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No mesmo dia, GPA e Raizen
pedem recuperacao extrajudicial

Empresas A varejista tem dividas com credores financeiros de R$ 4,5 bi, enquanto
a empresa do setor de energia protocolou a maior RE da historia, de R$ 65 bilhoes

Adriana Mattos, Monica Scaramuzzo e
Maria Luiza Filgueiras
De Séo Paulo

Duas grandes empresas brasileiras en-
traram ontem com pedidos de recupera-
¢do extrajudicial: pela manh, foi a vez do
GPA, dono das redes Pao de Acticar e Extra
Mercado, envolvendo dividas com credo-
res financeiros de R$ 4,5 bilhdes; a noite, a
Raizen, joint venture entre Cosan e Shell,
protocolou uma solicitacdo de recupera-
¢do extrajudicial para negociar débitos de
RS 65 bilhoes com bancos e detentores de

titulos externos — a maior da histéria do
pais. A informacio foi antecipada pelo co-
lunista Lauro Jardim, do jornal O Globo.
AJustica, o GPA citou trés fatores para a
decisao: juros altos, maior competicao no
varejo e elevada concentracio de venci-
mentos no curto prazo. Documentos mos-
tram o Rabobank como maior credor, tota-
lizando R$ 917,3 milhoes, seguido por Itad
Unibanco (R$ 707,1 milhdes), BTG Pactual
(R$ 225,7 milhdes) e HSBC (R$ 2062 mi-
lhées). Esses credores representam 46%
dos passivos, ou R$ 2,1 bilhdes. A possibili-
dade de um aumento de capital € uma hi-

potese navisio do conselho de administra-
¢do, cogitando valores entre R$ 500 mi-
lhoes e R$ 700 milhdes, segundo fontes.

No caso da Raizen, o valor de R$ 65 bi-
lhées em dividas s6 é menor que o da ex-
Odebrecht (atual Novonor), de quase
R$ 100 bilhoes, e fica em pé de igualdade
com a Oi, mas ambas entraram em recu-
peracdo judicial. A negociacdo da Raizen
ja conta com apoio de mais de 40% dos
credores, diz uma fonte. A companhia pe-
diu a suspensdo dos vencimentos por 90
dias, ganhando tempo para preparar um
plano para tentar reerguer o negocio.

A Raizen se tornou um poco do proble-
mas em 2024, quando a crise financeira se
agravou. Nos Gltimos dias, os dois princi-
pais acionistas negociaram uma capitali-
zacdo de R$ 4 bilhoes. A Shell se compro-
meteu a colocar R$ 3,5 bilhoes e Rubens
Ometto, controlador da Cosan, a fazer um
aporte de R$ 500 milhdes, por meio da
holding Aguassanta. A Cosan ndo partici-
paria diretamente da operacio. Agora,
com a recuperacao extrajudicial em curso,
a capitalizacdo pode ser colocada em xe-
que. Os credores podem pressionar por
um aporte maior. Paginas B1, B3 e B5

Fachin prega
distanciamento
de juizes e partes

Tiago Angelo
De Brasilia

O presidente do Supremo Tribunal
Federal, Edson Fachin, tratou em even-
to, ontem, de dois temas que tém causa-
do polémica na Corte: o pagamento de
verbas indenizatérias acima do teto do
funcionalismo no Judiciario e a crise
provocada pelo caso Master — o minis-
tro, porém, nao citou diretamente o
banco. Sobre os penduricalhos, Fachin
defendeu, durante reunido com presi-
dentes e representantes de todos os tri-
bunais do pais, que o Judiciario nao te-
nha “privilégio de casta”. “O saudavel
distanciamento que mantemos das
partes e dos interesses em jogo € o que
permite, na pratica, um minimo de jus-
tica social. A imparcialidade nio é frie-
za — & a condicdo de possibilidade da
equidade”, afirmou. Segundo o minis-
tro, o escrutinio ptblico nio enfraque-
ceaJustica, a fortalece. Pagina A1l

Destaques

Guerra ameaca oferta de fertilizantes
Ministério da Agricultura vé risco “elevadis-
simo” de desabastecimento de fertilizantes
com a continuidade da guerranolrie o fe-
chamento do Estreito de Ormuz. A imposi-
¢do derestricoes a exportacdo pela China
agrava a situacao. No pior cenario, a oferta
de fosfatados poderia diminuir em 20%. B8

Qore assume fundos da Reag
Uma distribuidora de titulos e valores mobi-
liarios criada em 2024 €, até agora, uma das
principais herdeiras de fundos da Reag, alvo
da Operacio Carbono Oculto e que teve pa-
pelrelevante no caso Master. A Qore DTVM,
do empresario Marcos Jorge, assumiu 29
fundos da Reag desde o inicio de 2025.C6
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Indiistria automobilistica

0 plano estratégico da Renault para os préximos
quatro anos, que prevé elevar as vendas de 620 mil
veiculos em 2025 paralmilhdo de unidades, esta

apoiado em cinco mercados — India, América
Latina, Coreia do Sul, Turquia e Marrocos — e
deixaa Europa de fora. "Num mundo muito

fragmentado, com regulacées mudando a cadaano
etodaasituacao geopolitica, precisamos ser
ageis”, diz o CEO global, Fabrice Cambolive. Pag.B5

Emissao da Amazon atrai demanda de US$ 126 bi

Agéncias internacionais

A Amazon atraiu uma demanda de
aproximadamente US$ 126 bilhoes pa-
ra sua emissao de titulos de divida nos
Estados Unidos, uma das maiores ja re-
gistradas para uma oferta corporativa,
de acordo com fontes a par do assunto.

A gigante de tecnologia acabou levan-
tando US$ 37 bilhoes com a venda de ti-
tulos em ddlares, valor que pode chegar
a quase US$ 50 bilhoes com uma oferta
em euros, planejada para hoje. A em-
presa tem acelerado a busca por recur-
sos para financiar seus grandes investi-
mentos em inteligéncia artificial (IA).

A demanda mostra que o apetite
por papéis de grandes companhias de
tecnologia permanece forte, apesar do
temor de parte dos investidores de
que as “big techs” estdo investindo
muito dinheiro em startups focadas
em IA, sem que tenham no horizonte
o retorno financeiro. Pagina B6

Reorganizacao

iy

A XP anunciou mudancas em seu desenho
organizacional, coma criacao de uma diretoria
que vai cuidar de distribuicio e dos diversos
segmentos de investidores. "A gente tem que

fazerumaalocacao correta, temque tera
diversificacao, o perfil de risco correto, a
liquidez adequada para os objetivos do
cliente”, diz o CEO, Thiago Maffra. P4g.C3

Despesas de
governos locais
terao pesono PIB

Marta Watanabe
De S&o Paulo

O impulso dos gastos de governos re-
gionais pode ser um elemento surpresa
para as projecoes de crescimento econd-
mico, com contribuicdo estimada entre
0,4 e 1,8 ponto percentual do PIB de 2026.
O impacto final vai depender da parcela
de recursos em caixa que Estados e muni-
cipios usardo neste ano de eleicoes. No ce-
nario considerado mais factivel, os gover-
nos usariam o equivalente a 0,6% do PIB
dos recursos em caixa durante o ano, com
impulso de R$ 100 bilhdes — ou 0,8 ponto
no PIB em 2026 —, projetam Braulio Bor-
ges e Manoel Pires, do FGV Ibre. Pagina A7

Petroleo recua
e fecha abaixo

deUS$ 90 em
outro dia volatil

Gabriel Caldeira, Bruna Furlani, Maria
Fernanda Salinet, Luana Reis e Arthur Cagliari
De S&o Paulo

