. Nesta semana, ocorreu
uma nova pressdo vendedora
apo6s rebaixamentos de ratings,
dessa vez pela S&P e Fitch.

O que chamou a atencio de
investidores, nesse caso especifi-
co, foi o tamanho da reducio do
rating. Até entdo, a Raizen figu-
rava na lista das companhias
com maior grau de investimento
do pais. Agora, esta no grupo
de empresas consideradas
mais vulneraveis em avaliacao
de risco de crédito. Com isso,
gestoras que s6 podem investir
nas companhias com “invest-

Caso da Raizen
éoque tem
gerado maior
preocupacao, com
acontratacao

do Moelis para
restruturacao
dadivida

ment grade” rapidamente tive-
ram que zerar suas posicoes.

“Uma coisa é aempresa que vai
deteriorando aos poucos. Outra
coisa € essa queda. O que acon-
teceu pegou muita gente de sur-
presa e chamou a atencao”, afir-
mou uma das fontes ouvidas.

Outro interlocutor pondera
que o caso da Raizen se difere do
de outras situacoes como da Am-
bipar,javistanomercado como
fraude. “Até agora, ndo ouvi os
investidores falando que nio
daria mais pra investir em Bra-
sil. Vejo uma preocupacdo para
algumas empresas que acessam
o mercado externo e que tem
um perfil de risco mais alto,
porque sdo empresas com grau
maior de alavancagem”, cita.

A Raizen, que pertence ao gru-
po Cosan, vem desde o ano pas-
sado vem discutindo alternativas
para solucionar sua alavanca-
gem. Esta na mesa um aumento
de capital pelos socios Shell e
Cosan, mas ainda ndo ha um
acordo. Pela Raizen estao traba-
lhando o escritério Pinheiro Ne-
to, o banco Rotchschild e a Clea-
ry Gottlieb como assessores.

Ja a CSN, do empresario Ben-
jamin Steinbruch, prometeu
vender entre R$ 15 bilhoes a R$
18 bilhoes para resolver sua ala-
vancagem. Dentre as opc¢oes esta
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a venda do controle de sua pro-
dutora de cimentos e a busca
de um investidor em seus ativos
de infraestrutura, mas outras
opcoes estio sendo avaliadas.
Em meio a todo esse cenario,
ha ainda uma expectativa de que
as emissoes de novos “bonds”
nao sejam afetadas. No momen-
to, os bancos aguardam a divul-
gacao dos balancos do quarto tri-
mestre para retomarem as ope-
racoes entre o fim de fevereiro e
as primeiras semanas de marco.
“O que aconteceu com a Raizen
nao fecha as portas para emisso-
res brasileiros”, disse um executi-
vo de um banco de investimento.
Desde janeiro, foram captados
cerca de US$ 9,4 bilhoes com ofer-
tas brasileiras no exterior. A opera-
¢do mais recente foi do Tesouro, de
US$ 4,5 bilhoes, nesta semana. A
demanda pelos papéis foi de cerca
de US$ 11 bilhées, o que pode ser li-
do como um sinal de manutencio
do interesse dos estrangeiros pelo
pais, disse outro executivo. Tam-
bém emitiram neste ano Brades-
co, BTG Pactual, Sabesp, FS e Azul.
Em todo o ano passado, o
mercado de bonds movimentou
US$ 34 bilhoes com mais de 40
operacoes. O volume é 59%
maior que o registrado em 2024.
Procuradas, Raizen e CSN
ndo comentaram.

Rali de titulos
corporativos gera
temor de ‘bolha’

Ian Smith e Michelle Chan
Financial Times, de Londres e Nova York

Um rali nos titulos corporati-
vos levou o prémio por assumir
risco adicional de crédito a mini-
mas historicas, despertando aler-
tas entre alguns investidores so-
bre um “comportamento tipico
de bolha” em partes do mercado.

Os bénus corporativos foram
impulsionados por uma forte va-
lorizacao dos ativos de maior ris-
codesde o inicio do ano passado,
movimento que também levou
as bolsas a uma sequéncia de re-
cordes, gracas as expectativas de
que o governo de Donald Trump
mantera a economia dos Estados
Unidos “aquecida” este ano, esti-
mulando o crescimento global.

O custo médio adicional de
captacao — ou spread — que em-
presas americanas e europeias,
com classifica¢des de crédito ele-
vadas, pagam em relacdo aos ti-
tulos publicos caiu ao nivel mais
baixo desde antes da crise finan-
ceira global de 2008, enquanto o
rendimento extra oferecido por
dividas mais arriscadas também
encolheu de forma significativa.

Isso levou as gigantes de tec-
nologia Alphabet e Oracle a
aproveitar as condicdes extre-
mamente favoraveis do merca-
do para realizar grandes emis-
soes de titulos. Mas também
tem deixado alguns investido-
res cada vez mais cautelosos.

“Os mercados de crédito tém
apresentado cada vez mais um
comportamento tipico de bolha
desde o fim do terceiro trimestre
de 2025”, diz Nuwan Goonetille-
ke, chefe de mercados de capitais
da seguradora Phoenix Group
(empresa que faz parte do indice
de acoes FISE 100), uma grande
compradora de titulos corpora-
tivos e ptblicos, ao apontar a
compressao dos rendimentos.

Em resposta, a Phoenix ven-
deu parte de suas posicoes em
divida corporativa e alocou pa-
ra outras areas da renda fixa,
como os gilts, [titulos do gover-
no britinico]. Também optou
por “subir a barra” para garan-
tir que “estejamos melhor posi-
cionados para qualquer repre-
cificacao”, disse Goonetilleke.

Os spreads apertados refletem
uma demanda intensa por parte
de investidores em renda fixa,
atraidos por niveis mais elevados
de rendimento da divida em
comparagao com 0s anos poste-
riores a crise financeira. O movi-
mento é favorecido pela forte al-
ta do rendimento dos titulos pa-
blicos. Alguns investidores estao
preferindo comprar divida pta-
blica,ja que muitas empresas fo-
ram mais conservadoras no en-
dividamento do que governos
que ampliaram seus gastos.

Isso ajudou a reduzir, neste
ano, o spread entre os indices
globais de titulos corporativos
com classificacdo “A” e “AA” dalce
Bofa para menos de 0,2 ponto
percentual pela primeira vez na
série historica iniciada em 1997.

"0 mercado exige
uma selecao
criteriosa de
titulos. Havera
mais vencedores e
mais perdedores”
Matthew Brill

A diferenca entre os rendimen-
tos da divida corporativa global
com classificacdo “B” e “A” caiu
para pouco mais de 0,3 ponto
percentual, perto do menor nivel
desde antes da crise financeira.

A Alphabet, classificada como
“AA+" pela agéncia Standard & Po-
or’s (S&P), aproveitou nesta sema-
na a forte demanda e lancou um
raro bénus de 100 anos de prazo,
enquanto a Oracle, classificada
como “BBB” pela S&P, levantou
US$ 25 bilhdes na semana passa-
da, apesar da pressdo por rebai-
xamento de crédito em meio as
preocupagdes dos investidores
com o aumento de sua divida,
devido aos investimentos em IA.

“Foi inteligente da parte deles
[Oracle] emitir quando os
spreads estdo tao apertados”, diz
um gerente de portfolio de ren-
da fixa de grau de investimento
baseado nos EUA. “Essa opera-
¢do teria enfrentado dificulda-
des se as pessoas nao estives-
sem disputando cada pequeno
pedaco de carne sobre a mesa.”

Enquanto isso, a fabricante e ci-
mento Titan Cement, com classifi-
cacdo “BB”, precificou na semana
passada um bonus de 350 milhdes
de euros a cerca de 1,1 ponto per-
centual acima do rendimento dos
Bunds alemaes. No ano passado, ti-
tulos de divida emitidos com clas-
sificacdo semelhante foram pre-
cificados com um spread médio
superiora 1,9 ponto percentual.

O rendimento total dos bonus
corporativos americanos com
grau de investimento — a soma do
rendimento dos titulos soberanos
com o spread adicional pago pelas
empresas — estd perto de 5% e per-
manece acima dos niveis observa-
dos durante a maior parte do pe-
riodo desde a crise financeira. Isso
se deve em grande parte a alta dos
rendimentos dos titulos ptblicos,
a medida que os bancos centrais
elevaram suas taxas basicas de
juro desde a pandemia de covid-
19 e crescem as preocupacoes
com a capacidade de absor¢io
dosniveisrecordes de emissdo de
divida pelas grandes economias.

Segundo alguns investidores,
os rendimentos mais altos estao
encorajando as pessoas a prestar
menos atenc¢ao se o componente
do spread os esta recompensan-
do de fato pelos riscos assumi-
dos. Alguns gestores de fundos
alertam que essa compressao dos
rendimentos entre diferentes
faixas de classificacio deixa os
investidores mais vulneraveis a
uma desaceleracio econémica.

“Ha pessoas comprando ren-
dimento, rendimento e mais
rendimento; e elas nio estdo
sendo devidamente recompen-
sadas pelos riscos que estdo as-
sumindo”, diz Ben Lord, um
gestor da M&G Investments.

Analistas do Citigroup disse-
ram em uma nota na semana
passada que “a compressio nos
niveis mais altos cria um risco as-
simétrico significativo; as conse-
quéncias de um choque de mer-
cado agora sdo muito maiores”.

Para alguns, isso significa que
os investidores precisam ser mui-
to mais seletivos sobre o que
comprar e o que evitar. “O merca-
do agora exige uma selecdo crite-
riosa de titulos”, diz Matthew
Brill, chefe de crédito de grau de
investimento da Invesco na Amé-
rica do Norte. “Havera mais ven-
cedores e mais perdedores este
ano. Nio da simplesmente para
vocé comprar um monte de em-
presas com classificacio BBB e
esperar que amaré o leve junto.”
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Mercados Ambiente externo pesa sobre ativos
locais; bolsas de Nova York e taxas dos Treasuries
tém forte queda com temor renovado sobre IA

Ibovespa recua 1%
e dolar avanca com
aversao global arisco

Arthur Cagliari, Gabriel Caldeira,
Luana Reis, Bruna Furlani e Maria
Fernanda Salinet

De Sao Paulo

O ambiente de aversdo a risco
generalizada que se instalou on-
tem nos mercados se espalhou
para o Brasil e afetou o desem-
penho dos ativos domésticos. O
Ibovespa recuou um 1%, o dolar
se reaproximou da marca de
R$ 5,20 e os juros futuros ter-
minaram o pregio praticamen-
te estaveis, mesmo depois de
dados fracos do setor de servi-
cos indicarem mais espaco pa-
ra o inicio do ciclo de cortes da
taxa Selic pelo Banco Central.

Nos Estados Unidos, a sessdo
foi amplamente negativa: as bol-
sas de Nova York cederam até 2%
em meio a um movimento de
venda de acdes do setor de tecno-
logia. A tendéncia avessa a risco
fez com que os investidores cor-
ressem para a seguranca dos
Treasuries, os titulos da divida
pablica americana, provocando
um forte recuo das taxas no pais.

Encerrados os negdcios, o Ibo-
vesparegistrou perdasde 1,02%,

aos 187.766 pontos, apos oscilar
entre os 186.959 pontos e os
189.990 pontos durante o pre-
gdo. Ja o dolar a vista avancou
0,25%,aR$5,1998, depois de ter
tocado amaximadeR$5,2098.

A desvalorizacao expressiva de
commodities pesou sobre as
acdes da Petrobras e da Vale, o
que afetou em cheio o Ibovespa.
As PN da petroleira cederam
2,55%, enquanto as ON recuaram
3,09%.]a os papéis da mineradora
exibiram baixa de 0,95%, minutos
antes da divulgacao do balanco.

No caso do cambio, o dolar
operou em queda frente ao
real durante toda a manh3,
acompanhando o movimento
global, mas no inicio da tarde
houve uma reversio da dina-
mica em meio a fuga de ativos
de risco e afastamento também
das commodities metalicas.

O diretor de tesouraria do Tra-
velex Bank, Marcos Weigt, apon-
ta que, apesar desse movimento
no dia, em geral o que se tem
visto € um movimento global de
busca por diversificacao de ris-
co, que tem beneficiado os mer-
cados brasileiros. “A economia

americana esta dando alguns si-
nais de enfraquecimento, e com
a perspectiva de que o Federal
Reserve [Fed, o banco central
americano] corte juros, o incen-
tivo por risco ndo direciona o ca-
pital necessariamente para o
mercado americano, porque ha
uma preocupacio com as em-
presas 1a, em especial as sete
magnificas”, diz, fazendo refe-
réncia ao grupo das maiores
empresas de tecnologia do pais.

“Os investimentos em capex
[gastos das companhias em ca-
pital] estdo tirando a atrativi-
dade dessas empresas. Estdo vi-
rando companhias de capital
intensivo, e fugindo daquele
perfil que tinham no passado,
de elevada produtividade e
baixo custo de capital”, aponta.

2,03%

foi aquedado
Nasdag, para
22.597,15 pontos

A leitura de Weigt conversa
com o desempenho dos indices
aciondrios dos EUA ontem. O
S&P 500 recuou 1,57%,a6.832,76
pontos, e o Nasdaq registrou for-
te queda de 2,03%, aos 22.597,15
pontos. Durante a sessdo, o te-
mor de que a inteligéncia artifi-
cial (IA) cause uma disrupcao
no modelo de negocio de em-
presas tradicionais de tecnolo-
gia se espalhou para outros se-
tores, como o financeiro, pro-
vocando um amplo movimento
devenda nabolsa americana.

“Os mercados estdo reagindo a
IA como um verdadeiro fator de
disrup¢do econdmica, que deve
separar vencedores e perdedores,
endo apenas como uma narrativa
especulativa”, comentam estra-
tegistas da BlackRock, em nota.

A aversdo a risco se espalhou
também para o mercado de Trea-
suries, cujas taxas mostraram for-

Weigt: investimento de big techs em capex tira atratividade de empresas, que estdo se tornando intensivas em capital

te baixa em meio a busca pela se-
guranca da renda fixa americana.
O rendimento do titulo com ven-
cimento de dez anos, por exem-
plo,cedeude4,181% a4,104%.

A principio, o movimento de
baixa das taxas dos Treasuries
deu algum suporte aos juros fu-
turos domésticos. No entanto, a
renda fixa local praticamente ig-
norou o recuo de 0,4% do volume
de servicos prestados em dezem-
bro, ainda que o dado sugira
que o Banco Central tem espaco
para comecar a reduzir a Selic.

“Para 2026, a desaceleracio
prevista para o nivel de atividade
deve fazer com que a foto do més
de dezembro se torne a tonica do
ano, com os servicos dependendo
em boa medida dos espasmos de
crescimento proporcionados por
fatores sazonais e da capacidade
deresiliéncia de segmentos me-
nos sensiveis ao nivel de juros,
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como o de informacao e tecno-
logia”, avalia Matheus Pizzani,
economista do PicPay, em nota.

Ainda assim, os juros futuros
terminaram o pregdo pratica-
mente estaveis, em um dia mar-
cado também por uma forte
emissdo de 30 milhoes de titu-
los prefixados do Tesouro Na-
cional. A taxa do contrato de DI
de janeiro de 2027 oscilou de
13,33% a 13,325%, e a do DI de
janeiro de 2031 teve leve baixa
de 13,155% para 13,145%.

Na avaliacdo de um integrante
da tesouraria de um importante
banco local, o fato de a renda fixa
ter se movimentado pouco mes-
mo depois de um dado de ativi-
dade fraco mostra que “apostar
na queda das taxas nio é algo tao
obvio agora”, dado o volume
mais agressivo de cortes da Selic
ja precificados na estrutura a ter-
mo da curva de juros futuros.

BBCE e Cerc criam modelo
de autorregulacao

Victoria Netto
DoRio

Balcao Brasileiro de Comercia-
lizacdo de Energia (BBCE) e a
Cerc, infraestrutura de mercado
financeiro especializada no regis-
tro e controle de recebiveis, de-
ram inicio a uma parceria inédi-
ta no mercado de capitais brasi-
leiro ao implementar um mode-
lo em que uma infraestrutura de
mercado usa a estrutura autor-
regulatoria de outra. As opera-
¢oes supervisionadas estdo pre-
vistas para comecar neste més.

Em dezembro do ano passado,
a Cerc obteve a autorizacio da
Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM) e do Banco Central (BC)
para operar como uma bolsa de
ativos de renda fixa (mercado
primario e secundario de papéis
de crédito corporativo e titulos
bancarios), com mais de R$ 5 tri-
lhoes em recebiveis registrados e
500 milhoes de transacoes pro-
cessadas por dia. Como pré-re-
quisito para funcionar, precisava
de uma estrutura independen-
te para fazer a supervisio das
operacoes, atividade que bus-
counaBBCE Autorregulacao.

Infraestrutura de mercado vol-
tada a negociacao de derivativos
e operacoes do setor elétrico, a
BBCE mantém, desde 2021, uma
vertente propria e independen-
te de autorregulacdo autoriza-
da pela CVM, inicialmente vol-
tada aos derivativos de energia.

A parceria com a Cerc foi cons-
truida ao longo de 2023 e 2024
em didlogo com a CVM, seguindo
os termos da Resolucdo 135 da
autarquia, que dispde sobre mer-
cados organizados de valores

mobiliarios no Brasil. A iniciativa
€ pioneira no pais: “Somos a pri-
meira autorregulacao autorizada
pela CVM a este modelo de pres-
tacdo de servico para outra enti-
dade”, explica Eduardo Corceiro,
lider da BBCE Autorregulacao.
Para a presidente da BBCE, Ca-
mila Batich, a parceria € um
avanco institucional relevante
para elevar os padroes de gover-
nanca, supervisio e seguranca
dos mercados organizados. Se-
gundo Batich, a estrutura ja nas-
ce com “estrada” e maturidade,
apoiada em conselho indepen-
dente, profissionais com mais
de dez anos de experiéncia.
“Hoje, 100% das transagoes ne-
gociadas na BBCE sdo supervisio-
nadas pela autorregulacao, tanto
os derivativos quanto o mercado
fisico”, afirma Batich. Em 2024,
cerca de R$ 88 bilhoes em opera-
¢Oes passaram pelo sistema,
com reducado de 20% nos alertas
e de 80% nas medidas educacio-
nais aplicadas ao longo do ano.
Do lado da Cerc, a escolha por
ndo criar uma autorregulacio
propria foi descrita como estra-
tégica. “Ao invés de montar outra
estrutura, a gente preferiu forta-

"A gente preferiu
fortalecer uma
estrutura que ja
existe, commais
investimento,
recursos e qualidade”

Marcelo Mazieiro

lecer uma que ja existe, com mais
investimento, mais recursos e
mais qualidade desde o comeco”,
afirma o socio-fundador e presi-
dente do conselho administrati-
vo da Cerc, Marcelo Mazieiro.

Segundo Mazieiro, comparti-
lhar a autorregulacdo da BBCE
torna o processo mais eficiente
e reduz riscos na fase inicial das
operacoes. “O ideal é comecar
ja com um padrdo alto, que le-
varia tempo para ser desenvol-
vido internamente”, completa.

A autorregulacdo no mercado
brasileiro surgiu justamente para
trazer independéncia. A obriga-
toriedade dessa atuacio foi esta-
belecida em 2007, com a criacao
de estruturas como aBSM, que é o
autorregulador da B3. “O que a
gente esta fazendo aqui é trazer
essarobustez de analise para no-
vos mercados”, afirma Corceiro,
lider da BBCE Autorregulacio.

Os indicadores de sucesso, se-
gundo Mazieiro, sio ambiguos
por natureza. No curto prazo, diz
ele, mais alertas podem significar
que fragilidades estdo sendo cor-
retamente detectadas. No médio
e longo prazo, espera-se a redu-
¢ao consistente dessas ocorrén-
cias. “O pesadelo absoluto é dei-
xar passar um ativo claramente
problematico sem que ninguém
perceba”, afirma o executivo. “A
ideia € que os ativos registrados
aqui sejam vistos como um selo
de qualidade”, acrescenta.

Para a BBC, a parceria também
reforca a reputacao institucio-
nal. “A nossa intencdo é prover
todas as ferramentas para que
a gente tenha um mercado
mais seguro, com transparén-
cia e solidez”, diz Corceiro.

Getnet abre
comunidade
global de
desenvolvedor

Lais Godinho
De S&o Paulo

A Getnet criou uma comunida-
de oficial de desenvolvedores, cha-
mada Get Code. A iniciativa tem
por objetivo conectar profissio-
nais de tecnologia de diferentes
paises, estimular parcerias e ace-
lerar a criacdo de solugoes digi-
tais para o setor de pagamentos.

Segundo a companhia, o pro-
grama inclui networking, produ-
cao e compartilhamento de con-
tetido em eventos proprietarios,
realizacdo de desafios e a apro-
ximacdo entre desenvolvedores
e oportunidades de cocriagdo. A
Getnet oferecera ferramentas e
recursos aos profissionais.

A comunidade faz parte da es-
tratégia da Getnet para fortalecer
sua presenca no ecossistema de
tecnologia, segundo a fintech.
“O Get Code reforca nosso com-
promisso em apoiar o ecossiste-
ma de desenvolvedores e seguir
impulsionando novas ideias”,
afirmou Daniel Flores, executi-
vo de produto global da Getnet.

O primeiro encontro do Get Co-
de esta marcado para 26 de feve-
reiro, com o tema “O futuro dos
meios de pagamento com o uso de
IA”.O evento contard com a partici-
pacdo da Verifone e da Red Hat.

Para Denis de Lutiis, executivo
de marketing da Getnet, o pro-
grama reforca o posicionamen-
to da companhia como uma fin-
tech global voltada a transfor-
macio digital. “E uma iniciativa
que une inovacao, colaboracio e
visdo de longo prazo para im-
pulsionar a transformacao digi-
tal no setor financeiro”, disse.

Fundo ligado a pai de
Vorcaro reduz de R$ 14 bi
a zero valor de empresa

Camila Souza Ramos
De Sao Paulo

Um fundo ligado a familia de
Daniel Vorcaro, do Banco Master,
remarcou de R$ 14,3 bilhdes para
zero ovalor de mercado da Golden
Green, denunciada por ter adqui-
rido ativos ambientais fraudados.

O Jade Fundo de Investimento
em Participagdes Multiestratégia
divulgou fato relevante na terca-
feira anunciando a remarcacio
do ativo. Ali, afirma que a deci-
sdo “esta fundamentada em mi-
nuciosa analise técnica efetuada
sob o laudo emitido por prove-
dor independente”. Nao ha in-
formacoes sobre quem emitiu
o laudo. O fundo é administra-
do pela CBSF Trust, antiga Reag,
em liquidacio extrajudicial.

O fundo anunciou que a repreci-
ficacdo do ativo, que reconhece a
perdaintegral do valor contabil, te-
raimpacto negativo direto de 100%
no patrimoénio liquido do fundo.

O Jade é investido por outro
fundo, o Jaya, que tem Henri-
que Vorcaro, pai de Daniel
Vorcaro, do Master, entre seus
cotistas, apurou o Valor.

A baixa no patrimonio ocorre
apo6s reportagens mostrarem
que, mesmo cientes da fraude
nos ativos ambientais alocados
na Golden Green — revelada
em dezembro de 2024 pelo Va-
lor — a Reag e os gestores man-
tiveram a avaliacdo patrimo-
nial bilionaria do fundo Jade
inalterada ao longo de 2025.

A reprecificacdo do Jade terd
efeito em cascata na cadeia de fun-
dos controladores, entre eles Zacar
(fundo de Henrique Vorcaro) e
Hans 2, Sven e Hans 95 — este, in-

vestigado na Operacio Carbono
Oculto. Até agora, os fundos nao
comunicaram a CVM a baixa con-
tabil relativa a suas fatias no Jaya.

Até entdo, a Golden Green de-
clarava patriménio de R$ 14 bi-
lhoes em “Unidades de Estoques
de Carbono” (UECs) - que sao dife-
rentes de créditos de carbono e se-
riam referentes a quantidade de
carbono alocada no solo. Esses ati-
vos foram criados pelo empresario
José Antonio Ramos Bittencourt a
partir da Fazenda Floresta Amazo-
nica, em Apui (AM). A proprieda-
de, porém, € fruto de grilagem e
tem boa parte de seu terreno em ci-
ma de uma area da Unido, o Proje-
to de Assentamento Extrativista
(PAE) Aripuana-Guariba, como re-
velou o Valor em 2024, e portanto
nunca poderia ter gerado ativos
ambientais de forma privada.

Em 2025, Bittencourt, que tam-
bém € cotista doJaya, tentou trocar
esses ativos por novas UECs, que
seriam geradas dentro do PAE com
apoio do Incra. Houve negociacoes
para a assinatura de um Termo de
Ajustamento de Conduta (TAC).

A iniciativa ndo foi para frente
apos a divulgacdo, neste ano, de
que a geracao dos ativos ambien-
tais seria feita com participacao de
uma empresa de Henrique Vorca-
ro, a Alliance Participacoes, e fun-
dos alocados na gestora Reag,
quejaeraalvo das operacoes Car-
bono Oculto e Compliance Zero.

Em nota, Bittencourt disse
que o imovel lhe foi apresenta-
do como privado, e que ja gera-
va ativos ambientais em 2010,
antes de conhecé-lo. “Ao desco-
brir a inconsisténcia fundiaria,
denunciei espontaneamente os
fatos as autoridades”, afirmou.
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Balancos Lucro combinado de ItaG, Bradesco, Santander e Banco do Brasil recuou
4 4% no ano passado, para R$ 107,8 bi; desempenho de instituicao estatal pesou

Bancos tém alta de provisoes e
entram em 2026 mais cautelosos

Alvaro Campos e Lais Godinho
De Sao Paulo

Os grandes bancos brasileiros
entraram neste ano em tom mais
cauteloso, depois de um 2025 de
ritmo mais lento no crédito, au-
mento nas provisdes — em par-
te, por mudanca regulatoria —
e inadimpléncia relativamente
estavel. Em um cenario com ju-
ros ainda altos e elei¢des presi-
denciais, as instituicoes finan-
ceiras veem desafios a frente.

[tad Unibanco, Bradesco, San-
tander e Banco do Brasil (BB) fe-
charam o ano passado com lucro
combinado de R$ 107,8 bilhoes,
uma queda de 4,4% em relacao ao
resultado de 2024. A soma, no en-
tanto, esconde situacdes muito di-
ferentes. Quem puxou o desem-
penho para baixo foi o BB, cujo
lucrorecuou45,5%, afetado pelas
perdas no agronegocio. Se olha-
dos apenas os bancos privados, o
resultado teria crescido 16,4%.

A margem financeira bruta
conjunta subiu 6,4%, para R$
362,6 bilhoes. Porém, as provi-
soes para devedores duvidosos
saltaram 22,7%, para um total de
R$ 170,2 bilhdes. Nesse caso, ha
duas explicacdes. Houve uma
piora na qualidade dos ativos, o
que obrigou as instituicoes a re-
forcar as reservas contra calotes.
Porém, houve também uma mu-
danca regulatoria. Por meio da
resolucdo 4.966, o Banco Central
mudou a contabilizacio de pro-

visoes e impds a adocdo o modelo
de perda esperada, que faz com
que as instituicoes tenham de
aumentar o “colchio” contra ca-
lotes a medida que vislumbram
adeterioracio de um crédito.

No ano passado, ainadimplén-
cia nos maiores bancos do pais fi-
cou mais oumenos estavel —com
excecdo do BB. Enquanto no mer-
cado como um todo o indicador
aumentou de 3%, no fim de 2024,
para 4,1% no término de 2025,
nas grandes instituicdes essa ten-
dénciando se observou de manei-
ra tao intensa. No Itaq, caiu 0,1
ponto porcentual; no Bradesco,
subiu 0,1 ponto; no Santander,
avancou 0,5 ponto. Mais uma vez,
quem destoou foi o BB, onde o
indice saltou 2 pontos em um
ano, para5,17%. Ainstituicao fi-
nanceira estatal teve uma piora
em todos os segmentos, mas foi
afetada principalmente pelas
perdasno agronegdcio e em um
caso especifico corporativo.

Os quatro grandes bancos de ca-
pital aberto colocaram o pé no
freio nas operacoes de crédito no
ano passado. A carteira combina-
da totalizou R$ 4,585 trilhées, com
expansdo de 5,8% em 2025. O rit-
mo ficou bem abaixo da média do
sistema financeiro nacional, em
que o crescimento foi de 10,2%.

Para este ano, o cendrio que
desenha é parecido, com os gran-
des bancos mantendo uma pos-
tura um pouco mais conservado-
ra que a média do mercado — al-

go que se vislumbra tanto em al-
gumas projecdes quanto em de-
claracoes feitas pelos executivos.

O Banco Central estima que o
crédito crescera 8,6% em 2026. A
projecio (“guidance”) do Itati é de
5,5% a 9,5%, ou seja, 7,5% no ponto
médio. No Bradesco, a estimativa
vai de 8,5% a 10,5% (ponto médio
de 9,5%); no BB, a estimativa é de
0,5% a 4,5% (ponto médio 2,5%). O
Santander nao divulga projecoes,
mas tem adotado uma postura
mais cautelosa que os demais.

No Itati, a expectativa para
2026 é de lucro em alta e rentabi-
lidade permanecendo em pata-
mar elevado. Questionado se o
banco nao teria apresentado um
“guidance” conservador, Milton
Maluhy Filho, CEO do Itaq, disse
que as projecdes nao sao defensi-
vas, mas ‘“realistas”, principal-
mente em um ano eleitoral, que
costuma ter um nivel maior de
incerteza. Segundo ele, nio faria
sentido promover uma expansao

"Dado o contexto
de umano ainda
de Selic alta, é
natural que
exista [pressao]
nas provisoes”
Gustavo Alejo

muito forte do crédito e depois,
com uma mudanca no cenario,
ter de rever isso. “Mas se virmos
oportunidades, se pudermos
entregar mais, vamos fazé-lo.”

Para Mario Ledo, CEO do San-
tander, o essencial é crescer em li-
nhas e ptiblicos que o banco esco-
lheu, mesmo que perca participa-
¢do em outros nichos, se for o caso.
“Escolhi crescer em alta renda e
em pequenas e médias empresas,
por exemplo. Eu tenho que, nes-
ses dois segmentos, crescer des-
proporcionalmente”, afirmou.

O vice-presidente financeiro
do Santander, Gustavo Alejo,
afirmou que o banco deve ver
mais pressao em provisoes, devi-
do a alguns portfolios, como
agro e pequenas empresas. Os
segmentos, explicou, sofrem
mais com o efeito da taxa basica
de juros, que deve permanecer
elevada neste ano, apesar de
comecar o ciclo de cortes. “Da-
do o contexto de um ano ainda
de Selic alta, & natural que
exista [pressdo]; obviamente
que a gente trabalha para que a
gente consiga, de fato, ter me-
nos pressao em provisoes, esta-
mos nos preparando”, disse.

Em toada de recuperac¢io e no
meio da execucdo de seu plano
estratégico, o Bradesco esta
mais “tracionado”, como gosta
de dizer o CEO, Marcelo Noro-
nha. “A gente vé tracdo comer-
cial, crescimento de crédito
importante, com possibilidade

de ganho de ‘market share’ em
algumas linhas especificas.”
Noronha esta otimista com o
cendrio macroecondmico. Se-
gundo ele, com a inflacdo con-
trolada, a Selic pode chegara 12%
no fim do ano. “Esse € o horizon-
te da gente, mas estou vendo o
Brasil se movimentar, o desem-
prego controlado, entdo a gente
estd vendo ainda com otimismo,
nao estamos pessimistas agora.”
No caso do BB, o objetivo é ex-
pandir a carteira de pessoa fisica,
que tem melhor retorno ajusta-
do aorisco, enquanto empresas e
agronegocio devem ficar perto
da estabilidade. O portfélio total
deve crescer menos de um terco
da média do mercado. A presi-
dente do banco, Tarciana Medei-
ros, disse ontem que 2025 foi o
mais desafiador de seus 26 anos
na instituicdo, justamente por
causa do agro, afetado tanto pela
resolucdo 4.966 como por uma
onda de recuperacoes judiciais.
Medeiros ponderou que, mes-
mo com quase R$ 80 bilhoes em
provisdes, o BB deu lucro de R$
20,7 bilhoes e entregou o que esta-
va prometido no guidance — revi-
sado duas vezes ao longo do ano.
Para a executiva, 2026 tam-
bém sera desafiador, mas a ex-
pectativa é melhor porque a ins-
tituicdo ja aprendeu como lidar
com o cendrio. “[O ano de| 2026
sera desafiador, mas sera desafia-
dor dentro de um desafio que a
gente ja aprendeu como faz.”

BTG leva
ate 48%
da fintech
meutudo

Rita Azevedo
De S&o Paulo

O BTG Pactual anunciou um
acordo para a compra de até 48%
da plataforma de crédito meutu-
do. Os termos financeiros da
transacao nao foram divulgados.

Para o BTG, a operacao repre-
senta um passo relevante na am-
pliacdo da estratégia do banco
no varejo, por meio da integra-
cdo de uma plataforma de cré-
dito “escaldvel, competitiva e
com histérico de eficiéncia”.

A meutudo foi fundada em
2019 por Marcio Feitoza, Marcelo
Feitoza e Felipe Oquendo, e atual-
mente é liderada por Marcio Feito-
za. A plataforma € integralmente
proprietaria, sem uso de interme-
diarios, sustentada por tecnologia
propria e modelos sofisticados
de decisio, conforme o banco.

A fintech ja originou mais de
R$ 20 bilhdes em crédito, atenden-
do cerca de 19 milhdes de clientes
em todo o pais. Deste total, mais de
RS 10 bilhoes foram originados na
modalidade do novo consigna-
do privado, consolidando a meu-
tudo como uma das principais
referéncias nacionais nesse seg-
mento, ressalta o BTG, em nota.

Aparceria entre as duas institui-
¢oes ja vinha sendo construida nos
dltimos anos. Nesse periodo, 0 BTG
Pactual foi responsavel por mais
de 80% do “funding” (recursos)
utilizado na originacao da fintech.

“A meutudo construiu uma pla-
taforma digital de crédito extre-
mamente eficiente, combinando
qualidade, velocidade e competiti-
vidade. Essa transacdo, sujeita as
aprovacoesregulatorias, reforca
nossa estratégia de expansao no
varejo e amplia nossa capacida-
de de oferecer crédito acessivel,
responsavel e de alta qualidade
paramilhoées de consumidores”,
diz Roberto Sallouti, CEO do
BTG Pactual, em comunicado.

Para Marcio Feitoza, a transa-
¢do com o BTG deve permitir
que a meutudo possa ir além
do crédito, “simplificando es-
colhas e melhorando a vida fi-
nanceira das pessoas”.

BB aposta em carteira de pessoa fisica
para melhorar margem financeira

De Séo Paulo

O Banco do Brasil sempre teve
um perfil um pouco diferente
dos rivais privados, com sua car-
teira dividida basicamente em
trés partes iguais entre pessoa fi-
sica, pessoa juridica e agronego-
cio. Isso lhe garantia, inclusive,
uma inadimpléncia média me-
nor que os rivais, ja que as ope-
racdes no agro tém mais garan-
tias. Agora, no entanto, com
uma situacio conjuntural bem
complexa no campo, o banco
estatal quer crescer mais em
pessoa fisica, onde vé um me-
lhor retorno ajustado ao risco.

A projecio (“guidance”) do BB
€ ampliar sua carteira de crédito
este ano entre 0,5% e 4,5%, mas
com uma boa diferenca entre os
portfolios. Enquanto em PF a ex-
pansdo deve ser de 6% a 10%, em
PJ deve ficar entre queda de 3% e
alta de 1%; e no agro, entre baixa
de 2% e crescimento de 2%, isso
mesmo em Um ano em que se es-
pera uma nova safra recorde.

No fim de 2025, da carteira to-
tal expandida de R$ 1,296 trilhdo
doBB,27,5% eram de PF; 35,8%, de
PJ; e 31,3%, agro. Dentro da cartei-
ra para familias, 31,3% do portfo-
liodobanco esta no consignado
publico,em que ja € muito forte.
Nos tltimos anos, tem expandi-
dotambém a atuacio no consig-
nado INSS, e em meados do ano
passado entrou com forca no
novo consignado privado lanca-
do pelo governo. S6 nessa verti-
cal,ja originouR$ 13 bilhoes.

Ontem, ao divulgar os resulta-
dos do quarto trimestre, a presi-
dente do BB, Tarciana Medeiros,
comentou que o banco quer che-
gar a uma participacao de merca-
do de 20% no consignado priva-
do. Ela lembrou ainda a aprova-
¢io da isencio do imposto de
renda (IR) para quem ganha até
R$ 5 mil, “que, na pratica, aumen-
tou a renda disponivel para mi-
lhoes e milhdes de brasileiros” e
vai gerar um espago para uma ex-
pansio de até R$ 28 bilhoes em li-
mite de crédito no consignado. “A
gente vai buscar o ajuste do flu-
xo financeiro desses clientes ao

longo do ano, mas, na expansao
do crédito, traz oportunidades
muito interessantes”, afirmou.

O vice-presidente financeiro do
BB, Geovanne Tobias, afirmou que
a instituicao tera uma sala VIP ex-
clusiva no terminal 3 do Aeropor-
to de Guarulhos, que deve come-
car a operar em maio, e também
outra em Brasilia. “Ainda estamos
avaliando outras localidades.” A
novidade faz parte da estratégia
do BB para ampliar a carteira de
pessoa fisica, delimitando o pi-
blico-alvo, inclusive o alta renda.

Expansao em
pessoa fisica deve
ser de até 10%;
agro pode ficar
entre baixa de 2%
e avanco de

igual magnitude

O banco lancou em novembro
um novo cartdo premium, o Visa
Altus Liv, e também reformulou
recentemente o segmento de al-
ta renda, chamado BB Estilo.
“Vamos focar em publicos es-
tratégicos, em perfis de clientes
que conhecemos”, comentou
Tarciana. Tobias lembrou ainda
que o banco comecou a permitir,
no fim do ano passado, que clien-
tes parcelassem as faturas do
cartdo de crédito que estio em
atraso, seguindo o exemplo de
outros bancos que ja fazem isso.
No inicio da pandemia de coro-
navirus, em 2020 e 2021, o BB, as-
sim como os outros grandes ban-
cos incumbentes e os players digi-
tais, acelerou muito a emissio de
cartoes, e depois viu um aumen-
to da inadimpléncia, sendo obri-
gado a rever essa estratégia de
conquistar novos relacionamen-
tos no chamado “mar aberto’.
Questionada sobre esse ponto,
Tarciana explicou que o banco
sera mais conservador desta vez,
focando em quem ja é cliente da
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Tarciana: banco mais conservador agora, focando em quem ja é cliente e especialmente no piiblico de alta renda

base e especialmente no publico
de alta renda. “No crédito nio
consignado, que & onde no pas-
sado nos tivemos algumas ques-
toes, o foco vai ser em publicos
estratégicos.” Mas também
emendou com um verso de Lulu
Santos: “nada do que foi sera de
novo do jeito que ja foi um dia”.
Sobre a recomposicao do caixa
do Fundo Garantidor de Créditos
(FGC), ap6s os desembolsos em
funcdo do caso Master, Tobias
afirmou que a antecipacio de
cinco anos de contribuicdo ao
fundo deve custar cerca de
R$ 5 bilhoes ao banco. Além dis-
so, a aliquota extraordindria que
o FGC deve cobrar custara mais
cercade R$450 milhoes ao BB por
ano. Segundo ele, todo esse con-
texto vai gerar uma perda de re-
ceita financeira para o setor ban-
cario em geral, “e o regulador esta
ciente disso”. Ainda assim, ele evi-
tou defender publicamente uma
reducdo dos compulsorios. “Isso
tem de ser perguntado a Febra-
ban”, limitou-se a dizer. (ACeLG)

STF julga papel
dos cartorios
na alienacao
fiduciaria

De Sé&o Paulo

O Supremo Tribunal Federal
(STF) retoma nesta sexta-feira,
em sessdo virtual, um julga-
mento que pode ter conse-
quéncias importantes para o
setor financeiro, em especial
em relacdo ao crédito imobilia-
rio. Trata-se, basicamente, da
necessidade de contratos de
alienacao fiduciaria terem escri-
turacdo ptblica ou ndo, ou seja,
serem registrados em cartorio.

A indstria sempre funcionou
com uma interpretacio da lei
9.514 de que nao era preciso fa-
zer escrituracdo putblica, bastan-
do um instrumento particular.
Entretanto, em 2024, o entdo
presidente do Conselho Nacio-
nal de Justica (CN]J), Luis Felipe
Salomao, editou os provimentos
172 e 175, afirmando que a alie-
nacdo fiduciaria sem escritura-
¢do publica nao valia para qual-
quer caso, sendo permitida so-
mente para financiamentos imo-
biliarios. Assim ficaram de fora
todos os outros tipos de transa-
¢do que usam alienacdo fiducia-
ria, como contratos de locacao,
compra e venda, loteamentos,
créditorural e certificados de re-
cebiveis imobiliarios (CRIs).

O sucesso de Salomao no CNJ,
Mauro Campbell, suspendeu os
provimentos 172 e 175, voltan-
do assim para o que existia an-
tes. Entretanto, o partido politi-
co Podemos entrou com um
mandato de seguranca no STF
alegando que Campbell extra-
polou sua autoridade e nio po-
deria ter suspendido essa deci-
sdo. No Supremo, a matéria tem
como relator o ministro Gilmar
Mendes, que ja tinha dado seu
voto e considerado a medida de
Campbell valida — o que signifi-
ca que nao seria exigida escritu-
racdo publica para alienacao fi-
duciaria. Na sequéncia, o minis-
tro André Mendonga pediu vis-
tas do processo, que agora re-
torna a pauta nesta sexta-feira.

Luiz Antonio Franca, presidente
da Associacao Brasileira de Incor-
poradoras Imobiliarias (Abrainc),
diz que o mercado sempre fun-
cionou muito bem com a aliena-
cdo fiduciaria sem necessidade
de escrituracdo ptblica e que
exigir isso agora dobraria o cus-
to de registro, criando burocra-
cias e despesas desnecessarias.

Ja a Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Finan-
ceiro e de Capitais (Anbima) diz,
em nota, que estd acompanhan-
do os desdobramentos da inter-
pretacdo da lei 9.514. Ela aponta
que amudanca trazida pelos pro-
vimentos 172 e 175 do CNJimpu-
nha restricoes a um tema que, até
entdo, era tratado de forma mais
ampla pela legislacdo imobilia-
ria. “Ficaram excluidos [ou seja,
obrigados a fazer a escrituracao
publica para alienacio fiducia-
ria] participantes relevantes do
mercado, como incorporadoras e
loteadoras, que utilizam esse ins-
trumento para conferir seguran-
¢aasoperacoes de securitiza¢io.”