Os precos do petréleo recuaram com
forca ontem, fechando em queda de
11,27%, com o Brent cotado a US$ 87,80 o
barril. Com a guerra no Oriente Médio, as
negociacoes da commodity tém sido mar-
cadas por volatilidade — chegaram a supe-
rar US$ 110 nesta semana. Ontem, declara-
¢oes de autoridades dos EUA e de Israel re-
duziram o temor de que o conflito com o
Ira se estendera por muito tempo, levando
alivio aos investidores. A tensdo externa
menor beneficiou especialmente os mer-
cados de juros e agoes no Brasil. Os analis-
tas ficaram mais otimistas com a possibili-
dade de um corte de 0,5 ponto percentual
da Selic na reunido do Comité de Politica
Monetaria (Copom) na semana que vem,
enquanto o Ibovespa subiu 1,4%. O délar
recuou 0,15%, paraR$ 5,1566. Pagina C1

Paises encaram
impactos da
guerranolra

Sam Fleming, Amy Borrett e Myles McCormick
Financial Times

0 ataque de Donald Trump ao Ira causa-
rd um impacto maior nas economias euro-
peias e asiaticas do que na americana, que
esta protegida, em parte, pelo tamanho de
sua inddstria de energia local. Em termos
liquidos, os EUA sdo exportadores de gas
natural e petrdleo, de forma que seu pro-
prio setor de energia se beneficia da alta
das cotacdes, ainda que o aumento da ga-
solina seja um golpe para o consumidor.

Em contraste, as economias europeias e
asiaticas que dependem de fontes de
energia importadas enfrentam a perspec-
tiva de aumento muito maior na inflacdo.
“Todos vdo estar em pior situacdo, porque
terd tornado um fator-chave de producio
mais caro. Mas com impactos desiguais
nos paises”, diz David Aikman, do Institu-
to Nacional de Pesquisa Econémica e So-
cial, de Londres. Pagina A18
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Renda
minimae
desemprego
por LA

Lu Aiko Otta

ara quem pensao

futuro das contas

publicas federais, o

tamanho da dividae

o buraco crescente
da Previdéncia Social podem
nem ser os maiores problemas.
A grande questao que aguarda
logo adiante é a onda de
desemprego a ser provocada
pelo avanco da Inteligéncia
Artificial (IA).

No governo e na oposicao, ha
cabecas ocupadas com o tema.
Nao se tem noticia de proposta
pronta, mas as ideias
convergem para a criacio de
um programa de renda
minima. Quem seria atendido
e, mais importante, como a
conta seria paga sio perguntas
ainda sem resposta.

Semreferéncia aIA, aideiado
programa de renda minima foi
levantada pelo ministro da
Fazenda, Fernando Haddad. Ele
disse considerar que o
Orcamento brasileiro esta
maduro paraisso. Ndo entrou
em detalhes, mas mencionou
que o tema foi discutido pelo
governo final de 2024.

Entre os estudos da época,
estava areorganizacdo dos
beneficios sociais como o Bolsa
Familia, o Beneficio de
Prestacio Continuada (BPC), 0
seguro-defeso, o abono salarial,

o seguro-desemprego. Havia
outros candidatos a entrar no
bolo, como uma parcela do
Fundo de Manutencao e
Desenvolvimento da Educacio
Basica (Fundeb). Tudo poderia
ser fundido num novo
programa.

Atenderia, por exemplo, as
familias do CadUnico. Ou quem
estivesse fora do mercado de
trabalho. Ou ainda
trabalhadores de renda baixa,
como empregados domésticos.

Eram varias as possibilidades
sobre a mesa, e a amarracio
final dependia de decisdo
politica. Havia configuracoes
que permitiriam pagar
beneficios superiores a um
salario minimo.

A percepcdo era que,
considerando os beneficios ja
pagos, o Brasil ja tem, na
pratica, um programa de renda
minima. Era questio de
organizar e, dependendo da
ambicao politica, encontrar
mais fontes de recursos para
atender um puablico maior.

Esse rearranjo passaria como
um trator sobre batalhas varias
vezes perdidas pelos técnicos.
Por exemplo, a dificuldade de
controlar as concessdes do
seguro-defeso e do BPC. A
impossibilidade de reformular
o abono salarial, que hoje deixa

de fora os trabalhadores
informais de baixa renda. Os
elevados volumes transferidos
para a educacio basica, num
momento em que a demografia
do pais mudou. Por fim, seria
possivel desatrelar os
beneficios sociais do salario
minimo.

Nos bastidores, esses estudos
foram atacados pela ala politica
do governo e voltaram para as
gavetas. Um momento para
retoma-los seria, talvez, a
campanha eleitoral ou
imediatamente apos.

O programa de renda
minima poderia servir para
atenuar o problema social do
desemprego decorrente do uso
dainteligéncia artificial.

Também na oposicao esse é
um ponto de preocupacio nao
s6 pelo desemprego em si, mas
pelo impacto que isso
provocara na atividade
econdmica. Um programa de
renda minima para apoiar os
mais vulneraveis é discutido.

No evento “Rumos 2026”,
promovido pelo Valor no inicio
deste més, a diretora
Macroeconomia para o Brasil
do UBS Global Wealth
Management, Solange Srour,
apontou o impacto da
inteligéncia artificial na
economia, sobretudo no

mercado de trabalho, como o
principal desafio do momento.

Na China, linha de frente na
adocao dainteligéncia
artificial, aposta-se na
requalificacdo de mio de obra
para uma nova economia e um
novo mercado de trabalho. O
foco esta na formaciao
tecnologica de adultos, jovens e
até criancas do ensino
primario.

Aqui, em contraste, 0
nimero de formandos em
engenharia recuou perto de
30% de 2015 para 2023.

Apesar do otimismo chinés
quanto arecolocacio de
trabalhadores em novos
empregos, especialistas
questionam o que acontecera
na fase de transicao. O que
acontecer por1a pode dar pistas
sobre como reagir por aqui.

Haddad

De saida do governo desde
janeiro, Haddad deve
desocupar o gabinete
ministerial na semana que vem.
Nesta terca-feira (10), ndo
confirmou que concorrera ao
governo de Sao Paulo —algo
dado como certo na ala politica
do governo.

Vailevar no curriculo a
reforma tributaria, que ficou em
negociacdo por quatro décadas

e, quando implementada,
agregara de 6% a 20% no
Produto Interno Bruto (PIB).
Também colocou a Receita
Federal como uma engrenagem
da seguranca publica, como se
viu em operagdes como
Carbono Oculto. Entregara um
conjunto de indicadores
favoraveis ao governo, como a
menor inflacio num ciclo de
quatro anos e 0 menor
desemprego da historia.

Faltou dar um horizonte de
sustentabilidade para a divida
publica. Ele mesmo diz que as
medidas de ajuste fiscal ficaram
aquém do que gostaria.

Haddad levantou alebre do
programa de renda minima. O
secretario do Tesouro Nacional,
Rogério Ceron, cotado para ser
onamero dois da Fazenda
nestareta final, falou em
acelerar o ajuste fiscal no
proximo ciclo e em mudancas
na Previdéncia Social. O
governo ainda define
programas e bandeiras que irdo
paraa campanha, mas o
ministro e sua equipe se
anteciparam para marcar
posicdo por uma agenda de
reformas estruturais.

Lu Aiko Otta é reporter especial em
Brasilia. Escreve as quartas-feiras.
E-mail lu.aiko@valor.com.br

Infraestrutura No Brasil, especialistas dizem que fonte € adicional
e que novos investimentos no setor dependem de futuro de Angra 3

Energia nuclear volta a agenda
15 anos depois de Fukushima

Paula Martini
DoRio

Quinze anos ap6s o acidente nu-
clear de Fukushima, no Japdo,
ocorrido em 11 de marco de 2011,
a energia nuclear volta a ganhar
espaco nas estratégias de descar-
bonizacao ao redor do mundo. A
fonte, responsavel por cerca de 9%
da geracdo elétrica global, tem si-
do vista por paises com recursos
naturais escassos como alternativa
para reduzir emissdes, a0 mesmo
tempo em que conflitos geopoliti-
cos recentes reforcam preocupa-
¢Oes com a seguranca energética.

No Brasil, a fonte nuclear res-
ponde por 2% da eletricidade e de-
ve manter papel complementar
diante do custo e da presenca de
fontes renovaveis na matriz ener-
gética. Para especialistas, a cons-
trucdo de novas usinas também es-
barra no destino de Angra 3, mar-
cada poridas e vindas ha 40 anos.

Para especialistas, o avanco da
energia atomica esta ligado a ne-
cessidade de reduzir emissoes e
garantir o fornecimento continuo
de energia. “Além da questdo da
guerra e dessa mudanca geopoliti-
ca mundial, a reducio das emis-
soes de carbono nas atividades in-
dustriais € essencial”, diz Aquilino
Senra, professor do Departamento
de Engenharia Nuclear da Escola
Politécnica da UFR].

Defensores da energia nuclear
argumentam que, embora fontes
renovaveis como solar e e6lica te-
nham papel central na transicio
energética, nao produzem energia
de forma constante e estio sujeitas
a condic¢des climaticas. “A nuclear
€ uma fonte que, mais do que lim-
pa, é estavel. Se chover ou nio cho-
ver, se ventar ou nao ventar, nio
faz diferenca”, diz o presidente da
Associacdo Brasileira para o De-
senvolvimento de Atividades Nu-
cleares (Abdan), Celso Cunha.

Aenergianuclear, que represen-
tou 17% da eletricidade global nos
anos 1990, enfrenta resisténcias
associadas ao uso militar e a aci-

Participacao da energia nuclear no mundo
Matriz elétrica internacional em 2024
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Fonte: Agéncia Internacional de Energia (IEA)

dentes como os de Chernobyl
(1986) e de Fukushima. Ambienta-
listas também alertam sobre o ris-
co relacionado a vazamentos de
residuos nucleares. “A energia nu-
clearabase de uranio gera um resi-
duo que leva milhares de anos pa-
ra se decompor. Quando entra nos
rios ou no solo, causa acidentes e
torna a area inabitavel”, diz o cli-
matologista Carlos Nobre.

Para Senra, a imagem negativa
tende a diminuir diante da cres-
cente demanda por energia e dos
avancos tecnologicos que amplia-
ram os padroes de seguranca das
usinas: “A aceitacdo ptblica é um
problema que esta sendo vencido
aoredor do mundo por umarazao
simples: precisa-se de energia para
crescer”, enfatiza o professor.

Os defensores ressaltam ainda
que o setor vive um novo ciclo de
expansdo global, impulsionado
pelo crescimento da demanda por
energia, inclusive de grandes con-
sumidores, como data centers. “Es-
sas estruturas precisam de grande

2,1

é a parcela
no Brasil

volume de energia concentrada 24
horas por dia, sete dias por sema-
na, sem oscilacio”, afirma Cunha.

O relatorio da Agéncia Interna-
cional de Energia (AIE) sobre o
mercado de eletricidade publica-
do este ano projeta que metade da
energia elétrica mundial vird de
fontes renovaveis e nucleares até
2030. O documento aponta que a
geracdo nuclear atingiu um novo
recorde em 2025 e deve crescer
2,8% até 2030, mais que o dobro da
taxa de crescimento de 1,3% regis-
trada entre 2021 e 2025.

Os ganhos sdo impulsionados
pela retomada das operacdes de
reatores no Japao, pelo aumento

"Diante de crises,
populacao
japonesa passou a
aceitar mais”
Taro Han

da geracdo na Franca e pela adi-
cdo de novas capacidades na Chi-
na e na India. Nos proximos anos,
o crescimento sera sustentado so-
bretudo pela China, que respon-
dera por40% do aumento global.

No Brasil, a energia nuclear
tende a manter papel comple-
mentar, avaliam especialistas.
Eles destacam a predomindancia
de fontes hidrelétrica, solar e e6-
lica e o custo da energia.

O programa brasileiro nuclear
teve inicio na década de 1970, com
o projeto de construcao de quatro
usinas nucleares em Angra dos
Reis (R]). Do plano inicial, duas usi-
nas estdo em operacdo (Angra 1 e
Angra 2). Espera-se a conclusao de
Angra 3, cuja construcao comecou
em 1984, mas o projeto sofreu
atrasos e paralisacoes.

Ogoverno tem planos de expan-
dir a geracao nuclear, com possibi-
lidade de construir novas centrais
de menor porte. Os Pequenos Rea-
tores Modulares (SMRs, na sigla
em inglés) sio apontados como
uma das principais tendéncias da
inddstria nuclear global por apre-
sentarem avancos em seguranca e
flexibilidade de instalacao.

O economista Nivalde de Castro,
coordenador do Grupo de Estudos
do Setor Elétrico da UFR], argu-
menta que o debate sobre a expan-
sao da energia nuclear precisa ser
analisado de forma distinta no ca-
so brasileiro em relacio a paises
mais dependentes de combusti-
veis fosseis. Enquanto Japao e di-
versos paises europeus veem a fon-
te como estratégica para garantir
seguranca energética e reduzir
emissoes, o Brasil conta com uma
matriz elétrica relativamente lim-
pa e diversificada. “Com a guerra
daUcrania, e aindamaisdolra, fica
claro como é importante os paises
terem independéncia energética.”

Castro diz que a principal justi-
ficativa para ampliar a energia
nuclear no Brasil seria fortalecer
uma cadeia produtiva na qual o
pais possui vantagens competiti-
vas, como reservas de uranio e ca-

LEO PINHEIRO/VALOR

Aquilino Senra: "Aceitacao priblica é um problema que esta sendo vencicdo”
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Carlos Nobre: "Residuo nuclear leva milhares de anos para se decompor”

pacidade de enriquecimento,
mas nao tem escala. “Como o Bra-
sil tem recursos energéticos reno-
vaveis em quantidade e a custo
baixo, a energia nuclear so se jus-
tifica do ponto de vista de desen-
volvimento tecnologico”, diz.

Senra, da UFR], diz que ampliar
a participacao da fonte para cerca
de 5% da matriz elétrica brasileira
poderia trazer ganhos de estabili-
dade sem pressionar significativa-
mente a contade luz.

No Japao, que paralisou as usi-
nas nucleares e passou a submeter
reatores a revisoes rigorosas de se-
guranca, o debate sobre o papel da
energia nuclear também ganhou
folego. A participacdo da fonte nu-
clear na matriz energética japone-
sa, que era de cercade 20% antes de
Fukushima, caiu para 8,5% em
2023, segundo o diretor-adjunto
da divisdo de assuntos internacio-
nais da Agéncia de Recursos Natu-

rais e Energia do Japao, Taro Han.

A atual politica energética japo-
nesa busca equilibrar diferentes
fontes na transicao para uma eco-
nomia de baixo carbono. O gover-
no pretende elevar a participacdo
da energia nuclear para cerca de
20% da matriz até 2040, em uma
composicao que prevé entre 40% e
50% de fontes renovaveis e de 30% a
40% de geracao térmica.

“E natural que as pessoas te-
nham evitado a energia nuclear
logo apos o acidente de Fukushi-
ma”, admitiu Han ao Valor em
visita do jornal ao pais em outu-
bro. “Mas diante de crises de se-
guranca energética que enfren-
tamos, incluindo a agressao rus-
sa a Ucrania e outros episodios
geopoliticos, a populacio japo-
nesa tem passado a aceitar mais
a energia nuclear como uma
fonte importante.” (Colaborou
Fabio Couto)
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Conjuntura Pais, assim como Ameérica Latina, precisa de ganhos de
produtividade para ter crescimento sustentavel, aponta relatorio

Brasil tem 10 anos para ficar rico
antes de envelhecer, alerta McKinsey

Anais Fernandes
De S&o Paulo

O Brasil, assim como a América
Latina, mas ainda mais do que ela,
vive sua “Gltima chance de ficar ri-
co antes de ficar velho” e, se ndo in-
vestir em ganhos de produtividade
e em setores estratégicos, corre o
risco de ficar para tras na atracio
de investimentos a regido. Esses
sdo os alertas de Nelson Ferreira,
socio sénior da McKinsey, ao co-
mentar relatorio da consultoria
sobre produtividade na América
Latina, antecipado ao Valor.