A Anbima diz que essa exclu-
sdo pode elevar os custos de es-
truturacao dos CRIs, com poten-
cial repasse aos investidores. “Es-
tamos monitorando atentamen-
te os possiveis impactos para o
mercado e para os investidores
e, se necessario, contribuire-
mos com sugestoes ao STE”

Como os bancos estdo isentos
de fazer a escrituracao publica pa-
ra alienacdo fiduciaria, o setor ndo
tem se envolvido diretamente no
processo no STF, mas ha um temor
de que, futuramente, o entendi-
mento do CNJ possa mudar a pas-
sar a exigir também deles essa
obrigacdo. “A 16gica € que, nos ca-
sos de financiamento imobiliario,
ndo € necessaria escrituracao por-
que quem da ‘fé pablica’ é o pro-
prio banco, que tem todo interesse
em verificar os imoveis, fazer as di-
ligéncias, e reporta a uma série de
autoridades, incluindo ao Banco
Central. Mas € realmente estranho
uma parte da inddstria ser obriga-
da a ter escrituracao publica e ou-
trando. O argumento dos cart6rios
€ que ter ‘fé pablica’ ajudaria a
combater fraudes, mas a indds-
tria sempre funcionou bem sem
isso”, diz um observador. (AC)
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SOFR - em dolar i em jun/26 96.220,78 14435 34.733 14430 14,450 14435 i RS 07 a7 000 B0 Dolar (Nova Zelandia)*** 0,6065 0,6069 31337 31361
Atual . - 3,6500 3,6400 3,6800 3,6500 43200 yengimento em jul/26 95.199,72 14,259 495744 14250 14280 14,250 Igf;’esp*’ b o P 19 eg1g  Dolar (Tinidad e Tobago) 6,493 6,8260 0,7569 0,7656
g en 7 més : e sen ser S T emmentoemago/25 9411643 14,080 93 14080 14105 14085 o a0 069 491 ousy  ergs Furo (Comunidade Européia)*+* 1,1885 1,1887 6,1407 61425
Media om 6 meses : 1020 10619 10884 1153 aqtn  Vencimentoemset/26 93.167,98 13,902 17075 13895 13925 13900 | 510 04 405 193 7723 Florim (Auba) 1,7800 1,8400 2,8080 29030
L0 TS _ e : : d d imento em out/26 92.248,66 13733 156295 13720 13765 13730 gy 194 146 17 1791 5383 Franco (Suica) 0,7676 0,7679 6,7285 6,7319
il - 19300 19300 19960 19300 76650 em nov/26 91.349,16 13585 1518 13585 13610 13585 |t 919 0,60 481 2118 6333 Guarani (Paraguai) 65755600 65934900 00007836  0,007858
Védia em 1 més . 19326 1938 19331 1932 2g6gg  Vencimento em dez/26 90.554,33 13460 47670 13455 13490 13465  IMOB 301 037 669 2596 10293 Howia (Ucrania) 43,0000 43,1000 0,199 0,1202
Média em 3 meses . 19346 19347 19344 19338 30063 imento em jan/27 80.660,86 13316 724,681 13295 13350 13325 IOW 2543 092 475 2184 6268 lLelr;e [(JES?O)] 1%%8 1223388 Uélﬁgg Uélﬁgi
édi : : S . ¢ - - FIX 742 0,22 048 811 4244 Libra(Egito S ; ; ;
Média em 6 meses E 19372 19370 19368 19361 32538 Ajuste Vat. no Contratos Cotagdo - R$/USS$ 1.000,00 - d d , 10 18
Média em 1 ano - 20960 21063 21249 21719 35880  Dolar comercial dodia diaem % i Minimo  Maxmo  UMtimo  Fontes: B3, Banoo Central e Valor PRO. Elaboragaos Valor Data Libra (Libaro) 805000000 896000000 0000058 0000058
Eurbor *** d Libra (Siia) 110,5000 120,5000 0,04288 0,04676
Tmés - 904 o7 1968 Todd 7616 imento em mar/26 5.222,69 0,44 301545 517150 523450 522850 Libra Esterlina (Gra Bretanha)*** 1,3652 1,3655 7,0837 7,0561
3meses - 1994 1999 2031 2016 2553 encimentoem abi/26 526413 oM uors - szes0 5% 5280 NMalhores e Piores do Ihovespa Naira (Nigria) 13527400 13567400 000381 000382
6 meses ) 2108 2152 2158 2143 2186 Vencimento em mai/26 5.297,20 - 0 0,00 0,00 0,00 Lira (Turquia) 43,6410 43,6451 0,1184 0,1184
1ano : 2'231 2'227 2'226 2’250 2’370 Vencimento em jun/26 5.332,22 - 0 0,00 0,00 0,00 D ho d ~ 12/02/2026 Novo Ddlar (Taiwan) 31,3440 31,3740 0,16470 0,16490
Taas {ais no mercado norte ameri : : : . . em jul/26 5.368,55 - 0 0,00 000 0,00 esempenho das acoes em /02/ Novo Sol (Peru) 33543 3,3553 15399 1,540
Pime Rate 675 G G G 675 750 Huste Vom0 Contratos Cotagao- RS/€ 000,00 Melhores no dia Peso (Argenina) 1390,0000  1392,0000 0,00371 0,00372
Federal Funds 375 375 375 375 375 450  Euro do dia dia em % negociados  Minimo  Maximo  Utimo  Papel Cidigo Variagéo (%) Cotagdo (RS) EESO (gh):[el . 322‘21(1)288 32?38288 gggi%g gggfligflitll
Texa de Desconto 375 375 375 375 375 450 Vencimento em mar/26 622043 0,30 5 621400 621400 621400  AssaiON ASAI3 509 970 o ECuk;)an)] ) 220000 210000 " 02153 02153
T-B!I\ (1 més) 3,69 3,69 3,68 3,69 3,63 433 Vencimento em abr/26 6.278,83 R 0 0,00 0,00 0,00 Ambev ON ABEV3 4,76 16,52 Peso (Fiipinas) 58'0670 58'1010 0 68893 0 68899
TBill (3 meses) 369 3,70 368 3,66 365 433 imento em mai/ 26 633546 i 0 0,00 0,00 000  Banco do Brasil ON BBAS3 450 26,03 il g g p p
TBill (6 meses) 361 361 362 364 361 436 - — Telefonica BR ON T3 176 41,53 Peso (Méico) 171846 17,1882 03006 03007
TNote (2 anos) 347 3,52 350 3,54 353 436 Ajuste Var. no Contratos Cotagdo - pontos do indice Fleury ON FLRY3 111 1734 Peso (Rep. Dominicana) 62,5000 62,8900 0,08216 0,08268
g Ibovespa do dia diaem % Minimo ~ Méximo Ultimo - a Peso (Uruguai) 38,2700 38,4200 0,13450 0,13500
TNote (5 anos) 366 375 3,76 380 375 447 Piores no dia ugl
TNote (10 anos) 410 417 4 425 418 462 Vencimento em fev/26 187.933 115 95235 187130 191175 187915 _ — § Rande (Africa do Su) 15,8592 15,8644 0,3257 0,3258
T-Bond (30 anos) 474 481 485 488 48 483 imento em abr/26 191,755 115 4025 191015 194940 191745  Papel Cadigo Variagio (%) Cotagdo (RS)  Rial (Ardbia Saudita) 37502 37504 13117 13179
ot EL + e et st e eestmat mlg‘nmla s T o A e Faderaco biyniy m%mm“ “ ments e 26 195753 - 0 0 0 0 Paien PN e bt [ (dllr)a())a‘ar (e L 200 00005 0N
fesouro taxa s custos de empréstimos overnight sem garantia. ***Taxas e ! al ni " ™ Braskem PNA BRKMS 11,27 9,61 " " ’ ’
Fontes: B3 e Valor PRO. Elaboragdo: Valor Data CSN ON CSNA3 956 870 Ringgit (Maldsia) 39000 39050 13231 13250
Magazine Luiza ON MGLU3 856 1015 Rublo (Rissia) 77,2205 77,2005 0,06690 0,06692
~ = ~ = CSN Mineracéo ON CMIN3 5,44 5,56 Ripia (India) 90,5590 90,5740 0,05705 0,05706
Evolucao das aplicacoes financeiras T , , i indonési
c p ¢ Indicadores do mercado Fontes: B3 e Valor PRO. Elaboragao: Valor Data Riipia (Indonési 163100000 168200000 00003072 0,0003074
_ , Ripia (Paguistao) 2794500 280,000 0,01845 0,01849
Rentabilidade no periodo em % Em 12/02/26 Shekel (Israel) 3,0668 3,0674 1,6844 1,6849
Wes = = = Won (Coréia do Sul) 14343700 14348700  0,003601 0,003603
Renda Fixa fey/26°  jan/26  dey/25  moy/25 out/25  set/25  Ano* 12 meses™ Variagaes % Reservas internacionais Yuan Renminbi (China) 69010 69012 07487 07488
(S:Bllic (0)28 ﬁg }gg 132 igg ig ig; }32(2) Indicador Compra Venda Nodia Només Noano 12 meses Lnuldez Int T Uss m Zloty (Poldnia) 35424 3,5439 1,4579 1,4587
X , ; X \ ; y : Dolar (Ptax - BC) - (R$/USS) 5,1668 51674 031 12 609 -1046 iquidez Internacional *, em US$ milhdes Cotacd Em RS(
CDB (1) 101 101 101 101 101 101 203 1245 Dolar Comercial (mercado) - (R$/USS) 5,199 5,1998 025 091 5% 976 4 i de periodo ! Didrio Ouro Spot (2 e idade @ Compra mRS() Venda
Poupanca (2) 062 0,67 0,68 066 068 068 130 827 DolarTurismo (R$/USS) 52003 54023 014 086 525 979 _
Poupanca (3) 0,62 0,67 0,68 066 068 068 130 827 Euro (BCO) - (RS/€) 6,1407 6,1425 008 127 505 259 ju/25 361.440 02/02/26 376240 Dolar Ouro 5066,72 0,00614 8416354 841,7332
IRF-M 0,37 19 0,30 167 137 12 234 1751 Euro Comercial (mercado) - (R$/€) 6,1715 6,1721 016 08 428 309  ju/25 360,011 03/02/26 378048 Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragéo: Valor Data
IMAB 017 1,00 031 206 105 054 117 1300 Euro Turismo (R$/€) 6,2423 64203 002 087 433 299 ag/25 364.767 04/02/26 377910 *Cotagh i érias por dolar. ** Cotagd is por uni ia. *** Moedas do tipo
IMAS 0,50 1,18 123 1,06 129 124 1,69 14,64 Euro (BC) - (US$/€) 1,1885 11887 023  -008 111 1457 set/25 367.832 05/02/26 377.683 B (cotadas em délar por unidade monetaria). (1) Por grama. (2) US$ por onga. (3) Grama por USS. Observacdes:
Ilz)enda Variavel 753 2% - - 55 — - Ouro oulé gg g%ggg gg; gg; gg g;ggig As taxas acima deverdo ser utilizadas somente p ificas d d alegislacao vigente.
Ibovespa 5 ) . ) ) 3 ) 3 noy, : - As des acima referidas d i junto as regionais de cambio do Rio e de Sao Paulo. 0 lote
fndice Small Cap 05 1015  -358 603 043 158 1076 35,68 ‘:‘a"mv C:("‘Las';m/ - 841,6354 3:;270332 ‘3’2 33@ ig% Zggg dez/25 372,984 10/02/26 380257 ni i i paracleitod . canyoce e sos o Bance
1BrK 50 365 1315 14 629 211 34 178 iapt  toaln (U(S $/0/n°29:;“;y> B R R Y /T 379.117 11/02/26 380.184  Central em Brasila, foi fixado para hoje em USS 1.000.000. Nota: em 29/03/10, o Banco Central do Brasil
ISE 3,55 9,90 2,37 762 087 2,10 1381 4017 ca troy T ” ! ki ’ Fonte: Banco Central. Elaboracdo: Valor Data. *Agrega, aos valores do conceito Caixa, passou a divulgar, para a maior parte das moedas presentes na tabela, as cotacdes com até quatro casas
:m“ gié iggé [131715 1;3513 }‘;é ggg ﬁig ;ggg Fontes: Banco Central e Valor PRO. Elaboraco: Valor Data. * Ultima cotagio haveres como titulos de exportagio e outros de médio e longo prazos decimais, i a0s para i jonai
X 073 221 314 18 012 3% 153 2782
Dlar Ptax (BC) 420 49 316 094 124 199 609 1029 = = = = =
Dilar Comerca ercado) on 4% 28 o 1s 1  s»s o0 Indices de acoes Valor-Coppead Bolsas de valores internacionais
Euro (BC) (4) 121 38 449 036 044 166 505 264
Euro Comercial (mercado) (4) 089 342 417 017 076 150 428 28 Emnontos Em 12 meses
Ouro (BC) 031 1066 588 375 511 928 1031 60,33 pol __ Variagdes % Menor Maior
Inflagao i No fim de Varlagio - em % Pais Cidade indice 12/02/26  11/02/26  Nodia  Només  Noano Em12meses indice indice
IPCA - 033 033 018 009 048 033 400 indice 12/02/26  11/02/26 jan/26 dez/25 da  més Mo peno
1GP-M - 041 001 021 -036 042 041 091,
o = /alor-Coppead Performance 21239985 21542094 21221724 187.981,61 -1,40 009 1299 [ Nova York Dow Jones 49.451,98 50.121,40 1,34 1,14 2,89 11,46 3764559  50.188,14
Fontes: Anbima, Bacen, B3, Focus, FGV, IBGE e Valor PRO. Elaboracéo: Valor Data - -
* Rendimento no dia 12/02/26. ** Até jan/26. (1) rendimento bruto do 1° dia itl do més (2) rentabilidade do 1° dia do més (até 03/05/12),  Valor-Coppead Minima Variancia 12166231 12221048 11660174 11206366  -045 434 857  EWA Nova York Nasdaq-100 2468761 2520126 204 338 223 1367 170040 2611985
(3) rentabilidade do 1° dia do més (a partir de 04/05/12). (4) Variagao sobre o Real Fonte: Valor PRO. Elaboracao: Valor Data EUA Nova York  Nasdaq Composite 22.597,15 23.066,47 2,03 -3,69 2,71 15,00 15.267,91 23958 47
FUA Nova York S&P 500 683276 694147 157 153 019 12,90 498277 697860
Canadé Toronto SEP/TSK 3246528 3325419 237 1,70 231 2700 2250689 3325683
= = = México Cidade do México IPC 7088804 7160135 -1,00 487 1023 3,11 5031659 7160135
Fundos de Investimento Captagoes de recursos no exterior Colombia Bogota CoLCAP 232823 237582 22,00 592 1258 52,04 1531,33 2521,54
Andlise diéria da inddstr 09/02/26 _ Venezuela Caracas IBVC 531937 531744 004 4781 15546 333923 330,15  321.836,75
nalise diaria da industria - em 9 / ! / _ _ _ _ __ Uttimas operacdes realizadas no mercado internacional * Chile Santiago PSA 1097484 121782 217 390 4m 50,70 716309 1162758
Patrimonio Rentabilidade nominal - % Estimativa da captacéo liquida - RS milhdes Data Data Valor _ Cupom/ Spread Peru Lima  S&P/BVL General - - - - - 18,99 21.840,85 34.937,73
liquido em em12 em 12 p " Avgentina Buenos Aires Meval 285177979 301764106 550 1087 655 2476 168395961 324431997
. : . ; . de do Prazo Us$ Custo  Retomo pontos- _
Renda Fra Rj géh&:; (53 nodia només 2026 meses 5 S;'()idllg 1 gg;';z 17} ;g;gg V5 s'g;sf: Emissor/Tomador liquidagdo i meses  milhdes em% em%  base** Europa, Oriente Médio e Africa
RF Inderados (2) 1855717 008 019 144 1280 13920 16032 64975 2011630  JBS 30/06/25 30/06/36 132 1250 55 5512 - b - Ewone 100 179473 180139 037 138 430 1415 365179 4TI
RF Duracio Baixa Soberano (2) 77517312 005 031 139 1349 31607 619580 -8.00668 -2292204  JBS 30/06/25 30/06/56 312 1.250 625 6,265 - Aemanha Frankfurt DAX 24.852,69 24.856,15 0,01 1,28 148 1221 1967088 2542066
RF Duragdo Baixa Grau de Ivest. (2) ~ 1.046.15021 005 0,33 1,51 1461 195945 1.107,53 4932695 -35.741,28  JBS 30/06/25 30/06/66 492 1.000 6375 6415 . fFranca Pars CAC-40 8.340,56 831324 033 2,63 2,34 371 6.863,02 8.362,09
RF Duracdo Média Grau de Ivest. (2) ~ 274.962,68 004 005 151 1473 17231 884,16 257479 2538927  Petrobras 10/09/25 10/09/30 60 1.000 5125 5350 . lla Milao FISE MIB 46.222,95 46.510,83 062 153 284 216 3273057 4682281
RF Duragdo Alta Grau de Invest. (2) ~~ 201.82680 004 0,19 1,07 1012 2124 21127 216673 1360981 Petrobras 10/09/25 10/01/36 124 1000 625 6,55 . Bélgea Bruxelas BEL-20 5.626,04 5.594,88 0,56 447 10,78 243 3.862,22 562604
RF Duragao Livre Soberano (2) 27291533 005 026 1,39 1291 -347,14 22669 154357 1758654  Suzano 10/09/25 15/01/36 124 1000 55 5667 - Dinamarca Copenhague OMX20 157595 1.604,57 118 853 -2,00 22,56 143608 220325
RF Duragdo Live Grau de Invest. (2) ~ 755.477,61 004 027 143 1376 408777 4025 632130 -1206360  Bradesco 20/01/26 20/01/31 60 750 - 5375 E Esrggig“a A’:’;‘l’s‘ ASElggw(jrfi 1;*3‘2233 “Z‘gjg?? gﬁf ‘1"7’3 1232 gg% 1}1?;32 12‘113%‘7)
RF Duragdo Livre Crédito Livre (2 72924888 001 014 192 1489 165537 505152 15607,62 17186537 S FIIr—— . - - - 355, 345, ; . | ) 478, 407,
Acdes G @ 10505076 0705 186637 431646 4297320 Fontes: agéncias ) Valor Data. * Atualizada em 12/02/26. ** Sobre o titulo do Tesouro americano de Holanda Amsterdd AKX 988,03 1.00896 207 136 386 482 796,45 101,01
Agges Indexados (2) BIB7 176 260 1493 W6 950 6501 28349 5o  Meomoprao (1) Reahertura de operagio Hungria Budapeste BUK 13020221 12944789 058 106 17,07 4787 8240087 13331170
Acbes indice Ativo (2) 2073731 160 229 1373 4805 -6249  -81103 -1.15031 -12.985,60 Polonia Va@via WIG 126.506,61 126.500,48 0,00 133 7,90 37,84 87.727,11  127.584,02
Acbes Livre 25507278 1,06 151 859 39,65 -11986 55583 -1.937,07 -19.624,10 d-. Portugal Lishoa PSI-20 9.025,65 9.070,52 0,49 4,20 9,22 38,26 6.253,96 9.070,52
Fechados de Agies 880514 06 004 536 15 o000 -iisors s ossssse DR =Indices s s RS Loen oL 0% s i T
i 1651922,56 44,47 1285399 731022 _27.079,80 uécia tocolmo 123, 145, 0 \ , \ 175, 145,
Wultimercados Macro 10247899 0% 053 24 1511 9220 16156 269316 2449767  Em 11/02/26 Suiga Zurique Swi 135992 1354708 013 259 198 642 1088773 1354708
Multimercados Livre 62317338 011 024 1,66 1587 -378,13 1129549 -5.25427 -46.906,19 — Turquia Istambul BIST 100 1418048 1378782 285 241 2569 45,00 900887 1418048
Multimercados Juros e Moedas 3911653 002 027 132 1400 29457 25338 25827 1253481 Em Variago - em % Israel Tel Aviv 125 416723 413601 0,75 429 1375 64,69 240399 416723
Multimercados Invest, no Exterior (2) 79655922 0,14 036 1,78 1395 33540 -145355 1254006 6265842 Indice 11/02/26 10/02/26 30/01/26 31/12/25 11/02/25 dia  més  ano 12meses AficadoSul Al Share 12221340 12175290 038 181 551 3897 8155366  125.249,06
Cambial _ 705598 044 104 485 550 4056 2426 27905 84921  ogppyy 2610 26275 25386 23621 19175 127 48 1265 3877  AsiaePacifico
Previdencia LI i a3 oriol SUON06  swpevEmeges 60370 59278 SGLIT 52039 A48 184 T80 1601 999 o Toquio Nie225 5763984 Feiado 002 810 1450 4793 3113658 5765054
Demais Toos TTT9612'5 0% 17095 GisTd0 ofesos W EWAméicalaina 29076 28379 21456 23747 18837 246 580 2244 543 Asila Sidney Al Ordinaries 9.281,80 9.281,80 0,00 128 29 548 752430 939010
ToakFonios i i 70309572 795397 263858 BIoelld Gaseas O BB 21920 27062 26033 21699 17828 317 725 2867 5661  (China Shenzhen  SZSE Composite 270893 269516 051 0,94 703 33,18 LT3 274601
T ot 3 25031268 i Seoi 7ovsl itoaige S BNYMeico 4375 40838 38479 36417 27604 131 753 1361 4989  China Yangai  SSEComposite 413402 4131,99 0,05 039 4,16 2354 309658 416529
ot Findos Of Shore () eI T1728 s 5 SRR IREE skp BNY Argentina 4927 42340 44076 42037 40954 097 488 02 238 Coreiado Sul Seul KOSPI 552227 5.354,49 313 570 3104 116,70 229370 552227
Total Geral 066 568 66 TR e Eoin waai | S BV Chie 26127 25441 26093 22803 14894 270 013 1458 7542  HongKong Hong Kong Hang Seng 2703254 2726638 08 129 547 2367 1982830  27.96809
: e e - SIS 20893 O9EL09 ShAAD S&P BNY india 300541 307269 298776 319482 310391 219 059 593 317 india Bombaim  S&P BSE Sensex 8367492 8423364 066 366 181 985 7298993 8576201
;‘i’}'m:g;’;‘k (P °."““ﬂ'f:‘,'."ff; Iff:::'?" excluios Fundos em Cotas, mﬂ""}“ﬁ'k“;]’“ﬂ‘;i%;ﬂ:ﬂf ;'I'I',": %EI'E"?:)T’TE S&P BNY Asia 364 35256 33206 31185 24733 172 800 1500 4500  Indonésia Jacarta 1l 826535 820097 031 071 44 2437 59799 913470
tipos imohilérios e Off-Shore referentes ao més de dezembro de 2025 * Rentabilidade sem periodo completo.Obs.: Fundos de Investimentos 50" BNY China 456,10 46017 46260 43607 38493 088 140 460 1849 P“a"”'a Ba”Tg?"? . A?g 1.1;41,33 égéé;? 21 i;‘; 123; }li% 1%322 séggégi
vegidos pea ICUM 555/14, ICVM 522/12, ICVM 40/04, ICVM 359/02 & ICUM 141/91. Dados sujltos a rotificagéo em razio da re. ~ SSPENVAcadoSul 622,14 60400 56472 49742 2872 300 1007 2507 17201  Taan aipé eriado 605, - S S } 391, 605,
da amostra ou de novos fundos. PL de cada tipo considera, adicionalmente, a estimativa dos fundos que nao S& BNY Turquia 3238 31,53 3147 26,22 36,14 21 289 2348 -10,39 Fontes: Valor PRO, Bolsas de Bangcoc, Bogotd, Bomhaim, Budapeste, Istambul, Jacarta, Joaneshurgo, Lima, Madrid e Zurique. Elaboragao: Valor Data
informaram o PL na data de emissao do relatorio Fonte: S&P BNY Mellon. Elahoragéo: Valor Data * Indice expresso em délares
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AVISO AOS ACIONISTAS
ENCERRAMENTO DO PRAZO E RESULTADO DO EXERCICIO DO DIREITO DE RECESSO

A Telefonica Brasil S.A. (“Companhia”), em continuidade ao Aviso aos Acionistas divulgado
em 12 de janeiro de 2026, comunica aos seus acionistas que, em 11 de fevereiro de 2026,
encerrou-se o prazo para o exercicio do direito de recesso pelos acionistas dissidentes das
deliberagdes da Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia realizada em 09 de janeiro de
2026 que aprovaram (i) a ratificacdo da aquisicdo pela Companhia de 24,99% das acdes e
01 bonus de subscricio de emissio da Fibrasil Infraestrutura e Fibra Otica S.A. (“Fibrasil”),
anteriormente detidos pela Caisse de dépot et placement du Québec, bem como de 25,01% das
acoes e 01 bonus de subscri¢do de emissdo da Fibrasil, anteriormente detidos pela Fibre Brasil
Participacdes S.A.; e (ii) a alteracdo do Artigo 2° do Estatuto Social da Companhia, que trata
do objeto social, para incluir atividades adicionais visando atualizar e complementar o rol de
atuacdo da Companhia a luz do seu posicionamento e de oportunidades de negécio relacionadas
a sua estratégia.

Em vista disso, a Companhia informa que, até o término do prazo, ndo houve exercicio do
direito de recesso por parte de qualquer acionista detentor de agdes ordinarias de emissdo da
Companhia.
Sao Paulo, 12 de fevereiro de 2026.
David Melcon Sanchez-Friera
CFO e Diretor de Relagdes com Investidores
Telefonica Brasil - Relagoes com Investidores
E-mail: irbr@telefonica.com

https://ri.telefonica.com.br/
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_ AVISO A0S ACIONISTAS |
DELIBERAGAO DE JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO

A Telefonica Brasil S.A. (“Companhia”) comunica aos Acionistas que o seu Conselho de
Administracdo, em reunido realizada em 12 de fevereiro de 2026, aprovou a declaragdo
de Juros Sobre Capital Proprio (“JSCP”), nos termos do artigo 26 do Estatuto Social da
Companhia, do artigo 9° da Lei 9.249/95 e da Resolugdo CVM n° 143/2022, no montante
bruto de R$ 325.000.000,00 (trezentos e vinte e cinco milhdes de reais), com retencdo de
imposto de renda na fonte, & aliquota de 17,5%, resultando no montante liquido estimado
de R$ 268.125.000,00 (duzentos e sessenta e oito milhdes e cento e vinte e cinco mil reais),
com base no balango patrimonial de 31 de janeiro de 2026. 0 valor por acdo esta descrito na
tabela abaixo:

Imposto de
Renda Retido
na Fonte

Valor
Liquido
por Acao!

Data da
Declaracao

Valor Bruto
por Acao!

Posicao

Provento PO
acionaria

1 Valor por acao calculado com base na posi¢do aciondria de 31.01.2026.

Conforme previsto no artigo 26 do Estatuto Social da Companhia, tais juros serdo imputados ao
dividendo obrigatério do exercicio social a findar-se em 31 de dezembro de 2026, ad referendum
da Assembleia Geral Ordinaria de Acionistas a ser realizada em 2027.

0 crédito dos JSCP sera realizado de forma individualizada a cada acionista, com base na posi¢ao
acionaria constante dos registros da Companhia ao final do dia 23 de fevereiro de 2026. Apos
esta data as agdes serdo consideradas “ex-juros”. 0 pagamento desse provento serd realizado até
30 de abril de 2027, devendo a data ser oportunamente definida pela Diretoria da Companhia.

0Os valores dos JSCP por agdo poderdo sofrer ajustes considerando a base acionéria da Companhia
a ser verificada em 23 de fevereiro de 2026 em funcdo de eventuais aquisi¢oes de agdes dentro
do Programa de Recompra de A¢des da Companhia em vigor.

Os acionistas com regime diferenciado de tributacdo de IRRF com base em acordos e tratados
internacionais, imunes ou isentos deverdo fazer prova de tal condicdo, de acordo com a
legislagdo vigente, até o dia 05 de margo de 2026, junto ao Departamento de A¢des e Custodia
do Banco Bradesco S.A., instituicdo depositdria de agdes escriturais, situado na Cidade de Deus,
s/n, Prédio Amarelo Velho, subsolo - Vila Yara - CEP: 06029-900 - Osasco - SP.
Sao Paulo, 12 de fevereiro de 2026.
David Melcon Sanchez-Friera
CFO e Diretor de Relagdes com Investidores
Telefonica Brasil - Relagdes com Investidores
E-mail: ir.br@telefonica.com

O principal veiculo de economia
e negocios do Brasil.

O Unico veiculo com cobertura especializada em mais de 23 setores da economia. Acompanhe
0s movimentos dos seus clientes e concorrentes e figue por dentro das novas tecnologias e
tendéncias que podem alavancar o seu negodcio ou transformar completamente o seu mercado.

Valor Economico, noticias que geram negécios.

Acesse valor.com.br
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Balanco Ativos sob custodia atingiram R$ 1,5 tri em janeiro; foco
em 2026 estara em banco de atacado e no crescimento do ‘B2C’

XP lucra R$ 1,3 bi no 4° tri,
e captacao soma R$ 32 bi

Adriana Cotias
De S&o Paulo

A XP Inc. encerrou o quarto
trimestre de 2025 com lucro li-
quido ajustado de R$ 1,33 bi-
lIhdo, estavel em relacdo ao tri-
mestre imediatamente anterior,
e com um avanco de 10% em 12
meses, com margem liquida
ajustada de 26,9%. A captacao li-
quida nos trés Gltimos meses de
2025 foi de R$ 32 bilhodes, com
crescimento de 10%, mesma por-
centagem na comparacao anual.

Os ativos sob custodia soma-
ram R$ 1,491 trilhdo, incremento
de 5% no trimestre e de 16% em
12 meses. Em janeiro, a XP bateu
amarcadeR$ 1,5 trilhdo em cus-
todia de investidores. Conside-
rando-se recursos sob gestao e
administracao, o total chegou a
R$ 2,08 trilhoes em dezembro,
crescimento de 22% no ano, im-
pulsionado por R$ 20 bilhaoes
de captacdo liquida no varejo.

Na conferéncia com analistas, o
CEO da XP, Thiago Maffra, comen-
tou que o desempenho vem da
composicao dos ativos no ecossis-
tema XP, que combina banco de
atacado, vendas cruzadas de pro-
dutos em novas verticais, como se-
guros, previdéncia e cartdes, e uma
nova forma de atender o cliente,
em que ele escolhe como quer
pagar pelo servico de assessoria.

No fechamento de 2025, ele
citou que 23% dos ativos sob
custédia no varejo estavam no
modelo “fee based”, em que o in-
vestidor paga uma taxa propor-
cional ao patriménio, em vez do
tradicional, comissionado por
produtos vendidos. Maffra disse
que clientes acompanhados de
perto por assessores financeiros
e que aderem ao planejamento
financeiro e a alocacao sugeri-
da trazem resultados bem tan-
giveis para a companhia.

“Nos tltimos anos investimos
muito em processos escalona-
veis, governanca e tecnologia. E
em 2026 comecaremos a ver es-
ses investimentos amadurecen-
do e comecando a se traduzir em
resultados. Isso & reforcado por
uma equipe de vendas capacita-
da e bem treinada, com incenti-
vos alinhados, garantindo uma
execucdo consistente em toda a
organizacdo”, comentou Maffra.

O executivo citou que a XP
continua a investir de forma dis-
ciplinada, com foco no banco de
atacado e no canal “B2C”, de
atendimento direto, ao mesmo
tempo em que refina a segmen-
tacdo para garantir uma propos-
tade valor clara e precisa para ca-
da perfil de cliente. “Isso nos per-
mitira crescer com qualidade, de
forma lucrativa e sustentavel.”

A taxa anualizada da “take ra-

te”, que reflete a rentabilidade
por cliente, encerrou o quarto
trimestre em 1,25%, o equivalen-
te aum recuo de 8 pontos basicos
emrelacio a dezembro de 2024.

A companbhia brasileira, lista-
da na Nasdaq, reportou receita
bruta de R$ 5,3 bilhées no tltimo
trimestre de 2025, crescimento
de 12% na comparacio anual,
sustentada por maior diversifica-
cdo no varejo e aceleracdo das
atividades do banco de atacado.
As rendas liquidas somaram R$
4951 bilhoes, com altade 6% no
trimestre e de 10% na compara-
cao anual. O varejo contribuiu
com R$ 3,862 bilhées, aumento
de 4% e 8%, respectivamente,
nesses mesmos intervalos.

O EBT ajustado atingiuR$ 1,55
bilhdo, aumento de 20% na com-
paracdo anual, e margem EBT de
31,3%, refletindo disciplina ope-

Thiago Maffra,
CEO da XPInc,e
José Berenguer, do
Banco XP, vao se
tornar acionistas
comdireito a voto

da XP Control

racional e ganhos de eficiéncia.
O retorno sobre patrimoénio li-
quido (ROE) ficou em 23,9%.

No consolidado do ano, a XP
Inc. registrou lucro liquido ajus-
tado de R$ 5,2 bilhoes, cresci-
mento de 15% na comparacio
anual, com EBT ajustado de
R$ 5,5 bilhdes, 10% a mais do que
no ano imediatamente anterior.

No varejo, houve uma maior
contribuicio de fundos, renda
fixa e novas verticais (seguros,
cartoes, previdéncia, contas di-
gitais e global). O volume tran-
sacionado em cartbes atingiu
R$ 14,6 bilhdes, crescimento
de 11%, e acima da média his-
torica da indGstria para o Glti-
mo trimestre do ano. Ja os pré-
mios de seguros de vida soma-
ram R$ 502 milhdes no perio-
do, avanco de 25% na compa-
racdo anual. Os ativos de previ-
déncia atingiram R$ 95 bi-
Ihoes, crescimento de 17% na
mesma base de comparacao.

A companhia relata ter manti-
do expansdo nas novas verti-
cais, com crescimento anual de
21% na receita oriunda de pro-
dutos como cambio, investi-
mentos globais e consorcio.

O banco de atacado foi o princi-
pal destaque de crescimento no
quarto trimestre, com receita de
R$ 895 milhoes, avanco de 49%
na comparacao anual, impulsio-

Maffra: cliente acompanhado de perto traz “resultados bem tangiveis”

nado pela forte atividade de ofer-
tas de titulos de divida privada.
A XP anunciou que Maffra e
José Berenguer, CEO do Banco
XP, vao se tornar acionistas com
direito a voto da XP Control,
juntando se a Guilherme Ben-
chimol, Fabricio Cunha de Al-
meida e Guilherme Sant’Anna.
Bruno Constantino deixara de
ser socio da controladora. Ja Ga-

briel Leal e Bernardo Amaral Bo-
telho deixarao de ter direito a vo-
to. Os trés seguem no conselho
de administracdo. Esse processo
de saida envolve a aquisicao, pela
XP Control, das participacoes
acionarias deles, em troca de di-
nheiro e acoes ordinarias Classe
A. A XP Control continuara com
69% do poder de voto e Benchi-
mol como acionista majoritario.

Bicentenaria, Schroders aceita oferta de £ 9,9 bi da Nuveen

Mary McDougall e Emma Dunkley
Financial Times

A Schroders, gestora de ativos
britanica fundada em 1804 du-
rante as guerras napolednicas e
uma das maiores defensoras do
mercado de ac¢des de Londres,
concordou em ser adquirida pe-
la rival americana Nuveen por
£9,9 bilhoes (US$ 13,5 bilhoes).

Ao anunciar o acordo nesta
quinta-feira, a Schroders afirmou
que,apos uma série de abordagens
da Nuveen, o conselho concordou
com uma oferta de £ 0,612 por
acao da gestora de ativos america-
na, sediada em Chicago e parte da
Teachers Insurance and Annuity
Association of America (TIAA).

A decisdo de vender ocorre
ap6s uma década dificil para a
Schroders, a medida que a ascen-
sdo do investimento passivo de
baixo custo redesenhou o setor
de gestdo de ativos, comprimin-
do as tarifas e forcando os parti-
cipantes menores a cortar em-
pregos e ceder a consolidacao.

A Schroders, que possui £ 824
bilhoes em ativos e construiu sua
reputacio em uma épocaemque o
trabalho de selecdo de acbes era
dominante, também tem se esfor-
cado para expandir para os mer-
cados de private equity e divida,
uma das areas mais promissoras
das financas nos Gltimos anos.

O diretor executivo, Richard
Oldfield, disse que o acordo era
uma “grande oportunidade para
criar algo poderoso e Ginico” com a
Nuveen, cujos US$ 1,4 trilhdo em
ativos estdo principalmente em
mercados privados e de renda fixa.

William Huffman, diretor
executivo da Nuveen, afirmou
que as gestoras de ativos sdo
“complementares em capaci-
dade, cultura e visao”.

A empresa controladora da Nu-
veen, a TIAA, fundada em 1918 pe-
lo industrial escocés-americano
Andrew Carnegie, oferece planos
de aposentadoria para pessoas
que trabalham em setores como
ensino superior, pesquisa, satde e
organizacoes sem fins lucrativos.

Pelo acordo, os acionistas da
Schroders receberio £ 0,59 em di-
nheiro e um dividendo de
£ 0,22 do grupo FISE 100. As
acoes da Schroders subiram 28,6%
nesta quinta-feira, para £.0,589.

Se aprovado pelos acionistas,
o acordo impulsionara o gru-
po combinado para o patamar
das maiores gestoras de ativos
do mundo. O acordo conta
com o apoio da familia funda-
dora da Schroders, que detém
uma participacao de 42%.

Mas alguns analistas disseram
que, apesar das dificuldades de
longa data da Schroders, o pré-
mio de 29% sobre o preco de fe-
chamento das acoes na quarta-
feira, oferecido pela Nuveen, era
muito baixo, visto que Oldfield
havia impulsionado o preco das
acdes do grupo desde que assu-
miu o comando no final de 2024.

“Tememos que a oferta tenha
chegado muito cedo no processo
de mudanga, e mais um ano do
tipo de mudanga ja vista em 15
meses poderia ter colocado o

preco das acoes em um patamar
inicial diferente”, disse Rae Maile,
analista da Panmure Liberum.
Oldfield, ex-contador da PwC,
deixou as operacoes, inclusive no
Brasil e na Indonésia, onde a Sch-
roders ndo tinha escala. A empre-
sa anunciou nesta semana uma
parceria com o grupo de private
equity americano Apollo para
desenvolver produtos de gestao
de patrimoénio e aposentadoria.
Juntamente com o acordo, a
Schroders também informou
na quinta-feira que seus lu-

Se aprovado,
acordo
impulsionara o
grupo combinado
para o patamar das
maiores gestoras
de ativos do mundo

cros antes dos impostos au-
mentaram 21%, para £ 674 mi-
lhoes no ano passado.

O acordo com a Nuveen surge
menos de um ano depois de Old-
field ter tentado dissipar as espe-
culacoes de que a familia funda-
dora estaria pensando em vender
a empresa, afirmando em julho
passado: “Nao, ndo ha qualquer
intencdo da familia de vender.”

Defendendo o negdcio, Old-
field disse que a oferta da Nu-
veen refletia o valor que seria
criado se a Schroders prosse-
guisse com a sua estratégia co-
mo empresa independente.

Em declaracdes ao Financial
Times, ele afirmou: “Este ne-
gocio ndo estava e nunca este-
ve avenda... Este ndo € o resul-
tado de um leilao secreto —
nio creio que conseguiria
manter isso em segredo.”

Numa referéncia ao papel his-
torico da Schroders nas finan-
cas britanicas, as duas empre-
sas afirmaram que Londres te-
ria o maior escritorio do gru-

po combinado e que a marca
Schroders seria mantida.

Nos altimos anos, a Schroders
tornou-se uma defensora impor-
tante do mercado de acoes de
Londres, que perdeu varias gran-
des gestoras para Wall Street e
tem procurado aumentar o seu
apelo a empresas de rapido cresci-
mento. No ano passado, Oldfield
alertou contra a ideia de que o
mercado de acoes de Londres es-
taria “morto”, afirmando que as
empresas listadas eram vitais para
a transparéncia e para a responsa-
bilizacao das administracdes.

Ao abordar o fato de que a pro6-
pria Schroders deixara a bolsa de
valores de Londres caso o negocio
seja concretizado, Oldfield disse:
“Podemos nos preocupar excessi-
vamente com a listagem, mas o
que permanece absolutamente
inalterado € o nosso compromisso
em apoiar e impulsionar os merca-
dos de capitais do Reino Unido.”

As empresas afirmaram que
esperam que a transacdo seja
concluida no quarto trimestre.

A nova
bussola
dos family
offices

Palavra do
gestor

Cristiano Castro

cenario global de
investimentos tem
passado por
transformacoes
profundas,
desafiando os paradigmas
tradicionais de alocacao.
Em vez de ciclos econ6micos
previsiveis, o ambiente atual
€ moldado por rupturas
estruturais como mudancas
demograficas, avancos
tecnologicos e desafios
geopoliticos. Diante disso,
os single family offices tém
reavaliado suas estratégias e
buscado maior diversificacao,
resiliéncia e acesso a
novas fontes de retorno.
Segundo o 2025 Global
Family Office Report, 84%
dos investidores apontam o
ambiente geopolitico como
um fator central nas decisoes
de investimento, frente a 60%
na edicdo anterior, de 2023.0
atual choque global demonstra
um grande aumento em
mudancas estruturais na
alocacdo dos family offices,
em que 94% indicam estarem
promovendo mudancas ou
estudando readequacoes
diante do novo cenario global.
O grande destaque da pesquisa

€ o maior interesse dos
investidores em infraestrutura
e crédito privado.

Emmeioaessa
reconfiguracio, observa-se uma
preferéncia crescente por ativos
alternativos, tanto liquidos
quantoiliquidos. No caso do
crédito privado, mais da metade
dos entrevistados indicou uma
visdo positiva emrelacdo ao
segmento, e 32% planejam
ampliar a exposicao até 2026 —
o maiorindice entre todas
as alternativas analisadas. Ja
em infraestrutura, a expectativa
€ que a participacdonos
portfélios globais, atualmente
proxima de 10%, alcance
entre 15% e 20% até 2026.

Esse movimento ajudaa
explicar por que infraestrutura
e crédito privado ja representam
entre 15% e 30% das carteiras
dos family offices, sinalizando
uma migracao relevante de
recursos antes concentrados
em titulos ptblicos, capital
de risco ou private equity.
Entre os diferenciais, ganham
espaco instrumentos com
liquidez intermediaria,
que oferecem saidas em
prazos de trés a seis meses,
permitindo maior agilidade

paralidar com mudancas
no cenario econémico.

Na América Latina, embora
onivel de conhecimento sobre
essas classes ainda esteja em
fase de amadurecimento, 46%
dos family offices regionais
demonstraram intencdo de
aumentar a alocacio em crédito
privado e infraestrutura. Esse
movimento refor¢a o interesse
por ativos que apresentam
retornos diferenciados, inclusive
com caracteristicas semelhantes
as de private equity, mas com
prazos de retorno mais curtos e
previsiveis, além de instrumentos
que permitem janelas de liquidez
aolongo do investimento —
os alternativos semiliquidos.

Adiversificacio geografica
também ganhou relevancia:
em ambito global, 64% dos
entrevistados planejam
aumentar a exposicao a
mercados desenvolvidos fora
dos Estados Unidos. Na América
Latina essa proporcao é
ainda maior, chegando a
78%.Esse comportamento
reflete a percepcao de que a
concentracio excessiva em ativos
americanos pode representar
riscos relevantes em cendrios de
maior volatilidade e incerteza. O

maior interesse por paises como
Japao e economias europeias
indica uma busca por equilibrio
entre risco, crescimento e
novas oportunidades.
Infraestrutura também
aparece como um vetor
relevante de alocacdo. A
expectativa entre os gestores de
fortunas familiares € encerrar
2025 com 10% dos portfolios
investidos nesse segmento,
conforme mencionado
acima. A combinacio de
retornos robustos e maior
previsibilidade em projetos
de longo prazo torna essa
classe especialmente atrativa,
sobretudo em economias
emergentes. O deficit global
de infraestrutura, alinhado
com projetos com retornos
atrativos, inclusive proximo
aos retornos de private equity,
tem feito investidores
priorizarem tal classe de ativos.
A transformacio observada
na forma como os family offices
estruturam suas carteiras revela
uma mudanca profunda de
mentalidade. A alocacio de
recursos passou a considerar
ndo apenas o retorno absoluto,
mas também aspectos como
liquidez, resiliéncia e

diversificacdo internacional.
Com isso, ativos antes
periféricos vém ganhando
protagonismo e a gestdo
patrimonial evolui para uma
abordagem mais integrada e
ajustas a nova dinamica
estrutural da economia global.
Mais do que uma resposta
tatica as incertezas do mercado,
trata-se de uma inflexao
estratégica rumo a um novo
modelo de preservacdo e
crescimento de patrimoénio. A
convergéncia entre alternativas
liquidas eiliquidas, a
ampliacao da exposicao global
e ofoco em classes de ativos
mais robustas indicam um
caminho claro. Para os single
family offices, esse novo
paradigma nio é mais uma
possibilidade futura. E o
presente sendo redesenhado.

Cristiano Castro é diretor da
BlackRock Brasil
E-mail blackrock@giusticom.com.br

Este artigo reflete as opinides do autor, e
nao do jornal Valor Econdmico. O jornal ndo
se responsabiliza e nem pode ser
responsabilizado pelas informagdes acima
ou por prejuizos de qualquer naturezaem
decorréncia do uso destas informagdes.
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Turismo

Os atrativos
de Alcantara,
a cidade da

base de
foguetes 10

Ruas em festa

Evento Cada vez mais multicultural, Carnaval cresce em diversas cidades do pais e deve

agitar mais de 65 milhoes de folides neste ano. Por Adriana Del Ré, para o Valor, de Sao Paulo

O Carnaval ampliou suas fronteiras
pelo Brasil. Se antes uma das manifes-
tacdes mais populares do calendario
pagdo era associada quase exclusiva-
mente a Salvador e ao Rio de Janeiro, o
mapa da festa foi incorporando novos
destinos ao longo dos Gltimos anos.

Em Pernambuco, Recife ja pulsava
no compasso do centenario frevo e
Olinda guardava, entre ladeiras e so-
brados, a tradicao dos bonecos gigan-
tes, quando essas cidades-irmas entra-
ram no hype e foram (re)descobertas.
Ja Belo Horizonte e Sdo Paulo, que du-
rante décadas testemunharam a eva-
sdo de seus moradores durante esse
periodo do ano, se reinventaram co-
mo importantes polos de Carnaval.

Hoje, essas seis cidades figuram em
listas que elegem os principais desti-
nos de Carnaval para quem deseja vi-
vencia-lo nas ruas tomadas por blo-
cos, nos sambodromos, nos camaro-
tes, nos corddes dos trios. E uma festa
que movimenta o turismo, aquece a
economia local, cria vagas de trabalho
diretas e indiretas e se afirma como
uma vitrine da cultura brasileira.

Segundo estimativa do Ministério do
Turismo, o Carnaval deste ano deve mo-
vimentar R$ 18,6 bilhoes, além de levar
para as ruas de todo o pais mais de 65
milhoes de folides, um crescimento de
22% em relacdo ao ano passado. E, des-
se total, ao se fazer um recorte usando
as plataformas de hospedagem como
parametro, Belo Horizonte, Recife, Rio
de Janeiro, Salvador e Sdo Paulo voltam
a se destacar como os destinos mais
procurados para esse periodo.

De acordo com dados do Airbnb
deste ano, entre essas cidades, Rio e Be-
lo Horizonte lideram, com um cresci-
mento de cerca de 50% nas buscas por
acomodacoes em relacdo ao Carnaval
de 2025. Na sequéncia, aparece Sio
Paulo, que registrou alta de 25%. Recife
vem logo depois, com um aumento
proximo de 20%, enquanto Salvador
teve um crescimento superior a 15%.

Como foco no turista internacional,
um levantamento da Hoteis.com mos-
tra que o Rio segue na lideranca das
buscas por hospedagem nesta época
do ano; Sdo Paulo é cada vez mais vista
como parte da experiéncia do Carna-
val, com eventos, gastronomia, vida
noturna e cultura; Salvador é atrativo
para estrangeiros que buscam expe-
riéncias culturais imersivas; e Recife
demonstra uma demanda consisten-
te, mesmo que em menor escala.

Para além do forte apelo cultural, o
Carnaval costuma ser definido como
um evento democratico, sobretudo
quando a festa toma as ruas. Alias, a
consolidacio do Carnaval de rua — li-
vre e de graca — desempenha papel
fundamental na ascensido de outros
polos carnavalescos pelo pais.

Conhecida por ser multicultural, a
folia no Recife tem seu coracio no
palco do Marco Zero, no centro histé-
rico, onde acontecem grandes shows,
e se espraia por toda a cidade, com
outros palcos, além de agremiacoes
da cultura popular e blocos fazendo
cortejos. No total, serdo 50 polos des-
centralizados e 3 mil apresentacdes.

Neste ano, pelo Marco Zero, passa-
rao nomes como Vanessa da Matta, II-
ZA, Liniker, Ludmilla, Sorriso Maroto,
Seu Jorge, Alok, Elba Ramalho e Alceu
Valenca. “Essa programacao é cons-
truida a partir dos perfis de cada noite.
Tem o dia do maracatu, a presenca do
frevo toda a noite, da musica brasilei-
ra. Recife sempre teve uma relacio
com o mundo, com o Brasil, de mos-
trar sua cultura, mas também aberta a
receber outras culturas, outros artis-
tas”, diz André Brasileiro, diretor artis-
tico da programacao do Carnaval.

Para Thiago Angelus, secretario de Tu-
rismo e Lazer do Recife, o Carnaval é ho-
je o evento mais importante do calenda-
rio da cidade. A expectativa é de que,
neste ano, a festa supere o ptblico de
2025, quando reuniu 3,5 milhoes de fo-
lides. Desde a retomada do Carnaval
ap6s a pandemia, os niimeros crescem:
em 2023, foram 2,7 milhoées de pessoas
e,em 2024, reuniu 3,4 milhoes.

Segundo o secretario, esse aumento é
impulsionado, entre outros fatores, pela
chegada de mais turistas e pela amplia-
¢do da rede hoteleira da cidade. “A con-
solidacdo do nosso Carnaval acontece a
partir do momento em que se aplicam
todas essas ferramentas para transfor-
mar Recife no Carnaval que o folido con-
suma: que ele tenha seguranca, desejo
de voltar, que tenha orgulho da festa, e
uma grade que mostra a cultura. Coloco
isso como algo recente, porque a festa
em si sempre existiu”, afirma Angelus.

Nesse cenario, o festival Rec-Beat,
idealizado por Antonio “Gutie” Gu-
tierrez, emerge ndo como mais uma
das atracdes do Carnaval do Recife,
mas coexistindo com a folia. E como se
esse palco, instalado no Cais da Alfan-
dega, fizesse parte do circuito de um
grande festival de msica, ja que esta
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localizado proximo ao Marco Zero e a
outros palcos nas imediagoes.

Um dos festivais brasileiros mais
longevos, o Rec-Beat fara sua edicao
histérica de 30 anos. Entre os dias 14 e
17, retine no line-up atracoes nacio-
nais e internacionais, incluindo nomes
como Djonga, Johnny Hooker, Momi
Maiga Quartet e Ghetto Kumbé. Neste
ano, estreia o projeto Moritz, dedicado
exclusivamente a musica eletrénica.

Mas, como diz o hino “Ei, pessoal,
vem mocada, Carnaval comeca no Ga-
lo da Madrugada”, o marco inicial da
festa na capital pernambucana acon-
tece quando o Galo, considerado o
maior bloco de Carnaval do mundo
pelo Guinness Book, sai em cortejo no
Sabado de Zé Pereira (14), atraindo
mais de 2,5 milhoes de pessoas.

“O Galo, ao longo desses 47 anos,

Maior bloco de
Carnaval do mundo
segundo o Guinness
Book, o Galo da
Madrugada atrai
mais de 2,5 milhoes
de pessoas
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virou um simbolo historico, cultural e
afetivo na vida do Carnaval do Reci-
fe”, diz Guilherme Freire de Menezes,
diretor de marketing do Galo e neto
do fundador. “Ele promove a celebra-
cdo da identidade pernambucana,
tendo o frevo como protagonista.”

Neste ano, o Carnaval de Pernambu-
co ganha atencado extra por causa do
premiado filme “O Agente Secreto”, es-
trelado por Wagner Moura e rodado
no Recife. Em Olinda, afama ganhaum
termometro infalivel: se personalida-
de vira bonecio, ela venceu. Wagner e
o diretor Kleber Mendonga Filho serdo
destaques como bonecdes dos desfiles
da Embaixada dos Bonecos Gigantes.

Criada por Leandro Castro e sua
mulher, Sineide, a embaixada, com se-
de no Recife, produz bonecos desde
2007. O primeiro deles foi o escritor
Ariano Suassuna. Os bonecoes de
Wagner e Kleber se juntardo a outros
icones, como Ozzy Osbourne e Lady
Gaga, e vao sair pelas ruas de Olinda, a
partir do Alto da Sé, na segunda-feira,
e, no dia seguinte, no Recife Antigo.

Os cortejos sio velhos conhecidos das
ladeiras de Olinda — antes, durante e
depois do Carnaval. Ja € tradi¢io o Ho-
mem da Meia-Noite abrir o Carnaval,
mas ha outros blocos também popula-
res, como Bacalhau do Batata, Enquanto
Isso na Sala de Justica, entre outros.

Neste ano, a programacio da folia
olindense inclui 11 polos espalhados
pela cidade, sendo 8 deles dedicados a
apresentacoes musicais. No palco Per-
nambuco Meu Pais, na Praca do Carmo,
os shows comecaram na quinta (12),
com Alceu Valenca e Nacio Zumbi entre
os destaques, e, até o dia 17, passarao
por la artistas como Lexa, Almerio,
Momboj6 e Fundo de Quintal. A estima-
tiva é que, entre os dias 12 e 18, Olinda
receba cerca de 4 milhoes de pessoas.

Com atragoes tanto no Recife quanto
em Olinda, € muito comum os folides se
dividirem entre os dois Carnavais, ja que
as duas cidades sdo vizinhas.

Com o tema Ritmos do Brasil, Ludmil-
la vai percorrer praticamente todo o cir-
cuito dos principais Carnavais do pais. A
maratona comecou em Salvador, com o
Bloco Fervo da Lud, na quinta 12, e Ca-
marote Glamour, nesta sexta. No saba-
do, a cantora sobe ao palco do Marco Ze-
ro, no Recife. Ja no domingo, participa
do Carnaval de Sao Paulo e de Belo Hori-
zonte. Na segunda, terca e nos dias 20 e
21, marca presenca no Rio, com desta-
que para o Fervo da Lud, na terca-feira,
no Circuito Preta Gil, que deve reunir
mais de 1 milhio de pessoas.

“O Carnaval de rua do Rio cresceu
muito e se organizou de uma forma
impressionante”, diz a cantora. “Ver
essa consolidacao é lindo, porque o
Carnaval de rua virou um dos gran-
des simbolos da cidade e também um
palco importante para a cultura po-
pular, para a diversidade e para novas
vozes ocuparem espaco.”