“A América Latina como regiio,
talvez, tenha uma das ultimas
chances nos proximos dez, 15 anos
de ficarrica antes de ficarvelha.E o
Brasil ainda mais. No Brasil, talvez
ndo sejam 15 anos, talvez sejam
dez anos”, afirma Ferreira, expli-
cando que a populacio brasileira
ja € mais idosa e cresce menos do
que em pares como Peru e Bolivia.

Com o Brasil chegando ao fim
do “bénus demogrifico”, o cresci-
mento da produtividade precisara
vir através de investimentos em ca-
pital fisico e humano. A produtivi-
dade do trabalho no Brasil, porém,
cresce menos de 1% ao ano ha mais
de uma década, segundo a McKin-
sey, enquanto outras economias
proximas avan¢am perto de 2%.

A perda de relevancia da Améri-
ca Latina para a economia global,
sobretudo nos tltimos 15 anos, é
generalizada, segundo Ferreira. “A
Ameérica Latina tem cerca de 7,5%
da populacdo mundial e ja foi 7%
do PIB global; hoje, € 6%. E, se con-
tinuar com a mesma taxa de cresci-
mento, em 2050, sera 3,5%”, diz.

A baixa produtividade é um
indicador dessa situacio “com-
plicada”, como define Ferreira.
Ele aponta que, enquanto outras
economias emergentes crescem,
em média, 3,4% ao ano, a Améri-
ca Latina cresce 2,3%. Disso, 1,5
ponto percentual (p.p.) vem do
crescimento da populacio, e
apenas 0,8 p.p., da produtivida-
de, sendo que a produtividade
do capital acrescenta 0,9 p.p.,
mas a da mao de obra retira 0,1
p-p- “Um trabalhador na América
Latina, hoje, produz quase a mes-
ma coisa ou até um pouco menos
do que ele produzia no comeco
de século”, afirma Ferreira.

Apesar do quadro desafiador,
a McKinsey aponta oportunida-
des. Existem diversas tendéncias
mundiais ligadas, por exemplo,
ao aumento do consumo de pro-
teinas, a transicao energética, a
necessidade de digitalizacdo e de
novos polos de industrializacdo
que podem tornar a América La-
tina — e o Brasil, se ele se prepa-
rar para isso — quase “camped
natural” em algumas dessas
areas, sugere Ferreira.

O custo atual de producao de
eletronicos e da industria auto-
motiva no México e na América
Central, por exemplo, é compa-
ravel ou até inferior ao da China,
diz o executivo. “Um terco das
principais empresas de equipa-

Nelson Ferreira: Brasil precisa ter visdo clara do que quer ser em setores estratégicos no futuro proximo

mentos médicos que exportam
aos Estados Unidos esta na Costa
Rica, ela ja é um ‘hub’ exporta-
dor”, exemplifica. “A regido tem
58% das reservas de litio e 35%
das reservas de cobre, minerais
fundamentais para a transicio
energética”, afirma.

“Trabalhador na
Ameérica Latina
produz quase a
mesma coisa ou ate
UM pouco Menos
do que no comeco
de século”

Ao todo, sdo sete os setores ma-
peados pela McKinsey em que a
América Latina deveria concen-
trar investimentos: manufatura
de proxima geracdo, para Inteli-
géncia Artificial (IA) e automacao;
energias renovaveis, ndo so para
geracdo de energia em si, mas de
produtos quimicos e outros deri-
vados; servicos digitais e digitali-
zacdo da economia;centros de da-
dos; agricultura e alimentos; com-
bustiveis fosseis, que vdo conti-
nuar importantes por um tempo;
e minerais criticos.

“Esses sdo os sete setores em que
nos enxergamos que aregiao pode
ter um papel de bastante destaque

mundial. E, em varios deles, o Bra-
sil se sobressai, como em energia
renovavel, digitalizacdo, agricultu-
ra, destino para data centers — até
pela base de energia renovavel e
hidrelétrica — e minerais criticos”,
afirma Ferreira.

Juntas, essas inddstrias podem
trazer cerca de US$ 400 bilhoes em
receitas para o Brasil até 2040, cal-
cula a McKinsey. Para a regido co-
mo um todo, se ela conseguir cres-
cer nesses segmentos e trazer to-
dos os servicos necessarios para es-
sas indastrias funcionarem, a
McKinsey estima que o PIB pode
sair de US$ 6,5 trilhdes para
US$ 10,5 trilhdes até 2040.

“Isso é importante porque, com
US$ 10,5 trilhoes, a regido passa a
ter uma renda per capita da ordem
de US$ 15 mil, que é mais ou me-
nos o limite inferior para entrar no
patamar da OCDE”, diz Ferreira,
em referéncia a Organizacio para
a Cooperacio e o Desenvolvimen-
to Economico, uma espécie de
“clube dos paises ricos”.

Segundo ele, o Brasil, por
exemplo, tem uma renda per ca-
pita de US$ 10 mil, mas muito
heterogénea entre seus Estados.
“O Brasil, assim como a América
Latina, poderia ter renda supe-
rior a US$ 15 mil e, ai sim, apesar
de todos os problemas, poderia-
mos ter um nivel minimo de
renda média compativel com
paises mais desenvolvidos.”

Para alcancar essas cifras e inves-
timentos nos setores mapeados, a
McKinsey sugere quatro acoes aos

NILANI GOETTEMS/VALOR

paises da Ameérica Latina.

A primeira € a diversificacio de
parceiros comerciais e de investi-
mentos. “Tem de ir para India, Ca-
nada, Japao, Sudeste Asiatico, e
ndo ficar apenas nessa bipolarida-
de de China e EUA”, diz Ferreira.

Asegunda é aintegracio dentro
da propria regido. A América Cen-
tral, por exemplo, tem taxas de
crescimento comparaveis as do Su-
deste Asiatico e paises vivendo
“boom” similar ao do Brasil apds o
Plano Real, mas nao esta na agen-
da das empresas brasileiras, diz
Ferreira. “Mas deveria estar”, afir-
ma, citando como exemplos Gua-
temala, Honduras, Panama e Re-
ptblica Dominicana.

O terceiro ponto engloba avan-
¢os necessarios em regulamenta-
¢do. “Ainda temos na regido, e no
Brasil em particular, complexida-
des regulatorias e tributarias que
afugentam investidores locais e es-
trangeiros”, diz Ferreira.

Por fim, a McKinsey aponta ser
preciso atrair talentos internacio-
nais — e, nesse quesito, até que o
Brasil estd em um momento de as-
censao, segundo o executivo.

Um trunfo para atrair investi-
mentos € que a Ameérica Latina €,
talvez, “a regido mais geopoliti-
camente neutra do mundo”, diz
Ferreira, o que & especialmente
importante em tempos de multi-
plicacio de conflitos como os
atuais. Mas o Brasil pode perder
investimentos para o México e a
Ameérica Central, por exemplo, se
permanecer caro e atrasado, aler-

Ficando para tras

Crescimento sustentavel na América Latina precisa de mais eficiéncia

Expansio do emprego é motor da AL, mas produtividade é baixa
Crescimento médio do PIB, por fator de contribuicao, 1997 a 2022, em %
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ta a McKinsey. A taxa média de
investimento no Brasil entre
1997 e 2022 foi de 18% do PIB,
abaixo da média regional de
19,7%, aponta o relatério.

“A América Latina tem condi-
¢oes de competir com a China. S6
que, hoje, essa competicio se da
em paises como México, ndo o Bra-
sil. O Brasil, hoje, € mais caro pela
carga tributaria, pela logistica e
pelo fato de que muitas das nossas
fabricas sao obsoletas do ponto de
vista de processo produtivo”, afir-
ma Ferreira. “O Brasil tem um risco
de perder essa onda de investi-
mentos que vao Vvir para a regiao,
para México e Costa Rica, por
exemplo”, alerta.

"Brasil temrisco de
perder essa onda
de investimentos
que vao vir para a
regido, para
Meéxico e Costa
Rica, por exemplo”

Segundo ele, reformas sdo ne-
cessarias, como a reducio dos
gastos publicos, que ajuda na
queda dos juros, tornando inves-
timentos mais atrativos. Além
disso, diz, é preciso avancar em
desburocratizacdo e na consoli-

dacio dareforma tributaria. “Em
relacdo aos setores menciona-
dos, € preciso ter uma visao de
longo prazo do que o Brasil quer
ser. Para os setores em que pode-
mos ser ‘donos’ naturais globais,
nio ha, necessariamente, visio
clara do que o Brasil gostaria de
ser em 2035”, afirma. “Setor pri-
vado e governo poderiam ajudar
aarticularisso.”

Ainteligéncia artificial também
sera chave para o ganho de produ-
tividade, segundo Ferreira. “A IA
permite com que noés consigamos
dar saltos de produtividade de
mao de obra no agronegocio, na
inddstria e nos servicos, para fazer
com que aquela produtividade
que caiunos tltimos 25 anos nare-
giao passe a subir de novo. Tém
segmentos da construcao civil, in-
fraestrutura, manufatura fabril e
mesmo do agronegdcio que ainda
estdo engatinhando na utilizacdo
delA”, diz Ferreira.

O Brasil tem potencial nessa
area por ser uma das sociedades
mais digitalizadas do mundo, ob-
serva. “Essa € uma das principais
prioridades que o pais deveria ter
em todos os setores para efetiva-
mente buscar saltos grandes de
produtividade”, afirma Ferreira.

“Talvez, seja nossa Gltima chan-
ce de investirmos nesses setores,
usarmos esses setores para virar-
mos a chave da produtividade, ndo
crescermos apenas pelo cresci-
mento populacional, mas pela
produtividade da mao de obra e
do equipamento”, conclui.

Pais ndo pode tomar decisoes ‘acodadas’, diz

Guilherme Pimenta, Marlla Sabino,
Mariana Andrade e Sofia Aguiar
De Brasilia

O ministro da Fazenda, Fer-
nando Haddad, afirmou nesta
terca-feira (10) que o Brasil nao
pode “correr risco de tomar deci-
soes acodadas” devido a alta do
petroéleo, causada pela guerra do
Ira. A Fazenda, segundo o minis-
tro, esta desenhando cenarios de
impacto a pedido do presidente
Luiz Inacio Lula da Silva (PT).

De acordo com o ministro, o
governo federal precisa, neste
momento, “observar, verificar
com o andar das coisas, estabe-
lecer cenarios”, ja que o preco do
petroleo tem oscilado dia a dia.
De acordo com Haddad, a situa-
cdo atual guarda similaridade

com o tarifaco imposto pelos Es-
tados Unidos ao Brasil, no ano
passado — parcialmente reverti-
do depois.

“Precisamos desenhar cendrios:
0 cenario A, o cenario B, o cenario
C, e desenhar o pior cenario tam-
bém, porque o papel do Estado
brasileiro & sempre ndo dar chance
para o azar”, disse a jornalistas no
Ministério da Fazenda.

Como efeito da guerra, o barril
do tipo Brent chegou a se aproxi-
mar de US$ 120 na segunda-feira
(9), mas recuou nesta terca-feira
paraacasa de US$ 80.

Ja o Ministério de Minas e Ener-
gia (MME) informou que intensifi-
cou as acoes de monitoramento
das cadeias de suprimento de deri-
vados de petroleo, da logistica na-
cional de abastecimento de com-

bustiveis e dos precos dos produ-
tos diante do conflito no Oriente
Médio. Em nota, a pasta afirmou
que a exposicao direta do Brasil ao
cendrio € limitada.

Mesmo assim, 0 MME criou uma
sala de monitoramento do abaste-
cimento, que acompanha, dia a
dia, as condicdes do mercado na-
cional e internacional de combus-
tiveis. O objetivo € identificar rapi-
damente eventuais riscos ao abas-
tecimento e coordenadas medidas
necessarias para preservas a segu-
ranca energética e fornecimento
de combustiveis no pais.

“Até o momento, apesar do ce-
nario de instabilidade, a exposi¢do
direta do Brasil ao conflito é consi-
derada limitada. O pais € exporta-
dor de petroleo bruto e importa
parte dos derivados consumidos

internamente, sobretudo diesel,
mas a participacdo de paises do
golfo Pérsico como fornecedores
das importacdes brasileiras de de-
rivados de petréleo é relativamen-
te pequena”, afirma.

Segundo a pasta, equipes técni-
cas acompanham diariamente os
fluxos globais de petroleo e deriva-
dos e as condig¢oes do abasteci-
mento no pais, em interlocucdo
com a Agéncia Nacional do Petr6-
leo, Gas Natural e Biocombustiveis
(ANP) e agentes do setor de precos
e de mercado que atuam na pro-
ducdo, na importacdo e na distri-
buic¢do de combustiveis no pais.

Desde o fim de fevereiro, técni-
cos do MME reforcaram o traba-
lhado de observacio e analise dia-
ria dos fluxos logisticos nacionais e
internacionais de petréleo, gas na-

tural e combustiveis. A atuacio en-
volve desde o acompanhamento
da evolucao dos cenarios nacional
e internacional e apuracdo dos re-
flexos sobre a logistica setorial e
sobre o abastecimento de combus-
tiveis no territorio brasileiro.

Em uma terceira frente, a Se-
cretaria Nacional do Consumidor
(Senacon), do Ministério da Justi-
ca e Seguranca Puablica (MJSP),
enviou também nesta terca-feira
oficio ao Conselho Administrati-
vo de Defesa Econoémica (Cade)
solicitando analise dos recentes
aumentos nos precos dos com-
bustiveis registrados em quatro
Estados e no Distrito Federal.

O pedido foi feito apds repre-
sentantes de sindicatos informa-
rem publicamente que distribui-
doras elevaram os precos de ven-

Haddad

da aos postos sob a justificativa
de altano preco internacional do
petroleo, devido ao conflito no
Oriente Médio.

A Senacon ressaltou que, até o
momento, a Petrobras ndo anun-
ciou aumento nos precos pratica-
dos em suas refinarias. Diante des-
se cenario, a secretaria solicitou
que o Cade avalie a existéncia de
possiveis indicios de praticas pre-
judiciais a livre concorréncia no
mercado e que possam indicar
tentativa de influéncia a ado¢ao de
conduta comercial uniforme ou
combinada entre concorrentes.

“A secretaria ressalta que o pedi-
do decorre do monitoramento
realizado continuamente pelos or-
gaos responsaveis, com o objetivo
de garantir transparéncia nas pra-
ticas comerciais”, afirmou.
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Brasil

Prémio Jovem Cientista tem inscricoes abertas

Pamela Dias
0 Globo, do Rio

As inscricoes para a 322 edicao
do Prémio Jovem Cientista ja estdo
abertas e poderao ser feitas até o
dia 31 de julho no site jovemcien-
tista.cnpq.br. A edicdo deste ano
tera como tema “Inteligéncia arti-
ficial para o bem comum” e pre-
tende estimular estudantes e pes-
quisadores brasileiros a desenvol-
ver projetos que usem a tecnologia
para enfrentar desafios sociais.