Para além dos megablocos e os desfi-
les na Sapucai, a festa no Rio também es-
ta ligada a tradicdo. Blocos como Cor-
dao da Bola Preta e Banda de Ipanema
sdo velhos conhecidos do Carnaval flu-
minense. “O Bola é o Carnaval vivo, na
sua esséncia, desde que os blocos de rua
surgiram. As tradi¢oes da alegria, da tro-
¢a, da troca e da musica estao ali ha 107
anos”, afirma Rodrigo Rezende, presi-
dente da Liga dos Amigos do Z¢ Pereira,
que representa o Bola, Banda de Ipane-
ma, Toca Rauuul!, entre outros blocos.

Rezende descreve o Carnaval de rua
do Rio como livre, diverso e original.
“Difere de todas as demais cidades por
ser o berco desta retomada do sucesso
do Carnaval gratuito, sem venda de es-
pacos privilegiados.” S6 que a buro-
cracia nos bastidores é um fator de
preocupacio. “Precisamos de um or-
gdo que centralize e distribua as infor-
macdes ou, lentamente, mataremos o
Carnaval tradicional e antigo.”

Neste ano, a cidade deve receber cerca
de 8 milhdes de pessoas, repetindo o pi-
blico registrado em 2024 e 2025. Dos
803 blocos cadastrados, 448 foram au-
torizados a desfilar no Carnaval de rua.

Além deles, ha uma parcela expressi-
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‘Tivemos
recordede
Inscricaoe
recordede
blocos, porque
antecipamos
astratativas’
Gustavo Pires

va de blocos independentes, ou nio ofi-
ciais, que também saem as ruas. “Acredi-
to que hoje a gente tenha mais ou me-
nos o mesmo ntimero de blocos ndo au-
torizados, ou até mais. Considerando os
oficiais e os nio oficiais, devemos ter en-
tre 800 e mil blocos”, afirma Rita Fernan-
des, presidente da Sebastiana, entidade
que representa blocos como Suvaco do
Cristo e Simpatia E Quase Amor.

No p6s-pandemia, os blocos ficaram
visivelmente mais cheios, absorvendo
também uma nova geracio, diz Fernan-
des. O presidente da Riotur, Bernardo
Fellows, confirma essa consolidacio
ainda mais evidente do Carnaval na ci-
dade depois que as pessoas puderam
voltar s ruas. “O publico passou a pla-
nejar a viagem com mais antecedéncia e
abuscar uma vivéncia mais completa da
cidade, combinando blocos, desfiles,
shows e programacoes culturais”, diz.

E Sdo Paulo, que ja foi chamada de
“timulo do samba” por Vinicius de
Moraes em um bate-boca com falas-
troes na plateia de um show de Johnny
Alf, pode se orgulhar de nio carregar
mais essa pecha. A cidade, que se esva-
ziava em época de Carnaval, com gen-
te indo para a praia ou para outros es-
tados, passou a ter um dos maiores
carnavais do pais. Além do fortaleci-
mento dos desfiles no Anhembi, a re-
vitalizacao e o crescimento dos blocos
de rua foram fundamentais para isso.

“Sao Paulo € uma cidade muito musi-
cal. E o samba é muito presente, princi-
palmente em bairros mais periféricos e
boémios. Isso fez com que nosso Carna-
val também crescesse, porque nasceram
muitos blocos de Carnaval”, afirma
Emerson Boy, compositor e criador do
bloco Jegue Elétrico, que completa 26
anos de atividade. Em 2012, houve um
“movimento carnavalista”, que uniu
muitos blocos reivindicando melhorias
no Carnaval. Criou-se um campo propi-
cio para o boom do Carnaval na cidade.
“S3o Paulo precisa de muita festa de rua
para as pessoas se encontrarem.”

Para este ano, 627 blocos foram
autorizados a ocupar as ruas — no
ano passado, foram 601 blocos. “Ti-
vemos recorde de inscricio e recorde
de blocos, porque antecipamos as
tratativas”, afirma Gustavo Pires,
presidente da SPTuris, a empresa ofi-
cial de turismo e eventos da cidade.

Desses, 100 blocos ganharam fomen-
to via edital lancado pela Secretaria Mu-
nicipal de Cultura e Economia Criativa.
Sera um total de R$ 2,5 milhdes, o que
equivale a R$ 25 mil para cada bloco
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contemplado. Além disso, pela primeira
vez, toda a estrutura de Carnaval sera
1009% custeada pela iniciativa privada.

E ai entram, pelo menos, dois pon-
tos sensiveis para os blocos: as dificul-
dades que varios deles enfrentam por
falta de recursos (por isso a recorrente
reinvindicacido de aumento de subsi-
dio) e o fato de muitos ndo consegui-
rem entrar (ou ndo quererem entrar)
na lista oficial de autorizados.

“E sempre importante lembrar que
blocos nido cadastrados ndo sio clan-
destinos, pois ndo tem ilegalidade em
estar nas ruas sem participar do cadas-
tro oficial da cidade”, diz Juliana Ma-
theus, coordenadora da Comissao Fe-
minina de Carnaval de Rua-SP e ha 22
anos vivendo o Carnaval de rua.

“Acompanhei todo o crescimento de
perto e digo que temos até bloco que to-
ca marchinha de Carnaval.” Por falta de
recursos, ha blocos que nio devem sair,
como alguns ligados a Unido dos Blocos
de Carnaval de Rua do Estado de Sao
Paulo. “Carnaval de rua nio se sustenta
apenas com voluntarismo”, diz Bell Xa-
vier, vice-presidente da entidade.

“Historicamente, os blocos precisam
se viabilizar comercialmente. Sempre
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foi assim”, afirma Pires, da SPTuris. “Até
2023, esse fomento nio existia. Ele foi
criado pela gestao Ricardo Nunes: 100
blocos recebem R$ 25 mil. Nao houve
reajuste para este ano.”

Para ele, o crescimento do Carnaval
paulistano parte tanto da mobilizacao
dos blocos, que foi se consolidando ao
longo do tempo, quanto do costume
das pessoas, além de uma operacio e
de uma gestao articuladas junto aos
blocos. A expectativa € que, neste ano,
16,5 milhdes de folides aproveitem o
Carnaval paulistano, mantendo o
mesmo patamar de piblico de 2025,
superior ao registrado em 2023 e
2024, quando foram contabilizadas
15 milhoes de pessoas.

Sao Paulo também passou a atrair os
megablocos, liderados por grandes ar-
tistas. Neste ano, no pré-Carnaval, Ivete
Sangalo estreou na folia paulistana
atraindo uma multidio. Ja ocuparam
também as ruas, entre outros, os blo-
cos de Tiago Abravanel, Alceu Valenca
e o do D] escocés Calvin Harris, cujo en-
contro com outro megabloco, o do Bai-
x0 Augusta, causou confusdonaruada
Consolacdo durante o fim de semana
passado, devido a superlotacao.

ALEX FERRO, RIOTU.R
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aval descentralizado
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Criada por Leandro
e Sineide Castro, a
Embaixada dos
Bonecos Gigantes,
com sede no Recife,
produz bonecos
desde 2007

0 Bloco da Gold, no
centro do Rio de
Janeiro, cidade que
deve receber cerca
de 8 milhdes de
pessoas neste ano

Paraacantora
Ludmilla, o Carnaval
de rua é um “palco
importante paraa
cultura popular,
paraadiversidade e
para novas vozes
ocuparem espaco”
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O bloco de rock de Di Ferrero, Se Fui
Triste, Nao Me Lembro, volta pela se-
gunda vez na terca, com Badaui
(CPM22) e Luccas Carlos como convi-
dados. “Foi um sonho que veio cres-
cendo, se tornou realidade no ano pas-
sado e deu muito certo. E uma festa de
rock, mas € bem democratica, porque
o Carnaval € para todos”, diz o cantor.

Reconhecido como Patriménio Cul-
tural Nacional, o Carnaval de Salvador se
estrutura em um ecossistema diverso,
que articula a folia paga e a gratuita.
“Costumo dizer que temos um Carnaval
para todos os gostos e todos os bolsos.
Quem opta por experiéncias pagas pode
escolher entre camarotes, blocos com
abada, blocos afro e de diversas matri-
zes.Ja as atracdes ‘pipoca’, como chama-
mos aqui, sio gratuitas, com bandas e
fanfarras, grupos culturais, trios elétri-
cosindependentes com grandes estrelas
da nossa msica, se apresentando em
todos os circuitos”, afirma Isaac Eding-
ton, presidente da Saltur (Empresa Sal-
vador Turismo/Prefeitura de Salvador).

Entre os camarotes, Ne-Yo é uma atra-
cao internacional confirmada. E a época
também em que os grandes artistas co-
locam seu trio na rua, como Ivete Sanga-
lo, Baiana System e Léo Santana.

Dos trios independentes, serdo mais
de 700 atracdes nos circuitos oficiais, co-
mo Osmar (Campo Grande), Dodo6 (Bar-
ra/Ondina) e Batatinha (Pelourinho),
além de cerca de 500 atragdes em palcos
tematicos e bairros da cidade. Neste ano,
apenas de turistas, a expectativa € que a
cidade receba 1,2 milhao de pessoas en-
tre os dias 12 e 18 de fevereiro.

Para além dos blocos, havera uma
programacao cultural ocupando a ci-
dade, especialmente o centro histori-
co e o Circuito Osmar. “O Carnaval é
identidade. E onde se expressam as
matrizes africanas, o samba, o axé, os
blocos afro, a cultura popular, a inova-
cdo musical e estética que Salvador ex-
porta ha décadas”, avalia Edington.

O Olodum & um dos pilares desse
Carnaval. Fundado em 1979, o bloco
vai desfilar varios dias. Na terca, por
exemplo, serda uma das atracdes do
Circuito Osmar. “Estamos com um te-
ma lindo, ‘Mascaras Africanas - Magia
e Beleza’, que celebra nossa historia,
nossa ancestralidade, a relagio espiri-
tual, religiosa e de forca que as mas-
caras tém em nossa sociedade. Tere-
mos um repertorio recheado de clas-
sicos, novas cancdes, uma presenca
poderosa da nossa percussao, alas de
danca e alegorias”, diz Jorginho Ro-
drigues, presidente do Olodum.

O Bloco EVA, que estara no Circuito
Dodd6, no sibado, também faz parte
da memoria afetiva do Carnaval de
Salvador, como define Felipe Pezzoni,
vocalista da Banda EVA. Sao 45 anos
de historia de banda, por onde ja pas-
saram nomes como Ivete Sangalo, e
de Carnaval. Para Pezzoni, o que mu-
dou no Carnaval de Salvador ao lon-
go dos anos foi a forma de viver a rua.

“Antes, o Carnaval era muito sobre
‘ir atras do trio’. Hoje, ele virou uma
experiéncia mais ampla, mais plural.
O publico quer sentir, registrar, se
conectar, viver historias.”

Também considerado plural e de-
mocratico, o Carnaval de Belo Hori-
zonte é descentralizado, com blocos de
rua ocupando todas as regides da cida-
de. E ainda uma folia curtida majorita-
riamente por moradores locais. Nos tl-
timos anos, o nimero de folides que
escolheram a capital mineira cresceu.
Em 2023, foram 5,25 milhoes de pes-
soas; em 2024, 5,5 milhoes; em 2025,
6,05 milhdes; e para este ano, a expec-
tativa é que chegue a 6,2 milhoes.

De acordo com Eduardo Cruvinel,
presidente da Belotur, o Carnaval de
Belo Horizonte ja estava consolidado
no circuito das grandes festas popu-
lares do Brasil antes da pandemia. “O
que vimos no retorno, a partir de
2023, foi uma retomada muito forte,
com crescimento ainda mais acelera-
do. A cada edicao, os indicadores au-
mentam, tanto em publico quanto
em impacto econdmico e turistico,
mostrando que a festa voltou ainda
mais potente.” m
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0 Carnaval de Salvador é atrativo para estrangeiros que buscam experiéncias culturais imersivas, segundo o Hoteis.com
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O homem das aranhas

CiénciaPesquisador Alexandre Bonaldo ja descobriu mais de 500 espécies.

Por Vivian Oswald, para o Valor, de Belém

Quando se fala em mudangca do cli-
ma, poucos vao pensar no papel que
aranhas tém para o equilibrio ecologi-
co. Para entender isso, é preciso conhe-
cé-las. Na era da inteligéncia artificial,
as descobertas sobre as muitas espécies
ainda desconhecidas do mundo nao
dispensam as expedi¢oes. O tinico arac-
noélogo dos 160 anos do Museu Paraen-
se Emilio Goeldi participa de varias de-
las— as com menos recursos.

Doutor em zoologia e curador da co-
lecdo de aracnologia do museu, o pes-
quisador gatcho Alexandre Bonaldo
descreveu 503 espécies de aranhas para
a ciéncia, 50 delas apenas em 2023.

A marca o colocou no top 10 do ran-
king anual do World Spider Catalog
(WSCA), a plataforma de referéncia para
os estudos em aracnologia mantida pe-
lo Museu de Historia Natural de Berna,
na Suica. A depender dos exemplares
que mantém guardados em um armario
a espera de reconhecimento (por pura
falta de pessoal para avalia-los), pode
chegar a 800 antes de aposentar-se.

O ntmero é quase 1% do total de
aracnideos conhecidos no mundo.
Hoje, ja sdo quase 53 mil. As mais re-
centes descobertas sdo amazonicas. A
Alpaida tupinamba, a Alpaida tukano e
a Alpaida kayapo estio catalogadas e
constam de artigo que Bonaldo pu-
blicou na revista Zootaxa e em parce-
ria com o doutor em zoologia Paulo
Pantoja e a bolsista de iniciacio cien-
tifica Raiany Pamplona.

O Brasil tem uma diversidade imen-
sa. Tem a maior aranha e a menor de
que se tem conhecimento. Ha, por
exemplo, a Myrmecium oompaloompa,
uma espécie de aranha imitadora de
formiga que recebeu esse nome por
ocorrer nas plantacées de cacau (em
referéncia ao livro e filme “A Fantastica
Fabrica de Chocolate”, onde os Oompa
Loompas se alimentavam de cacau).

Mas a estimativa é de que exista algo
entre 150 e 200 mil espécies no plane-
ta. Ou seja, pouco se sabe sobre ara-
nhas, ou sobre outros bichos de um
universo em que cerca de 3% apenas
sdo vertebrados e 97% invertebrados.
Bonaldo destaca o que chama de lacu-
na de conhecimento. “A gente nio co-
nhece mais do que algo em torno de
15% e 20% da diversidade biologica.”

Ele destaca a falta de equipe espe-
cializada e meios. “No ritmo atual, ain-
da vamos precisar de mais 500 anos
para descrever todas essas espécies. E
preciso acelerar a descri¢io dessas es-
pécies para disponibilizar essas infor-
macoes para politicas pablicas, para a
definicdo de areas de preservacao e
para os estudos de ecologia, que vao
entender como sdo as dindmicas e os
processos ecologicos que mantém es-
sa diversidade no planeta”, ressalta.

A colecdo do Goeldi tem 40 mil lo-
tes de bichos, a maioria da Amaz6-
nia, onde a diversidade é imensa. Pa-
ra encontra-las, Bonaldo e colegas
saem em expedicdes, como se fazia
nos séculos passados, mas nio tantas
quanto gostariam, por falta de verba.
E isso explica por que o Brasil é tao
diverso, mas tdo pouco se conhece
sobre os seus exemplares.

Segundo Bonaldo, ha bolsdes de
areas classificadas. Ele lamenta que a
escolha nio se dé por critérios cientifi-
cos, como deveria, mas por oportuni-
dades de financiamento privado para
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Bonaldo diz trabalhar principalmente com co
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viabilizacio de empreendimentos, o
que faz com que haja areas com gran-
des concentracoes de coletas, em con-
traste com grandes vazios amostrais
em areas mais remotas. Se nio fossem
osrecursos privados gastos por obriga-
cdo legal, pelo termo de ajuste de con-
duta, talvez nem isso seria possivel.

Os aracnologos muitas vezes con-
tam com a ajuda dos ornitologos para
encontrar em trilhas aranhas que fa-
zem teias. Como elas as fazem durante
a noite, quem acorda mais cedo acaba
esbarrando nelas. E essas pessoas sdo
os colegas especialistas em aves, que,
por sairem bem cedo atras dos seus ob-
jetos de estudo, diligentemente as co-
letam e guardam para passar adiante.

rinideos, aranhas-soldado como esta, com carapaca parecicda com capacete

Os avancos da tecnologia ndo apa-
garam de todo o trabalho manual de
profissionais como Bonaldo. Sobre a
sua mesa ha desenhos feitos a perfei-
¢do com grafite. Eram 6rgaos sexuais
das aranhas que vinha estudando. O
especialista reproduz as imagens
que vé nos microscopios.

Bonaldo chegou a fazer curso de
desenho. Ele conta que a paixdo pe-
las aranhas comecou por acaso.
Quando ainda era estudante de bio-
logia, custou a escolher o grupo em
que se encaixaria em uma viagem
com outros alunos. Sobrou o das ara-
nhas. E foi ali que se encantou.

“O desenho cientifico é interpretati-
vo, ou seja, em um desenho, é possivel

LEONARDO CARVALHO/DIVULGAGAQ

T

]

A Corinnidae
Xeropigo cotijuba,
uma das espécies
descritas por
Alexandre Bonaldo
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Alexandre Bonaldo
e os desenhos que
faz. “"Alguns bichos
sao, digamos, pouco
fotogénicos”, diz

Bonaldo analisa aranhas: ele ja descreveu mais de 500 e tem outras trés centenas no armario

destacar as estruturas mais importan-
tes, a partir de observacoes que permi-
tem realmente entender as complexi-
dades dos detalhes morfologicos.
Além disso, alguns bichos sao, diga-
mos, pouco fotogénicos, e s6 podem
ser adequadamente documentados
através de desenhos cientificos”, diz.

As aranhas sdo identificadas pela ge-
nitalia, pelo epigino feminino ou pelo
pedipalpo masculino. A fémea também
tem pedipalpos, mas no macho é modi-
ficado para a transmissdo do esperma,
que ele coloca em uma teia que prepara
em formato de taca. Dali, enche, por ca-
pilaridade, os palpos. Algumas fémeas
matam o macho depois de cruzar.

Nessas espécies, a funcao deles é ape-
nas transmitir o esperma, depois tor-
nam-se indteis e viram fonte de proteina
para elas, que, além de procriar, ainda
tém o cuidado parental pela frente.

“Diferente da ecologia, onde o tra-
balho é focado em areas especificas, na
sistematica, vocé pega um taxon [um
género, uma familia] e descreve todas
as espécies do grupo, onde quer que
elas ocorram. Eu trabalho com cinco
familias de aranhas, principalmente os
corinideos [Corinnidae] que ocorrem
no mundo inteiro”, conta.

Os corinideos sdo as aranhas-solda-
do, porque tém a carapaca parecida
com capacetes. Estio no mundo intei-
ro. Muitas espécies sio endémicas,
mais importantes para conservagao.
Alguns deles s6 ocorrem em cavernas.

“Tem uma das subfamilias que é
neotropical, ou seja, mais restrita a
América do Sul e Central, e outra sub-
familia que ocorre nas Américas, na
Africa e na Asia, e a gente estuda esses
bichos também. Claro que tem uma
diversidade muito grande na Amazo-
nia, entao a gente acaba descrevendo
muitos bichos da Amazonia”, explica.

O trabalho de Bonaldo lhe rendeu o
reconhecimento de alunos e colegas.
Em sua homenagem, seu nome foi usa-
do para batizar pelo menos 12 novas
espécies de aracnideos recentemente.
Cada uma delas tem uma espécie de
“sobrenome”™ bonaldoi. Ele mesmo
nao pode usar o préoprio nome. Mas en-
tre as que ele proprio nomeou, trés,
originarias do Caribe, homenageiam a
série “Star Trek”: (Capitao) Kirk, Spock
e (Leonard) McCoy. O cientista faz par-
te dalegiio de “trekkies”.

O pequeno prédio onde funcionam
o laboratério, a colecao e o escritorio
de Bonaldo falam por si. Logo na en-
trada, para quem tem fobia, impres-
sionam as imensas espécies que se
movimentavam devagar dentro de
um recipiente plastico, a espera das
baratas que correm na caixa vizinha,
enquanto nio tém destino certo.

Os aracnideos estdo ali porque fo-
ram confiscados pelas autoridades
prestes a serem contrabandeados para
o exterior, onde sio adquiridos como
pets. As baratas sio seus alimentos. S6
comem insetos vivos. “Nao podemos
solta-los na natureza, porque nio sa-
bemos de onde vém. Podem se tornar
predadores de outras espécies por
aqui. Até que os casos sejam resolvi-
dos, vao ficando”, conta.

Mas essasndo sdo a tinica paixao de
Bonaldo. Alias, dentre os aracnideos
ndo aranhas, seus favoritos sdo os opi-
lides. Nao sdo aranhas nem escor-
pides. A maior diversidade de opi-
lides do mundo esta na Mata Atlanti-
ca, entre Rio de Janeiro e Sao Paulo.
Nio por acaso, os maiores opilidlo-
gos do mundo sido brasileiros. As ara-
nhas tém o corpo dividido em duas
partes (cefalotorax e abdémen), nos
opilides essas duas partes estdo fusio-
nadas em um corpo compacto.

A medida que Bonaldo vai explican-
do como funciona esse estranho mun-
do das aranhas e seus aparentados, o
medo quase se esvai. Até que ele ofere-
ce aestareporter a possibilidade de se-
gurar uma delas nas maos. Fica para
uma proxima visita. m
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A bomba pelos olhos de um menino

PAULA MARTINI/VALOR

Viagem Estudante japonés transforma

passeio em Hiroshima em apelo pela paz.

Por Paula Martini, de Hiroshima, Japao

De colete amarelo com a frase “please
feel free to talk to me in English” (sin-
ta-se avontade para falar comigo emin-
glés) estampada nas costas, o estudante
japonés Shun Sasaki, de 12 anos, se tor-
nou uma personalidade no Parque Me-
morial da Paz, em Hiroshima. O local é
simbolo do bombardeio atémico que
atingiu o Japao ha 80 anos.

Portando uma apostila com fotos e
registros historicos, Sasaki oferece ro-
teiros guiados e gratuitos no local ha
quatro anos. O que come¢ou como um
passatempo para o garoto comunica-
tivo aperfeicoar o inglés aprendido
em casa se tornou uma missao: cons-
cientizar visitantes sobre os horrores
da guerra e aimportancia da paz.

“Quero espalhar a paz pelo mundo
todo, para que essa tragédia nunca
mais aconteca”, disse ele ao Valor,
em inglés fluente, em uma manhade
outubro de 2025.

No trajeto de 90 minutos percorrido
sob 0 ameno outono nip6nico, o meni-
no & constantemente abordado. Turistas
curiosos param para conversar e tirar fo-
tos com o guia mirim a todo momento.

A quantidade de assinaturas no co-
lete da uma pista de quantas pessoas
ja receberam os ensinamentos dele.
Foram cerca de 1.500, ele afirma, de
varios paises incluindo Estados Uni-
dos, Australia, Reino Unido e um na-
mero crescente de brasileiros.

“Eu adoro conversar com as pes-
soas e adoro falar em inglés. E eu
acho que a paz esta em conversar e se
divertir juntos”, responde ele sobre o
que mais gosta no trabalho.

A atividade nio remunerada, po-
rém, é exercida com comprometimen-
to. Shun fala com desenvoltura sobre
um assunto sensivel para o povo japo-

nés e conta que o receio sobre os hor-
rores da guerra ainda afasta muitas
criangas como ele de Hiroshima.

O roteiro comec¢a no Domo da Bom-
ba Atdmica, a primeira estrutura avista-
da por quem chega ao Parque Memo-
rial da Paz. O edificio, originalmente
usado para a exibicdo de produtos in-
dustriais, foi o Gnico que resistiu ao im-
pacto da explosido da bomba atémica.

A grandiosidade da construcao,
considerada um Patriménio Mundial
pela Unesco, agucou a curiosidade de
Shun quando ele era ainda mais novo.
“Eu passava de carro varias vezes e me
perguntava por que o prédio estava
alimesmo em mau estado. Entao pes-
quisei sobre isso com a minha mae e
descobri que uma bomba atémica foi
lancada sobre Hiroshima”.

Diante do interesse, a mae, Mio Sa-
saki, decidiu levar Shun ao museu on-
de estdo expostas imagens da destrui-
cdo e objetos deixados pelas vitimas e
explicou melhor a devastacio sofrida
pelo pais. “Foram surgindo mais per-
guntas sobre os locais e historias que
eu também nao sabia responder. En-
tao ele mesmo comecou a pesquisar e
aexplicar para os outros”, conta ela.

A cronologia € precisa na cabeca do
menino: a primeira bomba lancada pe-
los Estados Unidos atingiu a cidade de
Hiroshima as 8h15 da manha do dia 6
de agosto de 1945. Trés dias depois, a ci-
dade de Nagasaki foi destruida por ou-
tra explosdo, culminando com a rendi-
¢do japonesa e o fim da Segunda Guerra
Mundial. Estima-se que 200 mil pessoas
morreram diretamente nos ataques.
Outras milhares sofreram efeitos da ra-
diacdo, como tumores, malformacoes
congénitas e cicatrizes densas.

Uma dessas vitimas foi a jovem Sada-

ko Sasaki, que tinha apenas 2 anos
quando a casa em que morava com a fa-
milia foi atingida. A menina morreu aos
12 anos ap6s ser diagnosticada com leu-
cemia e buscou a cura fazendo mil aves
(tsurus)de papel. O gesto transformou o
origami (dobradura) em uma represen-
tacdo de paz e resisténcia.

O monumento construido em ho-
menagem a ela, com milhares de tsu-
rus deixados pelos visitantes, é a pro-
xima parada. Shun lamenta a histéria
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"“Eu ndo quero que
nada parecido
aconteca
novamente. Por
isso, comecei a fazer
esse tour”, diz Shun
Sasaki

de Sadako, de quem nio é parente di-
reto apesar da coincidéncia do sobre-
nome, e lembra como se sentiu quan-
do entendeu que criancas como ele
foram vitimas do bombardeio.

“Fiquei chocado e triste. Elas nio fi-
zeram nada de errado. A pior parte da
guerra € que muitas pessoas inocentes
acabam se ferindo.” E afirma: “Nao ha
nada de bom na guerra”.

Shun tem hoje a mesma idade que
sua bisavo, Yuriko Sasaki, tinha quan-
do foi soterrada sob os escombros
apos sua casa desabar com a forca da
explosao sobre Hiroshima. Ela morreu
de cancer colorretal aos 69 anos, em
2002, depois de ter sobrevivido a um
cancer de mama décadas antes.

A historia s6 foi revelada ao garoto
quando ele ja fazia os roteiros guiados
no Parque da Paz. Ele explica que a bi-
savo raramente falava sobre o bombar-
deio e instruiu a familia a manter em
segredo seu status de “hibakushas”, ter-
mo japonés que se refere aos sobrevi-
ventes, devido ao preconceito. Durante
muito tempo, acreditou-se que os efei-
tos da radiacdo eram contagiosos.

“Dois anos depois de o tour comecar,
o0 avo paterno percebeu que era o mo-
mento de contar a Shun que a bisavé de-
le foi uma das vitimas. O avé achou que
seria bom se o neto falasse da historia da
familia”, diz Mio Sasaki, que acompanha
o filho tinico na empreitada.

A historia da familia encerra o rotei-
ro, e Shun se despede com um origami
semelhante aos tsurus de Sadako, que
se tornaram um simbolo de Hiroshi-
ma. “Eu ndo quero que nada parecido
aconteca novamente. Por isso, comecei
afazeresse tour”, afirma ele.

O sucesso dos tours guiados ren-
deu ao menino um convite especial.
Em agosto passado, ele foi uma das
duas criancas da regido a discursar
na cerimonia que homenageou as vi-
timas da bomba lancada pelos Esta-
dos Unidos sobre a cidade.

Diante de uma multidio de japone-
ses e turistas estrangeiros, Shun afir-
mou que o poder de uma pessoa pode
ser pequeno, mas “que, por meio das
historias, € possivel tocar os coracdes e
ajudar a expandir o circulo da paz”. m

Coluna Social

Carnaval, a
finitude do
que éramos

José de Souza Martins
Afestaniotemsidoe

nunca foi expressao da

nossa suposta alegria.

Alegria de qué?

Mesmo nao o sendo, de fato, o Car-
naval se tornou uma espécie de refe-
réncia identitaria do imaginario do
que o brasileiro julga que é. Na ver-
dade, aimensissima maioria do povo
sempre esteve e esta cada vez mais
distante dessa festividade, que, alias,
ndo € apenas uma, mas varias escon-
didas sob um Ginico nome.

O declinio do Carnaval brasileiro
pode ser analisado como documen-
to e indicio sociol6gico de mudan-
cas profundas no que reiterada-
mente tem-nos sido dito que so-
mos. O Carnaval é o outro lado, é o
nosso nunca fomos.

O crescimento estatistico do na-
mero de evangélicos poderia ser to-
mado como fator de comprometi-
mento da adesdo ao que muitos,
evangélicos oundo, consideram
uma festa de Satanas. Tampouco o é.
Enotério que Satanas estd muito
atarefado com outras solicitacoes,
sobretudo com a maligna tarefa de
monitorar seus auxiliares em esta-
do derebeldia nos poderes, na eco-
nomia e mesmo nas religioes.

Os indicios do Gltimo meio século
sdo de que o Carnaval esta no fim.
Monitoro essa decadéncia desde
quando comecou claramente a dei-
xar de ser uma festa popular de rua,
o triduo da licenca pecaminosa, do
cotidiano invertido, para deixarmos
de ser o oculto que somos.

Desde que foi aqui difundido nos
finais do século XIX, o Carnaval nao
tem sido e nunca foi expressiao da
nossa suposta alegria. Alegria de
qué? Qual a proporcao de brasilei-
ros que tem tido algum motivo de
alegria para celebrar?

Eu sempre soube que o Carnaval
eraum momento de fuga, de fingi-
mento, de nele estar para nao estar
de fato. Mas isso também tem um
pouco de simplificacdo. Talvez o Car-
naval melhor diga que nio somos
um povo alegre, mas reclamamos o
direito de ter alguns momentos de
alegria, nem que seja fingida.

O extraordinario Paulo da Silva
Prado, de uma das familias mais ricas
do Brasil, patrono da Semana de Arte
Moderna de 1922, publicou, em

1928, “Retrato do Brasil: Ensaio sobre
a tristeza brasileira”, um livro refe-
rencial. Do modernista Mario de An-
drade, também de 1928, € Macunai-
ma, o herdi sem nenhum carater.

O daidentidade inconcreta dos de-
sencontros do modo de ser, o diverso
e miltiplo que ndo € nenhum.

O Carnaval esta no fim por ter per-
dido as referéncias sociais de sua gé-
nese, daquilo que socialmente &, por
ter perdido a possibilidade de ser so-
cialmente compreendido e decifrado.

O Carnaval é popularmente inter-
pretado como festa mundana, sus-
peitamente, porém, impregnada de
atributos e concepcoes que remetem
aum sistema de significados que é o

dareligido. Sua cultura de inversoes,
simulacgdes e fingimentos narra a re-
presentacdo social do anticotidiano,
do que somos nao querendo ser, ou
querendo mas nio podendo.

Em tempos idos, nos comecos, Car-
naval era homem se fingir de mulher,
mulher, de homem, usar mascara do
que ndo se era para interagir como
avesso. Sentir-se liberado para agredir
o outro, o desconhecido, o diferente, o
socialmente distante, com laranjinhas
de cera cheias de agua perfumada ou
mais tarde o lanca-perfume.

O momento significativo do nasci-
mento do Carnaval entre nos foi aque-
le em que se sobrepds ao Entrudo e o
modificou e substituiu, no século XIX.

O Entrudo era o marco divisorio entre
o sagrado e o profano, situado no pro-
prio calendario religioso.

Do latim “introitus”, dizem, inau-
gurava a Quaresma, o periodo de res-
tricoes religiosas que penalizam o
corpo. O Entrudo, e o Carnaval o imi-
tou, representava uma burla dessas
restri¢oes, viabilizada pela inversio
darealidade ao contrario do que co-
tidianamente €. A realidade como re-
presentacdo e teatro do avesso.

A mascara e o mascarado como fi-
guracdes do ndo ser dos dias da in-
certeza da aproximacao da crucifi-
cacio e morte de Cristo. O tempo do
vazio da espera e do perigo do ad-
vento do Anticristo.

Mas algo aconteceu. Entre nos, o
Carnaval se tornou o espetaculo desse
vazio, foi destituido das referéncias
mediadoras da Quaresma, do tempo
daespera. Virou coisa em si mesma.
Mero produto para consumo do ima-
ginario. Arua tornou-se residual.

O Carnaval virou im6vel nos mo-
numentos de concreto que sao os
sambo6dromos, em que se paga para
participar, tornou-se seletivo, instru-
mento de exibicao da classe média e
de consumo do espetaculo. Como to-
do produto que é mercadoria, disse-
minou-se. A antiquaresma anteci-
pou-se e estendeu-se pelo proprio
tempo sagrado da espera sacrificial.

A Quarta-Feira de Cinzas foi viola-
da.Todos os dias se tornaram dias de
Carnaval. Ja ndo é preciso fingir. A vi-
da perdeu a autenticidade porque ja
nao existe o intimo nem o segredo.
Intimo e segredo agora sio espetacu-
lo. Abanalidade do cotidiano trans-
formou-se em espetaculo. O Carna-
val, por sé-lo, jando o é. O Carnaval
tornou-se desnecessario e inttil.

José de Souza Martins € sociologo. Profes-
sor Emérito da Faculdade de Filosofia da
USP. Professor da Catedra Simon Bolivar,
da Universidade de Cambridge, e fellow
de Trinity Hall (1993-94). Pesquisador
Emeérito do CNPq. Membro da Academia
Paulista de Letras. Entre outros livros, €
autor de “Sociologia do desconhecimen-
to - Ensaios sobre a incerteza do instan-
te” (Editora Unesp, Sdo Paulo, 2022). m
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Res Publica

Uma agenda
positiva para
a democracia

Fernando Luiz Abrucio

E preciso tratar dos

problemas de diversos

grupos sociais que nao se

sentem representados

pelas elites politicas

tradicionais e suas

instituicoes

Os defensores da democracia co-
mecaram 2026 com uma grande vi-
toria: a eleicao de Antonio Sérgio Se-
guro em Portugal, que bateu o candi-
dato da extrema direita. Estabeleceu-
se o que muitos chamam de cordao
sanitario contra os antidemocratas,
algo essencial quando ha orisco da
vitéria de autoritarios —no caso por-
tugués, de um partido como o Chega,
cujo racismo explicito atinge nossos
compatriotas que moram por la.

Depois do alivio e da comemora-
¢do,vem 0 aviso: ancorar-se numa
estratégia apenas defensiva dos re-
gimes democraticos € muito arris-
cado. Para sair desta quadra obscu-
rantista da historia, sera preciso
construir uma agenda positiva pa-
raa democracia, num processo que
demandara mais tempo que o cur-
to prazo de uma eleicdo. Isso vale
paraPortugal, para os Estados Uni-
dos ou para o Brasil.

A necessidade de uma agenda po-
sitiva ndo significa que os instru-
mentos defensivos devam ser igno-
rados ou aposentados. A reacdo a
governantes de extrema direita e a
partidos de extrema direita aspiran-
tes ao poder continuara exigindo
métodos reativos dos democratas.

De um lado, porque a luta contra o
ideario autoritario do século XXI de-
pendera, antes de mais nada, de re-
sisténcia. Se os Estados Unidos tives-
sem punido os golpistas do dia 6 de
janeiro de 2020, hoje estariam numa
situacdo democratica melhor. Trata-
se de um conflito politico no qual
nao se pode acreditar que os politi-
cos extremistas vao seguir plena-
mente as regras do jogo — ou ficar
nas quatro linhas da Constituicao. Is-
so seria ingenuidade, no minimo.

O modelo reativo, por outro lado,
também tem um potencial de buscar
o que pode ir além da mera defesa,
abrindo as portas para a valorizacio
das institui¢des e ideais democrati-
cos. Isso fica mais claro ao se analisar
os trés tipos de resisténcia as forcas
antidemocraticas que tém sido utili-
zados: a vitoria eleitoral, o uso das
instituicées como protecdo contra a
extrema direita e a mobilizacao so-
cial, tomada como resisténcia e
construcao de novas formas de co-
municacao politica.

No caso dos processos eleitorais, o
discurso contra os partidos e politi-
cos antidemocraticos tem de se
transformar em votos, especialmente
seguindo a l6gica de convencer os in-
dependentes e os ndo engajados na
disputada polarizada. Foi o que ocor-
reu em Portugal, & o que tem aconte-
cido na Franca e também foi essa a li-
nha do segundo turno presidencial
no Brasil em 2022. Grandes coalizbes

contra a extrema direita autoritaria
tém se formado em muitos paises,
por enquanto com mais sucesso do
que fracasso. Mas os eleitores descon-
tentes com a democracia continuam
13, geralmente a espera de liderancas
populistas antidemocraticas. Ou seja,
o monstro nao foi derrotado.

O uso de instituicoes politicas para
evitar o autoritarismo de governan-
tes, sejam formadas por representan-
tes eleitos como o Legislativo, sejam
compostas por membros nio eleitos
como o Judiciario, & o segundo tipo
de resisténcia democratica. Nem
sempre o mandatario tem maioria
parlamentar e parte de seu limite se-
ra dado por outros politicos. Se os de-
mocratas ganharem a eleicao con-
gressual de meio de mandato nos Es-
tados Unidos, Trump perdera parte
de seu vigor autoritario.

Além disso, promotores e juizes,
responsaveis por garantir direitos
dos cidadaos que ndo podem ser res-
tringidos por uma maioria eleitoral
momentanea, tém sido muito ativos
em alguns lugares como contrapesos
aautocratas e/ou a projetos de auto-
cracias golpistas. O caso brasileiro é
paradigmatico: sem a agao do STF,
particularmente do ministro Alexan-
dre de Moraes, teria sido muito dificil
escapar do golpe bolsonarista.

A estratégia de usar o arcabouco
institucional como mecanismo de
resisténcia € parte integrante do pa-
cote que compode o regime democra-
tico; porém, num contexto de con-
testacdo da democracia, tal ferra-
menta nao sera suficiente ao longo
do tempo. Mais do que isso: tais ins-
tituicdes precisam de legitimidade
social para que ndo se estabeleca o
argumento de que alguém com
grande clamor popular, ou eleito pe-
lo povo, possa ser barrado por quem
nao tem o mesmo suporte.

A disputa entre o voto e as institui-
coes contramajoritarias, vale ressal-
tar, é um dos grandes temas da refle-
xao democratica. Depois dos totalita-
rismos ocidentais, a ciéncia politica
do pos-guerra reforcou a necessida-
de de ademocracia proteger-se de
maiorias de ocasido para evitar que-
bras autoritarias do regime. Entre-
tanto, também é fundamental cons-
truir a legitimidade institucional de
quem arbitra a disputa politica—em
outras palavras, a crenca de que as
instituicdes ndo tém credibilidade
suficiente, ou mesmo subvertem a
vontade popular, € um grande risco a
democracia contemporanea.

O tltimo tipo de resisténcia as ten-
déncias antidemocraticas atuais diz
respeito a mobilizacio da sociedade.
Ela pode ser feita cotidianamente
por organizacoes permanentes, co-

mo a universidade, a imprensa e va-
rias formas de associativismo, ou en-
tdo por manifestacoes de rua, geral-
mente organizadas contra algum
evento que atinge os direitos da po-
pulacio. E o que estd acontecendo
em boa parte dos EUA como reacao
a acdo troglodita e autoritaria do
ICE, agéncia federal americana que
foi comparada a Gestapo nazista por
um dos mais influentes apoiadores
de Trump, o midiatico Joe Rogan.

Resisténcias antidemocraticas que
apenas mobilizem e sensibilizem os
que ja sdo claramente adversarios
dos extremistas tém forca bem me-
nor do que os movimentos que che-
gam a outros grupos, gerando apoio
inclusive em parcela dos que apoia-
ram os governantes ou partidos au-
toritarios. Isso significa que o cami-
nho mais bem-sucedido da resistén-
cia civil vai além da metafora do cor-
dao de protecao. A esse papel deve
ser acrescentado o de encontrar as
questdes que afetam a todos na vida
cotidiana, no mundo que vai além
da disputa politica partidaria, geran-
do novas formas de comunicagio e
convencimento.

Analisando o conjunto de resistén-
cias as forcas antidemocraticas do
mundo, constata-se que o vetor de-
fensivo é fundamental e predomi-
nante, mas & preciso avancar para
uma agenda positiva, capaz de revita-
lizar a democracia e conversar com
os problemas de diversos grupos so-
ciais que ndo se sentem representa-
dos pelas elites politicas tradicionais
e suas instituicoes.

A construcio da agenda positiva
passa, primeiramente, pelo reforco
de valores democraticos que, por ve-
zes, os proprios democratas tém en-
fatizado menos ao entrarem no jogo
de soma zero em que se transformou
a politica polarizadora comandada
pela extrema direita. Um dos princi-
pais elementos aqui é a aposta no
pluralismo e no didlogo com os dife-
rentes. Critica-se corretamente o
comportamento de manada das for-
cas antidemocraticas, com suas lide-
rancas tendo uma capacidade enor-
me de dominar autoritariamente seu
eleitorado, mas também se deve lem-
brar que setores centristas liberais e
de centro-esquerda ou esquerda
agarraram-se demasiadamente em
suas certezas e sdo incapazes de
adaptar suas propostas e argumen-
tos as angtstias de parcelas crescen-
tes do eleitorado.

Nao seria possivel defender a glo-
balizacao ou o combate as desigual-
dades conversando com quem des-
confia dessas agendas (ou pelo me-
nos de seus defensores)? Muitos que-
rem ariqueza e as transformacoes

tecnologicas presentes no ideario
mais liberal, mas creem que deveriam
ter maior participacao nesse bolo.
Outra grande parcela nio é necessa-
riamente racista e tem preocupacoes
sociais, contudo pensa que eles igual-
mente deveriam estar na lista dos que
devem ser defendidos por ndo terem
aascensao social almejada.

Arevitalizacdo democratica pre-
sente no debate e mobilizacio social
tem de chegar a politica para aumen-
tar sua poténcia contra os antidemo-
cratas. Do ponto de vista institucio-
nal, trés tarefas sdo inescapaveis. A
primeira € ressaltar mais as politicas
publicas que mudam a vida de mui-
tas pessoas, inclusive de muitas que
estdo descontentes com a democra-
cia. Aqui, ha um problema comuni-
cacional grave, uma disputa de nar-
rativas na qual acbes governamentais
bem-sucedidas nio aparecem en-
quanto tais para os coragoes e men-
tes de muita gente.

Parte da dificuldade de realcar as
qualidades da democracia e da efeti-
vidade de muitas de suas politicas
publicas reside em vicios dos politi-
cos, da alta burocracia e das elites de
maneira geral, que sio vistos como
distantes e privilegiados frente a boa
parcela da populacio. Esse segundo
ponto é fundamental porque, para
lembrar o fil6sofo americano Mi-
chael Sandel, vai exigir sentimento
comunitarista das liderancas e gru-
pos que comandam a sociedade. Os
descontentes nio se sentem partici-
pantes do jogo democratico e vincu-
lam os governantes e setores in-
fluentes a uma casta que sequestrou
o0 bem comum. Sem davida, ha mi-
tos aqui, mas também muitas verda-
des sobre um fosso social enorme
que foi ignorado pelos “donos do
poder” nas Gltimas décadas.

A descoberta de pautas populares
que nio estao sendo atendidas pelas
instituicdes democraticas atuais € a
tarefa de fundo mais relevante aos
que querem defender a democracia
para além das vitorias eleitorais. In-
felizmente, nesse campo a extrema
direita esta na frente, mesmo que se-
ja com base em mentiras e demago-
gia. Para garantirmos a longevidade
dos regimes democraticos, precisa-
mos conversar e entender mais os
descontentes, superando preconcei-
tos para gerar uma nova agenda p-
blica, que realce o quio positiva po-
de ser a democracia.

Fernando Abrucio, doutor em ciéncia
politica pela USP e professor da Funda-
¢do Getulio Vargas, escreve neste espago
quinzenalmente

E-mail: fabrucio@gmail.com |
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A Mesa com o Valor

Tamara Klink

A mais jovem velejadora brasileira a

atravessar o Atlantico fala sobre os

desafios no mar e para se tornar

navegadora sem a ajuda do pai. Por Maria

da Paz Trefaut, para o Valor, de Sao Paulo

Milhoes de ,

rendncias

Logo no primeiro contato telefénico
com areportagem, a velejadora e escrito-
ra Tamara Klink manifesta seu desejo de
ser entrevistada no Clube Atlético Monte
Libano, que fica a poucas quadras do Par-
que Ibirapuera, em uma das areas mais
nobres de Sdo Paulo. “Frequento 1a desde
pequena e, nas poucas vezes em que es-
touno Brasil,almoco todos os dias por ali
antes ou depois dos treinos”, diz. Ha va-
rios restaurantes no clube, e “todos sao
bons”. A cozinha arabe é sua favorita, e
marcamos este “A Mesa com o Valor” no
restaurante da piscina.

Esta um dia chuvoso, pouco convida-
tivo para ficar ao ar livre. Tamara chega
antes do horario marcado. Veste uma
calca esportiva de tecido tecnolégico
cinza e uma camiseta dry fit sem man-
gas, cor de laranja. Os cabelos escuros
contrastam com os olhos claros e as so-
brancelhas espessas e marcantes.

Ela tem 28 anos, é risonha e imedia-
tamente afavel. No clube, conta, fez
amigas que atravessaram o tempo,
com as quais passava as tardes se di-
vertindo, enquanto a mae, a fotografa
Marina Klink, trabalhava, e o pai, o na-
vegador solitario Amyr Klink, perma-
necia longas temporadas no mar.

O pai também tem uma ligacao es-
pecial com o clube, fundado pela col6-
nialibanesa, e foi no restaurante da se-
de social que festejou seus 70 anos, em
2025. Quando esta em Sao Paulo, ela
se hospeda na casa dos pais, ali perto,
no bairro de Moema, zona sul da cida-
de, ja que o Monte Libano é quase sua
segunda morada, onde pratica nata-
cdo todos os dias e faz academia.

A multiplicidade de suas aventuras
sozinha no mar desperta curiosidade.
Tamara Klink foi a mais jovem veleja-
dora brasileira a atravessar o Oceano
Atlantico em solitario, aos 24 anos. Em
2024 realizou outro feito, o de ser a
primeira mulher a invernar sozinha
no mar congelado do Artico, onde
permaneceu oito meses com o barco
preso no gelo. Foram trés meses sem
ver o sol e quatro sem ver ninguém.

“Teve outono, inverno e primavera.
O sol foi aumentando e diminuindo
ao longo desse tempo”, diz.

No ano passado, ela se consagrou co-
mo amulher maisjovem domundo afa-
zer a travessia da passagem noroeste en-
tre a Groenlandia e o Alasca, também
em solitario. Essa rota que liga o Atlanti-
co ao Pacifico antigamente era fechada
pelo gelo e quase intransponivel. A via-
gem podia demorar dois anos. Com o
aquecimento global e o derretimento
do gelo, o trajeto hoje & mais viavel, des-
de que feito com um barco adequado,
de metal, como o que ela usou.

Em marc¢o, Tamara estara em Nova
York para receber o Young Voyager
Award 2025, prémio do Cruising
Club of America, que reconhece “jo-
vens velejadores que realizaram uma
ou mais travessias excepcionais, para
as quais demonstraram habilidade e
coragem extraordinarias”.

Ela nem se acha tdo corajosa assim,
diz, enquanto procuramos uma mesa
mais afastada, na parte interna do res-
taurante. Optamos pelo cardapio a la
carte, em vez do self-service, que ela usa
diariamente. Familiarizada com todos
os pratos, Tamara explica que o falafel
(bolinhos fritos de grao de bico), que vai
pedir, € uma refeicio completa que
acompanha batata frita, salada, homus,
coalhada seca e pio arabe.

£ - & 2

No periodo em que foi vegana, evi-
tar a coalhada, que agora costuma co-
mer todos os dias com pao, foi a parte
mais dificil. Atualmente, Tamara € ve-
getariana. Nao gosta de carne e acha
que a pecuaria nao faz sentido por ser
uma atividade poluente, que conso-
me muita dgua, muita superficie, e é
uma das causas do desmatamento.

Nas longas viagens, Tamara cozinha
e pesca. Seu cardapio € a base de mui-
tos graos; alguns sao levados porelae
tém o peso distribuido em saquinhos;
outros, como lentilha e feijao, germi-
nam no barco. “O germinado é legal
porque, como nao consigo carregar
nada fresco, ele cumpre esse papel.” As
plantinhas ficam brancas quando &
verdo e transparentes no escuro,
quando nao ha luz. Ela come o caule e
as folhinhas como se fossem salada.