A premiacdo é voltada a estu-

dantes do ensino médio e da gra-
duacio, além de mestres e douto-
res, que podem apresentar pes-
quisas autorais relacionadas a di-
ferentes areas. A proposta desta
edicdo € incentivar o uso da inte-
ligéncia artificial em solucoes
que contribuam para reduzir de-
sigualdades, promover sustenta-
bilidade e ampliar direitos.

Entre as linhas sugeridas, estdo
aplicacoes da IA em tecnologia,
satide, educacio, meio ambiente,
cultura, mercado de trabalho, di-
reito e politicas puablicas. Os pro-

jetos também podem abordar te-
mas como regulaciao da tecnolo-
gia, protecio de dados, vieses al-
goritmicos e os impactos da auto-
macao nasociedade.

Para Cassiano D’Almeida, coor-
denador de execucao e difusio de
prémios nacionais e internacio-
nais do Conselho Nacional de De-
senvolvimento Cientifico e Tecno-
16gico (CNPq), o tema acompanha
debate que ocupa espaco central
nas discussoes sobre tecnologia.

“A inteligéncia artificial é uma
das grandes ferramentas do nosso

tempo e tende a estar cada vez mais
presente nas atividades digitais. Es-
peramos que os projetos inscritos
ajudem ndo s6 a ampliar as aplica-
¢oes daIA em beneficio da socieda-
de, mas também a aprofundar o
debate sobre seus impactos.”

Na categoria destinada a estu-
dantes do ensino médio, a expec-
tativa é que os trabalhos dialo-
guem com o cotidiano escolar e
comunitario, explorando possi-
bilidades como inclusao digital,
combate a desinformacio e uso
da tecnologia em iniciativas edu-

cativas e culturais.

Os trabalhos das categorias
Mestre e Doutor, Estudante do En-
sino Superior e Estudante do Ensi-
no Médio serdo avaliados com ba-
se em critérios como mérito cien-
tifico e relevancia para o desen-
volvimento cientifico e tecnologi-
co do pais, aplicacdo pratica da
pesquisa para solucionar proble-
mas concretos, originalidade e
contribuicdo para o avanco do co-
nhecimento, além da qualidade
do texto e da apresentacdo.

A pontuacdo maxima soma

100 pontos, distribuidos entre es-
ses quesitos, e trabalhos que apre-
sentem plagio ou uso antiético de
inteligéncia artificial serdo des-
classificados. Os resultados serdo
divulgados até novembro.

Um dos principais reconheci-
mentos cientificos do pais, o prémio
oferece laptops, bolsas de pesquisa e
valores em dinheiro que variam de
R$ 5 mil aR$ 40 mil. A iniciativa & do
CNPq em parceria com a Fundac¢do
Roberto Marinho, com patrocinio
da Shell e apoio de midia da Editora
Globo e do Canal Futura.
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Comércio exterior Vendas somam US$ 4,9 bilhoes nos dois
primeiros meses do ano e resultado € o pior do periodo desde 2023

Exportacao para os EUA cai 237
no 12 bimestre, indica Amcham

Rafael Vazquez
De Sao Paulo

As exportacoes brasileiras pa-
ra os Estados Unidos recuaram
23,2% no primeiro bimestre des-
te ano em relacdo a0 mesmo aos
dois primeiros meses do ano
passado, segundo dados do Mo-
nitor do Comércio Brasil-EUA,
elaborado pela Camara Ameri-
cana de Comércio no pais (Am-
cham Brasil).

De acordo com o levantamen-
to,em ntimeros totais, as exporta-
coes para os EUA somaram
US$ 4,9 bilhées no acumulado de
janeiro e fevereiro de 2026, que
significam US$ 812 milhoes a me-
nos nas vendas de empresas bra-
sileiras para os Estados Unidos.

Conforme destaca a Amcham
Brasil, o resultado representa o
menor valor para o primeiro bi-
mestre desde 2023 e, segundo
analise da entidade, reflete a
combinacdo entre fatores con-
junturais de mercado e o impac-
to das medidas tarifarias que se-
guiram afetando parte relevante
da pauta exportadora brasileira
até o fim de fevereiro.

Ao observar apenas os dados
de fevereiro contra o mesmo més
do ano passado, as exportacoes
brasileiras para os Estados Uni-
dos totalizaram US$ 2,5 bilhoes,
quedade 20,3%.

A Amcham Brasil também
lembra que as exportacoes brasi-
leiras para o mercado americano
acumulam sete meses consecuti-
vos de retracdo. O movimento foi
iniciado em agosto de 2025,

quando houve a aplicacdo pelos
EUA de sobretaxas de importa-
cdo entre 40% e 50% para um am-
plo conjunto de produtos.

Na visdo da entidade, embora
a queda em fevereiro tenha sido
menos intensa do que em meses
anteriores, o desempenho indica
um inicio de ano marcado por
pressoes ainda relevantes sobre o
comércio bilateral.

“E importante destacar que as
mudancas tarifarias anunciadas
no fim de fevereiro — ap6s deci-
sdo da Suprema Corte dos Esta-
dos Unidos que levou ao fim das
sobretaxas de 40% e 50% e a ado-
cdo de uma nova sobretaxa glo-
bal de 10% — ainda nao estao re-
fletidas plenamente nas estatisti-
cas bilaterais. Como essas medi-
das entraram em vigor apenas no
fim do més, seus efeitos deverao
comecar a aparecer no fluxo co-
mercial a partir de marco”, afir-
ma o documento da Amcham.

De acordo com a nota da enti-
dade, a retracdo nas exportacoes
em fevereiro foi influenciada
principalmente pela forte queda
nas vendas de petroleo bruto,
que cairam 80,7% em relacao ao
mesmo més do ano passado,
além de combustiveis derivados

Para entidade, inicio
de ano é marcado
por pressdes ainda
relevantes sobre o
comércio bilateral
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Abrao Neto: "E fundamental que os governos avancem em entendimentos”

de petréleo, que tiveram recuo
de 42%. Segundo a Amcham Bra-
sil, ambos produtos estio isentos
de sobretaxas e possuem peso re-
levante na pauta exportadora
brasileira para os EUA.

O café, produto que se encon-
tra isento de sobretaxas desde
novembro, também apresentou
queda significativa, de 40% na
comparacdo anual.

Ja os produtos sujeitos a so-
bretaxas de 40% e 50% até o fim
de fevereiro registraram queda
de 27,4% no més, enquanto pro-
dutos afetados pelas tarifas da
Secdo 232, como itens de madei-
ra, apresentaram retracio ainda
mais acentuada.

Segundo o presidente da Am-

cham Brasil, Abraio Neto, consi-
derando que os dados de feve-
reiro ainda ndo capturam os
efeitos da reducio das sobreta-
xas decorrente da decisdo da Su-
prema Corte americana, sera im-
portante acompanhar, nos pro-
ximos meses, em que medida es-
sa mudan¢a contribuird para
melhorar o desempenho das ex-
portacdes brasileiras e o fluxo
do comércio bilateral.

“Ao mesmo tempo, é funda-
mental que os governos dos dois
paises avancem em entendimen-
tos para evitar novas restricoes
comerciais, especialmente no
ambito da investigacdo da Secio
3017, afirma o presidente da
Amcham Brasil.

PCCe CVsdo‘ameacas significativas’ aregido, dizem EUA

Sofia Aguiar
De Brasilia

Em meio aos esfor¢os do gover-
no Luiz Inacio Lula da Silva para
evitar que grupos como o Primei-
ro Comando da Capital (PCC)e o
Comando Vermelho (CV)sejam
classificados como terroristas, os
Estados Unidos afirmaram que
tais organizacoes criminosas re-
presentam “ameacas significativas
asegurancaregional”. Essa avalia-
¢do, segundo o governo america-
no, se da pelo “envolvimento com
onarcotrafico, avioléncia e o cri-
me transnacional”.

“Os Estados Unidos conside-
ram as organizacdes criminosas
brasileiras, incluindo o PCCe o
CV,como ameacas significativas
seguranca regional devido ao seu
envolvimento com o narcotrafi-
co,avioléncia e o crime transna-
cional”, comentou um porta-voz
do Departamento de Estado ame-

ricano nesta terca-feira (10).
Embora o Departamento de Es-
tado diga que evitara divulgar an-
tecipadamente as designacoes dos
grupos, afirmou que esta compro-
metido com as medidas cabiveis.
“Estamos totalmente comprome-
tidos em tomar as medidas cabi-
veis contra grupos estrangeiros
envolvidos em atividades terroris-
tas”, complementou.
Adeclaracio do Departamen-
to de Estado americano, sob lide-
ranca de Marco Rubio, ocorre
dois dias apds o secretario ter
conversado com o ministro das
Relac¢oes Exteriores do Brasil,
Mauro Vieira. O governo Lula es-
ta preocupado com uma even-
tual classificacio doPCCe do CV
como organizagoes terroristas.
Nos bastidores, o governo fede-
ral teme que isso possa abrir es-
paco para os Estados Unidos
eventualmente justificarem uma
acdo em territorio brasileiro.

Parte da politica internacional
da segunda gestao do presidente
americano Donald Trump esta
concentrada em perseguir cartéis
de drogas e o crime organizado na
América Latina. Entre as medidas,
ha um esforco para classificar as
organizacoes criminosas brasilei-
ras PCC e CV como grupos terroris-
tas. Membros do seu governo, por
exemplo, ja citaram as organiza-
¢des criminosas em e documentos
oficiais, de forma a pressionar o
Brasil pela nova classificacao.

A empreitada comecou em ja-
neiro do ano passado, como
parte da promessa de campanha
de controlar o narcotrafico nos
Estados Unidos. Logo apos to-
mar posse, o presidente ameri-
cano determinou que cartéis li-
gados ao trafico internacional
passassem a ser classificados co-
mo organizacoes terroristas in-
ternacionais.

O telefonema entre Vieira e Ru-

bio também ocorreu em meio as
negociacoes entre os paises para
que Lula e Trump tenham encon-
tro presencial em Washington. Se-
gundo fontes, o trabalho de pre-
paracao davisita esta em curso
desde janeiro, mas aindando ha
uma data marcada para ocorrer.

Afalta de previsibilidade de
quando o encontro pode aconte-
cer aumentou com os recentes
ataques feitos pelos Estados Uni-
dos aoIra. Auxiliares de Lula afir-
mam que a visita a capital ameri-
cana ainda estd prevista para
ocorrer entre marco e abril, mas
pode demorar ainda mais por
causa da agenda de Trump.

Neste contexto de tensio, o
presidente da Colémbia, Gusta-
vo Petro, pediu um telefonema
com Lula, que deve se concreti-
zar nos proximos dias. O gover-
no brasileiro, porém, diz nio sa-
ber a pauta, ja que o convite foi
feito pelo lado colombiano.

Mercosul pode ter
acerto provisorio em
acordo com o Canada

Giordanna Neves e Sofia Aguiar
De Brasilia

Mesmo considerado em um
estagio avancado e perto da
conclusio, o acordo entre Mer-
cosul e Canada ainda tem temas
sensiveis a serem alinhados, co-
mo o acesso a carne, lacteos,
frango e ovos, além de divergén-
cias sobre regras de indicacio
geografica. A estratégia é fechar
um entendimento viavel no cur-
to prazo, aproveitando o atual
contexto internacional, e deixar
eventuais aprofundamentos pa-
ra revisoes futuras — mas sem
abandonar a ambicdo nas con-
versas, disse uma fonte.

As negociacoes para um acor-
do de livre-comércio avancaram
na Gltimarodada, realizada em
fevereiro, e, embora ainda exis-
tam temas sensiveis a serem re-
solvidos, a avaliacio de negocia-
dores é que essas divergéncias
ndo devem impedir a conclusdo
do tratado, esperada para este
ano. A expectativa € que haja
mais duas ou trés rodadas técni-
cas para a finalizacdo.

Entre os principais pontos em
discussao, estio o acesso a mer-
cados em setores considerados
delicados pelos dois lados — co-
mo carne, lacteos, frango e ovos,
—, além de divergéncias sobre re-
gras de indicacdo geografica. No
caso das carnes, o Canada tende
ademonstrar maior sensibilida-
de, ja que os paises do Mercosul,
especialmente Brasil, Argentina
e Uruguai, sdo altamente compe-
titivos nesse segmento.

Do lado canadense, uma difi-
culdade adicional surgiu ap6s
mudancas na legislacdo aprova-
dasem junho do ano passado
que passaram a impedir que o
governo ofereca volumes tarifa-
rios ou reducoes de tarifa para
produtos como frango, lacteos e
ovos. Esses itens tém grande rele-
vancia para os paises do Merco-
sul, o que exige solucoes nego-
ciadas entre as partes.

Outro tema sensivel é o trata-
mento das indica¢des geografi-
cas, um tipo de certificado para
produtos e servicos caracteristi-
cos doseulocal de origem. O
modelo de acordos comerciais
adotado pelo Canada segue alo-
gica do Acordo de Livre Comér-
cio da América do Norte (Nafta).
Ja o Mercosul passou a incorpo-
rar esse mecanismo em acordos
mais recentes, como o firmado
com a Uniao Europeia, o que exi-
gira algum tipo de convergéncia.

Na area industrial, o Canada
tende a mirar setores como ma-
quinas, equipamentos, autope-
cas e automoveis no mercado
brasileiro. Nesses casos, o foco
do Mercosul € garantir prazos
de adaptac¢io mais longos para a
inddstria local, permitindo uma
abertura gradual do mercado
ou o estabelecimento de cotas.

Todos esses temas também fa-

zem parte das negociacoes de
acesso a mercados e devem ser
calibrados nas etapas finais do
acordo. Segundo fontes do go-
verno, divergéncias desse tipo
sdo comuns em acordos comer-
ciais e costumam ser tratadas nas
rodadas finais, quando os temas
mais sensiveis sdo “encapsula-
dos” pararesolucdo no fecha-
mento das tratativas. Por causa
disso, o Brasil mantém otimismo
quanto a conclusio do tratado.

A avaliacio entre fontes do go-
verno Lula € que o atual contexto
internacional favorece a conclu-
sdo de novos acordos comerciais.
Em meio a um cenario de maior
fragmentacao econdémica e bus-
ca por diversificacdo de parcei-
ros, inclusive diante da ofensiva
tarifaria dos Estados Unidos, di-
ferentes paises tém demonstra-
do maior disposicao para avan-
¢ar em negociagoes.

Além disso, o acordo recente
entre Mercosul e Unido Europeia
passou a servir como referéncia
para outras tratativas. Na avalia-
cdo de fontes envolvidas nas ne-
gociacdes, o fato de o bloco sul-
americano ja ter concluido en-
tendimento com um parceiro re-
levante ajuda a calibrar expecta-
tivas e facilita a dindmica das ne-
gociacdes. Como mostrou o Va-
lor, 0 governo ja esperava des-
travar novos parceiros apos o
tratado com os europeus.

Nesse contexto, além do Cana-
da, as conversas com os Emira-
dos Arabes tém caminhado bem,
enquanto as discussdes com In-
dia e Vietna ainda estdo em esta-
gioinicial. O bloco também
mantém diilogo exploratorio —
fase anterior a definicdo dos ter-
mos de referéncia de uma nego-
ciacio—com oJapaio.