A alimentacido depende muito do que
ela esta sentindo. Segue muito os dese-
jos do corpo. Pode tomar uma sopa de
missd no café da manha e jantar aveia
com graos. Durante a invernagem de oi-
to meses no Artico a bordo do Sardinha
2, quando o barco estava parado, fazia
apenas uma refeicio por dia. Em nave-
gacio, ndo. “No Artico nada vai te dizer
que agoramudou o dia, além do relogio.
Aluz & amesma durante 24 horas.”

O sono também depende de ela es-
tarem movimento ou ndo. Em navega-
¢do, dorme por curtos periodos, geral-
mente de 20 minutos cada um. No Ar-
tico, se ha muito gelo ao redor, podem
ser 10 ou 5 minutos. “Se eu to exausta,
navegando ha varios dias sem ver na-
da ao redor, posso aumentar pra 40
minutos, no maximo, mas é raro. No
Artico tem iceberg, muita navegacio
costeira, entio, sio 20 minutos de so-
no mesmo. A gente chama de sono po-
lifasico, com varias pequenas fases.”

Ela diz sentir-se parcialmente des-
cansada com esse sono. “Talvez um des-
canso muscular. Sei que vou ter perda

\
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¢ Monte Libano, Sdo Paulo

Agua com gas 1

¢ Suco de melancia 1 1

Suco de abacaxi com hortela 1 12

¢ Porgzio de babaganuche 1 30

: Quibe de peixe 1 2250 ¢

 Falafel 3 102

Sorvetes de miski com pistache 3 66 :

: Servico - 2495
- 27445

de memoria e nao terei tanta lucidez
quanto se tivesse descansado sete, oito
ou nove horas direto. E vou ter dificul-
dade para tomar decisdes muito sim-
ples, como seguir a meteorologia ou ir
para a direita ou para a esquerda.”

Ela tem duas irmas. Uma mais no-
va, Marina, e Laura, a gémea biviteli-
na, que tem 10 centimetros a mais de
altura do que ela. Tamara tem 1,66
metro e sempre se sentiu baixa por se
Ver em comparagao com a irmad, com
quem € muito unida. “Nunca tive
aquela sensacdo de nio ter ninguém
para brincar. Sempre tive uma amiga,
sempre me vi em relacdo a Laura.”

Tamara conta que a decisdo de esco-
lher seu caminho de vida exigiu muita
rentincia, muito estudo. “Fiz muitos
treinamentos, me preparei tecnica-
mente. Estudei sete anos para isso: ar-
quitetura, arquitetura naval, conheci-
mento de barco, aprendi linguas. Nio
foi uma tentativa, entende? Nio existe
tentar, porque se vocé tentar e der erra-
do, vocé morre! Sio milhoes de rentin-
cias, milhoes de decisoes. Ha muitos ca-
minhos possiveis, e muitos dao errado.”

As vezes até por falta de atencio, co-
mo aconteceu no fim da invernagem,
quando caminhava no gelo, uma placa
cedeu e ela caiu na agua. “Depois de ca-
minhar por ali todos os dias eu parei de
ver alguns perigos que nunca sairam de
1a e me expus mais do que deveria. Eusa-
bia que s6 tinha trés minutos pra sair
antes de ter hipotermia. Nio tive tempo
de pensar na morte, de ter medo, s6 me
concentrei em fazer tudo o que estava ao
meu alcance para sair daquele buraco.”

Ela conta que, desde sempre, quis na-
vegar. “Também queria ser bailarina, fo-
tografa, professora de fisica. Tinha von-
tade de ser fada e de ser um cavalo mari-
nho.” E navegadora, porque o pai volta-
va cheio de historias das quais ela gosta-
ria de fazer parte. “Olhava meu pai, os
navegadores dos livros, e falava: como

posso ser um homem do mar se ndo sou
nem um homem? S6 quando comecei a
ter acesso a exemplos femininos, de me-
ninas um pouco mais velhas do que eu
que estavam dando avoltaao mundo ou
fazendo travessias no Atlantico, falei:
‘Uau, que legal, quero isso também’”

Foi quando ela pediu ajuda para o
pai, e ele negou. Hoje interpreta essa
negativa completa, que incluia di-
nheiro, objetos, conselhos e contatos,
como um gesto de confianca. “A partir
do momento em que ele disse nao, en-
tendi que ele considerava que eu seria
capaz de fazer sem precisar dele. Foi
algo que me trouxe muita liberdade”.

Procurou, entdo, auxilio nos livros e
ingressou na Faculdade de Arquitetu-
ra e Urbanismo da USP (FAU-USP). No
meio do curso, fez um intercimbio pa-
ra estudar arquitetura naval na Fran-
ca, e foila que se formou.

Passava dez horas por dia estudan-
do e falando de veleiros e barcos de di-
versos tipos: de madeira, de pesca, de
corrida, de passeio. Nos fins de sema-
na, navegava com esses barcos.

Em seguida, montou um projeto de
vela oceanica de competicio e foi bus-
car patrocinio. “Depois de dois anos
de procura, tudo o que eu ouvia era: o
que a gente vai fazer com aimagem da
Nnossa marca se essa menina morrer no
mar? Entendi que nio ia ser no Brasil
que eu ia conseguir, porque aqui ha
uma cultura muito limitada do conhe-
cimento do que é navegar.”

Por outro lado, ela reconhece que
era uma menina de 19 anos, “com os
bracos finos, que nao se parecia com a
ideia do navegador que ha no imagi-
nario coletivo”. De alguma forma, o
medo dos outros a incomodava mais
do que o seu proprio. “Eu ja tinha me-
dos suficientes.” Entre eles, o grande
perigo, a qualquer momento, é cair do
barco. “Ainda mais na agua fria, quan-
do vocé congela em poucos minutos.”



ines249

Sexta-feira, 13 de fevereiro de 2026 | Valor | 7

“Apesarde
naoterme
ajudado
quandoeu
quis ser
navegadora,
|meu pai|foi
minha fonte
deinspiracao.
Tamara Klink

)

A saida foi comprar e aperfeicoar um
barco de segunda mao na Noruega. Com
o Sardinha 1, foi da Noruega a Dunquer-
que, na Franca. Fez a travessia do Atlanti-
co até chegar a Recife e, depois, a Paraty,
aos 24 anos.Ja com o Sardinha 2, um bar-
co um pouco maior, fez a invernagem de
oito meses no Artico, em 2024. No ano
passado, em mais um travessia, fez a pas-
sagem noroeste que durou 60 dias entre
aGroenlandia e o Alasca.

Atualmente, ela escolhe as marcas
com que quer se identificar. “Tive o pri-
vilégio de ter tido como primeira apoia-
dora a Magalu. A Luiza Helena Trajano
foi a primeira pessoa que acreditou no
meu projeto. Eu ja tinha comprado o
Sardinha 1 e navegado da Noruega até a
Franca. Foi uma viagem com varios pro-
blemas e com muitos aprendizados.”

Exceto no periodo de férias, quando
navega acompanhada por amigos ou
namorado, para se divertir, as travessias
sdo todas feitas sem ninguém. “Gosto as-
sim, sozinha. Quem sabe no futuro pos-
so ir com alguém que conhece muito de
mergulho ou de escalada e fazer coisas
que eu nao ousaria fazer sozinha como
mergulho, ski, snowboard e mais.”

O aprendizado solitario foi funda-
mental. “S6 podia contar comigo para
consertar as coisas, fazer as manobras,
tomar as decisoes. Isso & muito instruti-
vo, especialmente quando se &€ mulher,
porque a gente ndo tem direito a muitas
coisas, especialmente de serreconhecida
para tomar decisoes dificeis e racionais.
No barco eu era universal, so tinha eu.”

Cabia a ela fazer as manobras, conser-
tar a parte elétrica, desmontar e remon-
tar o motor varias vezes e solucionar coi-
sas que ndo sabia. Ai lia o manual varias
vezes e buscava ajuda no YouTube quan-
do estava proxima a uma cidade.

Na maior parte do tempo ela ficava
sem conexao, algo que diz ser positivo,
porque mantém o foco. Receber, quan-
do esta no mar, convites via internet
para festas e palestras é algo que inco-
moda avelejadora. O que mais airrita é
estar numa situacao dificil, com o mar
ruim, e receber mensagens do tipo “Fi-
ca tranquila, vai dar tudo certo”.
“Quando estou exausta, tudo nio vai
dar certo s6 porque estou tranquila!”

E da tempo para ficar deprimida? Ela
ri. “Nunca pensei sob esse aspecto. Faco
muita terapia antes num trabalho ex-
tenso que leva o ano inteiro.” Mas as par-
tes emocional e fisica sdo um aspecto da
jornada. Tem a preparacao do barco.

“Preparar o barco ja te prepara de cer-
ta forma emocionalmente, mas nio é o
suficiente. Tem uma parte de resiliéncia,
que & criada a partir desse esforco meca-
nico de ver muitas portas fechadas e,
mesmo assim, acreditar que em algum
lugar vai ter uma fresta. E como se a resi-
liéncia fosse esse misculo que vocé vai
trabalhando ao longo do tempo.”

O perigo, diz, é entrar em um ciclo
de pensamentos negativos, coisa que
ocorreu em sua primeira navegacao,
quando em certos momentos passou a
imaginar que o equipamento podia
quebrar, o piloto automatico ia parar

\
A familia Klink: airma Laura, amae Marina, Tamara, airma Marina e o pai, Amyr

de funcionar e que nada daria certo.
Com a terapia, aprendeu a parar e in-
terromper esses pensamentos.

“Se nao estou em risco de vida,
num momento que demanda um
gesto iminente, € melhor eu descan-
sar meu cérebro. Respirar, tomar um
chd, voltar para a calma.” Al ela faz
uma pausa e respira utilizando dife-
rentes técnicas até relaxar.

Tamara tem seus medos, e as pes-
soas que encontra tém outros. “Na
Groenlandia muita gente acredita em
espiritos, e os locais me falavam: eles
vao te atacar porque os espiritos da-
qui odeiam as mulheres, a mulher do
meu amigo desapareceu...”

Para problemas locais, solucoes lo-
cais. Entao ela foi procurar uma xama,
que “conversou com os espiritos” e lhe
disse: “Fica tranquila porque durante
o inverno eles irio mais para o sul”.

Em seguida, a xama lhe ensinou
um ritual com um tambor para, to-
dos os meses, “entrar em contato com
0s espiritos” ao toca-lo. “Se essa € a so-
lucio, vou aplicar a que mais funcio-
na aqui. Nao porque seja das minhas
convic¢des, mas porque € algo da cul-
tura local. E eles ndo vieram me atra-
palhar. Enfim, minhas loucuras.”

Suas navegacdes sio muito mais tec-
nologicas do que as feitas pelo seu pai
no passado. “Durante varias semanas ele
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Tamaraeairma
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"“Queria ser
bailarina, fotégrafa,
professora de fisica.
Tinhavontade de
serfadae deserum
cavalo marinho”, diz
Tamara

nio sabia onde estava, os calculos eram
vagos. Ja comecei a navegar com GPS; sei
a cada segundo onde estou. Isso tam-
bém gera muita ansiedade. Porque a
gente fica muito pressionado, faz esti-
mativas para o futuro baseado no agora,
e se o futuro é diferente, demora mais
pra chegar, vocé fica frustrado porque
quer estar sempre ganhando.”

Agora, nio ha mais “o deixa me le-
var”, explica ela. No entanto, ela pra-
tica o exercicio racional de nao ficar
olhando a posicio a todo momento.
“Fecho os olhos e digo: ta, s6 vou
olhar uma vez por dia.” Esse controle
continuo, diz, deixa a pessoa ansiosa
por perceber que “agora esta mais
devagar do que ontem”.

“Isso acontece porque tem dias em
que vocé precisa dar uma volta num pe-
daco de gelo ou porque estava muito
ruim 14 na frente e vocé fugiu de uma
tempestade. E importante nio cair nes-
ses jogos mentais, nessas armadilhas.”

Chega a hora da sobremesa e, por
instrucao dela, vamos de sorvete de
miski, uma especiaria muito usada
na culinaria arabe, com cobertura de
pedacos de pistache, da marca liba-
nesa Bachir, que faz sucesso nas suas
duas lojas de Sio Paulo, em Paris e
Beirute. “A pessoa que trouxe a mar-
caparaca é danossa familia.”

Tamara havia acabado de voltar da
Antartica, para onde foi com um bar-
co de pesquisa francés para estudar o
krill, um pequeno crustaceo que é a
base da cadeia alimentar das focas,
das baleias e de todas as aves mari-
nhas da Antartica, e que esta sendo
pescado para fazer racdo para gatos,
caes, salmao, outros peixes de cativei-
ro e suplementos de 6mega 3. A via-
gem foi num barco grande, com uma
equipe de cientistas de varias univer-
sidades, navegadores e mergulhado-
res. Ela estava entre as responsaveis
por dirigir a embarcacao.

Ela conta que foi para a Antartica
pela primeira vez aos 8 anos numa via-
gem de familia que aconteceu por in-
sisténcia da mae. “Fomos com uns
amigos do meus pais e os filhos que ti-
nham nossa idade. Era uma viagem
num barco grande, de varios pais com
varias criancas.” Ela diz ser muito fa do
paiedamae também, fotografa de na-
tureza. “As vezes penso que meu pai
fez coisas que os brasileiros nao po-
diam ousar sonhar. Ele escreve muito
bem, e apesar de ndo ter me ajudado
quando eu quis ser navegadora, ele foi
minha fonte de inspiracao.”

Se, quando era pequena e sonhava,
as vezes ela ficava incomodada por ter
nascido mulher e ter limitacdes para
fazer certas coisas, hoje tem muito or-
gulho. “Ha uma geragio que me acom-
panha, que se inspira, de alguma for-
ma, nas coisas que eu fiz na histéria do
Sardinha, e eu sei que s6 pude fazer o
que fiz porque essas pessoas me ajuda-
ram a abrir as portas por me darem au-
diéncia, por estarem ali me apoiando.”

Tamara ainda faz questido de decla-
rar sua gratidio a muitas mulheres
que lutaram para que nos tivéssemos
o direito “de sair do pais, de ndo casar,
de poder trabalhar, de sermos atletas”.
Lembra que é muito recente o sucesso
das carreiras femininas no esporte
profissional, inclusive no futebol.

“Também € muito recente vocé ser
ouvida e respeitada inclusive pelos ho-
mens, e isso foi sendo conquistado pe-
las mulheres que vieram antes. Minha
avo nio péde sonhar com as coisas que
eu fiz. Nio sei se minha mae pode, por-
que ela nio tinha os exemplos que a
gente tem hoje, e ha cada vez mais
exemplos. Eles sdo muito importantes
para a gente seguir em frente.”

Se vocé quiser acompanhar os relatos
de suas aventuras por sua propria voz,
ela tem quatro livros publicados: “Férias
na Antartica”, “Mil milhas”, “Um mundo
em poucas linhas” e “Nos: O Atlantico
em solitario”. Ha ainda a minissérie em
dois capitulos “Meu Melhor Caminho E
o Proximo”, produzida pelo Globoplay e
lancada em 2022, que acompanha sua
travessia do Atlantico desde a prepara-
¢do até achegada aoRecife. m
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Série atualiza o género ‘assalto espetacular’

TV Sophie Turner estrela o thriller

‘ORoubo’, que lembra ‘Industry’ e ‘Slow

Horses’. Por Luciano Buarque de Holanda,

para o Valor, de Sdo Paulo

No alto de um arranha-céu em The
City, o distrito financeiro de Londres,
a operadora de mesa Zara Dunne (So-
phie Turner, a Sansa Stark de “Game
of Thrones”) se prepara para mais um
dia normal de trabalho na Lochmill
Capital, uma empresa especializada
em gestdo de fundos de pensio.

Eis que surge uma quadrilha de as-
saltantes para render os funcionarios
e isolar todo o centro operacional da
instituicao. Eles usam proteses faciais
realistas e armas militares, exibindo a
pericia de um grupo de elite.

Quando os bandidos solicitam os
servicos de dois dos operadores de
mesa, Dunne e um colega de mesa,
Luke Selborn (Archie Madekwe, de
“Midsommar” e “Gran Turismo: De Jo-
gador a Corredor”), assumem a tarefa
de transferir 4 bilhoes de libras para
uma firma fantasma.

Embora muito nervoso, Luke argu-
menta sobre a natureza do fundo: o
dinheiro a ser desviado consiste na
aposentadoria de milhares de traba-
lhadores. Sob a mira dos ladrées, po-
rém, a dupla ndo tem outra opcio
além de concluir a transferéncia.

Dificil falar de “O Roubo” sem esbar-
rar num spoiler: desde o inicio da série

€ lancada a hipotese de que o assalto
teria sido orquestrado com a ajuda de
alguém de dentro da empresa.

Zara, entdo, surge como a suspeita
central, especialmente quando 5 mi-
lhoes de libras aparecem misteriosa-
mente em sua conta. O envolvimento
da protagonista logo deixa de ser
uma questdo, mas isso ndo a torna
necessariamente a vila da historia.

Ludibriada por hackers com ofertas
de dinheiro facil, Zara se da conta tarde
demais que foi usada como uma peca
descartavel numa intriga muito maior,
envolvendo ndo apenas criminosos
violentos, mas também o proprio MI5,
o servi¢o de inteligéncia britanico.

Série dividida em 6 episodios, “O
Roubo” reembala o conceito de assal-
to espetacular com um toque mais
contemporaneo, ecoando os persona-
gens faliveis de “Slow Horses” e o ce-
ndrio corporativo de “Industry”, mas
sem a satira do primeiro e o hedonis-
mo do segundo.

E um thriller competente, que serve
de vitrine para a versatilidade da atriz
Sophie Turner, mas que, em retros-
pecto, promete muito mais do que
entrega. O climax, afinal, fica logo no
inicio. La pelo terceiro ou quarto epi-

0 Roubo

Inglaterra - 2026. Criador: Sotiris Nikias.

Onde: Amazon Prime Video
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sodio, a narrativa perde consideravel-
mente o foélego e, embora o desfecho
seja satisfatorio, jamais recupera a
tensao original.

Jacob Fortune-Lloyd (“O Gambito
da Rainha”) interpreta Demetrius Co-
vaci, um detetive com dividas de jogo
que acaba por criar um vinculo mais
intimo com Zara. Anastasia Hille
(“The Missing”) faz a mae da protago-
nista, a enfermeira psiquiatrica Haley,

DIVULGACAO
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Sophie Turner, a dir., é a funcionaria de uma gestora de fundos que se vé como suspeita de participar de um assalto

uma alcodlatra solitaria, ressentida
pelo distanciamento da filha.

Os créditos de “O Roubo” incluem a
dupla de diretores Hettie Macdonald
(“Delicada Atracao”) e Sam Miller (“I
May Destroy You”, “Black Mirror”),
também a cargo da producio executi-
va. Ja o criador, Sotiris Nikias, faz aqui
sua estreia na televisio, apos anos pu-
blicando romances policiais sob o
pseudonimo de Ray Celestin. m

Vinho

Minha visao
sobre
assuntos do
momento

Jorge Lucki

A transformacao cultural

por tras da queda no

consumo € Como um

menor Imposto de

Importacao nao vai

mudar dramaticamente o

preco dos vinhos

europeus

De volta a coluna ap6s o recesso, é
inevitavel comentar alguns movi-
mentos que vém redesenhando o
cenario dovinho no mundo —e
que, a meu ver, merecem uma leitu-
ramenos apressada do que a que
costuma prevalecer.

O primeiro deles € a queda do
consumo em mercados historica-
mente centrais, como Franca, Ingla-
terra e Estados Unidos. A explicacdo
mais recorrente aponta para a mu-
danca de habitos das novas gera-
coes, que de fato bebem menos al-
cool. Mais do que uma simples op-
caopelamoderacao, trata-se de
uma transformacao cultural mais
ampla: uma geracdo marcada por
relacdes menos estaveis, por rotinas
fragmentadas, pelavalorizacido do
bem-estar individual e por uma so-
ciabilidade cada vez mais mediada
por telas, em que os rituais coletivos
— como arefeicio compartilhada —
perderam importancia e ndo fazem
parte do cotidiano.

A questdo, assim, € mais profunda.
Ovinho é, por natureza, uma bebida
associada a mesa e ao compartilha-
mento. Nio é casual que o consumo
mundial tenha crescido durante a
pandemia: confinadas, as familias
voltaram a se reunir em torno das re-
feicoes —e, nessas ocasioes, a bebida
escolhida foi o vinho.

Outro tema incontornavel é a re-
cente recomendacdo da OMS de que
qualquer bebida alcodlica é canceri-
gena, independentemente da quan-
tidade ingerida. Embora o alerta seja
amplo (o tema foi assunto central do
segundo dia do Symposium da AIV
em dezembro passado, e vou trazer
alguns topicos em colunas futuras),
ovinho acabou sendo particular-
mente atingido em sua imagem,
abrindo espaco para categorias co-
mo os chamados “vinhos sem dlco-
ol”—denominacao que, a rigor, con-
sidero impropria (arranjem outro
nome para essa bebida, porque isso
nio é “vinho”) — e para bebidas deri-
vadas da cannabis.

No caso especifico do que & cha-
mado “vinhos desalcoolizados”,
chama atencio o paradoxo: produ-
zir um vinho para depois retirar-lhe
o alcool exige processos tecnologi-
camente complexos e de altissimo
consumo energético, o que vaina
contramao de qualquer discurso sé-
rio sobre sustentabilidade e respon-
sabilidade ambiental.

Antes de avancar para outros as-
suntos, vale aprofundar um pouco
mais essa questio da queda no con-
sumo, que € menos homogénea do
que muitas analises apressadas suge-
rem. Um artigo publicado na edicio

de outubro da Revue du Vin de Fran-
ce chama atencdo ndo apenas paraa
retracao do consumo interno fran-
cés, mas também para a queda signi-
ficativa das exportac¢des para merca-
dos estratégicos como China e Ingla-
terra—num cenario em que a Borgo-
nha, curiosamente, segue
relativamente preservada.

O texto aponta ainda fatores que ex-
trapolam o comportamento do consu-
midor: tensées geopoliticas, a guerra
naUcrania e a crise energética provo-
caram rupturas na cadeia global de su-
primentos, elevando rapidamente os
custos de producao e distribuicao. Esse
aumento de precos foi agravado por
safras menores, consequéncia direta
das mudancas climaticas, além das
pressoes inflacionarias globais e da
perda de poder de compra.

O mesmo artigo, porém, ressalta
movimentos que vao na contramao
dessa tendéncia. Espanha e Portugal
registram leve aumento no consu-
mo, impulsionado sobretudo pelo
turismo, mas é fora da Europa que
surgem os sinais mais consistentes

0 problema do vinho caro no Brasil nao esta na fronteira, mas no sistema tributario

PIXABAY

de crescimento. A RVF destaca, em
particular, Rassia e Brasil.

No caso brasileiro, a projecao é de
um crescimento médio de 5% ao ano
até 2030, o que levaria o pais a se
consolidar como um mercado estra-
tégico para produtores internacio-
nais. A ascensao de uma classe mé-
dia alta, mais viajada, conectada as
redes sociais e com maior familiari-
dade com vinhos finos, aliada 3 mu-
danca na piramide etaria, ajuda a ex-
plicar esse movimento.

Estima-se (a RVF) hoje em cerca de
44 milh6es o naimero de apreciado-
res de vinho no pais —um perfil cada
vez mais visivel ndo apenas no mer-
cado interno, mas também em hotéis
de luxo parisienses e nas estacoes de
esqui dos Alpes, onde a presenca e a
desenvoltura dos consumidores bra-
sileiros nao passam despercebidas.

Esse contraste entre retracio em
mercados tradicionais e avanco em
paises como o Brasil ajuda a explicar
Por que o pais passou a ocupar um
lugar central no radar dos produto-
res europeus. E nesse contexto que

ganharelevo o debate em torno do
eventual acordo entre a Unido Euro-
peia e o Mercosul, frequentemente
apresentado como um divisor de
aguas para o preco dos vinhos impor-
tados no mercado brasileiro —em-
bora essa leitura, como quase sem-
pre, simplifique em excesso uma
equacao bem mais complexa.

Muito se fala, de fato, no potencial
impacto do acordo sobre o preco
dos vinhos europeus no Brasil, mas
pouco se discute o essencial. O que
esta previsto — e ainda de forma es-
calonada ao longo de varios anos —
€ areducdo do Imposto de Importa-
¢ao, hoje em torno de 27% para os vi-
nhos da Unido Europeia.

Trata-se, portanto, de apenas um
componente da estrutura de custos.
Permanecem intactos os tributos
internos — ICMS, PIS, Cofins e IPI —
que incidem de forma cumulativa e
em cascata, respondendo pela
maior parcela do preco final pago
pelo consumidor.

De forma simplificada, e conside-
rando a média das operagdes no mer-
cado brasileiro, o Imposto de Impor-
tacdo costuma representar perto de
10% do preco final de uma garrafa. Ja
a soma dos impostos internos pode
facilmente ultrapassar 40% —e, em
muitos casos, alcancar ou superar
50% do valor ao consumidor.

A prova empirica esta nos vinhos
chilenos e argentinos, que entram
no Brasil com imposto de importa-
cdo zerado e, ainda assim, sdo vendi-
dos por cerca de trés vezes o preco
praticado em seus paises de origem.

O mesmo raciocinio vale parao
vinho nacional: mais da metade do
preco de uma garrafa produzida no
Brasil corresponde a impostos, o
que desmonta o argumento recor-
rente de que essa carga elevada ser-
viria como instrumento efetivo de
protecio ao produtor local.

Fica claro, portanto, que o proble-
ma do vinho caro no Brasil ndo esta
na fronteira, mas dentro do préprio
sistema tributario. Mesmo que o im-
posto de importacao europeu fosse
zerado de forma imediata, o impac-
to no preco final até seria percepti-
vel, porém longe de revolucionario.
Sem uma revisdo estrutural dessa
carga, o acordo com a Unido Euro-
peia pode até melhorar margens e
permitir ajustes pontuais de preco,
mas esta longe de representar uma
mudanca real no acesso do consumi-
dor brasileiro ao vinho.

Jorge Lucki escreve neste
espaco semanalmente

E-mail: Colaborador-jorge.lucki@valor.com.br m
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Casamento a moda da casa

Sociedade Cresce o servico de celebracao personalizada, com rituais e contacao da historia do casal

romantizada. Por Helena Carnieri, para o Valor, de Curitiba

Quando Joey Tribbiani, personagem
de “Friends”, faz um curso online e é or-
denado celebrante de casamentos para
oficiar o enlace de Monica e Chandler, na
sétima temporada da série americana, os
primeiros rascunhos de sua fala soam
formais e distantes. O grupo de amigos
conclui: precisa incluir detalhes pessoais
da vida do casal. Na hora H, sai tudo im-
provisado, mas ele tem uma nova chance
quando faz o casamento de Phoebe e Mi-
ke, ainda que em condicdes climaticas
adversas, em meio a uma nevasca.

Criar uma celebracdo personalizada
como essa se tornou o trabalho de cerca
de 2 mil brasileiros que hoje vivem de
oficiar casamentos sob medida. Eles ou-
vem a histoéria do casal e criam uma fala
que traga a esséncia dos dois, que vai de
20 minutos a 1 hora. A maioria agrega
esse servico a outra profissao.

O servico do celebrante ndo se con-
funde com o do cerimonialista, que or-
ganiza a cerimoénia e a festa, alinhando o
trabalho de outros profissionais, como
fotografos, floristas, garcons etc.

Se antigamente apenas padres ou
outros lideres religiosos oficiavam ca-
samentos, muita gente hoje busca al-
go diferente para o momento aguar-
dado. “Eu e meu noivo sabiamos com
muita clareza o que nio queriamos:
um momento formal, rigido ou reli-
gioso, e nos deparamos com a necessi-
dade de encontrar um celebrante no
nosso perfil”, diz a jornalista Gabriela
Sanches de Lima, de 31 anos. A busca
pessoal abriu os olhos para seus pro-
prios dons. “Comecei a procurar cele-
brantes com esse viés e vi que isso ti-
nha muito a ver com meu trabalho co-
mo reporter de redacio: entrevistar as
pessoas, escrever sobre elas e os fatos
que as cercam, e contar essas historias
ao vivo. A partir dai, compartilhei a
ideia nas redes sociais e veio o primei-
ro convite de pessoas conhecidas. De-
pois o segundo, por indicacdo, e como
costuma acontecer nesse mercado,
um casamento puxou o outro.”

O texto da celebracao que Lima rea-
liza, em todo o estado de Sdo Paulo,
tem inspiracdo no jornalismo litera-
rio. “Eu ndo escrevo historias de amor
ficcionais. Pelo contrario: todas as ce-
lebrac¢des que construo sdo baseadas
em historias reais, vividas, cheias de
nuances e detalhes.”

O crescimento do mercado para ce-
lebrantes com habilidade em ouvir e
escrever sobre a historia do casal tem
até pesquisa de mercado, gracas ao
portal “Mapa de Celebrantes”, criado
em 2021 por Denny Kamogawa, que
uniu sua experiéncia em analise de da-
dos a paixao pelas cerimoénias. De acor-
do com o levantamento realizado por
ele entre profissionais celebrantes, a
maioria considera seu estilo “persona-
lizado e autoral”, com enfoques que va-
riam do romantico ao poético, filosofi-
co, descontraido ou tematico.

De acordo com a mais recente pes-
quisa, realizada em 2024, o tiquete
médio pago pelas celebracoes é de R$
2.027, mas chegou a variar naquele
ano deR$ 100 aR$ 9 mil.

“Ninguém aguenta mais ceriménias
chatas e macantes. Colocar a ‘magica’

com contexto e de maneira sutil nas
mensagens das celebracoes é uma ma-
neira de deixar mais visual e interessan-
te a cerimoénia, sem perder o foco no
mais importante, que € o amor do casal”,
diz Kamogawa, que pediu demissio do
banco onde trabalhava em 2022 para vi-
ver so das celebracdes. E ele vai onde o
casal manda: mora em Sao Paulo, mas ja
fez celebracgdes no Parand, Rio de Janei-
ro, Goias, Rio Grande do Norte e Minas
Gerais. Tudo comecou por convite de
amigos, e ele acabou descobrindo seu
talento e um nicho interessante.

Navida de Fernando Brasil, dono da
agéncia de celebrantes Celebra Casa-
mentos, de Curitiba, essa fonte de ren-
da surgiu no boom de casamentos
pos-pandemia, em 2022. “Muita gente
se casou naquele periodo s6 com juiz
de paz e queria fazer uma festa. Os ca-
samentos ficaram reprimidos”, relem-
bra. A jornada de Fernando comecou
com palestras em empresas e passou
pela lideranca espiritual em uma ins-
tituicio. “Para mim, a oratoria nio foi
o desafio, e sim entender esse merca-
do, 0 que as pessoas que procuram ce-
lebrante desejam, que € algo diferente
da celebracao religiosa. Esse servico
atende muitos ‘desigrejados’, ou cat6-
licos que desejam realizar a cerimonia
fora da igreja, pessoas de outras reli-
gides ousem nenhuma.”

“Hoje consigo viver disso e vivo
bem, com casamentos quase todo fim
de semana, e nos meses de pico, em
abril e novembro, sio dez no més”,
conta. Além de se considerar um “con-
tador de historias”, Brasil faz a mento-
ria de novos celebrantes. “Tem muitos
jornalistas, pedagogos, comunicado-
res e pessoas do mundo religioso.”
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Gabriela Sanches de
Lima celebra
casamento: "Nao
escrevo histérias de
amor ficcionais”

AnaClara
Baptistella faz
cerca de 20 horas de
preparacio para
cada casamento
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Fernando Brasil
celebraum
casamento: "Esse
servico atende
muitos

oy ‘desigrejados™
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Alguns nichos do mercado de cele-
bracao incluem os casamentos fora do
pais, com destaque para Portugal e Ita-
lia, onde as agéncias também dis-
poem de profissionais para celebrar.

Outra tendéncia sdo os rituais sim-
bélicos durante a ceriménia. “Faco ce-
rimonia desde mais objetiva até for-
matos mais elaborados”, conta o dire-
tor da Camara Municipal de Sao José
dos Pinhais (PR) Luis Fernando Ma-
teus, que também é celebrante e adap-
ta suas cerimonias de acordo com o
desejo dos noivos. A mais pedida é a
cerimonia das areias, com cores dife-
rentes de areia que, durante a cerimo-
nia, sdo despejadas em um Gnico vaso,
simbolizando a unido de duas vidas e
respeito as individualidades. “Depois
de misturadas, as areias ndo podem
mais ser separadas, representando um
compromisso permanente.”

No caso de Fernando Brasil, foi preci-
so aprender um ritual celta para atender
aum casal que veio da Europa realizar a
celebracdo. “Tenho um guia de rituais,
mas so faco quando me pedem.” O rito
consistia em unir as maos do casal com
cordas em no6s num estilo determinado.

“Enquanto faziamos o n6, o Fernando
foi explicando o sentido por tras. Que-
riamos que nossa historia fosse contada
e que tivesse uma parte mais espiritual e
sentimental, mas nao fosse voltado para
uma religido especifica, pois havia, entre
os convidados, diversas crencas”, conta a
noiva, Maria Laura Meyer.

Se para os noivos a celebracdo é o
ponto alto de um dia memoravel, para
a jornalista Ana Clara Baptistella foi
uma transicao de carreira e uma re-
descoberta pessoal. A primeira criacio
foi a do seu proprio casamento, pois
no interior de Sao Paulo ela ndo en-
controu ninguém no seu perfil e pediu
auma amiga que celebrasse de acordo
com suas diretrizes.

“A gente construiu bem do jeitinho
que eu queria, algo que contasse a nos-
sa historia de um jeito Ginico, pois esta-
mos juntos ha 18 anos. E hoje eu uso
essa experiéncia profissionalmente.”

No caso dela, sdo cerca de 20 horas
de preparacdo para cada casamento.
“Faco uma entrevista com o casal jun-
to, e depois entrevistas individuais,
para ter varias referéncias de gostos e
preferéncias, e vou construindo uma
narrativa com tudo isso.”

Aescritade poesias na juventude vol-
tou com tudo no novo trabalho, bem
como a literatura fantastica. “Amo fan-
tasiaromantizada, e nada mais classico
que o conceito de jornada do her6i, que
esta presente no ‘Hobbit’, ‘O senhor dos
anéis’, ou mesmo ‘Harry Potter’, por
quem sou apaixonada. Eu trago essa
peculiaridade para dentro da minha
narrativa, com o casal como persona-
gem da historia. Vou trazendo detalhes
da vida cotidiana, pois nem sempre 0s
casais ficam juntos de cara: tem aqueles
que tém duvidas, se perguntam sera
que euvou, ou nio vou? Tudo isso enri-
quece muito a celebracio e cria cone-
xdo com os convidados.” m
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AIgreja de Sao Matias, na Praca da Matriz, é a primeira grande ruina do centro histérico de Alcantara e ficou inacabada com a espiral de decadéncia econémica da cidade

Entre o ontem e o amanha

Alcantara vive entre dois tempos: o
passado e o futuro. De um lado, ruinas
de um glamour imperial recebem os
visitantes. De outro, uma base de lan-
camento longe das vistas prenuncia
que um dia, talvez, um foguete rompa
os céus a partir do solo maranhense.

Com um pé atrds e outro na frente, a
cidade tem o presente congelado, em
plenalinha do Equador.Masnao se trata
de uma cidade fantasma. Alcantara tem
uma populacio diminuta, de quase 19
mil habitantes, segundo o Gltimo censo.
Ja a populacio flutuante gira em torno

de 20 mil ao ano, a maioria num esque-
ma bate e volta de Sao Luis. Ainda é pou-
co, se pensarmos na grandeza do seu be-
lo conjunto arquiteténico do século
XVIII, a primeira cidade histérica ama-
zbnica reconhecida como patriménio
nacional pelo Instituto do Patrimé6nio
Histérico e Artistico Nacional (Iphan).
Nao demora para se perceber que fal-
ta um plano estratégico de turismo, a
comecar pela travessia entre a capital e a
cidade. Umas das opcdes é pegar uma
lancha no cais da Praia Grande, na ilha
de Sdo Luis, e cruzar os cercade 20 km da

N

MONICA MANIR

Po6r do sol na cidade, onde o governo federal implementou o Centro de Langcamento de Foguetes nos anos 80

0 doce de espécie,
iguaria de tracos
luso-agorianos cuja
receita foi
modificada pelos
escravizados

os Pereira, o

Baia de Sao Marcos até o Porto do Jacaré,
em Alcantara, que fica no continente. A
passagem é de R$ 20 a cada etapa.

O trajeto costuma levar 1h30 porque
nao se trata exatamente de uma lancha,
mas de um barco, que carrega até 200
pessoas e mais pertences e cargas, algu-
mas taxadas. Quem quiser levar geladei-
ra paga R$ 40 a mais. Um pneu de cami-
nhao adiciona R$ 20 a passagem; um sa-
co de camarao, R$ 10. Para as 13 melan-
cias inteiras que embarcaram, nio ha
preco especifico a vista. Ou seja, ndo é

Tl

/

um barco para turista ver, mas para tu-
rista compartilhar com a populacio da
Baixada Maranhense, que precisa desse
transporte para se abastecer.

Nada mais compreensivel, ja que sao
bem restritas as lanchas disponiveis e
poucos os horarios oferecidos por esses
dois portos. Normalmente, o visitante
s6 encontra um horario de saida de Sao
Luis pela manha e outro de volta a tar-
de. O relogio é controlado pela tabua
das marés, que flutua brutalmente. A
variacdo das marés no Maranhdo é a
maior do Brasil, com a diferenca entre a
baixa e a alta podendo chegar a 8 me-
tros num intervalo de apenas 6 horas.

Encalhes podem ocorrer se os capi-
taes ndo tomarem seus cuidados, espe-
cialmente proximo ao cais da Praia
Grande. Outro efeito dessa variacdo das
marés € o tanto que gera de fortes cor-
rentes marinhas e rapidas mudancas
nas condi¢oes do mar. Na mochila, além
de filtro solar e boné, vale carregar um
medicamento de acdo antivertiginosa
(Dramin) para tomar pelo menos meia
hora antes das viagens, se o turista for
sensivel a balancos de embarcacao.

A travessia também pode ser feita por
ferryboat. Mas ele sai de outro cais em
Sdo Luis, a Ponta da Espera, que é fora de
mao porque mais distante do centro ur-
bano e custa mais carono final, sejaindo
a pé ou de carro. Isso porque o ferryboat
desembarca no porto de Cujupe, que fi-
cano municipio de Alcantara.

Dali o passageiro que viajou de bal-
sa sem carro e que pagou pouco pela
passagem (R$ 10) precisa pegar outra
conduc¢ao (uma van ou um taxi) para
ir até o centro historico em mais 1h
de viagem. Se optar pelo carro pro-
prio, a passagem por ferryboat de um
veiculo pequeno sai por R$ 110.

. f)NICAMANIR
W

Preto, é o proprietario do restaurante Lé Duque de Mercés
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ONICA MANIR

A vantagem da balsa é que ha mais
horarios disponiveis e, em geral, o tra-
jeto ndo deixa ninguém mareado.
Mas, assim como de barco, ndo da para
comprar passagem de ida e volta em
Sao Luis. Chegando a um dos portos, é
preciso ja comprar o tiquete da volta.

A iniciacdo a Alcintara para quem
chega até o Porto do Jacaré se da pela La-
deira do Jacaré. E hora de caminhar por
um tracado geométrico de pedras pelo
qual, nos séculos XVIII e meados de XIX,
circularam a todo vapor estivadores,
produtores, comerciantes, barqueiros.

Alcantara produzia e exportava
para Portugal e Inglaterra derivados
da cana-de-acgticar (agticar e aguar-
dente), mas principalmente algo-
dio. Também servia de importante
entreposto comercial de produtos
estrangeiros ou de outras regioes do
pais para a Baixada Maranhense.

A vila prosperava a olhos vistos. Al-
cada a cidade em 1836, virou polo de
atracdo para fidalgos e aristocratas,
que enviavam seus filhos para estudar
em Coimbra e Paris enquanto impor-
tavam uma massa de escravizados da
Africa. No século XIX, dos cerca de 8
mil moradores, 5 mil eram negros.

Ao fim da Ladeira do Jacaré, surge a
Praca da Matriz, em cujo coracdo se im-
poe a Igreja de Sio Matias. E a primeira
grande ruina do centro histérico, o que
daaentender que, se Alcdntaranao con-
seguiu terminar obra religiosa tao opu-
lenta, é porque algo crucial aimpediu.

Com o fim da escravidao e o povoa-
mento de outras regides do Mara-
nhao, a cidade entrou numa espiral de
decadéncia econdmica. Ainda assim, a
fachada colonial da matriz parece vi-
giar os poderes em volta, representa-
dos pelo pelourinho e pela Casa de Ca-
mara e Cadeia, que abrigava ambas.

Esse prédio € hoje habitado por outra
dupla, a prefeitura e a cimara de verea-
dores, mas ja foi a penitenciaria do esta-
do entre 1950 e 1965, situacao que teria
degringolado ainda mais os cuidados
com um patriménio ja tombado.

Corre uma historia famosa sobre o
pelourinho na cidade. Quando a Rept-
blica se instalou no Maranhao, os novos
governantes baixaram um decreto de
que ndo ficaria em pé nenhum vestigio
do antigo regime. As autoridades locais
seguiram a ordem e enterraram o pe-
lourinho. Ele foi exumado 60 anos de-
pois por obra da centenaria Mae Calu,

ex-escravizada, parteira e dona de sabe-
res religiosos, que indicou onde estava o
instrumento de tortura e humilhacao.

Outra histéria que circunda o lugar
€ a da visita de Dom Pedro II quando
Alcantara ainda estava no apogeu. Ou
melhor: a ndo visita. O imperador, ain-
da na menoridade, foi amigo de Anto-
nio Raimundo, da familia Franco de Sa,
e prometeu passar pela cidade depois
de coroado. Pedro II tinha Alcantara
entre seus 14 sobrenomes. Duas figu-
ras rivais e proeminentes da cidade
acharam por bem erguer dois palacios
para sua majestade. As construcoes
duelavam entre si também ideologica-
mente, ja que uma representava o par-
tido Conservador e a outra, o Liberal.

Naio se sabe se foi porque Ant6nio
Raimundo fora envenenado ou por-
que os bardes do outro lado foram
morrendo naturalmente, o impera-
dor ndo deu as caras. As ruinas dos
palacios, com colunas romanas pela
metade caidas entre grossas paredes
de pedra e cal, hoje servem de moldu-
ra para fotos no Instagram.

Na rua da Amargura, mais ruinas de
casardes coloniais. Outro cartiao-pos-
tal sdo os restos mortais da Igreja da

A Ladeirado Jacaré
éolocal deiniciacdo
aAlcantara, por
onde circularam
estivadores,
produtores,
comerciantes,
barqueiros

Ordem Terceira de Sao Francisco de As-
sis, da qual permaneceram apenas pa-
redes de um tom queimado e um fron-
tdo com bragos cruzados ao pé da cruz.

De Império, restou a concorrida Fes-
ta do Divino, que acontece em maio,
50 dias ap6s o Domingo de Pascoa. Na
Casa do Divino, museu que abriga o
acervo de festas anteriores, a guia con-
ta que o evento em Alcantara teve ini-
cio justamente ap6s a frustracdo com
o descaso de Dom Pedro II. Decepcio-
nados e esfalfados com a construcao
inatil dos palacetes, os moradores le-
varam um cortejo a igreja e coroaram
um imperador entre os locais.

Orritual da festa envolve uma corte:
além do imperador ou imperatriz,
que se revezam no trono a cada ano e
sdo escolhidos entre criancas e ado-
lescentes, ha varios pares de mordo-
mos-régios e mordomos-baixos. Cai-
xeiras acompanham o cortejo tocan-
do pequenos tambores e entoando
canticos que expressam sua devocao
ao Divino Espirito Santo.

A mesa, um banquete gratuito de
chocolate e doces de espécie, iguaria
de tracos luso-acorianos cuja receita
foi modificada pelos escravizados. Em
vez de castanha, coco seco. Na formu-
la, ainda vao acticar, manteiga, farinha
de trigo, ovos e cravo-da-india. O for-
mato costuma ser de uma pequena
tartaruga, mas ha versoes em flor.

Se as caixeiras andam em extincao,
osdoces de espécie idem. Falta interes-
se dos jovens pela tradicao cultural da
festa. Alguns atribuem o descaso a de-
voc¢ao aos celulares, outros a prolifera-
cdo de igrejas evanggélicas, que nio
cultuam imagens (neste caso, a ban-
deira do Divino Espirito Santo).

Mas € possivel encontrar doces de es-
pécie deliciosos na época da festa ou
fora de época feitos pelo alcantarense
Antonio Carlos Moraes da Silva. Narua
das Mercés, ele vende bandejas com
dez unidades crocantes, refinadas com
um desenho na face e um talinho de fa-
rinha, para a pessoa segurar o doce.

Na mesma rua, resiste um restau-
rante de nome original: Lé Duque de
Mercés. José Alan Lemos Pereira, 59
anos, conhecido como Preto, & o pro-
prietario. Duque é homenagem ao
seu neto; Mercés ao bairro e a rua. Lé
€ um toque francés a essa localidade
que também foi invadida pelo gene-
ral da marinha francesa Daniel de La
Touche, em 1612.

Preto trabalhou como produtor da
radio Ribamar, em Sao Luis, mas pode-
ria ser locutor, pela voz grave e ritma-
da. Um dos dez filhos de Rafiza, mu-
lher quilombola, e de Tomas, descen-
dente de portugueses, ele oferece pra-
tos fartos de comidas regionais a
quem chega faminto da caminhada.
Também oferece MPB seletiva de fun-
do e muitas vivéncias para contar.

Uma delas € sua contribuicao ativa
como professor na escola de capoeira
e cidadania Kilombarte, da qual fa-
zem parte 73 criancas, 18 adolescen-
tes e 8 adultos. A sede fica na Praca da
Matriz, ali perto do restaurante, mas a
vontade & absorver o continente.
“Meu sonho é trazer as criancas de to-
dos os quilombos daqui”, diz Preto.

Alcantara € o municipio de maior
proporcao de populacio quilombola
do pais, com 84,6% dos seus morado-
res assim autodeclarados. Sdo 152 co-
munidades com cerca de 3.350 fami-
lias. Em 2025, a Corte Interamericana
de Direitos Humanos (CIDH) conde-
nou o Estado brasileiro por violar di-
reitos humanos de 171 comunidades
quilombolas que vivem na cidade por
conta da construcio e implementa-
cdo do Centro de Lancamento de Fo-
guetes, iniciada na década de 80. O
governo afirmou que ja havia a ga-
rantia do direito de propriedade cole-
tiva a todas as comunidades desde se-
tembro de 2024.

E Alcantara com os pés no futuro
tentando reerguer os tombamentos
dopassado. m

MONICA MANIR
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A artista
que pinta
COmM O
COIPOo

Arte Maria Klabin expoe pela primeira

vez em Sao Paulo e lanca livro. Por

Darlene Dalto, para o Valor, de Sao Paulo

Foram necessarios mais de 20 anos
para que a carioca Maria Klabin inaugu-
rasse sua primeira exposicio em Sao
Paulo, na galeria Nara Roesler, aberta ao
publico até o fim de fevereiro. “lingua
d’dgua” traz 29 obras que refletem, de
modo muito particular, diferentes re-
cortes do seu cotidiano em telas de
grandes escalas, com 3 metros de altura,
ou bem menores, com 30 centimetros,
produzidas ha no maximo dois anos.

Nio se trata de uma compensaciao
pela demora, mas esta semana ela lan-
cou seu primeiro livro na galeria. “Eu
adorei finalmente expor em Sao Paulo.
Foi mais emocionante do que em ou-
tros lugares onde ja expus. Sou muito
carioca e me sinto estrangeira na cida-
de. Visito pouco. Sao Paulo é um lugar
que eu domino menos”, diz.

O titulo da exposicido veio de uma
frase que escreveu em uma troca de
mensagens quando pensava em feno-
menos naturais como tromba d’agua
ou lingua de fogo. “Gostei de ‘Lingua
d’Agua’, gostei do som que remete ao
movimento do pincel na tela.”

Maria fez balé quando menina, mas
nunca pensou em ser bailarina. Com 13,
14 anos, intuitivamente buscou o barro
e comecou a fazer esculturas, da mesma
forma como seu pai, o empresario Israel
Klabin, fez tantas vezes. Havia varias de
suas esculturas espalhadas pela casa.

“Foi uma epifania. Eu fazia aulas de
arte, ja desenhava. Um dia peguei um
pedaco de barro e aquilo me deu um
prazer inacreditavel. Era adolescente,
mas pensei que eu poderia fazer aqui-
lo até os 80, 90 anos. Esculpir para
mim era o fundamento da minha li-
berdade. Ali ninguém poderia me do-
mar ou impor algum limite”, lembra.

Maria sempre frequentou museus e
galerias. Até hoje se lembra do impac-
to que lhe causou a obra “Peixe”, que
viu no MoMa, o Museu de Arte Moder-
na de Nova York, a Gilltima e a maior das
sete versoes, esculpida em marmore
azul acinzentado pelo artista romeno
Constantin Brancusi (1876-1957).

“Foi incrivel. Eu me lembro muito
novaolhando para essa obra e enten-
dendo claramente que uma coisa po-
deria ser duas coisas. Tinha uma ma-
gicaali. Aquelarepresentacao de um
peixe para mim era mais real do que
o proprio peixe”, diz.

Durante dez anos, ela morou fora do
Brasil. Estudou artes visuais e histéria da
arte na Universidade Brandeis, em Wal-
tham, subtrbio de Boston, nos Estados
Unidos, onde ganhou o prémio Susan
May Green de pintura. Nessa época pas-
sava muitos fins de semana em Nova
York. Depois morou em Los Angeles e
Paris. Em 2002 concluiu seu mestrado
na Central Saint Martins, em Londres.
Em Paris ficou sozinha durante dez me-
ses no antigo atelié de Frans Krajcberg,
multiartista polonés naturalizado brasi-
leiro, em uma vila em Montparnasse.

“Nao foi uma fase tio facil. Eu era
muito nova, ficava trabalhando o dia
todo. Produzi muito, mas ainda nio
sabia o que pintar.”

De volta ao Brasil, continuou dese-
nhando e pintando. Casou-se com o
cineasta Walter Salles e teve filhos. Du-
rante anos, trabalhou com a galeria
Silvia Cintra, do Rio de Janeiro, onde
fez varias individuais e coletivas. Em
2020, transferiu-se para a galeria Nara
Roesler, que a incentivou a fazer pri-
meiro uma exposicio em sua filial em
Nova York, aberta em 2016.

A mostra “Liquid Air” ocorreu em
agosto de 2022. Em fevereiro de 2024
ela participou pela primeira vez da Frie-
ze de Los Angeles apresentando novas
pinturas. Foi a Ginica artista que a galeria
levou para a feira de artes naquele ano.

“Maria Klabin desponta como uma
eximia pintora trazendo um enorme
respiro para dentro da cena contem-
poranea. Em sua primeira individual
em Sao Paulo ela expde uma série de
pinturas que exibem sua extrema
sensibilidade para retratar cenas do
cotidiano, da simplicidade, do corri-
queiro com dominio da técnica em
diferentes formatos e suportes”, diz

S

"umarelacdao com o movimento qu

"Gal"”, da mostra "Lingua d'agua”: “"gosto que as minhas pinturas funcionem de uma forma totalmente abstrata quanto figurativa”

FLAVIO FREIRE/DIVULGAQAQ

Nara Roesler, que em 2026 completa
50 anos de trabalho e ja se prepara
para as comemoracoes.

A mostra em Sio Paulo traz 12 obras
em grande escala, pinturas em 6leo so-
bre tela e linho, 11 desenhos pequenos
em nanquim, carvio, guache e bastio a
6leo, dois desenhos grandes em papel
vegetal, além de quatro obras peque-
nas que estio espalhadas por varios
ambientes da galeria. A sala menor no
primeiro andar abriga os desenhos pe-
quenos e uma preciosidade: alguns de-
les foram retirados de cadernos que a
artista tem sempre a mao e a partir dos
quais nascem muitas de suas criacoes.

“Tenho varios, é meio cadtico, vou de
um para outro e para outro. Eu nio faco
preparacido para as minhas pinturas,
mas quando nio estou no atelié uso es-
ses cadernos para fazer registros, dese-
nhos, retratos, anotacdes”, explica.

A curadoria da exposicdo é assinada
por Galciani Neves, cearense radicada
em Sdo Paulo, professora da Fundacio
Armando Alvares Penteado, a Faap.
“Quando pensamos em montar a expo-
sicdo, Maria estava muito concentrada
nos trabalhos de grandes dimensoes. A
ideia foi ndo apenas mostrar as pintu-
ras, mas também os desenhos, para que
o publico perceba essa diversidade de
caminhos e procedimentos”, diz. “A ex-
posicdo tem topografias. O visitante é

e é dificil explicar. E intuitivo, é da minha natureza, da minha personalidade”

LEO PINHEIRO/VALOR

convidado tanto a ver os trabalhos
mais de perto quanto a se distanciar. E
se subir ao primeiro andar pode tam-
bém ver a exposicio de cima.”

Maria pinta com o corpo. Nao ape-
nas com o braco, a mao, os dedos. “E
um embate na tela em diferentes ni-
veis. Tem uma relacio com o movi-
mento que é dificil explicar. E intuiti-
vo, & da minha natureza, da minha per-
sonalidade. E umarelacao intensa com
atelaecomatinta, e atinta se propoe a
isso. Ela € um material nem liquido
nem solido, uma espécie de lama. Algo
que acontece no seu inconsciente e vo-
cé tem que estar aberta”, diz a artista,
que nunca trabalha com estudos. Ela
costuma ir direto para a tela, e ali tenta
descobrir e resolver a obra.

O resultado sdo quadros coloridos
que transitam entre o figurativo e o abs-
trato. A artista aprecia essa dualidade.
“Eu comeco com uma provocacao, faco
um esqueleto na tela, parto de uma foto,
de alguém, dependendo do que estou
pintando e dependendo da escala. E
gosto que as minhas pinturas funcio-
nem de uma forma totalmente abstrata
quanto figurativa. Sou figurativa, gosto
de reconhecer os elementos, mas quan-
do comeco a pintar, em dois segundos
vira uma abstracio total. E isso o que me
interessa. E isso o peixe do Brancusi. Ele
€ completamente figurativo, e ele é s6
um pedaco de pedra”, analisa.

No atelié, ela deixa as telas de grandes
dimensodes no chio, as vezes sobre latas
de tinta, enquanto pinta. As telas peque-
nas, no colo. Normalmente a artista pin-
ta dois, trés, quadros ao mesmo tempo.

Exposicao e livro coincidiram casual-
mente. “Uma feliz coincidéncia”, segun-
do Luiz Vieira, editor da Nara Roesler Bo-
oks, que ja trabalhou para a editora Ca-
pivara, de Pedro Corréa do Lago; Pinaco-
teca; Masp e o Instituto Inhotim sempre
cuidando de livros ou catalogos. O titulo
“Maria K" foi uma escolha pessoal.

“Sempre assinei Maria K. Me identi-
fico com Maria K”, afirma ela. O livro
bilingue (portugués e inglés) foi escri-
to por Priscyla Gomes e Pollyana Quin-
tella, ambas curadoras. A capa € assi-
nada por Gabriela Castro. Em 250 pa-
ginas estdo 126 obras dos tGltimos dez
anos, e fotos da artista em seu atelié.

No dia 11, durante o lancamento,
havera uma conversa entre a artista e
as autoras, seguida de autégrafos.
“Estou feliz com esse livro. Foi uma
grande chance de eu refletir sobre tu-
do que ja fiz”, diz. m
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Oxigénio brasileiro

Cinema Karim Ainouz estreia em Berlim

seu segundo filme falado em inglés,

‘Rosebush Pruning’. Por Elaine Guerini,

para o Valor, de Berlim

Isolada na Catalunha, uma das re-
gides mais ricas da Espanha, uma fa-
milia americana desfruta de sua fortu-
na enquanto perpetua uma dinamica
toxica. SO pela sinopse, nio da para
imaginar a conexio com o Brasil da sa-
tira sombria “Rosebush Pruning”, fala-
da em inglés e estrelada por Callum
Turner, Elle Fanning, Riley Keough, Ja-
mie Bell e Pamela Anderson.

Por tras das cameras, no entanto,
quem comandou o set desse candida-
to ao Urso de Ouro da 762 edicdo da
Berlinale, inaugurada nesta quinta,
dia 12, foi o cearense Karim Ainouz.
Tudo foi filtrado pelo olhar do diretor,
que costuma imprimir uma sensibili-
dade tnica em seus filmes, com foco
na resiliéncia de personagens invisi-
veis, oprimidos e marginalizados.

“O brasileiro esta levando oxigénio
ao cinema mundial, que estava um
pouco sufocado, com uma tendéncia a
repeticdo”, afirma Ainouz ao Valor,
comentando o momento histérico de
projecao global de filmes brasileiros.

Um ano ap6s a conquista inédita
do Oscar de melhor filme internacio-
nal por “Ainda Estou Aqui” (2024),
“O Agente Secreto” disputa quatro
prémios da Academia em marco. Ele
estd na briga de melhor filme, filme
internacional, direcio de elenco e
ator,com Wagner Moura.

O baiano que se tornou o rosto do
cinema nacional ja foi dirigido por
Ainouz. A dupla filmou “Praia do Fu-
turo” (2014), outro candidato ver-
de-amarelo ao Urso de Berlim, cidade
que o cineasta nascido em Fortaleza
adotou nos anos 2000.

“Quem diria que depois da nossa
parceria em ‘Praia do Futuro’ estaria-
mos neste ano de celebracio, com
Wagner tendo o seu talento gigante
reconhecido”, diz Ainouz, que com-
pletou 60 anos no més passado.

“O cinema que fazemos é muito
menos calculado. E como atingimos
uma fase de maturidade, robustez e
ebulicdo, é natural estarmos impac-
tando o mundo. Isso se traduz no jei-
to de Wagner atuar e no jeito de Afon-
so Goncalves [montador de ‘Hamnet:
A Vida Antes de Hamlet’] e de Adol-
pho Veloso [indicado ao Oscar de me-
lhor fotografia por ‘Sonhos de Trem’]
filmarem”, destaca o cineasta.

O mesmo vale para a 6tica huma-
nista de Ainouz, que se manifesta so-
bretudo nas relacdes dos seus perso-
nagens em cena, quase sempre tra-
zendo a tona tanto o melhor quanto
o pior de cada um. Explorar a condi-
¢do humana é algo que nio muda,
independentemente do idioma fala-
donosetde filmagem.

Em termos de inspiracdo, Ainouz
bebeu em uma fonte classica para ro-
dar “Rosebush Pruning”, uma copro-
ducio de Espanha, Italia, Alemanha e
Reino Unido orcada em US$ 11 mi-
Ihoes. Nao se trata de um remake, mas
alguns elementos sio emprestados de
“De Punhos Cerrados”, rodado em
1965. O longa de estreia do italiano
Marco Bellocchio escandalizou o pi-
blico da época com uma familia abas-
tada degenerada, onde os mais frageis
sdo eliminados, em prol dos “saos”.

E como “Rosebush Pruning” se encai-
Xa no imaginario cinematografico de
Ainouz, um habitué ha mais de 20 anos
dos maiores festivais do mundo? “Sem-
pre tive minha familiaridade com per-
sonagens femininos. E depois de ‘A Vida
Invisivel de Euridice Gusmao’ [2019], fi-
quei ainda mais interessado em fazer
uma anatomia dos tipos masculinos ve-
nenosos com quem elas convivem”, con-
ta o diretor, vencedor da mostra Un Cer-
tain Regard de Cannes com esse retrato
da frustracao das mulheres na socieda-
de patriarcal dos anos 50.

'Rosebush Pruning’
foi construido e
escrito em torno de
um patriarca téxico,
interpretado por
Tracy Letts

“O drama histérico ‘Firebrand’
[2023], filmado logo depois, gira em
torno de um monstro, o rei Henrique
VIII”, recorda o diretor. Com “Fire-
brand” ele concorreu a Palma de Ou-
ro de Cannes mostrando como Cata-
rina Parr, a sexta e altima mulher do
monarca inglés, conseguiu sobreviver
ao casamento com um sujeito de
comportamento tio cruel.

Na sequéncia, veio o thriller erético
“Motel Destino” (2024), colocando Ai-
nouz, mais uma vez, na briga pela Palma
de Ouro do festival francés. “E com mais
uma figura masculina absolutamente
nociva”, afirma o diretor, referindo-se a
Elias, o dono de um motel de beira de es-
trada no Ceara. A presenca de um fugiti-
Vo, que passa a se esconder no local, re-
vela as cicatrizes da esposa de Elias, sufo-
cada tanto pelo marido abusivo quanto
pelamentalidade machista.

“Toda essa trajetoria é um reflexo da
minha vontade de criticar a familia
tradicional, o que respingou no novo
projeto, ‘Rosebush Pruning’, que foi
construido e escrito em torno de um

patriarca toxico”, conta Ainouz, res-
ponsavel por outras histérias de mu-
lheres com os sonhos destruidos por
seus pais, maridos ou namorados.

Outro exemplo foi “O Abismo Pra-
teado” (2011), projetado na Quinze-
na dos Cineastas de Cannes, sobre o
choque de uma mulher abandonada
pelo marido, por mensagem no celu-
lar. Antes disso, o diretor ja tinha fei-
to “O Céu de Suely” (2006), selecio-
nado para a mostra Orizzonti de Ve-
neza e protagonizado por uma jo-
vem que espera em vao a volta do pai
do seu filho, recém-nascido.

Seguindo com a proposta de enten-
der mais sobre a condi¢do feminina,
Ainouz tirou de cena a impotente mae
cega, ue era O personagem mais ve-
lho da familia em “De Punhos Cerra-
dos”. Em seu lugar, entra o pai (tam-
bém cego), como uma figura que con-
tamina todas as relacdoes em “Rose-
bush Pruning” — com sessao de gala
no Berlinale Palast, o epicentro do fes-
tival alemao, neste sabado, dia 14.

Interpretado por Tracy Letts, o pa-
triarca cego chega ao ponto de pedir,
durante um almoco, uma descricao fisi-
ca de Martha (Elle Fanning), presente a
mesa, incluindo o tamanho dos seus
seios. Ela € a namorada do primoggénito,
Jack (Jamie Bell), que, ao anunciar a de-
cisdo de deixar a mansao para viver com
o0 seu amor, instiga a discordia na fami-
lia, também formada pelos irmaos Ed
(Callum Turner), Anna (Riley Keough) e
Robert (Lukas Gage), que é epilético.

Enquanto medidas drasticas sio to-
madas, para quebrar o circulo de abu-
so doméstico, o passado vem a tona, re-
velando um segredo sobre a morte da
mae (Pamela Anderson). “Nao é um fil-
me necessariamente explosivo, mas
polémico, ao tocar em questoes do
nosso tempo. Além da masculinidade
toxica, falo de privilégio, ja que a acu-
mulacdo de renda no mundo € assusta-
dora”, comenta o diretor, lidando aqui
com roteiro do grego Efthimis Filip-
pou. Ele € mais conhecido por coescre-
ver comédias de humor acido como
“Tipos de Gentileza” (2024) e “O Lagos-
ta” (2015), com Yorgos Lanthimos.

“A satira € algo novo para mim, mas
ela se encaixou no que eu queria fazer,
de maneira intuitiva”, conta Ainouz,
que buscava a “temperatura de uma
primeira obra” destavez, embora ja te-
nha rodado mais de dez longas.

“E a minha visao de um filme feito
um ano antes de eu nascer, adaptado
para o absurdo dos dias de hoje”, diz
ele, rindo. E por que o titulo “Rosebush
Pruning” (Poda de Roseiras)? “Ele
aponta uma delicadeza que vai con-
trastar com a densidade da hist6ria.” m

E Tudo Verdade

Adeus a
Silvio
Da-Rin

‘O documentario é um

Amir Labaki

dominio do cinema

inesgotavel, talvez aquele

com maior potencial

criativo’, dizia o cineasta

que nos deixou

O ano iniciou-se, e janeiro se encer-
rou, ja com uma primeira despedida
crudelissima para o cinema brasileiro,
partindo Silvio Da-Rin (1949-2026). Li-
der cineclubista na juventude e secreta-
rio do Audiovisual na maturidade (se-
gunda Presidéncia Lula), técnico de som
ativissimo por duas décadas (anos 1980
e 1990) e raro documentarista exclusivo
por quase meio século, com producao
tao rigorosa quanto infelizmente sucin-
ta (menos de dez titulos), Da-Rin nido
veio a vida a passeio, como a intensida-
de de sua presenca anunciava sempre.

Sua militancia, no melhor sentido
do termo, foi cinematografica como
politica, engajado naresisténcia du-
rante os anos de chumbo da ditadura
militar (1964-1985), a qual dedicou ti-
tulos inescapaveis de sua obra filmica.
Também teorica foi a excepcional con-
tribuicdo de Da-Rin, sintetizada em sua
dissertacido de mestrado tornada livro,
“Espelho partido - Tradi¢ao e transfor-
macaio do documentario” (Azougue
Editorial, 2004), pioneiro estudo brasi-
leiro da histéria do cinema nao ficcio-
nal e de momentos aureos de sua ino-
vacao por aqui (Arthur Omar, Eduardo
Coutinho, Jorge Furtado).

Mesmo antes de desenvolver uma
das mais bem-sucedidas carreiras
nacionais como técnico de som, Sil-
vio ja em 1979 anunciava seu talento
como cineasta do real com o curta
documental “Fénix”, um desbrava-
dor ensaio de arquivo que ligava
dois momentos de movimentaciao
popular contra a repressao do regi-
me militar. Com depoimentos pon-
tuais, o projeto original de um docu-
mentario sobre o tropicalismo se
tornou uma original reflexio conec-
tando os protestos populares repri-
midos entre 1964 e 1968 e as greves
operarias de 1978-80.

“O processo foi intuitivo”, afirmou-
me Da-Rin numa entrevista biografi-
capara a série “Cineastas do Real” no
Canal Brasil em 2021 (disponivel no
Globoplay e em podcast). “Chamo o
filme de um cine-almanaque. E real-

Silvio Da-Rin deixou uma producao tao rigorosa quanto infelizmente sucinta

mente um documentario ensaistico e
o filme que eu gosto mais dos que fiz.”
Seu curta-metragem seguinte foi
catalisado pela leitura de uma repor-

tagem no Jornal do Brasil. Em “O
Principe de Fogo” (1984), Da-Rin re-
constituiu a tragica histéria do entao
mais antigo preso no pais, o assassi-
no Febronio Indio do Brasil, recluso
havia mais de meio século no mani-
comio judiciario.

Em “Igreja da Libertacio” (1985), seu
primeiro média-metragem, o docu-
mentarista retratava a quente a batalha
da ala mais progressista da Igreja Cato-
lica brasileira contra as pressoes orto-
doxas do Vaticano. Destaca-se a preo-
cupacao em investigi-la em seus varios
ramos — agrario, operario, indigenista
—, com a participacao entre outros de
Frei Betto, Dom Pedro Casaldaliga,
Marcelo Carvalheira e mesmo do teélo-
go Leonardo Boff, entdo submetido a
um voto de siléncio. A posteriori, Da-

Rin manifestaria insatisfacdo por nao
ter abordado também o movimento
em suas bases.

Quase duas décadas passaram-se
até sua estreia em longa-metragem,
naquela que talvez seja suarealiza-
¢ao mais marcante. “Hércules 56”
(2005) reconstituiu um dos episé-
dios centrais da luta armada contra a
ditadura, o sequestro em setembro
de 1969 do embaixador dos EUA
Charles Burke Elbrick, e o destino dos
presos politicos libertados pela acéo.
“Foi uma marca muito profunda na
minha geracao”, frisou Da-Rin.

“Paralelo 10” (2012) também tra-
balha nareconstituicdo presente da
histéria. E um “river-movie” que nos
leva aregido oeste do Acre, na fron-
teira com o Peru. O filme acompanha
alonga batalha do sertanista José
Carlos Meirelles, ao lado do antrop6-
logo Terri Aquino, em defesa de indi-
genas isolados e de ja contatados,

contra posseiros e traficantes que
lhes disputam as terras.

Seu filme de despedida, contou Da-
Rin, “demorei décadas para fazer”.
“Missdao 115” (2018) prosseguia sua
investigacao historica do periodo mi-
litar, radiografando o terrorismo de
extrema direita que se op0s a rede-
mocratizacdo, em atentados como o
fracassado ao Riocentro em abril de
1981. Quando de sua estreia, as con-
sequéncias da impunidade ja se fa-
ziam ver no arreganhar de dentes de
ascendentes forcas autoritarias.

Ao perguntar-lhe sobre o mais im-
portante documentario da historia
do cinema, ele nio hesitou: “O Ho-
mem da Camera” (1929), de Dziga
Viértov. “E inesgotavel, de uma rique-
za extraordinaria. (...) Um filme que
traz a questao da autorreflexibidade,
traz um conjunto enorme de formas
de abordagem, de vertentes que se-
riam sucessivamente retomadas pela
filmografia documental mundial.”

Tampouco piscou quanto ao titulo
nacional mais marcante: “Cabra Mar-
cado para Morrer” (1984),de Eduardo
Coutinho. “Um filme magnifico, que
trabalha dispositivos novos de modo
extremamente criativo. (...) Um filme
que reflete como nenhum outro a
transformacao que o Brasil sofreu ou
deixou de sofrer com o golpe de 1964.”

“O documentario é um dominio
do cinema inesgotavel, talvez aquele
com maior potencial criativo”, sus-
tentava Da-Rin. “Tem uma interface
com a vanguarda, com o cinema ex-
perimental, com o cinema ensaistico.
Desenvolve formas sempre renova-
das de como contar historias.” Pros-
seguir honrando a tao bela definicao
€ o minimo que se deve em homena-
gem ao legado de Silvio Da-Rin.

Amir Labaki € diretor-fundador do
E Tudo Verdade — Festival Internacional
de Documentdrios.

E-mail: labaki(@etudoverdade.com.br
Site do festival: www.etudoverdade.com.br m
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LIVROS

Avoz poética
de Leonilson

Transcricao de diarios

gravados revela uma

delicadeza extrema. Por

Ubiratan Brasil, para o
Valor, de Sao Paulo

LEOMNILSQ;
DIARIDS CE LA VOZ
erites.

Leonilson: Diarios

trachos tran:

de umavoz

Org.: Jodo Anzanello
Carrascoza

Projeto Leonilson
R$ 100

ssiegin s ez
Jods Acizanallo Ciscscaza

“Tem tanta coisa pra fazer. Tenho tan-
to trabalho na cabeca que eu quero exe-
cutar, tem tanta gente que eu quero dei-
xar feliz, tem tanta coisa pra aprender. As
pessoas...” Termina assim, com um la-
mento de urgéncia, a tltima gravacao
deixada em uma fita cassete pelo artista
cearense José Leonilson, conhecido por
suaoriginalidade e pela coragem de ex-
por sua vida pessoal nos trabalhos.

As palavras foram gravadasem 11 de
janeiro de 1993 e, quatro meses depois,
Leonilson morreu de complicacoes da
aids. Faltavam dois meses para comple-
tar 36 anos. Nos tltimos trés anos de vi-
da, o artista gravou uma série de depoi-
mentos em 19 cassetes com confidén-
cias sobre o trabalho e a vida pessoal.

“Nelas notamos, sobretudo nas pri-
meiras, o espirito jovem do artista vice-
jante, a sua alegria com as viagens inter-
nacionais, as exposicdes e 0s prémios,
mas, nas Gltimas, ja doente, ainda que
esperancoso de que pudesse se curar, a
énfase de suas enunciacoes se dirige para
aesfera dos sentimentos, da vida interior
profunda e das afli¢oes existenciais”, diz
o escritor Jodo Anzanello Carrascoza,
responsavel pela selecao e organizaciao
do livro “Leonilson: Didrios de umavoz -
trechos transcritos”, lancado pelo Proje-
to Leonilson, que cuida da gestao dos di-
reitos autorais e morais do artista e cujo
site (www.projetoleonilson.com.br)é o
caminho parase adquiriraobra.

DIVULGACAO

Leonilson dizem suas gravagoes que “gostaria de saber escrever, juntar frases para formar um livro”. Suas gravacoes agora formam um

As fitas foram deixadas com o galeris-
ta Eduardo Brandao, com quem ele divi-
dia uma moradia. Em uma delas, Leonil-
son fala sobre o desejo de gravar pensa-
mentos que formariam um livro.

“Mas eu acabo gravando todas as
besteiras que penso durante o dia”, la-
menta-se. “Eu gostaria de saber escre-
ver, juntar frases para formar um livro.
As palavras que junto e faco frases nos
trabalhos sao palavras amorosas.”

Por tras de uma voz calma, perce-
be-se uma contagem regressiva ao lon-
go dos depoimentos. Leonilson apren-
deu abordar com amie, Carmem, re-
correndo a técnica artesanal para reali-
zar obras que, a despeito dos temas
densos (como os efeitos da devastacdo
da aids e o sofrimento de sua geracio),
sdo de uma delicadeza extrema.

“Ha em toda a sua carreira uma al-
ternancia entre a producdo solare a
noturna, com dominancia dessa em
sua fase final”, diz Carrascoza.

No livro, o organizador deixou tre-
chos de fora, especialmente os que en-
volviam pessoas que nio autorizaram
apublicacio de seus nomes. Muitos re-
latavam relacdoes amorosas — homos-
sexual, Leonilson descreveu suas aven-
turas, especialmente em saunas e em
locais inusitados como o banheiro de
um avido. Acontecida ali, sua relacio

com Ethan, um homem “de olhos pro-
fundos” e “boca linda”, esta presente.

Carrascoza dividiu o livro em seis ca-
dernos tematicos, acoplados dentro de
uma estrutura de acrilico e com o contet-
do organizado em ordem cronologica,
priorizando as partes que tratavam dos
assuntos mais recorrentes, quando nao
até obsessivos. Pessoas surgem com seus
nomes reais ou sio identificadas pelos
apelidos criados pelo artista— Adriano
Pedrosa, hoje diretor artistico do Masp,
por exemplo, éidentificado como “Al”.

Proximo dos artistas da Geracao 80,
Leonilson desenvolveu um parentesco
artistico com Arthur Bispo do Rosario,
especialmente por causa dos borda-
dos e das referéncias autobiograficas
na obra, além de Lygia Clark, Louise
Bourgeois e Eva Hesse.

“Lenilson surge nos 1980, quando as
denominacdes ja nao territorializavam
os géneros artisticos. Glauber Rocha dizia
que Fellini era o maior pintor mével do
século XX. Assim também vejo Leonilson
como um poeta de raiz verbo-visual. A
sua arte esta eivada ndo so de palavras,
masigualmente de um olhar epifinico
que irrompe com maior frequéncia no
dominio da poesia”, diz Carrascoza.

Adescoberta de ser portador do virus
colocou-o entre os raros artistas que nao
evitaram a morte como tema, como Ibe-

Lancamentos

A solidao das aranhas

Diogo Bercito

Companhia das Letras

160 pags., R$ 7990

Neste romance lirico sobre as teias
da cumplicidade, Gabriel, que desde
pequeno tinha medo de perder os pais,
um dia recebe a noticia de que eles se
foram. Com isso, ele volta ao povoado

ARTUR DA TAVOLA
CAMINHOS ABERTOS

natal de Sdo Jorge do Pomar e conhece
o jovem cientista Domingos, que cole-
ciona aranhas e também sofreu com
recentes perdas. Eles desenvolvem
uma intimidade enquanto procuram
nas terras do sitio verdades na nature-
za. O autor, Diogo Bercito, € jornalista,
escritor e historiador. Ja publicou “Bri-

6

mos a mesa”, “Vou sumir quando a vela
se apagar” e & autor do roteiro da gra-
phic novel “Rasga-mortalhas”, indica-
daao Prémio Jabuti 2017.

0 filho perdido

Irene Vucovix

Irene Vucovix

Geragdo

teorema P .

256 pags., R$ 84,00

oFilho
Pgrdidg

Em seu livro de estreia, Irene Vucovix
trata datragicarelacio de umamae
com o filho psicopata. O relato inclui
ot dareceptacdo de drogas a falsidade
ideolo6gica, roubo, furto e a espiral des-

trutiva do vicio. A obra acompanha os
acontecimentos, a decomposicio do fi-
lho e o drama da genitora. Formada na
USP, nos anos 70, Vucovix fez carreira
no jornalismo. Repdrter da Editora
Abril e do Estadio, ela dirigiu uma
agéncia de comunicacio. Em 2023 seu
conto “Retalhos” foi selecionado para o
Prémio Arte e Literatura USP60+. Em
2024, o conto “Senhora dos solitarios”
foi um dos dez escolhidos pela Sinete
para a antologia “Quem, onde e adeus”.

Caminhos abertos
Artur da Tavola

Sextante
288 pags., R$ 6990

Com 90 textos publicados entre
1970 e 2005, esta homenagem aos 90
anos que o cronista carioca Artur da
Tavola (1936-2008) completaria neste
ano é um convite para novos leitores.
Comunicador, escritor e deputado, ele
amava radio, TV, esportes, musica e a
politica. Cassado ap6s o golpe militar,
Tavola encontrou na cronica um terre-
no fértil para tratar de diversos assun-
tos. Para Fernanda Montenegro, ele
“foi um homem de imensa dimensao
na cultura brasileira”; segundo Paulo
Coelho, Artur da Tavola “era um amigo
em qualquer circunstancia. Sempre
me ajudou quando precisei. Como se
diz em inglés, a man for all seasons”.

Teorema
Pier Paolo Pasolini

Cosac
296 pags., R$ 119,00

“Teorema” comecou a ser escrito em
1966 como drama teatral, simultanea-
mente as seis tragédias que marcam a
maturidade de Pier Paolo Pasolini
(1922-1975). Para expressar com mais
clareza seu contetido, ele transformou a
peca num texto-colagem de géneros
(prosa, poesia, fabula e relatério), resul-
tando em 48 secoes, “enunciados” de
uma espécie de equacdo, teorema. Nele,
expoe a dissolucio de um niicleo fami-
liar da alta burguesia milanesa nos anos
60, ap6s a chegada de um jovem e belo
hospede. Ele ira provocar transforma-
¢oes nos integrantes da familia. Em
1968, o livro virou filme com Terence
Stamp, Silvana Mangano e Laura Betti. m

ré Camargo e Farnese de Andrade. Se-
gundo Carrascoza, o tema da finitude,
especialmente para quem ainda era jo-
vem, explode nas obras de Leonilson
quando ele se descobre soropositivo.

“Os seus tltimos registros me reme-
tem, no tom de alta sensibilidade, ao
livro do cubano Reinaldo Arenas, ‘An-
tes que anoiteca’. Leonilson, apesar de
enfraquecido pela doenca, seguia a
risca o tratamento de entdo, tinha de-
sejo e esperanca de se curar, e se lan-
cava ao trabalho, com a maxima dedi-
cacdo possivel, consciente de que a
noite maior se acercava.”

A obrade Leonilson alcanc¢ou a consa-
gracio antes mesmo de sua morte e, de-
pois dela, ha quase 33 anos, o Projeto
Leonilson aponta que cerca de 650 expo-
sicoes e 400 eventos foram realizados pe-
lo mundo afora. E um catalogo raisonné
(publicacio que lista todas as obras co-
nhecidas de um artista) reuniu, em trés
volumes, cerca de 3.400 trabalhos.

“Nas primeiras obras de Leonilson, ja
estava presente um traco incomodo,
uma vez que revelam suas inquieta¢des
pessoais mas também sociais, suas cri-
ticas a cena artistica da época, a desi-
gualdade e a injustica. Mas, em seus l-
timos anos, tematicas como dor, soli-
dao, doenca e morte ganham maior re-
levincia e assumem o protagonismo.”

Fantasmas de
carne e 0sso

Uma fabula do espanhol
Andrés Barba. Por Fedra
Rodriguez, para o Valor,
doRio

Oultimo diada
vida anterior
Andrés Barba
Trad.: Fabiane
Secches

Todavia
120 péags., R$ 7290

Aliteratura hispanica dialoga com a
fantasmagoria e com o realismo insoli-
to desde o século passado. Nas tiltimas
décadas, contudo, por meio de um
processo continuo de metamorfose,
esse dialogo tem se intensificado, ga-
nhando for¢ca no mercado editorial,
com autores como Andrés Barba, e
consolidando-se como um dos géne-
ros contemporaneos mais valorizados,
inclusive pela critica especializada.

Esse eterno retorno ao onirico e ao
assombroso parece responder a uma
realidade que ja nio se organiza se-
gundo parametros estaveis: uma reali-
dade mediada pela virtualidade, frag-
mentada em multiplas camadas de
presenca e auséncia, em que sujeitos se
veem atravessados por outras formas
de linguagem e novas pulsdes. As dife-
rencas geracionais, exacerbadas pelas
tecnologias do século XXI, instauram
regimes de tempo e de memoria in-
compativeis entre si, gerando colisdes,
fragmentacoes e polaridades.

Nao é fortuito que duas regioes se des-

taquem pela prolifica producio de obras
no dmbito do sobrenatural. A Espanha
mantém uma relacio ainda nio elabora-
da com o franquismo, um trauma hist6-
rico que retorna como ameaca de repeti-
¢do, mas també&m como restos mnémi-
cos que insistem em colocar em xeque
movimentos coletivos e individuais.

Na América Latina, igualmente atra-
vessada por regimes ditatoriais, o fantas-
tico serve como recurso que da forma ao
indizivel: os ecos da violéncia estatal, as
infincias interrompidas, as perdas sem
luto, os amigos e inimigos que habitam a
zona ambigua entre real e imaginario.

O bizarro deixa de ser um mero re-
curso estético e passa a operar como fi-
gura do sintoma: aquilo que ndo pode
ser simbolizado retorna e reinscreve,
na literatura, os impasses do sujeito e
da cultura. Escritoras e escritores como
Samanta Schweblin, Mariana Enriquez,
Emilio Bueso, Alvaro Bisama e Laura Al-
coba destacam-se como herdeiros de
um realismo fantastico de matriz lati-
no-americana que adquiriu configura-
¢oes singulares no cendrio espanhol.

Aesse conjunto soma-se o madrilenho
Andrés Barba, que desde 2001, quando
figurou entre os finalistas do Prémio Her-
ralde, vem consolidando seu nome. Radi-
cado na Argentina, Barba declara-se um
atento leitor da tradicdo fantastica local,
herdeira do legado de Jorge Luis Borges, e
sustenta que, para compreender o mun-
do contemporaneo, a fabula € mais eficaz
do que oregistro documental.

No Brasil, o autor estreou em 2018
com “Repiblica luminosa” (Todavia),
romance que aborda a infancia como
um territoério de mistério capaz de
iluminar as complexidades da vida
adulta. Agora, a mesma editora apre-
senta aos brasileiros o romance “O l-
timo dia da vida anterior”.

Também atravessado pela tematica
da infancia, o livro € estruturado em
duas partes, sendo a segunda uma espé-
cie de epilogo que busca lancar luz so-
bre questoes deixadas em suspenso na
primeira. Com um narrador onisciente,
a histéria acompanha a vida de uma
corretora de imoéveis envolvida em rela-
¢oOes pessoais intrincadas, passadas e
presentes. Um dos imoveis que tenta
vender transforma-se no cenario de um
mergulho no inconsciente, realizado na
companhia de um misterioso menino.

As repeticoes constantes de situacdes,
frases e imagens desenham uma espiral
que frequentemente lanca o leitor em
vertigem, compelido a conectar elemen-
tos e a compreender até onde a reinci-
déncia — em eco — das acoes volunta-
rias e involuntarias de personagens sem
nome pode, ou deseja, chegar.

No entanto, Barba por vezes extrapola
na fragmentacdo como exercicio de ra-
dicalidade ou profundidade, escorre-
gando em metaforas e figuras de lingua-
gem que parecem operar apenas como
ornamentos cognitivos, escoando pelo
olho do furacio de eventos reiterados.

Cabe questionar se o uso recorrente
de siléncios ambiguos e de aforismos
quase “instagramaveis” nio acaba por
nos confundir, passando a adquirir um
valor literario e estético maior do que
aquele que efetivamente sustenta.

Retomando as palavras de César Aira
no ensaio “Sobre a arte contemporanea”:
para que algo seja arte, € necessario que
crie valores novos e nio seja considerado
“bom”. Em outras palavras, uma obra
precisa remexer estruturas, desalinhar
certezas, produzir revolta e encantamen-
to, questionar existéncias, antecipar des-
tinos e destruir egos, afastando-se da zo-
namorna em que muitas obras contem-
poraneas aclamadas parecem ter se aco-
modado como se fosse um clima natural.

O romance de Barba apresenta uma
estrutura promissora e mobiliza temas
relevantes como a indeterminacio do
tempo, a crianca ferida que persiste na
vida adulta e o jogo de espelhos. Con-
tudo, o excesso de elaboracao linguis-
tica acaba por diluir a consisténcia dos
personagens, produzindo um efeito de
ocultamento em vez de aprofunda-
mento. A experiéncia interior, nesse
sentido, exige menos ostentacao ver-
bal e mais afastamento de axiomas:
seu limite extremo deve se manter lon-
ge de um actimulo de palavras toma-
das como apice expressivo.

Anarrativa nio parece responder a
uma pergunta que é (ou deveria ser) fun-
damental a toda obra literaria: o que este
texto torna impossivel depois de lido?
Ainda assim, como ocorre com qualquer
obra, € oleitor quem detém a chaveea
decisdo de comprar oundo esta casa.

Fedra Rodriguez é tradutora, criticade arte e
escritora
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Umrelatode
viagem
peculiar

John Berger mistura

autobiografia e analise

artistica em livro que

retrata Bolonha. Por

Kelvin Falcdo Klein, parao
Valor, do Rio

0 toldo vermelho

de Bolonha

John Berger

Trad.: Samuel Titan
Jr. Editora 34

112 pags., R$ 58,00

John Berger

O tolde vermelho
de Bolonha

John Berger (1926-2017) foi um es-
critor versatil e sofisticado: publicou
uma série de romances, entre os quais
“Aquinos encontramos”, “Bandeira e
Lilas” e “G.” (vencedor do Prémio Boo-
ker em 1972), escreveu pecas de teatro
eroteiros de cinema, além de sedimen-
tar sua posicio como um dos ensaistas
de lingua inglesa mais interessantes
das altimas décadas, com livros como

“Modos de ver”, “Por que olhar para os

animais?” e “Para entender uma foto-
grafia”, todos ja publicados no Brasil.

“O toldo vermelho de Bolonha” é
uma novela que consegue reunir e con-
densar os principais tracos da poética
de Berger. Narrado na primeira pessoa,
o texto articula elementos de ficcdo e
autobiografia dentro de uma moldura
que & em grande medida, aquela do
ensaio e dorelato de viagem:

“Na Piazza Maggiore, alguns de-
graus levam a fachada leste da basilica
de San Petronio, construida com tijo-
los, como tantos edificios historicos de
Bolonha. Faz séculos que as pessoas
sentam-se nesses degraus para espiar o
que acontece na praca e notar as mini-
mas diferencas entre ontem e hoje. Es-
tou sentado nesses mesmos degraus”.

Tudo comeca com a evoca¢io de um
tio querido e excéntrico (como existem
tantos na literatura inglesa) que instila
no jovem Berger o gosto pelas viagens.
“Viajava rumo ao sul para estudar his-
toria e rumo ao norte (que ele preferia)
para estar proximo da natureza.”

A partir da construcao desse persona-
gem — pela via da evocacdo da infincia
e do inicio da juventude —, surge a prin-
cipal presenca do relato: a cidade italia-
na de Bolonha, com sua solidez, sua cor
caracteristica, suas arcadas e sua longa
tradicdo de resisténcia ao fascismo, ele-
mentos que Berger revisita de forma
criativa e imaginativa em sua histéria.

Aovisitar a cidade, Berger reencon-
tra o tio, ainda que seja apenas seu
“fantasma”, suavoz, sua presenca fugi-
dia no fundo da memoria (“Muito do
que o meu Tio lia tinha a ver com a pré-
xima viagem que planejava fazer ou
com a Gltima que tinha feito”).

Caminhar por Bolonha, contudo, é
também reencontrar algo de seu, al-
go que diz respeito a sua subjetivida-
de, suavisio de mundo: “Todas as ja-
nelas que vejo ao passar tém toldos, e
todos sio da mesma cor. Vermelho.
Muitos estdo desbotados, alguns sao
NOovos, mas sao sempre as versoes ve-
lha e jovem da mesma cor”.

Por meio da caminhada pela cidade,
pela observacio de seus detalhes e sua di-
namica, Berger revisita o proprio passado
e, mais importante, sua postura diante
do mundo—um individuo que &, antes
de tudo, poroso e curioso, ou seja, aberto
as descobertas e as transformacaes.

O detalhe dos toldos se transforma em
uma metafora para a criacio literaria,
que lida precisamente com o ajuste da

Ped

Versatil e sofisticado, John Berger leva ao género do relato de viagem sua abordagem singular

exposicdo, com os conflitos entre o inter-
no (a personalidade, os sentimentos) e o
externo (a sociedade, a historia, os con-
textos). “O vermelho” dos toldos, escreve
Berger, “ndo é de argila nem de terraco-
ta, é um vermelho tingido. La dentro, ha
corpos e seus segredos, que nao sio se-
gredos quando estio la dentro”.

Esse pedaco de linho vermelho mar-
ca uma espécie de fronteira, o limite
entre o doméstico e o pablico que Ber-
ger explora desde as primeiras linhas
do relato, quando evoca sua casa, sua
familia, seus parentes. “Quero com-
prar um corte desse linho vermelho”,
ele escreve, e assim “poderei senti-lo,
amassa-lo, estendé-lo, ergué-lo contra
aluz do sol, pendura-lo, dobra-lo, so-
nhar com o que ha la dentro”.

Com seuretrato de Bolonha, Berger se
posiciona no interior de uma consolida-
da tradigio britanica de relatos do géne-
ro. Charles Dickens, Arthur Conan Doyle
e Virginia Woolf escreveram sobre Lon-
dres, assim como Elizabeth Gaskell e An-
thony Burgess o fizeram com Manches-
ter; Jan Morris escreveu sobre Trieste e
Veneza, Norman Lewis sobre Napoles;
Bruce Chatwin escreveu paginas definiti-
vas sobre a Patagonia e Freya Stark fez o
mesmo com Bagda, Cairo e Cabul.

Berger, no entanto, como ja havia fei-
to em textos anteriores sobre a regiao
dos Alpes Franceses, leva ao género do
relato de viagem sua abordagem singu-
lar: amescla do autobiografico com o
politico, a atencao a dimensao material
davida cotidiana e sua sensibilidade
agucada comrelacio as artes visuais,
tema constante em toda sua producio.

Em uma das Gltimas cenas do livro,
Berger chega a “um lugar em que duas
arcadas se cruzam sob um domo”. Tra-
ta-se de um “lugar de passagem”, com
“pilastras altas” nos cantos, no qual
ocorre um “fendémeno actstico que
poderia ser chamado de ‘grito sussur-
rante™: duas pessoas podem conversar
no meio da multidio, cada uma encos-
tada em uma pilastra, “e as vozes soa-
rao altas e distintas, ndo importa
quantas pessoas estiverem passando
no meio, e ninguém mais ouvira as
duasvozes”. Com essa ideia paradoxal
—um segredo que pode ser dito em
ptblico, no meio da cidade —, Berger
chega ao cerne da narrativa, cuja suti-
leza é um presente para o leitor atento.

Kelvin Falcao Klein é critico literario e professor
de literatura da Unirio

Outros Escritos

A estranha
de si

Tatiana Salem Levy

A historiavivida de

Clarice Fortunato e como

aescrita de si € sempre a

escrita de outro

Sento-me de frente para o computa-
dor e ndo consigo escrever. Lembro-
me de quando era adolescente e preci-
sava escrever uma redacao para a esco-
la, mas o texto nao saia. A capacidade
de sentar e comecar a escrever com na-
turalidade requer anos de experiéncia,
vem com o tempo. Nao costumo de-
morar para escrever a primeira linha
dos textos para este espaco, mas desta
vez, confesso, ndo sei como escrever
sobre o livro que acabo de ler. Mas sei
que preciso e quero fazé-lo.

“Davida nas ruas ao teto dos livros”
(Pallas), de Clarice Fortunato, € o livro
que me deixou neste estado. Sabe
quando vocé ouve uma historia tao im-
pactante que vocé fica sem saber o que
dizer, a0 mesmo tempo em que mil
coisas remexem por dentro? Talvez eu
pudesse, para comecar, resumir em
poucas linhas a histéria impossivel de
resumir de Clarice: filha de um homem
negro e de uma mulher branca de
olhos azuis, Clarice passou a primeira
infancia numa fazendano estado do
Parand, para onde os pais foram quan-
do fugiram de Vitoria da Conquista, na
Bahia. Como se pode imaginar, a fami-
lia da mae nao aceitava o casamento
com um homem negro. Além disso,
aos 14 anos, ela foi prometida a um ho-
mem de 45 anos como pagamento de
uma divida do pai.

Ao chegar na fazenda, onde traba-
lhou até o seu desaparecimento —
provavelmente um assassinato, nun-
cacomprovado—, o pai de Clarice
mantinha a mae presa em casa, espé-
cie de carcere privado. Juntos, tiveram
17 filhos, mas s6 11 sobreviveram.
Clarice era a mais nova e foi a Gnica
que permaneceu com a mae quando
foram expulsos da fazenda, ap6s a
morte do pai. As irmas tiveram que
arranjar maridos, enquanto os meni-
nos foram para a casa dos padrinhos.

Ela tinha apenas 7 anos quando de
repente se viu mendiga, morando so-
zinha na rua com a mie. Passou frio,
fome, viveu sem qualquer condiciao
de higiene, sem cama, sem nada, du-
rante trés anos. Para completar, a
mae levou um soco no olho do com-
panheiro e ficou cega. Amenina se
tornou sua guia, sua protetora pelas
ruas, onde a mae tinha que se subme-
ter constantemente a favores sexuais
em troca de alguma comida.

Eu disse que seriam poucas linhas,
mas é dificil. Depois disso, elas foram
acolhidas pela seguranca social, mas
as tragédias ndo acabavam e, mesmo
cega,amaie continuava a apanhar do
companheiro. Em seguida, foram le-

vadas por uma das irmas, que, por
sua vez, espancava Clarice, sobretudo
depois da morte da mae, ocorrida
quando ela tinha dez anos. Enquanto
avida se desenrolava de forma cada
vez mais tragica, Clarice nao se desfa-
zia da suaimaginacao. Diz ela: “Ado-
tei esse mecanismo ladico a fim de
me conectar com esse lugar quimeéri-
co: sonhava outra Clarice. (...) O ‘eu’
imaginario: uma menina alegre, uni-
forme e ténis limpos, a cuidar dos de-
veres escolares, depois da chegada do
colégio. Era uma forma de ausentar-
me darealidade”.

Eimpressionante que essa Clarice
imaginaria tenha se tornadoreal. E ela
quem escreve sobre a outra Clarice,
aquela que um dia ela foi, de quem
guarda marcas indeléveis. “Olho o pas-
sado e vejo uma estranha”, diz a narra-
dora, antes de continuar: “alias, varias
versdes de mim mesma. Sou a menina
que desmaiou sem ter o que comer?
Que tremia o corpo esquelético de frio
e medo na noite escura? Sim, sou eu.
Tenho no corpo as marcas e, na alma, a
dor. Ao olhar as cicatrizes, regresso, co-
mo Ulisses, da Odisseia, reconhecido
por sua ama gragas a uma cicatriz, e ve-
jo agarotinha em mim”.

Anarrativa se constroi a partir des-
sas cicatrizes, um percurso pela me-
nina que ainda existe nas marcas e
que, quando Clarice estava fazendo
parte do doutorado na Inglaterra,
exigiu ser contada— como se, debru-

cada sobre sua pesquisa, Clarice ndo
pudesse escrever sobre o outro sem
antes contar a outra que ela foi.

Foi entdo que decidiu fazer da es-
crita de siasua tese de doutorado. E
aqui temos duas quebras de paradig-
ma: a da instituicio universitaria,
que requer teses num formato acadé-
mico, e a da literatura, que ndo costu-
ma ser narrada por quem viveu na
rua. Dai o desconcerto.

O celebrado escritor Edouard Louis
acaba de langar um livro na Franca re-
sultado de entrevistas com a critica li-
teraria Mary Kairidj, cujo titulo é “O
que fazer da literatura?”. Louis é hoje
um dos grandes nomes da escrita de
si, tendo narrado suas rela¢oes fami-
liares, sua condicio de pobreza na in-
fancia e o estupro pelo qual passou.
Quando se pergunta “O que fazer da
literatura?”, ele esta justamente ques-
tionando o que acontece quando apa-
recem textos e vozes que nao faziam
parte do canone literario. A certa altu-
ra, ele afirma: “Eu gostaria de esbocar
a possibilidade de uma outra voz, de
uma outra estética, a da emocio, da
politica, do tedrico, do explicito”.

Mais para frente, ele faz uma criti-
camuito lacida a teoria de Gilles De-
leuze, que defendia a ideia de que a
literatura ndo podia ser uma historia
intima, privada, pois a literatura ul-
trapassa a pessoa que narra. Por um
lado, as escritas de si estdo ai para
ocupar a historia literaria e dizer que

sdo, sim, literatura. Por outro lado,
parece-me que Deleuze tem razao
quando diz que a literatura ultrapas-
sa a pessoa, e isso nao contradiz, de
forma alguma, a defesa da autobio-
grafia, engendrada por Louis. Ultra-
passa no sentido em que é outra coi-
sa: o sujeito que escreve é e ndo é o
sujeito da escrita.

Voltando ao livro de Clarice, pode-
mos Nos perguntar o que acontece
com a literatura quando uma meni-
nanegra, pobre, que viveu na rua,
agora uma mulher, doutora, escreve
asua histéria? Impossivel acreditar
que ndo estamos diante de outra es-
tética— e, sim, a0 mesmo tempo po-
litica e emotiva. Clarice aborda expli-
citamente a sua condicdo porque
acredita na sua abordagem como um
gesto politico. Ao mesmo tempo, as
passagens do cuidado dela com a
mae cega, com a mae doente, com a
maie morrendo sdo extremamente
comoventes e qualquer um que te-
nha passado por algo parecido, a per-
dade alguém tao fundamental na
sua existéncia, vai se emocionar.

Clarice Fortunato resiste a confron-
tar o passado. Nao escrever sobre ele,
nio revisita-lo talvez fosse uma forma
de evita-lo. Afinal, ela agora € a Clari-
ce imaginaria, nao a Clarice que passa
fome e nido pode estudar. Ela agora é a
Clarice que perseverou, que, movida
por um desejo insistente, estudou en-
quanto trabalhava como baba, en-
quanto trabalhava na casa de fami-
lias, onde era frequentemente maltra-
tada. Eu acho mesmo impressionante
ler “Davida nas ruas ao teto dos li-
vros” e conhecer a historia de Clarice,
que é também, e muito infelizmente,
a histoéria de tantos brasileiros.

Diante do livro de Clarice, fica difi-
cil querer afirmar a superioridade da
histéria inventada sobre a histéria
vivida. Acho que ela resolve muito
bem essa questdo no contraponto
entre a Clarice garotinha e a Clarice
escritora. Uma € e ndo € a outra. Por
mais que a historia seja profunda-
mente sua, € também a historia de
outra, que ela (re)encontra no papel.
Acho que podemos dizer que, nesse
sentido, a escrita de si é sempre a es-
crita de outro(a). Quem escreve é e
ndo é o/a autor/a, assim como a mu-
lher € e nao é a garotinha.

Tatiana Salem Levy, escritora e pesquisa-
dora da Universidade Nova de Lisboa,
escreve neste espaco quinzenalmente

E-mail: tatianalevy@gmail.com
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Um olharrusso sobre a Ameérica Latina

Miisica Astro do piano Daniil Trifonov

faz concerto e grava com Osesp para a

Deutsche Grammophon. Por Maria da

Paz Trefaut, para o Valor, de Sdao Paulo

Um concerto com o russo Daniil Tri-
fonovno piano e naregéncia movimen-
ta a Sala Sdo Paulo neste fim de semana
de Carnaval. O pianista e compositor,
de 34 anos, ja foi descrito pela midia in-
ternacional como “o maior virtuoso da
musica classica na atualidade”.

O programa, com repertorio dedi-
cado a América Latina, interpretado
por ele e pela Orquestra Sinfénica do
Estado de Sao Paulo, sera gravado pe-
la Deutsche Grammophon, a grava-
dora alema que se tornou a mais
prestigiada do segmento.

Em entrevista ao Valor por e-mail,
Trifonov revelou que o projeto é mui-
to empolgante para ele. “E a segunda
parte da minha explora¢io da muasica
das Ameéricas. A primeira foi dedica-
da aos compositores norte-america-
nos, em varios estilos, do jazz a masi-
ca contemporanea, e agora estou
mergulhando no repertorio lati-
no-americano”, diz. Havia muito tem-
po que Trifonov queria estudar a ma-
sica dessa regido, principalmente por
ser casado com uma dominicana.

Ele ja esteve em Sdo Paulo e no Rio
varias vezes e espera tocar em mais ci-
dades brasileiras no futuro. Seu pri-
meiro contato com a musica brasilei-
ra aconteceu quando ainda era estu-
dante, por meio das obras de Villa-Lo-
bos e das gravacoes de piano de Guio-
mar Novaes e Nelson Freire. “Tive a
sorte de ouvir Nelson Freire ao vivo!”,
exclama com entusiasmo.

Trifonov diz que “naturalmente co-

nhece e admira a masica de Antonio
Carlos Jobim como ouvinte e o im-
pacto que ele teve no cenario musical,
nao apenas no Brasil, mas em todo o
mundo”. E que pensa no futuro, tal-
vez, explorar mais seu legado.

Para os concertos que fara no Brasil,
escolheu obras de compositores como
Villa-Lobos, Camargo Guarnieri e Ary
Barroso, e dos argentinos Alberto Gi-
nastera e Osvaldo Golijov, entre ou-
tros. Duas obras do programa terao es-
treia mundial nesses dois concertos.

A primeira é “Cuadros del Sur”, de
Golijov e do venezuelano Gonzalo
Grau, um concerto para piano e or-
questra baseado na “Paixdo Segundo
Sao Marcos” de Golijov. A segunda é
uma versdo inédita para piano e or-
questra de “Aquarela do Brasil”, de Ary
Barroso, também realizada por Grau.
O hino brasileiro de Barroso sera apre-
sentado como um bis em homenagem
e agradecimento ao ptblico brasileiro.

Trifonov vive hoje a maior parte do
tempo em Nova York e, ao falar sobre
seus compositores favoritos, conta
que muitos sdo russos. “Como sou rus-
so e cresci nessa cultura, é natural ter
uma ligacio especial com composito-
res como Rachmaninov, Prokofiev,
Tchaikovsky e Mussorgsky. Mas tam-
bém amo a musica de muitos compo-
sitores de outras partes do mundo.”

Ao definir seu estilo como pianista,
tendo de um lado os mais tradicio-
nais e, de outro, os mais “performati-
cos” e “pop stars”, diz considerar-se

um pianista classico, embora ache
que ainda existe muita musica incri-
vel que ndo € tio conhecida ou valori-
zada dentro do repertorio classico.

“Estou sempre tentando ampliar
meu repertorio. Os primeiros compo-
sitores que realmente me fascinaram
foram Chopin e Scriabin, mas depois
me apaixonei por muitos outros.” E
acrescenta: “Eu nunca toco msica
que ndo goste de verdade”.

Ao comentar o projeto de Trifonov,
o produtor da Deutsche Grammo-
phon Misha Aster afirma: “Nao se trata
de uma abordagem enciclopédica,
nem de representar uma histéria con-
tinental, mas de reunir obras com as

Daniil Trifonov passou longas temporadas recentemente imerso na cultura latino-americana

quais o pianista estabeleceu afinidade
musical e estilistica. Ndo é a historia
americana, é a historia dele”.

Segundo o produtor, Trifonov pas-
sou longas temporadas recentemente
imerso na cultura latino-americana.
Durante a pandemia, viveu na Rept-
blica Dominicana e aprofundou o es-
tudo do repertorio classico para piano
da América do Sul e do Caribe.

Sera a primeira vez que uma orques-
tra brasileira vai gravar um album pa-
ra o selo alemado. Para o presidente da
Fundagdo Osesp, Marcelo Lopes, &
“uma coroacdo para uma geracio de
musicos a Osesp ser escolhida para
uma gravacao de um selo incontesta-

vel, que € o principal de musica classi-
ca no mundo”. O seu maior orgulho,
diz, € que o convite partiu de Trifonov
e da Deutsche Grammophon, “por en-
tenderem que, em se tratando de mu-
sica latino-americana, a Osesp € quem
melhorrepresenta o continente”.

O concerto serd gravado por um
grupo menor, de 16 instrumentistas, e
nio pela orquestra completa. A pri-
meira parte é piano solo, um recital.
Na segunda, serio duas pecas com
uma pequena orquestra e piano. Gon-
zalo Grau, que é percussionista, tocara
com a Osesp nas gravacoes e também
nos concertos, que marcam a pré-es-
treia da temporada 2026. m

Acoes para a Cidadania

Consulte a classificacao
indicativa das atividades em:

SESCSP.ORG.BR 2

Danca

» VILA MARIANA

ESPETACULO Com Maria Eugénia Tita
14 e 16/2. Sabado e segunda, 13h.

Exposicao

Cabecao Pelo Mundo, o Carnaval

» 24 DE MAIO

Onda do Break $8 OC 4D) &

Até 29/3. Terca a sabado, 9h as 21h.
Domingos e feriados, 9h as 18h.

Teatro

» POMPEIA
Carnaval Amazonico

CORTEJO Com Mestre Ivamar Santos

15 e 17/2. Domingo e terga, 1130 e 17h.

Cinema

» PINHEIROS

Como Todos os Atos Humanos %

Com Fani Feldman
Dir.: Rui Ricardo Diaz
Libras: 20 e 21/2

Hip-Hop 80’sp - Sao Paulo na

Curadoria: OSGEMEOS, Rooneyoyo O Guardiao, KL
Jay, Thaide, Sharylaine, ALAM Beat e Rose MC

Criancas

Até 21/2. Quinta a sabado, 20h30. Exceto 14/2.

» CENTRO DE PESQUISA E FORMAGAO
Figurinos no Cinema Nacional
DEBATE Com Nina Maria, Gabi
Campos e Aline Canella

13/2. Sexta, 15h.

» CINESESC
Orwell: 2+2=5
Dir.: Raoul Peck | FRA | 2025

13/2. Sexta, 15h. 14 e 16/2. Sdbado e segunda,
18h.17/2. Terga, 20h30. 18/2. Quarta, 17h30.

Circo

» BOM RETIRO

Sampalhagas

CORTEJO

15 e 17/2. Domingo e terga, 13h e 15h.

Pessoas Idosas

» POMPEIA
Hereditaria /D) %

Idealizacdo: Moira Braga Dir.: Pedro S& Moraes

Até 27/2. Quarta a sexta, 19h30.
Exceto 18/2. Quintas, 16h.

» SANTANA
O Retorno ) %

Com Helena Ranaldi, Leonardo Medeiros e
Pedro Waddington Dir.: José Roberto Jardim
Até 1/3. Sextas e sabados, 20h. Domingos,
18h. 16 e 17/2. Segunda e terga, 18h. 20,

26 e 27/2. Quinta e sextas, 15h.

» CARMO

Anai Rosa e Banda Chiquita Bacana

SHOW
13/2. Sexta, 17h30.

Como Todos os Atos Humanos

» BELENZINHO

POIN - Pequena Orquestra Interativa

SHOW
16 e 17/2. Segunda e terga, 16h.

» SANTANA

Grémio Recreativo Carnavalesco

ESPETACULO Com Palhaga Rubra,
Alvaro Lages e banda

» CONSOLACAO
Charanguinha do Franca
CORTEJO

15/2. Domingo, 15h30.

» INTERLAGOS

Folia Passarinheira
ESPETACULO Com Passarinheiros
16/2. Segunda, 11h.

» SANTO ANDRE

Meio Ambiente

14/2 a1/3. Sdbados e domingos, 16h.

14 e 15/2. Sabado e domingo, 16h30.

Maracatu Rural para Criangas

VIVENCIA Com Vagalume Brinquedos
16 e 28/2. Segunda, 12h. Sabado, 12h30.

/@®SESCSP

Musica

» AVENIDA PAULISTA
Bijoux Cone (EUA)
13/2. Sexta, 20h.

» ITAQU_ERA

ANNA Baila Brasileira -
Classicos do Axé 90
14/2. Sabado, 15h.

» VILA MARIANA
Viva o Frevo Orquestra %

Bloco Ritaleena

» CASA VERDE

14/2. Sabado, 16h.

» GUARULHOS

16/2. Segunda, 16h30.

» 14 BIS

14 Bis

» POMPEIA
Nei Lopes

» SANTO AMARO
15 e 17/2. Domingo e terga, 14h.
» IPIRANGA

Dead Fish

16 e 17/2. Segunda e terca, 18h.
» 24 DE MAIO

Leoni
19 e 20/2. Quinta e sexta, 20h.

» GUARULHOS
Plante Uma Mascara
OFICINA Com Renato Renda

Literatura

14 a 17/2. Sabado a ter¢a, 14h e 15h.

Turismo Social

14 e 16/2. Sdbado e segunda, 15h30.

14 e 15/2. Sabado e domingo, 18h.

14 e 15/2. Sabado e domingo, 18h30.

Arrastao Musical com Batunta

verao

ESPORTE E
MOVIMENTO

Até 15 de fevereiro
Saiba mais:
sescsp.org.br/
sescverao

» CAMPO LIMPO
Ténis de Mesa
AULA ABERTA Com
Alexandre Hideki
13 e 15/2. Sexta,
14h15 as 20h30.
Domingo, 12h15

as 18h30.

» CASA VERDE
Basquete 3x3
VIVENCIA Com
Cristal Rocha

14/2. Sabado,
10h30 as 12h.

» BELENZINHO
Jogos e
Brincadeiras
Indigenas
VIVENCIA Com
Thiery Maciel

14 a 17/2. Sabado a
terca, 12h as 17h.

» IPIRANGA
Meu Novo
Esporte:
Ultimate
Frisbee
VIVENCIA Com
Prof. Hucke
15/2. Domingo,
16h as 18h.

» PINHEIROS
Lendo a América Latina:

19/2. Quinta, 19h30.

“Cometerra”, de Dolores Reyes
ENCONTRO Mediagao: Vinicius Barbosa

» REGISTRO

Rota do Cha: Tradigdo e
Sabores em Registro
PASSEIO Inscrigdes até 20/2

Saiba mais em sescsp.org.br/registro

28/2. Sabado, 8h.
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Empresarial Procuradorias apontaram que fabricante de artigos de luxo seria devedor contumaz

Justica decreta faléncia do grupo Victor Hugo apos
cobranca frustrada de R$ 1,2 bilhdo de divida fiscal

Beatriz Olivon
De Brasilia

A Justica do Rio de Janeiro de-
clarou a faléncia do grupo Vic-
tor Hugo, fabricante de bolsas e
artigos de luxo em couro, a pedi-
do da Procuradoria-Geral da Fa-
zenda Nacional (PGEN) em con-
junto com a Procuradoria Geral
do Estado do Rio de Janeiro
(PGE-R]). A divida fiscal da em-
presa é de cerca de R$ 1,2 bilhio.

Desse valor, seriam quase R$
900 milhoes devidos para a
Unido e R$ 355 milhoes para o Es-
tado do Rio. Segundo as procura-
dorias, a atuacao da fabricante se
encaixa na condicio de devedor
contumaz. Isso porque usaria a
“inadimpléncia deliberada” e a
“blindagem patrimonial como
estratégia de negocio”.

No pedido, as procuradorias esta-
dual e federal apontaram um esque-
ma sofisticado de evasdo de ativos.
Nele, a marca "Victor Hugo" teria si-
do cedida a empresas offshore, se-
diadas em paraisos fiscais (Uruguai
e Belize) e geridas por laranjas, que
seriam pessoas usadas para ocultara
identidade do real beneficiario.

Também foi apontada a trans-
feréncia simulada de parques in-
dustriais e fundos de comércio
entre as empresas do grupo para
ocultacio de patriménio. Em de-
zembro de 2025, por exemplo, o
grupo tentou transferir ativos na-
cionais para uma entidade con-
trolada por capital estrangeiro.

Para a procuradora-geral da Fa-
zenda Nacional, Anelize Almeida,
ao negligenciar o pagamento de
tributos e encargos sociais, o gru-

DIVULGACAO

Anelize Almeida: ao negligenciar o pagamento de tributos e encargos sociais, o grupo teve uma vantagem competitiva indevida

po teve uma vantagem competiti-
va indevida. “Uma marca que é so-
nho de consumo para muitas pes-
soas e, na verdade, tem por tras
uma fraude fiscal estruturada
grandiosa e deletéria para a ordem
economica”, afirma.

Nadecisdo, ajuiza Priscila Fernan-
des Miranda Botelho da Ponte, da 12
Vara Estadual da Justica do Rio de Ja-
neiro, considerou que a Fazenda se
valeu das vias apropriadas para sa-

tisfazer seu crédito, usando todas as
medidas cabiveis, sem éxito. “Impe-
dir a administracio fazendaria de
lancar mao do Gltimo instrumento
Jjuridicamente disponivel para miti-
garavultosalesdo ao erario configu-
ra, simultaneamente, afronta as nor-
mas de concorréncia, com reflexos
na esfera privada, e, sobretudo, vio-
lacdo ao interesse ptblico, em razao
do elevado e reiterado prejuizo a ar-
recadacdo tributaria”, diz (processo

n23065177-75.2025.8.19.0001).
Esse caso tem dezenas de tipo-
logias de fraudes, segundo o pro-
curador-geral do Estado do Rio,
Renan Saad, citando a remessa
para offshore e a mudanca de
CNPJ. Ainda de acordo com ele, a
atuacdo das procuradorias tem
duas partes: uma € buscar a recu-
peracdo do crédito tributario e
outra é a propria defesa da ordem
econdmica e da concorréncia.

A coordenadora do Ntcleo de In-
solvéncia da Procuradoria da Divida
Ativada PGE-R],Roberta Barcia, lem-
bra que esse mesmo grupo econd-
mico foi declarado como fraudulen-
to por decisdo que transitou em jul-
gado (da qual ndo cabe mais recur-
so). Esse ponto foi apresentado.

“Nao foi escolhido qualquer de-
vedor [para pedir a faléncia], era
uma empresa com a qual nio conse-
guiamos seguir adiante com nenhu-
ma medida de constri¢do”, afirma
Roberta. O pedido de faléncia in-
cluiu o de manutencao da atividade
empresarial, com administrador ju-
dicial e, posteriormente, venda ante-
cipada para outro empresario.

Recentemente, a medida foi refe-
rendada por decisiao da 32 Turma do
Superior Tribunal de Justica (STJ),
que reconheceu a legitimidade das
Fazendas Pablicas de solicitarem fa-
léncia de empresas devedoras,
quando houver execucio fiscal frus-
trada (Respn2196073).

De acordo com Aurélio Longo
Guerzoni, socio do Guerzoni Advo-
gados, contudo, o ST ndo fixou pa-
rametros para definir o que confi-
gura uma execucao fiscal frustrada.
Por isso, diz ele, faz sentido o juizo
falimentar investigar se ha caracte-
rizacdo da ineficacia da cobranca
seguindo a Lei Complementar n°
225, de 2026. A norma disciplina o
devedor contumaz e exige inadim-
pléncia substancial, reiterada e in-
justificada de tributos.

Para Guerzoni, usando esses
critérios, se o juiz ndo identificar
histoérico de regularizacao tribu-
taria nem indicacdo de que nao
se trata de devedor contumaz, o
entendimento do ST] tende a am-

parar o pedido de faléncia.

Mesmo com a autorizacio pelo
ST], a procuradora-geral da Fazen-
da Nacional destaca que o pedido
de faléncia seguira sendo usado
como um Gltimo recurso, algo ex-
cepcional. “Nao queremos que o
instrumento seja banalizado. Te-
mos varios meios de pressao. Se es-
capam de todos esses, entramos no
campo da fraude”, afirma.

Em conjunto com Estados e a par-
tir da decisao do STJ, a PGEN tem es-
tudado aregulamentacao desses pe-
didos de faléncia, para orientar os
procuradores. Segundo Anelize, o
Conselho Nacional da Advocacia Pd-
blica Fiscal pode ser um foro para
discutir diretrizes para o uso desse
instrumento. No caso do Rio, diz Re-
nan Saad, a ideia € usar o pedido de
faléncia nas situacoes em que a em-
presa ndo consegue mais colaborar
com a atividade economica.

Segundo o coordenador na-
cional de insolvéncia da PGEN, Fi-
lipe Barros, a ideia de regula-
mentacao veio apo6s a decisdo do
STJ. “Temos a intencao de deixar
claro porque sera pedida em um
caso e nao em outro”, diz.

O Valor nio conseguiu, até o
fechamento da edicdo, encontrar
representantes do grupo para co-
mentar a decisdo.

"Nao conseguiamos
seqguir adiante com
nenhuma medida de
constricao”
Roberta Barcia

J&F derruba no Carf cobranca
milionaria de contribuicao ao INSS

Beatriz Olivon
De Brasilia

AJ&F conseguiu no Conselho Ad-
ministrativo de Recursos Fiscais
(Carf) derrubar cobranca de contri-
buicdo previdenciaria sobre valores
pagos a empregados por “desempe-
nho extraordinario”. A premiacio
passou a ser oferecida ap6s acordo
de leniéncia firmado com o Ministé-
rio Pablico Federal (MPF), periodo
em que a empresa precisava nego-
ciar ativos, fazer o pagamento de va-
lores pactuados e convencer o mer-
cado de que seguia saudavel. A deci-
sdo, por maioria de votos, é da 22
Turma da 42 Camara da 22 Secao do
orgao. Cabe recurso.

A Receita Federal cobra contri-
bui¢des previdenciarias referentes
ao periodo de janeiro a dezembro
de 2018, com multa e juros, no va-
lor de R$ 11,6 milhoes. A autuacio
fiscal, citada na decisao do Carf, in-
dica que a empresa remunerou
empregados por meio de premia-
¢do, sem submeter esses valores a
tributa¢ao. De acordo com a fiscali-
zacdo,0s pagamentos se deram por
liberalidade, mas sem comprova-
¢do de “qualquer desempenho ex-
traordinario” dos beneficiados.

Em um dos casos, a premiacao
correspondia a até 30 vezes a re-
muneracido anual do emprega-
do. Para a Receita, o pagamento
foi uma forma disfarcada de re-

muneracdo, com o intuito de
afastar a incidéncia das contri-
buicoes previdenciarias e do de-
posito do Fundo de Garantia do
Tempo de Servico (FGTS).

A premiacdo foi adotada ap6s o
acordo de leniéncia firmado em
2017, que obrigava, entre outros, o
pagamento de multa de R$ 10,3 bi-
lhoes. A empresa alegou que, para
cumprir o acordo, foi obrigada a
adotar medidas excepcionais, como
avenda agressiva de ativos para ga-
rantir a sobrevivéncia da holding,
controladora do frigorifico JBS.

Na defesa, a empresa alega que,
“gracas ao extremo empenho da
equipe”, o programa de desinvesti-
mento foi realizado com “notéavel
éxito”, atingindo tanto o objetivo de
alienar ativos rapidamente como de
conseguir o valor de mercado. Para a
J&EF, os prémios eram “plenamente
justificaveis” por causa do engaja-
mento dos seus funcionarios em
momento de crise da empresa.

De acordo com o processo, a J&F
ressarciu autuagoes sofridas pelos
colaboradores para pagamento de
Imposto de Renda (IRPF), decor-
rentes das informacdes prestadas
ao MPE Em um dos casos, houve
ressarcimento de R$ 641,5 mil re-
ferente a cobranca de IRPF e o pa-
gamento de R$ 500 mil em decor-
réncia de acordo com o Ministério
Pablico. O valor teria sido recebido
para indenizar multa paga pelo

funcionario para nio ser preso.

No Carf, o relator, conselheiro
Marcus Gaudenzi de Faria, conside-
rou que, de acordo com a reforma
trabalhista (Lein® 13467,de 2017),
sdo considerados prémios as libe-
ralidades concedidas pelo empre-
gador em forma de bens, servicos
ouvalor em dinheiro a empregado
ou a grupo de empregados, em ra-
z3o de desempenho superior ao or-
dinariamente esperado no exerci-
cio de suas atividades.

O conselheiro distinguiu os pré-
mios da Participacdo nos Lucros e
Resultados (PLR) porque o segundo
tipo de pagamento demanda pac-
tuacdo, conhecimento do emprega-
do e metas claras e objetivas a serem
atingidas. Por isso, a Receita prevé
quais requisitos o beneficio deve
cumprir para ser pago sem incidir
contribuicdes previdencidrias.

“Analisando o caso concreto,
nao observo qualquer discordan-
cia no que tange a liberalidade do
pagamento. E que este ndo decorre
de um acordo de produtividade
entre as partes”, afirma. A empresa
alegou que a premiacio ocorreu
pela venda da participacao da J&F
na Vigor, Alpargatas e de 30% da
participacio na Eldorado.

“Ao realizarem as negociacoes
apontadas, permitiram a reto-
mada de fluxo de caixa pela em-
presa e, por tal desempenho, fo-
ram premiados”, afirmou.

Segundo o relator “uma série de
atipicidades fora demonstrada no
pagamento da premiacdo”, como a
relacio desproporcional com a re-
muneracao, seja pela similaridade
com multas devidas por emprega-
dos — mas sem demonstracao no
processo de direta vinculacio a ato
ilicito. O voto foi seguido por ou-
tros trés conselheiros. Dois conse-
lheiros ficaram vencidos.

Segundo Leandro Cabral, s6cio
do Velloza Advogados, existem al-
gumas decisdes sobre prémios. Em
um delas, diz ele, havia remunera-
¢do por “ideias inovadoras”. Em ju-
lhode 2023,a 12 Turma da 32 Cima-
ra da 22 Secdo decidiu que nio inte-
gra o salario de contribuicdo os valo-
res pagos aos segurados por ideias
“consideradas boas e Gteis”, relativas
ao meio ambiente, processos indus-
triais e de trabalho, entre outras. De
acordo com os conselheiros, falta ca-
rater contraprestacional, de tempo a
disposicio ou por nao se referir aos
casos de interrupcio dos efeitos do
contrato de trabalho (processo n
15504.000491/2007-7).

O que acaba sendo relevante nes-
ses casos, acrescenta o advogado, € a
diferenciacio com planos previa-
mente definidos, como o PIR. “No
prémio, a condicdo dele & ndo existi-
rem condi¢des previamente estabe-
lecidas. O que torna o pagamento
eventual é nio ter um ajuste prévio.”

O advogado destaca que o rela-

"No prémio, acondicdo
€nao existirem
condicOes previamente
estabelecidas”
Leandro Cabral

tor do caso da J&F considerou de-
monstrado o desempenho ex-
traordinario porque a empresa
precisava se capitalizar em pouco
tempo, era publico que nio estava
em um bom momento e, mesmo
assim, conseguiu. “Para ser prémio
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tem que ser eventual, mas a analise
€de cada caso concreto.”

Segundo o advogado Fabio Cal-
cini, socio do Brasil Salomao e Mat-
thes Advocacia, o tema de prémios
até hoje desperta muita davida, in-
clusive por ser diferente do PLR.
“Essa decisio é um importante
exemplo de precedente do que é
prémio, deixa claro que é uma si-
tuacao onde houve um esforco de
uma equipe em uma situacao fora
dasregras ordindrias”, afirma.

Procurada pelo Valor, a Procu-
radoria-Geral da Fazenda Nacio-
nal (PGEN) informou que nao se
manifestaria sobre o caso.
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Arbitragem
internacional
avanca com
sentenca
eletrbnica

Opinido Juridica

Rodrigo Garcia
daFonseca

partirde
segunda-feira, dia
16, enquanto
estaremos em
pleno Carnaval no
Brasil, a Comissao da
Organizacdo das Nacoes Unidas
para o Direito do Comércio
Internacional (Uncitral),
conduzira importantes
discussdes no seu Grupo de
TrabalhoII, sobre arbitragem
internacional, na sede da
Organizacdo das Nacoes
Undidas (ONU) em Nova
Iorque. O encontro devera
finalizar as propostas para a
adaptacdo da Lei Modelo de
Arbitragem Internacional —e
harmonizacio dalegislacao
em varios paises —no que diz
respeito ao reconhecimento
de sentencas arbitrais
eletronicas e a validade

das notificacoes eletronicas.

O tema pode parecer pouco
relevante para o Brasil, ja
acostumado ao processo
eletrénico judicial, as
notificacoes eletronicas de
varias naturezas e as audiéncias
remotas por videoconferéncia,
tdo usuais tanto no Judiciario
do pais como nas arbitragens
conduzidas aqui,
especialmente apos a
pandemia da covid-19. A
verdade, no entanto, é que
muitos outros paises ainda
estdo um passo atras, presos aos
processos em papel. Amudanca
representa um passo
significativo no avanco da
arbitragem comercial

internacional.

Varios sdo os motivos que
levam as empresas a optarem
pela arbitragem como meio de
solucdo dos litigios resultantes
de seus contratos. Os mais
citados costumam ser a
celeridade, pois ndo ha recurso
contra a sentenca arbitral; a
especialidade, ja que as partes
podem escolher arbitros que
conhecem a fundo a matéria
objeto dadisputa;a
neutralidade, umavez que é
possivel a escolha de arbitros de
nacionalidades diferentes das
partes, o que é especialmente
valido em negdcios
internacionais;e a
confidencialidade, que
preserva a reputacao dos
envolvidos e facilita a
continuidade das relacoes
comerciais entre os
contratantes.

Sem davida, outro fator
extremamente relevante para a
aceitacdo da arbitragem é a
vigéncia da Convencao de Nova
Iorque (de 1958) em quase
todos os paises do mundo, cujo
regime torna o
reconhecimento e a execucio
das sentencas arbitrais no
exterior mais facil do que a
execucdo de uma sentenca
judicial.

No entanto, varios paises,
mesmo desenvolvidos, ainda
impoem restri¢oes ao
reconhecimento de sentencas
arbitrais eletronicas, exigindo
vias fisicas e autenticac¢ées de
carimbos e selos tao tipicos do

século passado. O objetivo do
Grupo de Trabalho Il da
Uncitral é aprovar regras para o
principio da nio
discriminacdo, ou seja,
nenhum pais deve dificultar o
reconhecimento de uma
sentenca arbitral pelo simples
fato de ela ser orginalmente
eletrnica, e nio em papel. O
mesmo principio de ndo
discriminacdo também

deve se aplicar a validade

das notificacoes eletronicas,
desde que garantidos
padrdes minimos de
seguranca em relacio a
efetivacdo da notificacio

e ciéncia do notificado.

Nesse contexto, a aceitacio
internacional das sentencas
arbitrais eletronicas é
extremamente relevante para o
Brasil. Como todas as sentencas
de casos sediados no Brasil sao
hoje eletrénicas, isso significa
um obstaculo a menos para o
reconhecimento e a execucio
dessas sentencas no exterior,
reforcando a seguranca da
escolha do Brasil como sede de
arbitragens comerciais.

Os Grupos de Trabalho da
Uncitral sio compostos por
paises-membros das Nacdes
Unidas eleitos periodicamente,
podendo ainda participar das
reunides outros
paises-membros como
observadores. O Brasil é
membiro titular do Grupo de
TrabalholI, eleito até 2028,
sendo representado pela
competente equipe juridica do

Itamaraty. Participam ainda das
reunioes as instituicoes
observadoras credenciadas,
como instituicoes arbitrais e
outras entidades do setor.

O Centro de Arbitragem e
Mediacao da Camarade
Comércio Brasil-Canada
(CAM-CCBC), primeira
entidade ndo governamental
brasileira a ser aceita como
observadora do Grupo de
Trabalho I da Uncitral,
participa desde 2025 e estara
presente a reunido que comeca
na segunda-feira. O Centro sera
acompanhado agora em Nova
Iorque também pelo Comité
Brasileiro de Arbitragem
(CBAr), reforcando a presenca
da comunidade arbitral
brasileira.

O Brasil ja é o pais da
América Latina com o maior
mercado de arbitragens.
Pesquisa recente da professora
Selma Lemes indicou que, em
2024, as oito principais
camaras de arbitragem
atuando no Brasil tinham cerca
de 1,2 mil casos em andamento
e os casos iniciados naquele
ano somavam R$ 76 bilhoes.
Em um momento de incerteza
no cenario internacional, ou de
ruptura, como se referiu
recentemente o
primeiro-ministro do Canada,
Mark Carney, em seu poderoso
discurso no Férum Econémico
de Davos neste ano, € mais
importante do que nunca
ainsercdo do Brasil
no mundo, aumentando o

comércio e o intercambio
com novos mercados.

A maturidade das
instituicoes arbitrais locais, a
qualidade dos nossos
profissionais e o prestigio do
Brasil como sede de arbitragens
tém importante papel a
cumprir na seguranca juridica
essencial ao comércio
internacional. A nova
regulamentacdo da Uncitral
sobre notifica¢des eletronicas e
sentencas arbitrais eletrénicas é
muito bem-vinda e significa
importante avanco.

O proximo projeto do Grupo
de Trabalho Il da Uncitral, sobre
inteligéncia artificial, terd o seu
pontapé inicial também em
Novalorque, na semana que
vem. Quais os impactos do uso
dalA nos processos de
arbitragem? Quais os limites e
protecoes para esse uso? Seria
recomendavel algum novo
instrumento legal para regular
essa matéria tdonova? Nio ha
respostas faceis, e essa nova
discussio promete ir longe. E o
Brasil seguira presente na mesa.

Rodrigo Garcia da Fonseca é
presidente do Centro de Arbitragem e
Mediagdo da Camara de Comércio
Brasil-Canada (CAM-CCBC)
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OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n° 02.773.542/0001-22 - na qualidade de sucessora legal por incorporagao de
acervo cindido da True Securitizadora S.A., CNPJ n® 12.130.744/0001-00

EDITAL DE PRIMEIRA E SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 1° SERIE DA 205 EMISSAO (IF 23H1607023) DA
OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 05 DE MARCO DE 2026 EM
PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 16 DE MARCO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 12 Série da 205 Emissao da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI”, “CRI" e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitizacao, (" Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Especial de Ti-
tulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1° (primeira) convocagao no dia 05 de margo de 2026, as 11:10 ho-
ras e em 2° (segunda) convocacéo no dia 16 de margo de 2026, as 11:10 horas, de forma exclusivamente digital,
por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titula-
res dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocagdo, conforme a Resolugéo da Comisséo de Va-
lores Mobiliarios (“CVM") n® 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolucdo CVM 60"), a fim de deliberar sobre as seguin-
tes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracGes financeiras do Patrimdnio Separado e o respectivo relatério do Au-
ditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de junho de 2025, apresentadas pela Emissora e dis-
ponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem opiniao modificada, nos termos do ar-
tigo 25, inciso | da Resolucao CVM 60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plata-
forma Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetido sera gravado pela Emissora. O acesso a plataforma sera dis-
ponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem & Emissora e ao Agente Fiduciario,
por correio eletronico para df.assembleias@opea.com.br, msf@vortx.com.br e agentefiduciario@vortx.com.br, identifi-
cando no titulo do e-mail a operacéo (CRI 12 Série da 205% Emissao — (IF 23H1607023) a confirmacéo de sua participa-
¢do na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacéo (conforme abaixo definidos), preferencialmente
até 2 (dois) dias antes da realizacdo da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Represen-
tacdo": a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso repre-
sentado por procurador, também devera ser enviada cdpia digitalizada da respectiva procuracao com firma reconhecida
ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos para sua representagéo na Assembleia e outor-
gada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participan-
tes: copia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societario
que comprove a representacao legal do Titular dos CRI (i.e. ata de elei¢ao da diretoria) e copia digitalizada de documen-
to de identidade do representante legal; caso representado por procurador, também devera ser enviada copia digitaliza-
da da respectiva procuracao com firma reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes espe-
cificos para sua representacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de
identidade do procurador. Para o caso de envio de procuracdo acompanhada de manifestagéo de voto, sera de respon-
sabilidade exclusiva do outorgado a manifestacao de voto de acordo com as instrugdes do outorgante. Nao havendo
margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacao
da ordem do dia do edital e da manifestacdo de voto. Os Titulares dos CRI poderdo optar por exercer seu direito de
voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, enviando a Emissora e ao Agente Fiduciario a correspon-
dente manifestacdo de voto a distancia, nos correios eletronicos df.assembleias@opea.com.br, msf@vortx.com.br e
agentefiduciario@vortx.com.br, respectivamente, conforme modelo de Manifestacao de Voto & Distancia anexo a Pro-
posta da Administracéo, disponibilizada pela Emissora na mesma data de divulgaco deste Edital de Convocacéo em seu
website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestacdo de voto devera estar devidamente preenchida e as-
sinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representa-
¢ao, bem como de declaracéo a respeito da existéncia ou ndo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as ma-
térias das Ordens do Dia, demais partes da operacéo e entre partes relacionadas, conforme definicao prevista na legis-
lagdo pertinente, em especial a Resolugao CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracéo in-
viabilizara o respectivo cdmputo do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestacdo de
Voto a Distancia serdo computados como presenca para fins de apuracdo de quérum e as deliberacoes serdo tomadas
pelos votos dos presentes na plataforma digital, observados os qudruns previstos no Termo de Securitizagao. Contudo,
em caso de envio da manifestacdo de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior
participacdo na Assembleia via acesso a plataforma, o Titular dos CR, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em
que o voto anteriormente enviado devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitisculas que
ndo estiverem aqui definidos tém o significado que Ihes foi atribuido nos Documentos da Operacéo. Conforme Resolugéo
CVM n° 60, a Emissora disponibilizara acesso simultdneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que

nao tenham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
Sao Paulo, 12 de fevereiro de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A., Nome: Flavia Palacios Mendonga Bailune - Cargo: Diretora de Relagdes com Investidores
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incorporacéo de acervo cindido da True Securitizadora S.A., CNPJ n° 12.130.744/0001-00
EDITAL DE PRIMEIRA E SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DAS 110° E 111° SERIES DA 1° EMISSAO (IF 1710904616;
1710904617) DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 05 DE MARCO DE 2026 EM
PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 16 DE MARCO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios das 110° e 111 Séries da 1 Emissao da
Opea Securitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI", "CRI" e “Emissora”, res-
pectivamente), nos termos do Termo de Securitizagao, (“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Espe-
cial de Titulares dos CRI ("Assembleia”), a realizar-se, em 1° (primeira) convocacdo no dia 05 de marco de 2026, as
10:10 horas e em 2° (segunda) convocacdo no dia 16 de marco de 2026, as 10:10 horas, de forma exclusivamen-
te digital, por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para
os Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocagéo, conforme a Resolugéo da Comis-
s&o de Valores Mobiliarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolugao CVM 60"), a fim de deliberar sobre
as sequintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstragdes financeiras do Patriménio Separado e o respectivo relato-
rio do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de junho de 2025, apresentadas pela Emis-
sora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem opinido modificada, nos ter-
mos do artigo 25, inciso | da Resolugdo CVM 60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio
da plataforma Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetido sera gravado pela Emissora. O acesso a plataforma
seré disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem & Emissora e ao Agente Fidu-
ciario, por correio eletrdnico para df.assembleias@opea.com.br, agentefiduciario@vortx.com.br e msf@vortx.com.br,
identificando no titulo do e-mail a operacdo (CRI 110 e 111 Séries da 1* Emissao — (IF 1710904616; 1710904617) a
confirmac&o de sua participagdo na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacao (conforme abaixo
definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realizacdo da Assembleia. Para os fins da Assembleia, conside-
ra-se “Documentos de Representacdo”: a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identi-
dade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também devera ser enviada copia digitalizada da respecti-
va procuragdo com firma reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos para
sua representacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade
do procurador; e b) demais participantes: copia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalen-
te), acompanhado de documento societario que comprove a representacéo legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicao
da diretoria) e copia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso representado por procura-
dor, também devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuragdo com firma reconhecida ou assinatura ele-
tronica com certificado digital, com poderes especificos para sua representacao na Assembleia e outorgada ha menos
de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador. Para o caso de envio de procuragéo acom-
panhada de manifestacéo de voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestacéo de voto de acor-
do com as instrugdes do outorgante. Nao havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o sen-
tido do voto em caso de divergéncia entre a redacdo da ordem do dia do edital e da manifestacéo de voto. Os Titula-
res dos CRI poderdo optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, envian-
do & Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente manifestacdo de voto a distancia, nos correios eletronicos
df.assembleias@opea.com.br e msf@vortx.com.br e agentefiduciario@vortx.com.br, respectivamente, conforme mo-
delo de Manifestacdo de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administracao, disponibilizada pela Emissora na mes-
ma data de divulgagéo deste Edital de Convocacao em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A ma-
nifestacdo de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, confor-
me aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representagao, bem como de declaragao a respeito da existéncia ou
néo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da operacdo e
entre partes relacionadas, conforme definicao prevista na legislacdo pertinente, em especial a Resolugao CVM 94/2022
- Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracdo inviabilizara o respectivo cémputo do voto. Os votos re-
cebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestacdo de Voto a Distancia serdo computados como presenca
para fins de apuracéo de quérum e as deliberacGes serao tomadas pelos votos dos presentes na plataforma digital, ob-
servados os qudruns previstos no Termo de Securitizacdo. Contudo, em caso de envio da manifestacdo de voto de for-
ma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participagao na Assembleia via acesso a plata-
forma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente enviado devera
ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitisculas que ndo estiverem aqui definidos tém o
significado que lhes foi atribuido nos Documentos da Operacao. Conforme Resolugédo CVM n° 60, a Emissora disponi-
bilizara acesso simultaneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que ndo tenham sido apresen-
tados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
Sao Paulo, 12 de fevereiro de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relacdes com Investidores

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n° 02.773.542/0001-22 - na qualidade de sucessora legal por incorporacéo de acervo cindido da
True Securitizadora S.A., CNPJ n° 12.130.744/0001-00
EDITAL DE PRIMEIRA E SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DAS 12, 2* E 3° SERIES DA 155° EMISSAO (IF 23D0888625,
23D0888626, 23D0894030) DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 05 DE MARCO DE
2026 EM PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 16 DE MARCO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios das 12, 2% e 32 Séries da 1552 Emissdo da
Opea Securitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI", “CRI" e “Emissora”, res-
pectivamente), nos termos do Termo de Securitizacao, (“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Espe-
cial de Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocagao no dia 05 de margo de 2026, as
11:00 horas e em 2° (segunda) convocacdo no dia 16 de marco de 2026, as 11:00 horas, de forma exclusivamen-
te digital, por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente
para os Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocacéo, conforme a Resolugédo da
Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolugdo CVM 60"), a fim de deli-
berar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracGes financeiras do Patriménio Separado e o res-
pectivo relatério do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de junho de 2025, apresen-
tadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem opiniao mo-
dificada, nos termos do artigo 25, inciso | da Resolugdo CVM 60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamen-
te digital, por meio da plataforma Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetido sera gravado pela Emissora. O
acesso a plataforma seré disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a
Emissora e ao Agente Fiduciario, por correio eletronico para df.assembleias@opea.com.br, agentefiduciario@vortx.
com.br e msf@vortx.com.br, identificando no titulo do e-mail a operacao (CRI 12, 2% e 3° Séries da 155° Emissao - (IF
23D0888625, 23D0888626, 23D0894030) a confirmacao de sua participacdo na Assembleia, acompanhada dos Do-
cumentos de Representacao (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realizacéo da
Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representacéo”: a) participante pessoa
fisica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também
devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuracdo com firma reconhecida ou assinatura eletronica com
certificado digital, com poderes especificos para sua representacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um)
ano, acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participantes: copia digitalizada do
estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societario que comprove a repre-
sentacao legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicdo da diretoria) e copia digitalizada de documento de identidade
do representante legal; caso representado por procurador, também devera ser enviada copia digitalizada da respec-
tiva procuracao com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com certificado digital, com poderes especificos para
sua representacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade
do procurador. Para o caso de envio de procuracao acompanhada de manifestacdo de voto, sera de responsabilida-
de exclusiva do outorgado a manifestagdo de voto de acordo com as instrugdes do outorgante. Ndo havendo mar-
gem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacao da
ordem do dia do edital e da manifestacéo de voto. Os Titulares dos CRI poderao optar por exercer seu direito de voto,
sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, enviando a Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente
manifestacdo de voto a distancia, nos correios eletronicos df.assembleias@opea.com.br e msf@vortx.com.br e
agentefiduciario@vortx.com.br, respectivamente, conforme modelo de Manifestacao de Voto a Distancia anexo a Propos-
ta da Administracdo, disponibilizada pela Emissora na mesma data de divulgacdo deste Edital de Convocagdo em seu
website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestacdo de voto devera estar devidamente preenchida e assi-
nada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representacéo,
bem como de declaracdo a respeito da existéncia ou néo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias
das Ordens do Dia, demais partes da operacao e entre partes relacionadas, conforme definicao prevista na legislagao per-
tinente, em especial a Resolugdo CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracéo inviabiliza-
ra o respectivo cdmputo do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestacdo de Voto a Dis-
tancia serao computados como presenca para fins de apuracao de quérum e as deliberacdes serao tomadas pelos votos
dos presentes na plataforma digital, observados os quéruns previstos no Termo de Securitizagdo. Contudo, em caso de en-
vio da manifestagao de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participagao na
Assembleia via acesso a plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto an-
teriormente enviado devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitsculas que ndo estive-
rem aqui definidos tém o significado que lhes foi atribuido nos Documentos da Operagéo. Conforme Resolugao CVM n°
60, a Emissora disponibilizara acesso simultaneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que ndo
tenham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
Sao Paulo, 12 de fevereiro de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relacoes com Investidores

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n° 02.773.542/0001-22 na qualidade de sucessora legal por
incorporacdo de acervo cindido da True Securitizadora S.A., CNPJ n° 12.130.744/0001-00
EDITAL DE PRIMEIRA E SEGUNDA CONVOCACAO
ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 330 SERIE
DA 12 EMISSAO (IF 20K0777893) DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 05 DE MARCO
DE 2026 EM PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 16 DE MARCO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 330° Série da 12 Emiss&o da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n°® 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI”, “CRI" e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitizagao, (“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocacao no dia 05 de marco de 2026, as
10:30 horas e em 2° (segunda) convocagdo no dia 16 de margo de 2026, as 10:30 horas, de forma exclusivamen-
te digital, por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para
os Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocagao, conforme a Resolugao da Comis-
sao de Valores Mobilirios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolucdo CVM 60"), a fim de deliberar so-
bre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracGes financeiras do Patrimnio Separado e o respectivo
relatorio do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de junho de 2025, apresentadas pela
Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem opiniao modificada, nos
termos do artigo 25, inciso | da Resolucao CVM 60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital,
por meio da plataforma Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetdo sera gravado pela Emissora. O acesso a
plataforma sera disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem & Emissora
e ao Agente Fiduciario, por correio eletrénico para df.assembleias@opea.com.br, agentefiduciario@vortx.com.br e
msf@vortx.com.br, identificando no titulo do e-mail a operacao (CRI 330° Série da 1° Emisséo — (IF 20K0777893) a con-
firmagdo de sua participacdo na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacao (conforme abaixo de-
finidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realizacdo da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-
-se “Documentos de Representacdo”: a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identida-
de do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também devera ser enviada cdpia digitalizada da respectiva
procuragao com firma reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos para sua
representacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do
procurador; e b) demais participantes: copia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente),
acompanhado de documento societario que comprove a representacéo legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicdo da
diretoria) e cdpia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso representado por procurador,
também devera ser enviada cdpia digitalizada da respectiva procuracao com firma reconhecida ou assinatura eletroni-
ca com certificado digital, com poderes especificos para sua representacéo na Assembleia e outorgada ha menos de 1
(um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador. Para o caso de envio de procuracéo acompanha-
da de manifestacdo de voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestacao de voto de acordo
com as instrucdes do outorgante. Ndo havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o senti-
do do voto em caso de divergéncia entre a redacdo da ordem do dia do edital e da manifestacao de voto. Os Titula-
res dos CRI poderao optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, en-
viando & Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente manifestacao de voto a distancia, nos correios eletrénicos
df.assembleias@opea.com.br e msf@vortx.com.br e agentefiduciario@vortx.com.br, respectivamente, conforme mo-
delo de Manifestacdo de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administragdo, disponibilizada pela Emissora na mes-
ma data de divulgacao deste Edital de Convocacdo em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A ma-
nifestacao de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, confor-
me aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representacao, bem como de declaracao a respeito da existéncia ou
ndo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da operagéo e
entre partes relacionadas, conforme definicao prevista na legislacdo pertinente, em especial a Resolugao CVM 94/2022
- Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracdo inviabilizara o respectivo cémputo do voto. Os votos re-
cebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestagao de Voto a Distancia serdo computados como presenga
para fins de apuracéo de quérum e as deliberacdes serdo tomadas pelos votos dos presentes na plataforma digital, ob-
servados os quéruns previstos no Termo de Securitizagdo. Contudo, em caso de envio da manifestacéo de voto de for-
ma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participagao na Assembleia via acesso a plata-
forma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente enviado devera
ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitisculas que néo estiverem aqui definidos tém o
significado que lhes foi atribuido nos Documentos da Operagao. Conforme Resolugdo CVM n° 60, a Emissora disponi-
bilizara acesso simultaneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que ndo tenham sido apresen-
tados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia seré integralmente gravada.
Sao Paulo, 12 de fevereiro de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. - Nome: Flévia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relagdes com Investidores

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n° 02.773.542/0001-22 - na qualidade de sucessora legal por incorporacéo de
acervo cindido da True Securitizadora S.A., CNPJ n® 12.130.744/0001-00
EDITAL DE PRIMEIRA E SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 832 SERIE DA 12 EMISSAO (IF 16L0152594) DA
OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 05 DE MARCO DE 2026 EM
PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 16 DE MARCO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 832 Série da 1° Emissdo da Opea Secu-
ritizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI", “CRI" e “Emissora”, respectivamen-
te), nos termos do Termo de Securitizacdo, (“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Especial de Titula-
res dos CRI (“"Assembleia”), a realizar-se, em 1° (primeira) convocacao no dia 05 de marco de 2026, as 10:00 horas
e em 2° (segunda) convocagdo no dia 16 de margo de 2026, as 10:00 horas, de forma exclusivamente digital, por
meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares
dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocacéo, conforme a Resolugdo da Comisséo de Valo-
res Mobiliarios ("CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 ("Resolucdo CVM 60"), a fim de deliberar sobre as seguin-
tes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstragdes financeiras do Patrimdnio Separado e o respectivo relatério do Au-
ditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de junho de 2025, apresentadas pela Emissora e dis-
ponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem opiniao modificada, nos termos do ar-
tigo 25, inciso | da Resolugao CVM 60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plata-
forma Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetido sera gravado pela Emissora. O acesso a plataforma sera dis-
ponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente Fiduciario,
por correio eletronico para df.assembleias@opea.com.br, agentefiduciario@vortx.com.br e msf@vortx.com.br, identifi-
cando no titulo do e-mail a operagao (CRI 832 Série da 1 Emiss&o — (IF 16L0152594) a confirmacao de sua participacao
na Assembleia, acompanhada dos Documetos de Representacdo (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2
(dois) dias antes da realizacao da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representa-
¢do": a) participante pessoa fisica: cpia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso repre-
sentado por procurador, também devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuracdo com firma reconhecida
ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos para sua representacéo na Assembleia e outor-
gada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participan-
tes: copia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societario
que comprove a representacao legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicdo da diretoria) e copia digitalizada de documen-
to de identidade do representante legal; caso representado por procurador, também devera ser enviada cdpia digitaliza-
da da respectiva procuracao com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com certificado digital, com poderes espe-
cificos para sua representagdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de
identidade do procurador. Para o caso de envio de procuragao acompanhada de manifestagéo de voto, sera de respon-
sabilidade exclusiva do outorgado a manifestacéo de voto de acordo com as instrugdes do outorgante. Nao havendo
margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacao
da ordem do dia do edital e da manifestacdo de voto. Os Titulares dos CRI poderdo optar por exercer seu direito de
voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, enviando & Emissora e ao Agente Fiduciario a correspon-
dente manifestacéo de voto & distancia, nos correios eletronicos df.assembleias@opea.com.br e msf@vortx.com.br e
agentefiduciario@vortx.com.br, respectivamente, conforme modelo de Manifestacdo de Voto a Distancia anexo a Pro-
posta da Administracao, disponibilizada pela Emissora na mesma data de divulgacdo deste Edital de Convocacéo em seu
website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestacéo de voto deverd estar devidamente preenchida e as-
sinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representa-
¢do, bem como de declaragdo a respeito da existéncia ou ndo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as ma-
térias das Ordens do Dia, demais partes da operacao e entre partes relacionadas, conforme definicao prevista na legis-
lagdo pertinente, em especial a Resolugao CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracao in-
viabilizara o respectivo cdmputo do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestacao de
Voto a Distancia serdo computados como presenca para fins de apuracao de quérum e as deliberagdes serao tomadas
pelos votos dos presentes na plataforma digital, observados os quéruns previstos no Termo de Securitizagdo. Contudo,
em caso de envio da manifestacdo de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior
participagao na Assembleia via acesso a plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em
que o voto anteriormente enviado devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitisculas que
nao estiverem aqui definidos tém o significado que Ihes foi atribuido nos Documentos da Operacdo. Conforme Resolugéo
CVM n° 60, a Emissora disponibilizara acesso simultaneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que
néo tenham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
S&o Paulo, 12 de fevereiro de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A., Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relagées com Investidores

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n° 02.773.542/0001-22 - na qualidade de sucessora legal por incorporacao de
acervo cindido da True Securitizadora S.A., CNPJ n° 12.130.744/0001-00
EDITAL DE PRIMEIRA E SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 3327 SERIE DA 12 EMISSAO (IF 1B0566715) DA
OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 05 DE MARCO DE 2026 EM
PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 16 DE MARCO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 3327 Série da 1* Emissao da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI", “CRI" e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitizacdo, (“Termo de Securitizacao”), a reunirem-se em Assembleia Especial de Ti-
tulares dos CRI (“"Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocacéo no dia 05 de marco de 2026, as 10:40 ho-
ras e em 2° (segunda) convocacdo no dia 16 de marco de 2026, as 10:40 horas, de forma exclusivamente digital,
por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titula-
res dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocagéo, conforme a Resolucao da Comisséo de Va-
lores Mobiliarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolucao CVM 60"), a fim de deliberar sobre as seguin-
tes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstragdes financeiras do Patrimdnio Separado e o respectivo relatério do Au-
ditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de junho de 2025, apresentadas pela Emissora e dis-
ponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem opinido modificada, nos termos do ar-
tigo 25, inciso | da Resolugao CVM 60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plata-
forma Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetido sera gravado pela Emissora. O acesso a plataforma sera dis-
ponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente Fiduciario,
por correio eletronico para df.assembleias@opea.com.br, agentefiduciario@vortx.com.br e msf@vortx.com.br, identifi-
cando no titulo do e-mail a operacéo (CRI 332° Série da 1* Emissao — (IF 21B0566715) a confirmag&o de sua participa-
¢do na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacdo (conforme abaixo definidos), preferencialmente
até 2 (dois) dias antes da realizacdo da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Represen-
tacdo”: a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso repre-
sentado por procurador, também devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuracdo com firma reconhecida
ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos para sua representacdo na Assembleia e outor-
gada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participan-
tes: copia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societario
que comprove a representacdo legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicao da diretoria) e copia digitalizada de documen-
to de identidade do representante legal; caso representado por procurador, também devera ser enviada cdpia digitaliza-
da da respectiva procuragéo com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com certificado digital, com poderes espe-
cificos para sua representagdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de
identidade do procurador. Para o caso de envio de procuracdo acompanhada de manifestacédo de voto, sera de respon-
sabilidade exclusiva do outorgado a manifestacao de voto de acordo com as instrugdes do outorgante. No havendo
margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacao
da ordem do dia do edital e da manifestacdo de voto. Os Titulares dos CRI poderao optar por exercer seu direito de
voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, enviando & Emissora e ao Agente Fiduciario a correspon-
dente manifestacdo de voto a distancia, nos correios eletronicos df.assembleias@opea.com.br e msf@vortx.com.br e
agentefiduciario@vortx.com.br, respectivamente, conforme modelo de Manifestacdo de Voto a Distancia anexo a Pro-
posta da Administracao, disponibilizada pela Emissora na mesma data de divulgacéo deste Edital de Convocagéo em seu
website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestacéo de voto devera estar devidamente preenchida e as-
sinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representa-
¢ao, bem como de declaragao a respeito da existéncia ou ndo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as ma-
térias das Ordens do Dia, demais partes da operacéo e entre partes relacionadas, conforme definicao prevista na legis-
lagdo pertinente, em especial a Resolugao CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracdo in-
viabilizara o respectivo computo do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestacdo de
Voto a Distancia serdo computados como presenca para fins de apuracao de quérum e as deliberagdes serao tomadas
pelos votos dos presentes na plataforma digital, observados os quéruns previstos no Termo de Securitizagdo. Contudo,
em caso de envio da manifestacao de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior
participagao na Assembleia via acesso a plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em
que o voto anteriormente enviado devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitisculas
que n&o estiverem aqui definidos tém o significado que Ihes foi atribuido nos Documentos da Operacéo. Conforme Reso-
lugdo CVM n° 60, a Emissora disponibilizara acesso simultaneo a eventuais documentos apresentados durante a Assem-
bleia que néo tenham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
S&o Paulo, 12 de fevereiro de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A., Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relagées com Investidores
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BBD Participacoes S.A.

CNPJ n207.838.611/0001-52 — NIRE 35.300.335.295

Assembleia Geral Extraordinaria de 23.2.2026
Edital de Convocacao

Convidamos os acionistas desta Sociedade a reunirem-se em Assembleia Geral Extraordinaria,
no dia 23 de fevereiro de 2026, as 11h, na sede social, Nucleo Cidade de Deus, Prédio Prata,
42 andar, Vila Yara, Osasco, SP, a fim de examinar, discutir e votar propostas do Conselho de
Administragdo para: 1) aprovar a criagdo de nova classe de agcdes ordinarias, denominada Acdes
Ordinarias Classe B (ONB), todas nominativas escriturais e sem valor nominal, que conferirdo
aos seus titulares os direitos e vantagens previstos em lei e no Estatuto Social e que poderao
ser convertidas em agoes preferenciais PN e/ou PNB, com a consequente alteragdo do disposto
nos artigos 62, 72, 10, 13 e 19 do Estatuto Social; 2) aprovar a conversdo de 20.000.000 (vinte
milhdes) de agdes ordinarias (ON), mantidas em tesouraria, em 20.000.000 (vinte milhdes) de
agbes ordinarias classe B (ONB), todas nominativas-escriturais, sem valor nominal, as quais serao
mantidas em tesouraria, para posterior cancelamento ou alienagéo; 3) aprovar a alteracéo do “caput”
do Artigo 6° do Estatuto Social, em decorréncia do aumento de capital homologado em Reunido do
Conselho de Administracdo de 26.1.2026, bem como da aprovagdo das matérias previstas nos
itens “1” e “2” acima; 4) alterar o Artigo 72, no inciso “I", do Estatuto Social para atualizar a lista
de cargos ndo estatutarios ali prevista; 5) reformular o artigo 92 do Estatuto Social para admitir
a permanéncia como acionista do funcionario que deixar de cumprir os requisitos do artigo 72,
enquanto permanecer como funcionario da Organizacdo Bradesco; 6) alterar o Paragrafo Primeiro
do Artigo 13 do Estatuto Social, a fim de modificar a forma de calculo do preco de alienagéo das
acles; 7) alterar o Artigo 19 do Estatuto Social a fim de adiantar os periodos de pagamento no caso
de alienagéo de acdes; 8) alterar o Artigo 34 do Estatuto Social com a finalidade de contemplar a
previsao de quérum qualificado para a criagdo de novas classes de a¢des ordinarias e preferenciais
ou a alteracdo nas classes de acgbes ordinarias e preferenciais existentes; 9) aprovar a proposta
do Conselho de Administragao para reformulacao parcial do Estatuto Social, em decorréncia das
alteragdes previstas nos itens “1” a “8” acima. Osasco, SP, 10 de fevereiro de 2026. a) Luiz Carlos
Trabuco Cappi - Presidente do Conselho de Administrag4o.

CAIXA  =——=Holding XS1 S.A.

Vida e Previdéncia CNPJ/ME 38.122.269/0001-13 - NIRE 35.3.0059364-2 a

Ata da Reunido do Conselho de Administracao Realizada em 24 de Julho de 2025 [m]|
1. Data, Hora e Local: Realizada no dia 24/07/2025, na sede social da Holding XS1 S.A. (“Companhia”), na Cidade de SP/
SP, na Avenida Dr. Chucri Zaidan, n° 246, Edificio Riverview Corporate, 23° andar, Vila Cordeiro, SP/SP, CEP 04583-110 e,
também, por videoconferéncia, iniciada as 10h30. 2. Convocagao: O aviso de convocagdo foi enviado por e-mail, pela
Holding XS1 S.A. (“Companhia”), no dia 21/07/2025. 3. Presenca: Presentes os Conselheiros: Sr. Thomas Behar (via Zoom),
Sra. Marie-Aude Thépaut (via Zoom), Sr. Maximiliano Alejandro Villanueva (via Zoom), Sr. Gustavo Sampaio Valverde, Sra.
Sonia de Demandolx (via Zoom), Sr. Carlos Antdnio Vieira Fernandes (via Zoom), Sr. Felipe de Vasconcelos Soares Montenegro
Mattos, Sra. Saba Cordeiro de Monteiro Chagas Filha de Oliveira (via Zoom), Sr. Leandro Bortolozo Pedron e Sr. Marco Aurélio
Santana Ribeiro (via Zoom). A Conselheira, Sra. Véronique Weill, outorgou procuragdo a conselheira, Sra. Marie-Aude
Thépaut, para representa-la. Restou verificado, portanto, o quérum de aprovagdo necessario para as deliberagGes propostas.
4. Convidados: Sr. Benjamin Sacksteder (Diretor Presidente), Sr. Rodrigo Costantino (Diretor de Tecnologia e Operagoes),
Sr. Rafael Conessa (Diretor Comercial e Financeiro), Sra. Gabriela Feres (Diretora Técnica e de Produtos), Sra. Daniella Bertola
(Diretora de Controles Internos), Sra. Alessandra Rodrigues de Almeida (Superintendente de Estratégia, Processos e
Sustentabilidade), Sra. Raquel Quaresma de Lima (Gerente de Governanca e Societario), Sra. Luciana Medeiros Alves
(Superintendente Juridico e Governanca Corporativa), Sra. Fernanda Seroa da Motta Ribeiro (Governanca CAIXA Seguridade),
Sr. Vitor de Araiijo Cardoso (Governanga CNP Latam) e Sr. Benoit Piveteau (Governanca CNP Latam). 5. Mesa: Sr. Thomas
Behar, como Presidente e Sra. Raquel Quaresma de Lima, secretaria designada. 6. Ordem do Dia: (i) deliberar sobre a
eleicdo de membro do Comité de Investimentos. 7. Deliberagdes: analisados os assuntos e materiais de apoio constantes
do aviso de convocagdo, que ficam arquivados na sede da Companhia, os membros do Conselho de Administragao da
Companhia deliberaram sobre o tema conforme segue: (i) deliberar sobre a eleicio de membro do Comité de
Investimentos: 0 Conselho de Administragdo decidiu, por unanimidade de votos e sem restrigdes, aprovar a eleicao do Sr.
Leonardo de Lima Moreira, brasileiro, economista, divorciado, portador da CI RG n® 1771029 SSP/DF, inscrito no CPF/MF
sob 0 n° 701.517.921-00, residente e domiciliado na Cidade de Brasilia/DF, com endereco comercial no Setor de Autarquias
Sul, Quadra 3, Bloco E, 3° andar, Asa Sul, CEP 70.070-030, para exercer o cargo de membro do Comité de Investimentos,
com prazo de mandato unificado aos demais membros, até 27/12/2027, em substituicdo ao Sr. Murilo Vaz Gongalves,
permitida a reeleicdo, nos termos da PD.CA n° 021/2025. 0 membro do Comité de Investimentos ora eleito tomara posse
em seu cargo mediante a assinatura do respectivo termo de posse em livro proprio e declara sob as penas da lei e nos termos
do Artigo 147 da Lei das S.A., ndo estar impedido por lei especial, nem estar condenado ou sob os efeitos de condenagéo
a pena que vede, ainda que temporariamente, o acesso a cargos piiblicos, ou por crime falimentar, de prevaricacao, peita ou
suborno, concussao, peculato; ou contra a economia popular, o sistema financeiro nacional, a fé pablica ou a propriedade;
bem como cumprir todos os demais requisitos dispostos no Artigo 147 da Lei das S.A. Em face de todo o exposto, a
composicao do Comité de Investimentos passa a ser a seguinte:

Mandato
27.12.2024 a 27.12.2027
27.12.2024 a 27.12.2027

Felipe de Vasconcelos Soares Montenegro Mattos (Presidente) 27.12.2024 a 27.12.2027 | Caixa Sequridade
Leonardo de Lima Moreira 24.07.2025 a 27.12.2027 | Caixa Sequridade
0Os diretores da Companhia estdo autorizados a praticar os atos necessarios & implementacdo e formalizagdo das deliberagdes
aprovadas neste ato. (v) Assuntos Gerais: O Presidente do Conselho, Sr. Thomas Behar, anunciou que a proxima reunido do
Conselho de Administragdo sera realizada em Bordeaux, Franca, no dia 8 de setembro. Aproveitou a ocasido para prestar
homenagem a trajetoria do Sr. Benjamin Sacksteder, na qualidade de Diretor Presidente da Companhia, destacando sua lideranca
na consolidacdo da Caixa Vida e Previdéncia como uma das principais empresas do setor no Brasil, atualmente ocupando o
terceiro lugar no ranking nacional. Em nome de todo o Conselho, expressou reconhecimento pela atuagdo ética, estratégica e
integrada do Sr. Benjamin Sacksteder junto as equipes e acionistas. 8. Encerramento: Nada mais havendo a tratar e verificado
0 quorum necessério para instalagao da referida reuniao, a ata foi lavrada na forma de sumario por mim, Raquel Quaresma de
Lima, designada para secretaria-la, que, achada conforme, foi aprovada por todos os Conselheiros, que a subscrevem. Sao Paulo,
24/07/2025. Mesa: Thomas Behar - Presidente da Mesa e Presidente do Conselho de Administragdo; Raquel Quaresma de

Lima - Secretaria da Mesa. JUCESP n° 5.613/26-7 em 15/01/2026. Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.

Membro

Maximiliano Alejandro Villanueva
Jean Philippe Medecin

CNP Assurances
CNP Assurances
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Acesse valor.globo.com

CALXA

BBD Participacoes S.A.

CNPJ n207.838.611/0001-52 — NIRE 35.300.335.295

Assembleia Especial dos Titulares de A¢oes Preferenciais
Classe B (PNB) de 20.2.2026
Edital de Convocacao

Convidamos os acionistas titulares de Agoes Preferenciais Classe B (PNB) desta Sociedade, a
reunirem-se em Assembleia Especial a ser realizada no dia 20 de fevereiro de 2026, as 10h, na
sede social, Nucleo Cidade de Deus, Prédio Prata, 42 andar, Vila Yara, Osasco, SP, a fim de examinar,
discutir e votar proposta do Conselho de Administragé@o para aprovar (i) a criagdo de nova classe
de acdes ordinarias, denominada A¢des Ordinarias Classe B (ONB), todas nominativas-escriturais
e sem valor nominal, que conferirdo aos seus titulares os direitos e vantagens previstos em lei e
no Estatuto Social e que poderdo ser convertidas em agdes preferenciais PN e/ou PNB; e (ii) as
alteracoes estatutarias e as conversoes de agdes constantes da Ordem do Dia da Assembleia Geral
Extraordinaria a ser realizada no dia 23 de fevereiro de 2026. Osasco, SP, 10 de fevereiro de 2026.
Luiz Carlos Trabuco Cappi - Presidente do Conselho de Administragdo.

BBD Participacoes S.A.

CNPJ n207.838.611/0001-52 — NIRE 35.300.335.295

Assembleia Especial dos Titulares de Acoes Preferenciais (PN) de 20.2.2026
Edital de Convocacao

Convidamos os acionistas titulares de A¢oes Preferenciais (PN) desta Sociedade, a reunirem-
se em Assembleia Especial a ser realizada, no dia 20 de fevereiro de 2026, as 9h, na sede
social, Nucleo Cidade de Deus, Prédio Prata, 4¢ andar, Vila Yara, Osasco, SP, a fim de examinar,
discutir e votar proposta do Conselho de Administragéo para aprovar (i) a criagdo de nova classe
de a¢des ordinarias, denominada Agdes Ordinarias Classe B (ONB), todas nominativas-escriturais
e sem valor nominal, que conferirdo aos seus titulares os direitos e vantagens previstos em lei e
no Estatuto Social e que poderédo ser convertidas em acdes preferenciais PN e/ou PNB; e (ii) as
alteracdes estatutarias e as conversdes de agdes constantes da Ordem do Dia da Assembleia Geral
Extraordinaria a ser realizada no dia 23 de fevereiro de 2026. Osasco, SP, 10 de fevereiro de 2026.
Luiz Carlos Trabuco Cappi - Presidente do Conselho de Administrag&o.

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n°02.773.542/0001-22 - na qualidade de sucessora legal por
incorporacdo de acervo cindido da True Securitizadora S.A., CNPJ n° 12.130.744/0001-00
EDITAL DE PRIMEIRA E SEGUNDA CONVOCACAO
ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 355°
SERIE DA 12 EMISSAO (IF 21E0407330) DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 05 DE
MARCO DE 2026 EM PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 16 DE MARCO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 355° Série da 12 Emiss&o da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n® 02.773.542/0001-22 ("Titulares dos CRI", "CRI" e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitizacao, (“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocacdo no dia 05 de marco de 2026, as
10:50 horas e em 2° (segunda) convocacéo no dia 16 de margo de 2026, as 10:50 horas, de forma exclusivamen-
te digital, por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para
os Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocagéo, conforme a Resolugéo da Comis-
sao de Valores Mobiliarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 ("Resolucdo CVM 60"), a fim de deliberar so-
bre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracges financeiras do Patrimdnio Separado e o respectivo
relatorio do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de junho de 2025, apresentadas pela
Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem opinido modificada, nos
termos do artigo 25, inciso | da Resolugdo CVM 60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital,
por meio da plataforma Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetdo sera gravado pela Emissora. O acesso a
plataforma sera disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem & Emissora
e ao Agente Fiduciario, por correio eletronico para df.assembleias@opea.com.br, agentefiduciario@vortx.com.br e
msf@vortx.com.br, identificando no titulo do e-mail a operagéo (CRI 355 Série da 12 Emissao — (IF 21E0407330) a con-
firmacao de sua participacéo na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacao (conforme abaixo de-
finidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realizacao da Assembleia. Para os fins da Assembleia, conside-
ra-se “Documentos de Representacdo”: a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identi-
dade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também devera ser enviada copia digitalizada da respecti-
va procuragdo com firma reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos para
sua representacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade
do procurador; e b) demais participantes: copia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalen-
te), acompanhado de documento societario que comprove a representacdo legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicao
da diretoria) e copia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso representado por procura-
dor, também devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuragdo com firma reconhecida ou assinatura ele-
tronica com certificado digital, com poderes especificos para sua representacdo na Assembleia e outorgada ha me-
nos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador. Para o caso de envio de procuragao
acompanhada de manifestacéo de voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestacéo de voto
de acordo com as instrugées do outorgante. Nao havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpre-
tar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacao da ordem do dia do edital e da manifestacao de voto.
Os Titulares dos CRI poderao optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconfe-
réncia, enviando a Emissora e ao Agente Fiducirio a correspondente manifestacao de voto a distancia, nos correios
eletrénicos df.assembleias@opea.com.br e msf@vortx.com.br e agentefiduciario@vortx.com.br, respectivamente, con-
forme modelo de Manifestacéo de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administracao, disponibilizada pela Emissora
na mesma data de divulgacao deste Edital de Convocacdo em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM.
A manifestacdo de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador,
conforme aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representagéo, bem como de declaragao a respeito da exis-
téncia ou ndo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da ope-
racdo e entre partes relacionadas, conforme definicao prevista na legislacéo pertinente, em especial a Resolugdo CVM
94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracdo inviabilizara o respectivo cdmputo do voto. Os
votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestacéo de Voto a Distancia serao computados como pre-
senca para fins de apuracdo de quérum e as deliberagGes serdo tomadas pelos votos dos presentes na plataforma di-
gital, observados os quéruns previstos no Termo de Securitizagao. Contudo, em caso de envio da manifestagéo de voto
de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participagao na Assembleia via acesso a
plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente enviado de-
vera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maidsculas que nao estiverem aqui definidos tém
o significado que Ihes foi atribuido nos Documentos da Operagéo. Conforme Resolugao CVM n° 60, a Emissora dispo-
nibilizara acesso simultaneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que n&o tenham sido apre-
sentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
Sao Paulo, 12 de fevereiro de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. - Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relacdes com Investidores

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n° 02.773.542/0001-22 - na qualidade de sucessora legal por incorporagéo de acervo cindido da
True Securitizadora S.A., CNPJ n° 12.130.744/0001-00
EDITAL DE PRIMEIRA E SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DAS 120° 121° E 122° SERIES DA 1° EMISSAQ
(IF 17L0959863, 17L0959864, 17L0959865) DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 05 DE
MARCO DE 2026 EM PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 16 DE MARGO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios das 1202, 1212 e 1222 Séries da 12 Emissao
da Opea Securitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 ("Titulares dos CRI", "CRI" e "Emissora”, res-
pectivamente), nos termos do Termo de Securitizacao, (*Termo de Securitizacao”), a reunirem-se em Assembleia Especial
de Titulares dos CRI ("Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocagao no dia 05 de marco de 2026, as
10:20 horas e em 2° (segunda) convocacao no dia 16 de margo de 2026, as 10:20 horas, de forma exclusivamen-
te digital, por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para
os Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocagéo, conforme a Resolucéo da Comis-
sdo de Valores Mobiliarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolucao CVM 60"), a fim de deliberar sobre
as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracdes financeiras do Patrimdnio Separado e o respectivo relaté-
rio do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de junho de 2025, apresentadas pela Emis-
sora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem opinido modificada, nos ter-
mos do artigo 25, inciso | da Resolugdo CVM 60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio
da plataforma Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetido sera gravado pela Emissora. O acesso a plataforma
serd disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem & Emissora e ao Agente Fidu-
ciario, por correio eletrnico para df.assembleias@opea.com.br, agentefiduciario@vortx.com.br e msf@vortx.com.br,
identificando no titulo do e-mail a operacéo (CRI 120%, 121% e 122° Séries da 1 Emissao — (IF 1700959863, 1700959864,
17L0959865) a confirmacdo de sua participacao na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacao
(conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realizacao da Assembleia. Para os fins da As-
sembleia, considera-se “Documentos de Representacao”: a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de do-
cumento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também devera ser enviada cdpia digita-
lizada da respectiva procuracao com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com certificado digital, com poderes
especificos para sua representagao na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documen-
to de identidade do procurador; e b) demais participantes: copia digitalizada do estatuto/contrato social (ou docu-
mento equivalente), acompanhado de documento societario que comprove a representagao legal do Titular dos CRI
(i.e. ata de eleicao da diretoria) e copia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso repre-
sentado por procurador, também devera ser enviada cdpia digitalizada da respectiva procuragéo com firma reconheci-
da ou assinatura eletrnica com certificado digital, com poderes especificos para sua representacao na Assembleia e
outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador. Para o caso de envio
de procuragéo acompanhada de manifestacéo de voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifesta-
cao de voto de acordo com as instrugdes do outorgante. Nao havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiducia-
rio interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacdo da ordem do dia do edital e da manifestacao
de voto. Os Titulares dos CRI poderdo optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na video-
conferéncia, enviando a Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente manifestacao de voto a distancia, nos cor-
reios eletronicos df.assembleias@opea.com.br e msf@vortx.com.br e agentefiduciario@vortx.com.br, respectivamente,
conforme modelo de Manifestacao de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administracéo, disponibilizada pela Emis-
sora na mesma data de divulgagao deste Edital de Convocacao em seu website (www.opea.com.br) e no website da
CVM. A manifestacéo de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procu-
rador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representagéo, bem como de declaragao a respeito da
existéncia ou ndo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da
operacdo e entre partes relacionadas, conforme definicao prevista na legislacao pertinente, em especial a Resolucao
CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracdo inviabilizara o respectivo cdmputo do voto.
Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestagdo de Voto a Distancia serdo computados como
presenca para fins de apuracéo de quérum e as deliberagdes serdo tomadas pelos votos dos presentes na plataforma
digital, observados os quéruns previstos no Termo de Securitizagéo. Contudo, em caso de envio da manifestacdo de
voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participacdo na Assembleia via aces-
s0 a plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente envia-
do devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maidsculas que ndo estiverem aqui defini-
dos tém o significado que lhes foi atribuido nos Documentos da Operacéo. Conforme Resolucao CVM n° 60, a Emisso-
ra disponibilizara acesso simultdneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que ndo tenham sido
apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia serd integralmente gravada.
S&o Paulo, 12 de fevereiro de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relagoes com Investidores
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Holding XS1 S.A.
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Vida e Previdéncia CNPJ/ME 38.122.269/0001-13 - NIRE 35.3.0059364-2

Ata da Reunido do Comité Executivo - Versao Sumaria

1. Data, Hora e Local: Realizada em 27/11/2025, as 10h, na sede da Companhia, localizada na Avenida Doutor Chucri Zaidan, n° 246, 23° andar, Edificio Riverview Corporate,
Vila Cordeiro, CEP 04583-110. 2. Participantes: Jean-Christophe Yves Hamery, Gabriela Nogueira Feres e Rafael Domingues Conessa. Secretaria da Reunido: Raquel Quaresma de Lima.
3. Deliberagoes: 3.1. Declaracdo da distribuicdo de dividendos intercalares referentes ao 3° Trimestre de 2025: 0 Comité Executivo, em conformidade com o Plano Anual de
Distribuicao de Dividendos, aprovado na Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria de 31/03/2025, apos a avaliagao dos requisitos legais, estatudrios, regulatorios e contratuais,
declara o pagamento de dividendos no montante de R$ 629.326.416,32, a ser distribuido aos seus acionistas, conforme a seguir:

Vida e Previdéncia

o . o g .
Caixa Vida e Previdéncia S.A.
CNPJ/ME N°. 03.730.204/0001-76 - NIRE/SP 35.3.0059437-1
Ata da Reunido do Comité Executivo - Versdo Sumaria
1. Data, Hora e Local: Realizada em 27/11/2025, as 10h, na sede da Companhia, localizada na Avenida Doutor Chucri Zaidan, n°® 246, 23° andar, Edificio Riverview Corporate, Vila
Cordeiro, CEP 04583-110. 2. Participantes: Jean-Christophe Yves Hamery, Gabriela Nogueira Feres e Rafael Domingues Conessa. Secretaria da Reunido: Raquel Quaresma de Lima.
3. Deliberagdes: 3.1. Declaracdo da distribuicao de dividendos intercalares referentes ao 3° Trimestre de 2025: 0 Comité Executivo, em conformidade com o Plano Anual de
Distribuicdo de Dividendos, aprovado na Assembleia Geral Ordinéria e Extraordinaria de 31/03/2025, apds a avaliagdo dos requisitos legais, estatudrios, regulatérios e contratuais,
declara o pagamento de dividendos no montante de R$ 630.076.716,42, a ser distribuido a sua nica acionista Holding XS1 S.A., conforme a seguir:

am
p

P “ e . Dividendos A Dividendos &0 s
Empresa Acionista Qtde. Agdes | % Participagao Dividendos Total Bruto Propostos Antecipagao Prop Empresa Acionista 2@th§ parti :ﬁ) acko Dividendos gglt:'l) Dmdz:td:ss Antecipaio Dividendos
- - prop prop
X51 Holding (D090) CNP Assurances 244.898| 6,186936% 38.936.025,37] 38.936.02537] 38.936.025,37 38.936.025,37 Caixa Vida e Previdéncia (C010) | XS1 Holding| 1.314.494.988| 100,000000%| 630.076.716,42| 630.076.716,42| 630.076.716,42 630.076.716,42
XS1 Holding (D090) Caixa Seguridade 2.374.985 60,000005% | 377.595.881,59 | 377.595.881,59| 377.595.881,59 377.595.881,59
XS1 Holding (0090) CNP Holding 4.826 0,121921% 767.279,68 767.279,68 767.279,68 767.279,68
XS1 Holding (D090) CNP Participacoes 1.333.599 33,691138% | 212.027.229,68| 212.027.229,68| 212.027.229,68 212.027.229,68
3.958.308 100,0000% | 629.326.416,32 | 629.326.416,32 | 629.326.416,32 —1629.326.416,32 1.314.494.988 100,0000% | 630.076.716,42 | 630.076.716,42 | 630.076.716,42 630.076.716,42
Lucro Liquido do Periodo 662.448.859,28 - - Lucro Liquido do Periodo 663.238.648,86
Lucro Liquido do Periodo apds Reserva Legal (95% do LL) 629.326.416,32 Lucro Liguido do Periodo apés Reserva Legal (95% do LL) 630.076.716,42
Percentual-Base de Distribuico do Lucro Liquido Ajustado 100% Percentual Base de Distribuicao do Lucro Liquido Ajustado 100%

A recomendagdo de se fazer essa distribuicao foi baseada nos seguintes aspectos: Nao foram identificados desenquadramentos nas legislacdes e politicas internas analisadas, tampouco
foram ultrapassados limites da Declaragdo de Apetite a Risco. Além disso, ndo foram observadas alteragdes significativas no Perfil de Risco da Companhia, em termos de solvéncia e
liquidez, havendo ativos com liquidez imediata para pagamento, conforme se depreende do parecer técnico de Analise de Riscos emitido pela area de Controles Internos da Companhia.
Nada mais havendo a tratar, a presente ata foi aprovada por todos os presentes, que a subscrevem. Sdo Paulo/SP, 27/11/2025. Jean-Christophe Yves Hamery - Diretor Presidente e
Presidente da Mesa; Gabriela Nogueira Feres - Diretora Técnica e de Produtos; Rafael Domingues Conessa - Diretor Comercial e Diretor Financeiro em acumulagdo; Raquel
Quaresma de Lima - Gerente de Governanca e Societario e Secretdria da Mesa. JUCESP n° 15.243/26-6 em 29/01/2026. Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.

A recomendacao de se fazer essa distribuicdo foi baseada nos seguintes aspectos: Ndo foram identificados desenquadramentos nas legislagdes e politicas internas analisadas,
tampouco foram ultrapassados limites da Declaracdo de Apetite a Risco. Além disso, ndo foram observadas alteragdes significativas no Perfil de Risco da Companhia, em termos de
solvéncia e liquidez, havendo ativos com liquidez imediata para pagamento, conforme se depreende do parecer técnico de Analise de Riscos emitido pela area de Controles Internos
da Companhia. Nada mais havendo a tratar, a presente ata foi aprovada por todos os presentes, que a subscrevem. Sao Paulo/SP, 27/11/2025. Jean-Christophe Yves Hamery - Diretor
Presidente e Presidente da Mesa; Gabriela Nogueira Feres - Diretora Técnica e de Produtos; Rafael Domingues Conessa - Diretor Comercial e Diretor Financeiro em Acumulacao;
Raquel Quaresma de Lima - Gerente de Governanca e Societério e Secretaria da Mesa. JUCESP n° 14.155/26-6 em 28/01/2026. Marina Centurion Dardani - Secretéria Geral.

T = . = -
Ourinvest Participacoes S.A. - e e65.392.771/0001-17 - NIRE 35300130006
Ata da Assembleia Geral Extraordinaria, realizada em 29.10.2025

Data, Hora, Local: 29.10.2025, as 10hs, na sede social, na Av. Paulista, 1.728, 1° andar, S&o Paulo/SP; Presencas:
Totalidade do capital social. Mesa: Presidente: George Meisel; Secretario: Daniel Ovadia Assine. Deliberacdes
Aprovadas: 1. Os pedidos de rentincia ao cargo de Diretores, apresentados pelos Srs. Bruce Thomas Philips e
Ralph Ezra Bigio, os acionistas consignaram seus votos de agradecimento pelos servicos prestados pelos Srs.
Bruce e Ralph; 2. A eleicdo dos membros abaixo qualificados para compor a Diretoria da Ourinvest Participacoes
S.A. para 0 mandato que se estendera até a posse dos que forem eleitos na Assembleia Geral Ordinaria que se
realizard no ano de 2026, a saber: ® Charles Assine, brasileiro, administrador de empresas, casado, RG n°
35.741.788-4 SSP/SP, CPF n° 335.413.808-45; » Daniel Ovadia Assine, brasileiro, administrador de empresas,
casado, RG n°® 35.741.789-6 SSP/SP, CPF n° 370.203.578-81, ambos residentes e domiciliados em S&o Paulo/SP; Os
diretores eleitos apresentaram a declaracdo de que ndo estdo impedidos, por lei especial, de exercerem a
atividades mercantis. Encerramento: Nada mais. Sdo Paulo, 29.10.2025. Acionistas: Charles Assine, Daniel
Ovadia Assine, David Assine, George Meisel e Rodolfo Schwarz. George Meisel - Presidente, Daniel Ovadia Assine -
Secretario. JUCESP n° 16.132/26-9 em 02.02.2026, Marina Centurion Dardani - Secretéria Geral.

AVISO DE LICITACAO

AVISO DE LICITAGAO N° 00977585042026

UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
Modalidade: Pregao Eletronico para Registro de Precos n° 90031/2026.
N° Processo: 024.00151718/2025-42.
Objeto: Constituicdo de Sistema de Registro de Pregos para aquisicdo futura de
medicamentos.
Total de Itens Licitados: 10 (dez) itens.
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/02/2026.
Horario: Das 08h00 as 18h00.
Endereco: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - Sdo Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/02/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 05/03/2026 as 10h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.
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Let’s Rent a Car S/A

CNPJ/MF n® 00.873.894/0001-24
NIRE 35.300.456.319

Ata da Assembleia Geral de Debenturistas da 62
(Sexta) Emisséo de Debéntures Simples, em Sé-
rie Unica, da Espécie Quirografaria com Garan-
tia Fidejussoria Adicional, para Distribibuicao
Ptblica sob o Rito Automdtico da Let’s Rent A
Car S.A., Realizada em 22 de D ) de 2025
Certidao - JUCESP 47.222/26-8 em 10/02/2026.
Marina Centurion Dardani - Secretéria Geral.

O principal veiculo de
economia e negocios
do Brasil.

Acesse valor.globo.com
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Energia dos Ventos IV S.A. o~
CNPJ/ME 15.320.903/0001-27 - NIRE 35.300.475.356 geraio de energia
Ata de Assembleia Geral Extraordinaria Realizada em 20 de Janeiro de 2026
Aos 20/01/2026, as 15h, de forma exclusivamente digital, Presenca: a presenca remota de acionistas representando
100% capital social votante da Companhia. Mesa: Os trabalhos foram presididos pelo Sr. Marcelo Tosto de Oliveira
Carvalho, que convidou o Sr. Enio Luigi Nucci, para secretaria-lo. Deliberagdes: (i.) da Clausula Décima Quarta,
Paragrafo Quarto do Contrato de Financiamento mediante Abertura de Crédito n° 15.2.0778.1, celebrado com o BNDES
em 11/02/2016, e nos termos de seu Aditivo n° 3, celebrado em 12/12/2016; (ii.) da Clausula Décima, inciso XIX do
Contrato de Financiamento mediante Abertura de Crédito n® 19.2.0598.1, celebrado com o BNDES em 10/12/2019;
assim como nos termos (iii.) do Instrumento Particular de Escritura da 1* Emissdo de Debentures Simples, Nao
Conversiveis em Agdes, da Espécie com Garantia Real, com Garantia Adicional Fidejussoria, em Série Unica, para
Distribuicdo Pablica, com Esforcos Restritos da acionista Windepar Holding S.A.; e ainda, nos termos do (iv.) inciso
VI, da Clausula Terceira, do Contrato de Penhor de Ages n° 15.2.0778.2, celebrado em 12/12/2016, tudo nos termos
que seguem: A reducdo do capital social da Companhia, do montante exato de R$ 5.952.929,58, constituido no capital
excessivo apurado em 31/12/2025, na forma do disposto no artigo 173 da Lei 6.404/76, passando o Capital Social de
R$ 76.668.896,36 para R$ 70.715.966,78, sem que tal reducdo afete a quantidade de acdes emitidas anteriormente,
que permanecem em quantidade total de 95.942.065 acdes ordinarias nominativas, sem valor nominal; A expressa
declaracéo de que a presente reducdo de capital social é feita exclusivamente para viabilizar a transferéncia de recursos
para as contas do Projeto, objetivando fazer frente e cumprir as obrigagdes assumidas com os Debenturistas da
acionista Windepar Holding S.A.; A expressa declaracdo da acionista AF Energia S.A. de rentincia de todo e qualquer
direito, agdo ou reclamagéo em razéo dos reflexos da reducdo do capital social sobre o valor das agdes da Companhia,
para nada reclamar, a qualquer titulo e tempo, contra a Companhia ou contra a Windepar; A expressa determinacdo a
Diretoria de remessa do Valor da Redugdo, para a Conta Corrente n° 29.419-8, da Agéncia 8541, do Banco Itad, de
titularidade da acionista Windepar Holding S.A., nos seguintes termos: (a) em 12/06/2026 do importe de
R$ 2.985.104,96, destinado a amortizacao de debentures com vencimento em 15/06/2026 e (b) em 14/12/2026 do
importe de R$ 2.967.824,62, destinados a amortizagao de debentures com vencimento em 15/12/2026, ficando tais
valores vinculados expressamente ao pagamento dos debenturistas, observados os valores e vencimentos acima
descritos constantes do Instrumento Particular de Escritura da 1 Emissdo de Debentures Simples, Nao Conversiveis em
Acoes, da Espécie com Garantia Real, com Garantia Adicional Fidejussoria, em Série Unica, para Distribuicao Pablica,
com Esforgos Restritos, da acionista Windepar Holding S.A.; A determinagdo a Diretoria para que envie a Carta ao
BNDES, no prazo de 10 dias, contados da data desta Assembleia, apresentando a informagdo de sua ocorréncia e
comprovando a existéncia das condigdes contratuais constantes da Clausula Décima Quarta, Pardgrafo Quarto do
Contrato de Financiamento n° 15.2.0778.1, da Clausula Décima, inciso XIX do Contrato de Financiamento
n° 19.2.0598.1, bem como do Contrato de Penhor de Acdes celebrado em 12/12/2016; A determinagao a Diretoria para
que promova a publicacdo da presente Ata no Jornal Valor Econdmico eleito para as publicagdes da Companhia, de
forma resumida e com divulgacao simultanea da integra dos documentos na pagina do mesmo jornal na internet, nos
termos do que dispde o artigo 289 da Lei 6.404/76; A publicacdo de informacdo relevante aos Debenturistas da
Windepar Holding S.A., nos canais de publicacdo ja eleitos pela Companhia e/ou pela acionista, e na sua pagina na
Internet e demais canais de comunicagdo previamente eleitos com os Debenturistas; e Assim, em razdo da aprovagao
da reducdo do Capital Social, fica alterado o Artigo 4° do Estatuto Social, que passa a ter a seguinte redagdo: “Artigo
4°, 0 capital social subscrito e integralizado é de R$ 70.715.966,78 representado por 95.942.065 agdes ordinarias,
todas nominativas e sem valor nominal, sendo facultado aos acionistas a criagdo e emissdo de agdes preferenciais.”
Encerramento: Nada mais havendo a ser tratado, Sdo Paulo, 20/01/2026. Mesa: Marcelo Tosto de 0. Carvalho -
Presidente; Enio Luigi Nucci - Secretério.

Yakult S.A. Industria e Comércio
CNPJ n° 60.723.061/0001-09 - NIRE n° 35.3.0003245-4
Aviso aos Acionistas
Comunicamos aos Senhores Acionistas da Yakult S.A. Industria e Comércio, que se encontram a disposigao,
na sede social da companhia, na Alameda Santos, 771, 13° andar, conjunto 131, Bairro Cerqueira César,
em S&o Paulo - SP, os documentos a que se refere o artigo 133 da Lei n° 6.404/76, relativos ao Exercicio
Social encerrado em 31 de dezembro de 2025. Sao Paulo, 10 de fevereiro de 2026.

Atsushi Nemoto - Diretor Presidente

Bradesco Gestao de Saude S.A.
CNPJ ne 41.774.199/0001-92 — NIRE 35.300.567.714
Ata Sumaria da Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 31.10.2025

Data, Hora, Local: Em 31.10.2025, as 16h, na sede social, Avenida Paulista, 1.450, 10° andar,
Torre Paulista, Secretaria Geral, Parte, Bela Vista, Estado de Sao Paulo, CEP 01310-917. Mesa:
Presidente: Carlos Alberto Iwata Marinelli; Secretario: Vinicius Marinho da Cruz. Quérum de
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7. CPFL Energias Renovaveis S.A.
CNPJ n° 08.439.659/0001-50 - NIRE n° 35.300.335.813
Extrato da Ata de Assembleia Geral Extraordinaria Realizada em 17 de Novembro de 2025

Data, Hora e Local: 17/11/2025, as 09:00, na sede da Companhia. Presenca: As acionistas
CPFL Energia e CPFL Geragao compareceram as Assembleias Gerais. Mesa: Presidente da Mesa:
Sr. Xinjian Chen, e Secretario: Sr. Douglas Zabot. Deliberacao: Rerratificar o quanto deliberado na
Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 01 de outubro de 2025, para rever a deliberagao que
aprovou o balango semestral referente ao periodo de janeiro a junho de 2025 e distribuiu dividendos
intermediarios com a finalidade de ajustar o valor dos dividendos declarados. Desse modo, onde se
|é “a consequente distribui¢do de dividendos intermediarios, no montante de R$ 105.000.000,00”
passard a ser “a consequente distribuicdo de dividendos intermedidrios, no montante de
R$ 25.000.000,00". A presente publicagdo se trata de informagdo resumida e nao deve ser
considerada isoladamente para a tomada de decis&o. A integra esté disponivel em: CVM (www.cvm.
gov.br), B3 (www.b3.com.br), Jornal Valor Econémico (https:/valor.globo.com/valor-ri/atas-
e-comunicados/) e da Companhia (www.ri.cpfl.com.br). JUCESP n° 5.329/26-7 em 14/01/2026.
\Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.
GOVERNO
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AVISO DE LICITACAO N2 00977531032026
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
Modalidade: Pregao Eletronico para Registro de Pregos n°® 90035/2026.
N° Processo: 024.00154158/2025-88.
Objeto: Constituicdo de Sistema de Registro de Pregos para aquisicdo futura de
medicamentos.
Total de Itens Licitados: 9 (nove) itens.
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/02/2026.
Horario: Das 08h00 as 18h00.
Endereco: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - Sao Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/02/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 06/03/2026 as 13h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.
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Energia dos Ventos I S.A. s
CNPJ/ME 15.321.064/0001-61 - NIRE 35.300.475.097 geragao de energia
Ata de Assembleia Geral Extraordinaria Realizada em 20 de Janeiro de 2026
Aos 20/01/2026, as 16h, de forma exclusivamente digital. Presenca: A presenca remota de acionistas representando
100% do capital social votante da Companhia. Composicao da mesa: Os trabalhos foram presididos pelo Sr. Marcelo
Tosto de Oliveira Carvalho, que convidou o Sr. Enio Luigi Nucci para secretarid-lo. Deliberagdes: (i.) da Clausula Décima
Quarta, Paragrafo Quarto do Contrato de Financiamento mediante Abertura de Crédito n° 15.2.0778.1, celebrado com
o BNDES em 11/02/2016, e nos termos de seu Aditivo n° 3, celebrado em 12 de dezembro de 2016; (ii.) da Clausula
Décima, inciso XIX do Contrato de Financiamento mediante Abertura de Crédito n° 19.2.0598.1, celebrado com o BNDES
em 10/12/2019; assim como nos termos (iii.) do Instrumento Particular de Escritura da 1* Emissdo de Debéntures
Simples, Nao Conversiveis em Agdes, da Espécie com Garantia Real, com Garantia Adicional Fidejussoria, em Séria
Unica, para Distribuicio Pdblica, com Esforcos Restritos da acionista Windepar Holding S.A.; e ainda, nos termos do
(iv.) inciso VI, da Clausula Terceira, do Contrato de Penhor de Agdes n° 15.2.0778.2, celebrado em 12/12/2016, tudo
nos termos que seguem: 6.1. A reducdo do capital social da Companhia, do montante exato de R$ 4.291.063,05,
constituido de capital excessivo apurado em 31/12/2025, na forma do disposto no artigo 173 da Lei 6.404/76,
passando o Capital Social de R$ 47.342.399,28 para R$ 43.051.336,23, sem que tal reducdo afete a quantidade de
acdes emitidas anteriormente, que permanecem em quantidade total de 69.221.967 agdes ordinarias nominativas, sem
valor nominal; A expressa declaracdo de que a presente reducdo de capital social é feita exclusivamente para viabilizar
a transferéncia de recursos para as contas do Projeto, objetivando fazer frente e cumprir as obrigagoes assumidas com
os Debenturistas da acionista Windepar Holding S.A.; A expressa declaracdo da acionista AF Energia S.A. de rentincia
de todo e qualquer direito, agdo ou reclamagdo em razao dos reflexos da reducdo do capital social sobre o valor das
acbes da Companhia, para nada reclamar, a qualquer titulo e tempo, contra a Companhia ou contra a Windepar;
A expressa determinacao a Diretoria de remessa do Valor da Redugdo, para a Conta Corrente n° 29.419-8 da Agéncia
8541, do Banco Itad, de titularidade da acionista Windepar Holding S.A., nos seguintes termos: (a) em 12/06/2026
do importe de R$ 2.151.759,64, destinado a amortizacao de debéntures com vencimento em 15/06/2026, e (b) em
14/12/2026, do importe de R$ 2.139.303,41, destinados a amortizacdo de debéntures com vencimento em
15/12/2026, ficando tais valores vinculados expressamente ao pagamento dos debenturistas, observados os valores e
vencimentos acima descritos constantes do Instrumento Particular de Escritura da 1 Emissdo de Debéntures Simples,
Nao Conversiveis em Agdes, da Espécie com Garantia Real, com Garantia Adicional Fidejussoria, em Séria Unica, para
Distribuigdo Pdblica, com Esforgos Restritos, da acionista Windepar Holding S.A.; A determinacdo a Diretoria para que
envie a Carta ao BNDES, no prazo de 10 dias, contados da data desta Assembleia, apresentando a informagao de sua
ocorréncia e comprovando a existéncia das condigbes contratuais constantes da Clausula Décima Quarta, Paragrafo
Quarto do Contrato de Financiamento n° 15.2.0778.1, da Clausula Décima, inciso XIX do Contrato de Financiamento
n° 19.2.0598.1, bem como do Contrato de Penhor de Agdes celebrado em 12/12/2016; A determinagao a Diretoria para
que promova a publicagdo da presente Ata no Jornal Valor Econdmico eleito para as publicagdes da Companhia, de
forma resumida e com divulgagdo simultédnea da integra dos documentos na pagina do mesmo jornal na internet, nos
termos do que dispde o artigo 289 da Lei 6.404/76; A publicagdo de informagdo relevante aos Debenturistas da
Windepar Holding S.A., nos canais de publicacdo ja eleitos pela Companhia e/ou pela acionista, e na sua pagina na
Internet e demais canais de comunicagdo previamente eleitos com os Debenturistas; e Assim, em razdo da aprovagao
da reducdo do Capital Social, fica alterado o Artigo 4° do Estatuto Social, que passa a ter a seguinte redagdo: “Artigo
4°. 0 capital social subscrito e integralizado é de R$ 43.051.336,23, representado por 69.221.967 acdes ordinarias,
todas nominativas e sem valor nominal, sendo facultado aos acionistas a criagdo e emissdo de agdes preferenciais.
Encerramento: Nada mais a ser tratado. Sdo Paulo, 20/01/2026. Mesa: Marcelo Tosto de 0. Carvalho - Presidente;
Enio Luigi Nucci - Secretério.

I lacao: Totalidade do Capital Social. Edital de Convocagao: Dispensada a publicacdo de
conformidade com o disposto no §4° do Artigo 124 da Lei n2 6.404/76. Deliberagées: 1) aprovada
a absorcdo de parcelas da Bradesco SegPrev Investimentos Ltda. (SegPrev), CNPJ
n2 07.394.162/0001-09, NIRE 35.219.883.211 e da BSP Empreendimentos Imobiliarios S.A.
(BSP S.A.), CNPJ n2 14.312.353/0001-31, NIRE 35.300.413.245, por esta Sociedade, permitindo
que os acervos cindidos passem a ser detidos e explorados separadamente dos demais ativos das
Sociedades Cindidas, visando maior eficiéncia administrativa e operacional, proposta pela Diretoria
na Reuni&o daquele Orgéo desta data (31.10.2025), dispensada sua transcricéo, por tratar-se de
documento lavrado em livro préprio; 2) ratificada a nomeacdo da GSRA Consultoria Empresarial,
com sede na Avenida Almirante Barroso, ne 81, sala 3201, Centro, Rio de Janeiro, RJ, CEP
20031-004, CNPJ n2 02.880.642/0001-58, CRC-RJ n2 003160/0, como responsavel pela avaliagdo
dos patriménios liquidos da SegPrev e da BSP S.A., a valor contabil, na respectiva data-base
de 30.9.2025; 3) aprovado, também, o “Instrumento de Protocolo e Justificacdo de Cisédo Parcial”
(Instrumento de Protocolo), firmado por esta Sociedade, pela SegPrev e BSP S.A. nesta data
(31.10.2025), bem como seus anexos (Laudos de Avaliagdo, incluindo os Balangos Patrimoniais
com os respectivos demonstrativos das parcelas a serem cindidas), tanto na forma como no teor
em que foram redigidos, especialmente quanto aos nimeros neles contidos, cujas transcricdes
foram dispensadas, os quais, rubricados pelos componentes da Mesa, passam a fazer parte
integrante desta Ata como Anexos, e serdo levados a registro na Junta Comercial do Estado de
Séo Paulo. Na sequéncia dos trabalhos, disse o Presidente que, em decorréncia da cisdo parcial
de parcelas da SegPrev e da BSP S.A., o capital social sera aumentado, de acordo com o disposto
na letra “c” do item “V” do Instrumento de Protocolo, no valor de R$1.148.033.637,98 (um bilhao,
cento e quarenta e oito milhdes, trinta e trés mil, seiscentos e trinta e sete reais e noventa e oito
centavos), elevando-o de R$12.672.470.977,57 (doze bilhdes, seiscentos e setenta e dois milhdes,
quatrocentos e setenta mil, novecentos e setenta e sete reais e cinquenta e sete centavos) para
R$13.820.504.615,55 (treze bilhdes, oitocentos e vinte milhdes, quinhentos e quatro mil, seiscentos
e quinze reais e cinquenta e cinco centavos), mediante a emissdo de 963.584.510 (novecentos
e sessenta e trés milhdes, quinhentas e oitenta e quatro mil, quinhentas e dez) acdes ordinarias,
nominativas-escriturais, sem valor nominal, atribuidas a Bradseg, Unica acionista desta Sociedade,
com a consequente alteracdo do “caput” do Artigo 6° do Estatuto Social, o qual passara a vigorar
com a seguinte redagdo: “Artigo 6% O capital social é de R$13.820.504.615,55 (treze bilhdes,
oitocentos e vinte milhdes, quinhentos e quatro mil, seiscentos e quinze reais e cinquenta e cinco
centavos), dividido em 13.214.610.107 (treze bilhdes, duzentos e catorze milhdes, seiscentas e dez
mil, cento e sete) agbes ordinarias, nominativas-escriturais, sem valor nominal.”. Encerramento:
Nada mais havendo a tratar, o senhor Presidente esclareceu que, para as deliberagées tomadas
o Conselho Fiscal da Companhia ndo foi ouvido por ndo se encontrar instalado, e encerrou os
trabalhos, lavrando-se a presente Ata que, lida e achada conforme, foi aprovada por todos os
presentes e serd encaminhada para que assinem eletronicamente. aa) Presidente: Carlos Alberto
Iwata Marinelli; Secretéario: Vinicius Marinho da Cruz; Acionista: Bradseg Participagbes S.A.,
representada por seus diretores, Ivan Luiz Gontijo Janior e Vinicius Marinho da Cruz. Certidao -
Secretaria de Desenvolvimento Econémico - JUCESP - Certifico o registro sob o nimero 8.315/26-7,
em 23.1.2026. a) Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.
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Energia dos Ventos II S.A. —
CNPJ/ME n° 15.319.876/0001-72 - NIRE 35.300.475.348 geragao de energia
Ata de Assembleia Geral Extraordinaria Realizada em 20 de Janeiro de 2026
Aos 20/01/2026, as 17h, de forma exclusivamente digital. Presenca: Presenca remota de acionistas representando
100% capital social votante da Companhia. Mesa: Os trabalhos foram presididos pelo Sr. Marcelo Tosto de Oliveira
Carvalho, que convidou o Sr. Enio Luigi Nucci, para secretaria-lo. Deliberagdes: (i.) da Cldusula Décima Quarta,
Paragrafo Quarto do Contrato de Financiamento mediante Abertura de Crédito n°® 15.2.0778.1, celebrado com o BNDES
em 11/02/2016, e nos termos de seu Aditivo n° 3, celebrado em 12/12/2016; (ii.) da Clausula Décima, inciso XIX do
Contrato de Financiamento mediante Abertura de Crédito n® 19.2.0598.1, celebrado com o BNDES em 10/12/2019;
assim como nos termos (iii.) do Instrumento Particular de Escritura da 12 Emissdao de Debéntures Simples,
Nao Conversiveis em Acdes, da Espécie com Garantia Real, com Garantia Adicional Fidejussoria, em Série Unica, para
Distribuigdo Pablica, com Esforcos Restritos da acionista Windepar Holding S.A.; e ainda, nos termos do (iv.) inciso
VI, da Clausula Terceira, do Contrato de Penhor de A¢des n° 15.2.0778.2, celebrado em 12/12/2016, tudo nos termos
que seguem: A reducdo do capital social da Companhia, do montante exato de R$ 2.459.630,81 constituido no capital
excessivo apurado em 31/12/2025, na forma do disposto no artigo 173 da Lei 6.404/76, passando o Capital Social
de R$ 28.690.423,43 para R$ 26.230.792,62 sem que tal reducdo afete a quantidade de agdes emitidas anteriormente,
que permanecem em quantidade total de 41.398.028 agdes ordinarias nominativas, sem valor nominal; A expressa
declaragdo de que a presente reducdo de capital social é feita exclusivamente para viabilizar a transferéncia de recursos
para as contas do Projeto, objetivando fazer frente e cumprir as obrigacdes assumidas com os Debenturistas da
acionista Windepar Holding S.A.; A expressa declaragdo da acionista AF Energia S.A. de rentncia de todo e qualquer
direito, acdo ou reclamagdo em razao dos reflexos da reducdo do capital social sobre o valor das acdes da Companhia,
para nada reclamar, a qualquer titulo e tempo, contra a Companhia ou contra a Windepar; A expressa determinacao a
Diretoria de remessa do Valor da Reducdo, para a Conta Corrente n° 29.419-8, da Agéncia 8541, do Banco Itad,
de titularidade da acionista Windepar Holding S.A., nos seguintes termos: (a) em 12/06/2026 do importe de
R$ 1.233.385,35 destinado a amortizagao de debéntures com vencimento em 15/07/2026 e (b) em 14/12/2026 do
importe R$ 1.226.245,46 destinados a amortizacdo de debéntures com vencimento em 15/12/2026, ficando tais
valores vinculados expressamente ao pagamento dos debenturistas, observados os valores e vencimentos acima
descritos constantes do Instrumento Particular de Escritura da 12 Emissdo de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em
Acdes, da Espécie com Garantia Real, com Garantia Adicional Fidejussoria, em Série Unica, para Distribuicdo Pdblica,
com Esforgos Restritos, da acionista Windepar Holding S.A.; A determinacdo a Diretoria para que envie a Carta ao
BNDES, no prazo de 10 dias, contados da data desta Assembleia, apresentando a informagdo de sua ocorréncia e
comprovando a existéncia das condigdes contratuais constantes da Clausula Décima Quarta, Parégrafo Quarto do
Contrato de Financiamento n° 15.2.0778.1, da Clausula Décima, inciso XIX do Contrato de Financiamento
n° 19.2.0598.1, hem como do Contrato de Penhor de Agdes celebrado em 12/12/2016; e A determinagdo a Diretoria
para que promova a publicagdo da presente Ata no jornal Valor Econdmico eleito para as publicagées da Companhia, de
forma resumida e com divulgagdo simulténea da integra dos documentos na pagina do mesmo jornal na internet, nos
termos do que dispde o artigo 289 da Lei 6.404/76; e A publicacdo de informagéo relevante aos Debenturistas da
Windepar Holding S.A., nos canais de publicacao ja eleitos pela Companhia e/ou pela acionista, e na sua pagina na
Internet e demais canais de comunicagdo previamente eleitos com os Debenturistas; Assim, em razdo da aprovacao da
reducdo do Capital Social, fica alterado o Artigo 4° do Estatuto Social, que passa a ter a sequinte redacdo: Artigo 4° -
0 capital social subscrito e integralizado é de R$ 26.230.792,62 representado por 41.398.028 agdes ordinérias, todas
nominativas e sem valor nominal, sendo facultado aos acionistas a criagdo e emissdo de agdes preferenciais.
Encerramento: Nada mais a ser tratado. Sdo Paulo, 20/01/2026. Mesa: Marcelo Tosto de 0. Carvalho - Presidente;
Enio Luigi Nucci - Secretario.
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AVISO DE LICITACAO N2 00977631672026
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
Modalidade: Pregéo Eletronico n° 90176/2026.
N° Processo: 024.00007180/2026-11.
Objeto: Aquisi¢cao de Medicamentos para o atendimento de Demanda Judicial com e sem
marca.
Total de Itens Licitados: 5 (cinco) itens.
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/02/2026.
Horario: Das 08h00 as 18h00.
Endereco: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - Sdo Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/02/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 05/03/2026 as 09h00 no site: www.gov.br/compras.
GOVERNO

Fonte: DOESP e PNCP.
DO ESTADO

AVISO DE LICITACAO N2 00977569992026
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
Modalidade: Pregao Eletronico para Registro de Precos n° 90030/2026.
N° Processo: 024.00155752/2025-96.
Objeto: Constituicdo de Sistema de Registro de Pregos para aquisicdo futura de
medicamentos.
Total de Itens Licitados: 5 (cinco) itens.
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/02/2026.
Horario: Das 08h00 as 18h00.
Endereco: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - Sdo Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/02/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 05/03/2026 as 13h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.
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GOVERNO DO ESTADO DE MATO GROSSO
PREFEITURA MUNICIPAL DE COTRIGUAGU

AVISO DE REABERTURA DE LICITAGAO SUSPENSA
PREGAO PRESENCIAL-SRP N° 001/2025
A Prefeitura Municipal de Cotriguagu Av. 20 de Dezembro, n° 725 — Centro — Cotriguagu/MT,
torna publico a ABERTURA de LICITAGAO NA MODALIDADE PREGAO PRESENCIAL-SRP N°
001/2025 na Sala do Departamento de Licitagdes e Contratos — Prefeitura Municipal, forma de
julgamento: Menor pre¢o por item, com a finalidade de selecionar propostas para
“CONTRATAGAO DE EMPRESA PARA LOCAGAO DE 2 (DOIS) PAINEIS ELETRONICOS DE
LED A SEREM INSTALADOS NO CENTRO E NO DISTRITO DE NOVA UNIAO PARA
ATENDER O MUNICIPIO DE COTRIGUAGU-MT". Cujas especificagdes detalhadas
encontram-se no Edital da Licitagdo. Regem a presente licitagdo, a Lei n® 14.133/2021 e demais
legislagbes aplicaveis. Abertura do certame dia ocorrerd 23 marco de 2026 as 08:00 horas
(HORARIO DE MATO GROSSO). Poderao participar da licitagio pessoas juridicas que atuam no
ramo pertinente ao objeto licitado, observadas as condi¢des constantes do edital. O Edital
completo podera ser solicitado pelos interessados de segunda a sexta-feira pelo e-mail
lici i .mt.gov.br ou no site da Prefeitura
https://tcloud-cotriguacumt.i7sgp.app.br/dashboard/prefeitura-cotriguacu-mt/licitacoes
Cotriguacu-MT, 12 de fevereiro de 2026
MOISES FERREIRA DE JESUS
PREFEITO MUNICIPAL

(. NEOENERGIA S.A.

Companhia Aberta - Categoria A
NEOENERGIA CNPJ/MF ne 01.083.200/0001-18 | Codigo CVM 01553-9
EDITAL DE SEGUNDA CONVOCAGAO DA ASSEMBLEIA GERAL DE DEBENTURISTAS
DA SEXTA EMISSAO DE DEBENTURES SIMPLES, NAO CONVERSIVEIS EM ACOES, DA ESPECIE
QUIROGRAFARIA, EM DUAS SERIES, PARA DISTRIBUIGAO PUBLICA, DA NEOENERGIA S.A.

Nos termos do artigo 124, §1°, inciso |l e do artigo 71, §2°, da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de
1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por Agées”) e da Clausula 10 do “Instrumento Particu-
lar de Escritura da Sexta Emisséo de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Agbes, da Espécie
Quirograféria, em Duas Séries, para Distribuicdo Publica, da Neoenergia S.A.” celebrado em 15 de
maio de 2019, conforme aditado (“Escritura de Emissao”), entre a NEOENERGIA S.A., sociedade por
acdes com registro de emissor de valores mobilidrios perante a Comissdo de Valores Mobiliarios
(“CVM") na categoria “A”, com sede na Praia do Flamengo, n° 78, 3° andar, Flamengo, CEP 22.210-
030, na cidade do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa
Juridica do Ministério da Fazenda (“CNPJ") sob o n° 01.083.200/0001-18, com seus atos constituti-
vos devidamente arquivados perante a Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro sob o NIRE
33.3.0026600.3 (“Emissora”), e a PENTAGONO S.A. DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS, instituigdo financeira, com sede na Avenida das Américas, n® 4.200, Bloco 08, Ala B,
Salas 302, 303 e 304, Barra da leuca CEP 22.640-102, na cidade do Rio de Janelro estado do Rio
de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n° 17.343.682/0001—38, na qualidade de agente fiduciario repre-
sentante da comunh&o dos titulares das Debéntures (conforme abaixo definidas) (“Agente Fiduciario”
e “Debenturistas”, respectivamente), ficam os Debenturistas da 62 (sexta) emisséo de debéntures
simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie quirografaria, em duas séries, da Emissora (“Debén-
tures” e “Emisséo”, respectivamente) e o Agente Fiduciario, convocados a participar da assembleia
geral de Debenturistas (“Assembleia Geral de Debenturistas” ou “Assembleia”), que se realizara, em
segunda convocagao, no dia 25 de fevereiro de 2026, as 16 horas, de forma exclusivamente
digital, por meio da plataforma eletrénica “Ten Meetings”, sem prejuizo da possibilidade de adogéo
de instrugdo de voto a distancia previamente a realizagdo da Assembleia, por meio do seguinte link
de acesso (https://assembleia.ten.com.br/448954084) (“Plataforma Digital”), o qual devera ser enca-
minhado pela Emissora aos Debenturistas Habilitados (conforme abaixo definidos), conforme Reso-
lugéo da CVM n° 81, de 29 de margo de 2022, conforme alterada (“Resolugédo CVM 81”) e em obser-
vancia ao disposto neste edital de convocacéo, o qual sera publicado nos termos da Lei das Socie-
dades por Agdes, conforme previsto na Clausula 10.1.3 da Escritura de Emisséo (“Edital”), com a fi-
nalidade de apreciar e deliberar a respeito das seguintes matérias (“Ordem do Dia”): (i) aprovar a
renuncia ao direito de vencer antecipadamente as Debéntures exclusivamente em razao da potencial
conversao de registro da Emissora na CVM, de companhia aberta categoria “A” para companhia
aberta categoria “B”, nos termos da Resolugédo da CVM n° 80, de 29 de margo de 2022, conforme
alterada, afastando os efeitos do Evento de Inadimplemento Automatico previsto na Clausula 7.1,
item (x) da Escritura de Emisséo, da obrigacgéo constante da Clausula 8.1, item (xix) e, consequente-
mente, do Evento de Inadimplemento Nao Automatico previsto na Clausula 7.2, item (v) da Escritura
de Emissao, sendo certo que nao havera qualquer alteragdo na obrigagdo de manutengao do registro
de companhia aberta da Emissora, nos termos da Lei das Sociedades por Agdes; e (ii) autorizagao
para que a Emissora, em conjunto com o Agente Fiduciario, na qualidade de representante dos De-
benturistas, pratique todos os atos necessarios para dar efeito as deliberagdes aprovadas na Assem-
bleia Geral de Debenturistas. Ainda, a Emissora informa que, caso as matérias constantes da Ordem
do Dia sejam aprovadas integralmente pelos Debenturistas e a Conversao de Registro seja devida-
mente deferida pela CVM, podera ser efetuado, pela Emissora aos Debenturistas, como forma de
compensagao e incentivo, o pagamento de prémio (flat) (“Prémio”), cujo valor minimo sera de 0,05%
(cinco centésimos por cento) calculado sobre o saldo do Valor Nominal Unitario Atualizado das De-
béntures, acrescido dos Juros Remuneratérios, conforme apurado na data da Assembleia Geral de
Debenturistas (“Prémio Minimo”). O pagamento do Prémio (waiver fee) sera realizado em até 3 (trés)
Dias Uteis contados da data do deferimento da Converséo de Registro pela CVM — a qual sera opor-
tunamente informada ao mercado pela Emissora, e sera realizada dentro do ambiente da B3, para os
titulares das Debéntures na data do pagamento do Prémio. A Emissora se compromete a enviar uma
notificagéo para o Agente Fiduciario pelo e-mail precificacao@pentagonotrustee.com.br na data
da Converséo de Registro pela CVM, para criagdo do evento na B3. Os termos descritos em letras
maiusculas ndo definidos no presente Edital terdo o significado a eles conferidos na Escritura de
Emisséo. Fica registrado, nos termos da Clausula 10.4.1 da Escritura de Emisséo, que as matérias
constantes na Ordem do Dia deverao ser aprovadas por Debenturistas que representem, no minimo,
a maioria das Debéntures em Circulagéo presentes a Assembleia Geral de Debenturistas, desde que
estejam presentes Debenturistas representando pelo menos 30% (trinta por cento) das Debéntures
em Circulagdo. 1. Local: A Assembleia Geral de Debenturistas, sera realizada de forma exclusiva-
mente digital e remota, por meio da Plataforma Digital, conforme instru¢es dispostas no paragrafo
das “Informagdes Gerais” abaixo, considerando-se, portanto, como realizada na sede da Emissora,
nos termos do §2° do artigo 71 da Resolugdo CVM 81. 2. A Companhia disponibilizara: (i) Plataforma
Digital para participagéo e votagao remota; e (ii) instrugéo de voto a distancia. 3. Instruges Gerais:
De modo a se habilitarem para participar da Assembleia Geral de Debenturistas ou enviar instrugéo
de voto, os Debenturistas que desejarem participar da Assembleia Geral de Debenturistas deverao
acessar website especifico para a Assembleia Geral de Debenturistas no enderego https://assem-
bleia.ten.com.br/448954084, preencher o seu cadastro e anexar todos os documentos necessarios
para a sua habilitagdo para participagéo e/ou votagdo na Assembleia Geral de Debenturistas, prefe-
rencialmente, até 2 (dois) dias antes da data de realizagdo da Assembleia Geral de Debenturistas, ou
seja, até 23 de fevereiro de 2026, as 16 horas, a Emissora, na forma do disposto no artigo 72, §1°,
da Resolugdo CVM 81, conforme os seguintes documentos (“Debenturistas Habilitados”): (i) quando
pessoa fisica, copia digitalizada de documento de identidade valido com foto do Debenturista; (ii)
quando pessoa juridica, (a) copia digitalizada do ultimo estatuto social ou contrato social consolida-
do, conforme aplicavel, devidamente registrado na junta comercial competente; (b) documentos so-
cietarios que comprovem os poderes de representagado legal do Debenturista, qual seja, ata de elei-
cao do(s) representante(s) legal(is) presente(s) ou que assinou(aram) a procuragéo, se foro caso; e
(c) documento de identidade valido com foto do representante legal; (iii) quando fundo de investi-
mento, (a) copia digitalizada do ultimo regulamento consolidado do fundo; (b) estatuto ou contrato
social do seu administrador ou gestor, conforme o caso, observada a politica de voto do fundo e do-
cumentos societarios que comprovem os poderes de representagdo em Assembleia Geral de Deben-
turistas; e (c) documento de identidade valido com foto do representante legal; 3.1. Nos termos do
artigo 71 da Resolugdo CVM 81, além da participagéo e do voto a distancia durante a Assembleia
Geral de Debenturistas, por meio da Plataforma Digital, também sera admitido o preenchimento e
envio de instrugao de voto a distancia, conforme modelo disponibilizado pela Companhia no seu
website (https://ri.neoenergia.com/) e atendidos os requisitos apontados no referido modelo, o qual
devera ser enviado @ Companhia com copia ao Agente Fiduciario, para os enderegos eletronicos
relacionamentobancario@neoenergia.com e assembleias@pentagonotrustee.com.br, prefe-
rencialmente, até 2 (dois) dias antes da realizagdo da Assembleia Geral de Debenturistas, ou seja,
até 23 de fevereiro de 2026, as 16 horas. A instrugéo de voto devera estar devidamente preenchida
e assinada pelo Debenturista, ou por seu representante legal (sendo admitida a assinatura digital), e
devera ser enviada com a antecedéncia acima mencionada acompanhada dos instrumentos de re-
presentacéo do Debenturista. Mesmo apés o eventual envio de instrugéo de voto, os Debenturistas
poderao participar da Assembleia Geral de Debenturistas por meio da Plataforma Digital, de acordo
com disposto neste edital de convocagdo, podendo exercer seu voto diretamente na Assembleia
Geral de Debenturistas, hipotese em que tera sua instrugéo de voto previamente enviada desconsi-
derada. O acesso via a Plataforma Digital estara restrito aos Debenturistas que se credenciarem, nos
termos aqui descritos. 3.2. Caso o Debenturista ndo possa estar presente a Assembleia Geral de
Debenturistas e seja representado por um procurador, além dos respectivos documentos indicados
acima, devera encaminhar procuragdo com poderes especificos para sua representagdo na Assem-
bleia Geral de Debenturistas, obedecidas as condigdes legais, acompanhado de documento de iden-
tidade valido com foto do outorgante, caso a procuragéo néo tenha reconhecimento de firma. 3.3. Os
convites individuais, com o link de acesso a Plataforma Digital, para admissao e participagéo na As-
sembleia Geral de Debenturistas serdo remetidos aos enderecos de e-mail que enviarem a solicita-
¢do de participagao e os documentos na forma referida acima (sendo remetido apenas um convite
individual por Debenturista). Somente serdo admitidos, pelos convites individuais, os Debenturistas
Habilitados e seus representantes ou procuradores (nos termos da Lei das Sociedades por Agoes).
3.4. Caso determinado Debenturista ndo receba o convite individual para participagdo na Assembleia
Geral de Debenturistas com até 24 (vinte quatro) horas de antecedéncia em relagdo ao horario de
inicio da Assembleia Geral de Debenturistas, devera entrar em contato com a Emissora pelo e-mail
relacionamentobancario@neoenergia.com, com, no minimo, 2 (duas) horas de antecedéncia em
relagéo ao horario de inicio da Assembleia Geral de Debenturistas para que seja prestado o suporte
adequado e, conforme o caso, o acesso do Debenturista seja liberado mediante o envio de novo
convite. 3.5. A Emissora recomenda que os Debenturistas Habilitados acessem a Plataforma Digital
com antecedéncia de, no minimo, 30 (trinta) minutos do inicio da Assembleia Geral de Debenturistas,
a fim de evitar eventuais problemas operacionais, e que os Debenturistas Habilitados se familiarizem
previamente com a Plataforma Digital para evitar problemas com a sua utilizagéo no dia da Assem-
bleia Geral de Debenturistas. 3.6. A Emissora ndo se responsabiliza por problemas de conexdo que
os Debenturistas Habilitados venham a enfrentar e outras situagdes que ndo estejam sob o controle
da Emissora (e.g., instabilidade na conexdo do Debenturista Habilitado com a internet ou incompati-
bilidade da Plataforma Digital com o equipamento do Debenturista, entre outros). 3.7. Os Debenturis-
tas Habilitados que participarem via Plataforma Digital, de acordo com as instru¢des aqui previstas,
serao considerados presentes a Assembleia Geral de Debenturistas e assinantes da ata e do livro de
presenca. 3.8. Por fim, a Emissora esclarece, caso sejam editadas normas legais ou regulamentares
alterando as orientagdes acima até 48 (quarenta e oito) horas antes da realizagdo da Assembleia
Geral de Debenturistas, que podera adotar os procedimentos previstos nas referidas normas para
que a Assembleia Geral de Debenturistas, sendo que, neste caso, a Emissora publicara um novo
Edital de Convocagdo com todas as novas instrugdes necessarias pelos mesmos meios de comuni-
cagéo adotados para a publicagéo deste Edital, sem que tal fato implique a reabertura do prazo de
convocagéo da Assembleia Geral de Debenturistas. 3.9. Os Debenturistas que fizerem o envio da
instrugédo de voto, e esta for considerada valida, ndo precisarao acessar o link para participagao digi-
tal da Assembleia Geral de Debenturistas, sendo sua participagéo e voto computados de forma auto-
matica. Contudo, em caso de envio da instrugdo de voto de forma prévia pelo Debenturista ou por seu
representante legal com a posterior participagdo na Assembleia Geral de Debenturistas através de
acesso ao link e, cumulativamente, manifestagéo de voto deste Debenturista no ato de realizagéo da
Assembleia Geral de Debenturistas, sera desconsiderada a instrugdo de voto anteriormente enviada,
conforme disposto no artigo 71, §4°, Il da Resolugdo CVM 81. 3.10. Considerando que o conteido da
Ordem do Dia n&o foi alterado, as instrugdes de voto compartilhadas no ambito da primeira convoca-
¢éo poderdo ser consideradas para esta Assembleia, desde que os Debenturistas tenham indicado a
sua concordancia nas respectivas instrugdes de voto, nos termos do paragrafo tnico do artigo 77 da
Resolugdo CVM 81. A administracdo da Companhia reitera aos senhores Debenturistas que nédo
havera a possibilidade de comparecer fisicamente a Assembleia, uma vez que essa sera realizada
exclusivamente de modo digital e remoto. Este edital de convocagdo se encontra disponivel nas
respectivas paginas do Agente Fiduciario (www.pentagonotrustee.com.br), da Emissora (https://
ri.neoenergia.com/), da CVM na rede mundial de computadores (http://www.cvm.gov.br ) e da B3
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Clearing CNPJ/MF n° 03.532.415/0001-02 - NIRE 35.300.458.109

Ata da Assembleia Geral Extraordinaria Realizada em 30 de Dezembro de 2025 =]
Aos 30/12/2025, na sede social do Banco. Presenca: Acionistas representando a totalidade do capital social. Mesa:
Sr. Silvio Luis Lomnitzer, como Presidente e Sra. Alessandra Petra Hazl Dambock, como Secretaria. Deliberagdes:
Aprovado, sem ressalvas, o pagamento de juros sobre o capital préprio, no valor bruto total de R$ 30.000.000,00,
conforme balancete da Companhia levantado em 30/12/2025, correspondente a R$ 0,04495 por acdo ordinaria.
Dessa forma, os JCP liquidos do imposto de renda retido na fonte, estardo disponiveis aos acionistas a partir de
02/01/2026. Encerramento: Nada mais ser tratado, Sdo Paulo (SP), 30/12/2025. Mesa: Silvio Luis Lomnitzer -
Presidente; Alessandra Petra Halz Dambock - Secretaria. JUCESP n° 43.660/26-5 em 05/02/2026. Marina Centurion
Dardani - Secretaria Geral.
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FECHAMENTO: 23/02/2026 a partir das 12h00
v AVISTACOM 10% DE DESCONTO
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Lances "on-line", *condicdes de venda e pagamento
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@ bradesco
LOCALIDADES:

LOTE 17 - SAO PAULO/SP - APARTAMENTO n° 86

(/01 VAGA DE GARAGEM INDETERMINADA

Rua Maria Curupaiti, 1.291 - Condominio Today Santana (8° pav.)
VILA ESTER (ZONA NORTE)

Area Privativa: 65,200m

UNIVERSIDADE ESTADUAL PAULISTA
“JULIO DE MESQUITA FILHO”
Campus de Assis
_ AVISO DE LICITAGAO
PREGAO ELETRONICO 90005/2026 — CAs
PROCESSO 307/2026 — CAs
Encontra-se aberto na Faculdade de Ciéncias e Letras do Campus de
Assis — UNESP, o Pregéo Eletrénico 90005/2026 — CAs, cujo objeto € a
constituicdo de sistema de REGISTRO DE PRECOS para Fornecimento
de Materiais Promocionais e Servigcos Graficos. Inicio do recebimento de
propostas: 13/02/2026. Inicio da sess&o publica: 03/03/2026 as 9h. integra

unesp ™

do Edital: www.gov.br/pncp/pt-br. Informagées: material.assis@unesp.br.

—_— s =

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO
ESCOLA DE COMUNICAC(-)ES E ARTES
CNPJ n2 63.025.530/0021-58
AVISO DE LICITACAO
PREGAO ELETRONICO N°: 09/2026 — ECA
NO COMPRAS.GOV.BR N2 90009/2026 - ECA
PROCESSO SEI N2 154.00002181/2026-11
Torna publico o PREGAO ELETRONICO n2 09/2026 — ECA, COMPRAS.GOV.BR N2
90009/2026 - ECA, tipo menor prego, cujo objeto é SERVICO DE IMPRESSAO DE JOR-
NAIS, conforme Edital e seus Anexos disponiveis a partir do dia 18/02/2026, nos ende-
recos: www.gov.br/compras, www.usp.br/licitacoes e www.doe.sp.gov.br. O inicio do
Recebimento das Propostas Eletrénicas ocorrerd dia 18/02/2026 a partir das 08h00, e a
sessdo de disputa agendada para o dia 05/03/2026 as 09h00, no “Portal de Compras do

SAO

L Governo Federal” - www.gov.br/compras.
PAULO
GOVERNO

DO ESTADO

AVISO DE LICITACAO N2 00977546952026
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
Modalidade: Pregao Eletronico para Registro de Pregos n° 90362/2025.
N° Processo: 024.00175280/2025-98.
Objeto: Constituicdo de Sistema de Registro de Precos para aquisicdo futura de
medicamentos.
Total de Itens Licitados: 10 (dez) itens.
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/02/2026.
Horario: Das 08h00 as 18h00.
Endereco: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - Sdo Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/02/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.

SAO
PAULO

Abertura das Propostas: 05/03/2026 as 10h00 no site: www.gov.br/compras.
GOVERNO

Fonte: DOESP e PNCP.
DO ESTADO

AVISO DE LICITACAO N2 00978681472026
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE

Modalidade: Pregao Eletronico n° 90178/2026.
N° Processo: 024.00009079/2026-02.
Objeto: Aquisicdo de Medicamentos para o atendimento de Demanda Judicial.
Total de Itens Licitados: 01 (um item).
Valor Total da Licitagao: (Sigiloso).
Disponibilidade do Edital: 13/02/2026.
Horario: Das 08h00 as 18h00.
Endereco: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - Sdo Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/02/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 05/03/2026 as 13h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.

Nova Cidade de Deus Participacoes S.A.
CNPJ ne 04.866.462/0001-47 — NIRE 35.300.194.845
Ata Sumaria da Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 29.12.2025

Data, Hora, Local: Em 29.12.2025, as 18h, na Sede Social, Nucleo Cidade de Deus, s/n?, Vila
Yara, Osasco, SP, CEP 06029-900. Mesa: Presidente: Luiz Carlos Trabuco Cappi; Secretario:
Alexandre da Silva Gliher. Quérum de Instalagao: Totalidade do Capital Social. Edital de
Convocacgao: Dispensada a publicagdo, em conformidade com o disposto no Paragrafo Quarto
do Artigo 124 da Lei n® 6.404/76. Deliberagdo: Aprovada a proposta da Diretoria para aumento
do capital social da Companhia de R$1.122.880.000,00 (um bilhdo, cento e vinte e dois milhdes,
oitocentos e oitenta mil reais), elevando-o de R$13.900.000.000,00 (treze bilhdes e novecentos
milhdes de reais) para R$15.022.880.000,00 (quinze bilhdes, vinte e dois milhdes, oitocentos e
oitenta mil reais). Em seguida, esclareceu o Presidente que: + serdo emitidas 28.007.616 (vinte
e oito milhdes, sete mil, seiscentas e dezesseis) novas agdes nominativas-escriturais, sem valor
nominal, sendo 13.598.331 (treze milhdes, quinhentas e noventa e oito mil, trezentas e trinta e
uma) ordinarias, das quais 12.649.322 (doze milhdes, seiscentas e quarenta e nove mil, trezentas
e vinte e duas) da classe “A” e 949.009 (novecentas e quarenta e nove mil e nove) da classe “B”;
e 14.409.285 (catorze milhdes, quatrocentas e nove mil, duzentas e oitenta e cinco) preferenciais,
ao prego de R$40,091951254 por agéo, para subscrigdo particular pelos acionistas, na proporgéo
de 3,854863941% sobre o valor patrimonial contabil da Sociedade, apurado no Gltimo balancete
mensal disponivel, de 30.11.2025, com integralizagéo em 3 parcelas, nos dias 30.1.2026, 30.4.2026
e 31.7.2026, mediante a utilizacdo de créditos decorrentes de Juros sobre o Capital Proprio
previamente declarados pela Sociedade e com pagamento agendado para as referidas datas ou
em moeda corrente nacional; + a Diretoria estava autorizada a dar andamento ao processo de
aumento do Capital Social, abrindo a subscricdo de agdes, dentro das condi¢cdes estabelecidas na
proposta da Diretoria ora aprovada, ocasido em que os representantes das acionistas, presentes
a Assembleia, assinaram os respectivos Boletins de Subscricdo que passaram a fazer parte
integrante desta Ata como Anexo I; + considerando a subscri¢céo e integralizagdo do aumento do
Capital Social ora aprovado, o “caput” do Artigo 12 do Estatuto Social passa a vigorar com a seguinte
redagdo: “Artigo 12) O Capital Social é de R$15.022.880.000,00 (quinze bilhdes, vinte e dois
milhdes, oitocentos e oitenta mil reais), dividido em 754.560.263 (setecentos e cinquenta e quatro
milhdes, quinhentas e sessenta mil, duzentas e sessenta e trés) agées nominativas-escriturais, sem
valor nominal, sendo 340.788.560 (trezentos e quarenta milhdes, setecentas e oitenta e oito mil,
quinhentas e sessenta) ordinarias da classe “A” e 25.567.504 (vinte e cinco milhdes, quinhentas
e sessenta e sete mil, quinhentas e quatro) da classe “B”, e 388.204.199 (trezentos e oitenta e
oito milhdes, duzentas e quatro mil, cento e noventa e nove) preferenciais”, ficando o Estatuto
Social consolidado fazendo parte integrante desta Ata como Anexo Ill. Quérum da Deliberagao:
Unanimidade de votos. Encerramento: Nada mais havendo a tratar, o senhor Presidente
esclareceu que, para a deliberagdo tomada, o Conselho Fiscal da Companhia n&o foi ouvido, por
ndo se encontrar instalado no periodo, e encerrou os trabalhos, lavrando-se a presente Ata, que
lida e achada conforme, foi aprovada por todos os presentes que a subscrevem. aa) Presidente:
Luiz Carlos Trabuco Cappi; Secretario: Alexandre da Silva Gliiher; Acionistas: BBD Participagdes
S.A. e Fundacdo Bradesco, ambas representadas por seu procurador Sérgio Sanches Peres.
Declaracao: Declaro para os devidos fins que a presente € copia fiel da ata lavrada no livro préprio
e que sdo auténticas, no mesmo livro, as assinaturas nele apostas. a) Alexandre da Silva Gliher -
Secretario. Certidao - Secretaria de Desenvolvimento Econémico - JUCESP - Certifico o registro
sob o0 nimero 46.738/26-5 em 10.2.2026. a) Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.

\(Www.b3.com.br). Rio de Janeiro/RJ, 13 de fevereiro de 2026. NEOENERGIA S.A.. )

Mais informacoes,
Maior controle,

SAO
PAULO

Lance Minimo: R$520.000,00 | Minimo a Vista: R$ 468.000,00
GOVERNO

DO ESTADO

AVISO DE LICITACAO N2 00977604212026
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
Modalidade: Pregao Eletronico para Registro de Pregos n°® 90034/2026.
N° Processo: 024.00154130/2025-41.
Objeto: Constituicdo de Sistema de Registro de Pregos para aquisicdo futura de
medicamentos.
Total de Itens Licitados: 10 (dez) itens.
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/02/2026.
Horario: Das 08h00 as 18h00.
Endereco: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - Sao Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/02/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 05/03/2026 as 10h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.
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Energia dos Ventos X S.A. S
CNPJ/ME 15.253.350/0001-37 - NIRE 35.300.475.119 geracio de energia
Ata de Assembleia Geral Extraordinaria Realizada em 20 de Janeiro de 2026
Aos 20/01/2026, as 15h, de forma exclusivamente digital. Presenga: A presenca remota de acionistas representando
100% capital social votante da Companhia. Mesa: Os trabalhos foram presididos pelo Sr. Marcelo Tosto de Oliveira
Carvalho, que convidou o Sr. Enio Luigi Nucci, para secretaria-lo. Deliberagdes: (i.) da Clausula Décima Quarta, Paragrafo
Quarto do Contrato de Financiamento mediante Abertura de Crédito n° 15.2.0778.1, celebrado com o BNDES em
11/02/2016, e nos termos de seu Aditivo n°® 3, celebrado em 12/12/2016; (ii.) da Clausula Décima, inciso XIX do
Contrato de Financiamento mediante Abertura de Crédito n°® 19.2.0598.1, celebrado com o BNDES em 10/12/2019; assim
como nos termos (iii.) do Instrumento Particular de Escritura da 12 Emissdo de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em
Acoes, da Espécie com Garantia Real, com Garantia Adicional Fidejussoria, em Série Unica, para Distribuicdo Pdblica, com
Esforcos Restritos da acionista Windepar Holding S.A.; e ainda, nos termos do (iv.) inciso VI, da Clausula Terceira, do
Contrato de Penhor de Agdes n° 15.2.0778.2, celebrado em 12/12/2016, tudo nos termos que seguem: A reducdo do
capital social da Companhia, do montante exato de R$ 3.144.022,02, constituido de capital excessivo apurado em
31/12/2025, na forma do disposto no artigo 173 da Lei 6.404/76, passando o Capital Social de R$ 37.530.956,08 para
R$ 34.386.934,06, sem que tal reducdo afete a quantidade de agbes emitidas anteriormente, que permanecem em
quantidade total de 54.964.888 agbes ordinarias nominativas, sem valor nominal; A expressa declaragdo de que a
presente redugdo de capital social é feita exclusivamente para viabilizar a transferéncia de recursos para as contas do
Projeto, objetivando fazer frente e cumprir as obrigagdes assumidas com os Debenturistas da acionista Windepar
Holding S.A.; A expressa declaracdo da acionista AF Energia S.A. de renincia de todo e qualquer direito, agdo ou
reclamagdo em razao dos reflexos da reducdo do capital social sobre o valor das a¢des da Companhia, para nada reclamar,
a qualquer titulo e tempo, contra a Companhia ou contra a Windepar; A expressa determinacdo a Diretoria de remessa
do Valor da Redugdo, para a Conta Corrente n° 29.419-8, da Agéncia 8541, do Banco Itad, de titularidade da acionista
Windepar Holding S.A., nos seguintes termos: (a) em 12/06/2026 do importe de R$ 1.576.574,29, destinado a
amortizacdo de debéntures com vencimento em 15/06/2026 e (b) em 14/12/2026 do importe de R$ 1.567.447,73,
destinados & amortizacdo de debéntures com vencimento em 15/12/2026; ficando tais valores vinculados expressamente
ao pagamento dos debenturistas, observados os valores e vencimentos acima descritos constantes do Instrumento
Particular de Escritura da 12 Emissdo de Debentures Simples, Nao Conversiveis em Acdes, da Espécie com Garantia Real,
com Garantia Adicional Fidejussoria, em Séria Unica, para Distribuicdo Pdblica, com Esforgos Restritos, da acionista
Windepar Holding S.A. A determinacdo a Diretoria para que envie a Carta ao BNDES, no prazo de 10 dias, contados da
data desta Assembleia, apresentando a informagdo de sua ocorréncia e comprovando a existéncia das condigdes
contratuais constantes da Clausula Décima Quarta, Paragrafo Quarto do Contrato de Financiamento n°® 15.2.0778.1, da
Clausula Décima, inciso XIX do Contrato de Financiamento n° 19.2.0598.1, bem como do Contrato de Penhor de Agoes
celebrado em 12/12/2016; A determinacdo a Diretoria para que promova a publicagdo da presente Ata no Jornal Valor
Econdmico eleito para as publicagdes da Companhia, de forma resumida e com divulgacao simulténea da integra dos
documentos na pagina do mesmo jornal na internet, nos termos do que dispde o artigo 289 da Lei 6.404/76; A publicagao
de informacdo relevante aos Debenturistas da Windepar Holding S.A., nos canais de publicagdo ja eleitos pela
Companhia e/ou pela acionista, e na sua pagina na Internet e demais canais de comunicagdo previamente eleitos com
os Debenturistas; e 6.8. Assim, em razdo da aprovagdo da redugao do Capital Social, fica alterado o Artigo 4° do Estatuto
Social, que passa a ter a seguinte redago: “Artigo 4°. O capital social subscrito e integralizado & de R$ 34.386.934,06,
representado por 54.964.888 acdes ordinarias, todas nominativas e sem valor nominal, sendo facultado aos acionistas a
criagdo e emissdo de agdes preferenciais.” Encerramento: Nada mais a ser tratado. Sdo Paulo, 20/01/2026. Mesa:
Marcelo Tosto de 0. Carvalho - Presidente; Enio Luigi Nucci - Secretario.
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Ata de Assembleia Geral Extraordinaria Realizada em 20 de Janeiro de 2026
Aos 20/01/2026, as 16:30 horas, de forma exclusivamente digital. Presenga: A presenca remota de acionistas
representando 100% capital social votante da Companhia. Mesa: Os trabalhos foram presididos pelo Sr. Marcelo Tosto
de Oliveira Carvalho, que convidou o Sr. Enio Luigi Nucci, para secretaria-lo. Deliberagdes: (i.) da Clausula Décima
Quarta, Paragrafo Quarto do Contrato de Financiamento mediante Abertura de Crédito n® 15.2.0778.1, celebrado com
0 BNDES em 11/02/2016, e nos termos de seu Aditivo n° 3, celebrado em 12/12/2016; (ii.) da Clausula Décima, inciso
XIX do Contrato de Financiamento mediante Abertura de Crédito n°® 19.2.0598.1, celebrado com o BNDES em
10/12/2019; assim como nos termos (iii.) do Instrumento Particular de Escritura da 1 Emissdo de Debentures Simples,
nao Conversiveis em Acdes, da Espécie com Garantia Real, com Garantia Adicional Fidejussoria, em Série Unica, para
Distribuigdo Pablica, com Esforcos Restritos da acionista Windepar Holding S.A.; e ainda, nos termos do (iv.) inciso
VI, da Clausula Terceira, do Contrato de Penhor de Agbes n° 15.2.0778.2, celebrado em 12/12/2016, tudo nos termos
que seguem: A reducdo do capital social da Companhia, do montante exato de R$ 3.686.279,43 constituido no capital
excessivo apurado em 31/12/2025, na forma do disposto no artigo 173 da Lei 6.404/76, passando o Capital Social
de R$ 37.738.167,16 para R$ 34.051.887,73, sem que tal redugdo afete a quantidade de agdes emitidas anteriormente,
que permanecem em quantidade total de 51.563.928 acdes ordinarias nominativas, sem valor nominal; A expressa
declaragdo de que a presente reducdo de capital social é feita exclusivamente para viabilizar a transferéncia de recursos
para as contas do Projeto, objetivando fazer frente e cumprir as obrigagdes assumidas com os Debenturistas da
acionista Windepar Holding S.A.; A expressa declaragdo da acionista AF Energia S.A. de rentincia de todo e qualquer
direito, agdo ou reclamagdo em razao dos reflexos da reducao do capital social sobre o valor das agdes da Companhia,
para nada reclamar, a qualquer titulo e tempo, contra a Companhia ou contra a Windepar; A expressa determinacdo a
Diretoria de remessa do Valor da Redugdo, para a Conta Corrente n® 29.419-8, da Agéncia 8541, do Banco Itad, de
titularidade da acionista Windepar Holding S.A., nos seguintes termos: (a) em 12/06/2026 do importe de
R$ 1.848.490,03 destinado a amortizagao de debentures com vencimento em 15/06/2026 e (b) em 14/12/2026 do
importe de R$ 1.837.789,40, destinados & amortizacéo de debentures com vencimento em 15/12/2026, ficando tais
valores vinculados expressamente ao pagamento dos debenturistas, observados os valores e vencimentos acima
descritos constantes do Instrumento Particular de Escritura da 12 Emissao de Debentures Simples, Nao Conversiveis em
Acdes, da Espécie com Garantia Real, com Garantia Adicional Fidejussoria, em Série Unica, para Distribuigdo Pablica,
com Esforcos Restritos, da acionista Windepar Holding S.A.; A determinacao a Diretoria para que envie a Carta ao
BNDES, no prazo de 10 dias, contados da data desta Assembleia, apresentando a informagdo de sua ocorréncia e
comprovando a existéncia das condigdes contratuais constantes da Cldusula Décima Quarta, Paragrafo Quarto do
Contrato de Financiamento n° 15.2.0778.1, da Clausula Décima, inciso XIX do Contrato de Financiamento
n® 19.2.0598.1, bem como do Contrato de Penhor de Agdes celebrado em 12/12/2016; A determinagdo a Diretoria para
que promova a publicagdo da presente Ata no Jornal Valor Econdmico eleito para as publicagdes da Companhia, de
forma resumida e com divulgagdo simulténea da integra dos documentos na pagina do mesmo jornal na internet, nos
termos do que dispde o artigo 289 da Lei 6.404/76; A publicagdo de informacdo relevante aos Debenturistas da
Windepar Holding S.A., nos canais de publicacao ja eleitos pela Companhia e/ou pela acionista, e na sua pagina na
Internet e demais canais de comunicagdo previamente eleitos com os Debenturistas; Assim, em razdo da aprovacao da
reducdo do Capital Social, fica alterado o Artigo 4° do Estatuto Social, que passa a ter a seguinte redacdo: “Artigo 4°.
0 capital social subscrito e integralizado é de R$ 34.051.887,73, representado por 51.563.928 agdes ordinarias, todas
nominativas e sem valor nominal, sendo facultado aos acionistas a criagdo e emissdo de agdes preferenciais.”
Encerramento: Nada mais a ser tratado. Sdo Paulo, 20/01/2026 Mesa: Marcelo Tosto de 0. Carvalho - Presidente;
Enio Luigi Nucci - Secretario.
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