Ha também a avaliacio de
que setores altamente competi-
tivos e com margens mais estrei-
tas, como o automotivo e o de
maquinas e equipamentos, ten-
dem a impulsionar seus gover-
nos por acordos comerciais a
medida que novos tratados pas-
sam a entrar em vigor. Esse mo-
vimento pode estimular novas
aproximacoes do Mercosul com
parceiros relevantes, como Rei-
no Unido e Coreia do Sul.

O entendimento do governo
brasileiro € que & necessario
aproveitar essa “janela de opor-
tunidade” para avancar nos
acordos, que vao além da redu-
¢do de tarifas. Esses tratados
também envolvem mudancas
regulatorias, harmonizacao de
normas e reducao de burocra-
cias, que em alguns setores po-
dem ter impacto econémico até
maior do que o préprio corte ta-
rifario. Negociacdes recentes,
por exemplo, ja estimularam
adaptacoes na legislacio do
Mercosul, avaliam fontes, como
avanc¢os em mecanismos de au-
to certificacdo e regras de com-
pras governamentais.
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Contas piiblicas Economistas do FGV Ibre acreditam
que fator pode funcionar como ‘elemento surpresa’
para o crescimento da economia neste ano eleitoral

Impulso com gastos de

governos regionais pode
chegar a1,8 ponto do PIB

Marta Watanabe
De S&o Paulo

Oimpulso dos gastos dos gover-
nos regionais pode contribuir para
elevar o PIB de 2026 entre 0,4 e 1,8
ponto percentual (p.p.) e ser um
elemento “surpresa” para as proje-
¢oes atuais de crescimento. O im-
pacto depende da parcela de re-
cursos em caixa que Estados e mu-
nicipios usardo neste ano de elei-
¢oes. No cenario considerado mais
factivel, os governos regionais
queimariam o equivalente a 0,6%
do PIB em caixa ao longo de 2026,
com efeito de 0,8 p.p.no PIB.

Aestimativa é dos economistas
Braulio Borges e Manoel Pires,
pesquisadores do Instituto Brasi-
leiro de Economia da Fundacio
Getulio Vargas (FGV Ibre). “O im-
pacto do impulso no PIB dos gas-
tos dos governos regionais pode
ser bastante expressivo. E dai po-
de vir nova surpresa de cresci-
mento do PIB brasileiro em pleno
ano de eleicao”, afirma Borges.

Considerando as projecoes do
Prisma Fiscal, que tem consenso de
alta de PIB de 1,8% em 2026, & pos-
sivel calcular que ja esta embutido
expectativade impulso de gastoda
Unido de cerca de R$ 92 bilhoes, al-
go proximo a 0,8 p.p, observa Bor-
ges. “Mas ndo sabemos como o
consenso incorpora o impulso do
gasto dos governos regionais.” Ele
lembra que o fendmeno nio é am-
plamente monitorado e muitas ve-
zes deixado de fora nos cenarios.

Considerando os tltimos anos,
lembra Borges, 2025 foi o primeiro
em que, ao fechar com alta de 2,3%,
o PIB brasileiro cresceu em linha
com o que se projetava ao fim do
ano anterior. “Nao tivemos surpre-
sa como em 2021, 2022, 2023 e
2024. E foram surpresas grandes,
de 1,5 a 2 p.p. de crescimento aci-
ma do que se estimava.”

Nos tltimos trés anos com elei-
¢oes gerais — para presidente e go-
vernadores —, o impulso fiscal de
gastos dos governos regionais foi
mais relevante em 2022, nota. Na-
quele ano, esse impulso atingiu
R$ 340 bilhdes, ante R$ 65 bilhdes
de 2018 e R$ 115 bilhoes de 2014.
Os valores sdo dessazonalizados e
atualizados pelo deflator do PIB
até o terceiro trimestre de 2025.
Para 2026, Borges considera mais
factivel que o impulso fique perto
de R$ 100 bilhoes — ou 0,8 p.p. do
PIB —, com gasto no ano perto de
0,6% do PIB dos recursos em caixa
por Estados e municipios.

Num cenario mais conservador,

rio com impulso de R$ 100 bilhoes
pode parecer pequeno ante 2022,
mas esse ano foi um outlier e essa
nao é uma boa comparacao.”

O impulso dado pelos governos
regionais a atividade econdmica
esta ligado ao que Pires denomi-
nou como “descentralizacio silen-
ciosa”, fenomeno pelo qual Esta-
dos e municipios ampliaram gas-
tos no periodo pos-pandemia em
boa parte financiados por uma vo-
lume cada vez maior de recursos
transferidos pela Unido.

Os gastos primarios dos gover-
nos regionais em 2025 foram
25,9% superiores aos de 2019 em
termos reais, ja descontada a infla-
¢do, calcula Borges. O ritmo foi
muito maior que o da Unido, cuja
despesa cresceu 8,5% em igual pe-
riodo. O dado dos governos regio-
nais considerou as divulgacdes tri-
mestrais e foi estimado com base
no acumulado em 12 meses até o
terceiro trimestre de 2025. A des-
pesa da Unido € pelo conceito de
governo central orcamentario. Ou
seja, sio considerados como gas-
tos dos regionais varias despesas
da Unido que na verdade sao rela-
tivas a receitas transferidas e exe-
cutadas por Estados de munici-
pios. Entre elas, Fundeb, na area da
educacdo, além de Fundo Consti-
tucional do Distrito Federal
(FCDF), Lei Kandir e emendas Pix.

Em 2025, calcula Borges, a des-
pesa primaria total dos governos
regionais ficou em torno de R$
500 bilhoes acima da de 2019. Is-
so foi financiado, em parte, pelas
transferéncias da Unido, que cres-
ceram cerca de R$ 200 bilhoes no
periodo. Uma das transferéncias
que mais aumentaram em termos
relativos, destaca Borges, foram os
repasses de Fundeb, que de 2019
a 20025 avancaram de R$ 23 bi-
lhoes para R$ 59 bilhdes. Em igual
periodo as transferéncias via FPE e
FPM, fundos constitucionais de

Estados e municipios, respectiva-
mente, subiram de R$ 321 bilhoes
para R$ 452 bilhdes.

O aumento da arrecadacio pro-
pria também financiou a alta de
gastos dos regionais, destaca Bor-
ges. A receita com impostos e con-
tribui¢oes de Estados e municipios
cresceu R$ 180 bilhoes de 2019 a
2025. A alta nos Estados foi de
10,5%, e a das prefeituras, de 25%,
sempre em variacgoes reais. A eleva-
¢do de aliquotas de ICMS, que saiu
de uma média de 17,5% em 2019
para 19,6% em 2025 contribuiu,
observa. O aumento da aliquota
padrio do imposto, lembra, foi
reacao de grande parte dos Esta-
dos a LC 194/2022. Essa lei limitou
a aliquota de ICMS em setores im-
portantes. Alguns Estados, diz, ele-
varam carga do imposto via corte
de beneficios tributarios.

Os demais gastos foram finan-
ciados por reducdo de superavit
primario e receitas com alienacdes
de ativos ou concessoes, principal-
mente no saneamento, estima Bor-
ges. Alguns Estados obtiveram li-
minares para nao pagar o servico
da divida, diz, o que também ali-
viou a situacdo dos Estados.

Com o crescimento de gastos, o
impulso fiscal dos governos regio-
nais foi de R$ 702 bilhoes no acu-
mulado de 2022 a 2025 ante 2021.
O valor foi maior que os R$ 414 bi-
lhées da Unido, em igual periodo.

"Asensacdo de
bonanca fiscal deve
ser menor este ano
doqueem2025,0
que deve levar a
algum comedimento”
Manoel Pires
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Braulio Borges: "Nao sabemos como o consenso de projecoes do PIB deste ano incorpora o impulso de gasto dos regionais”

O PIB total no periodo cresceu
R$ 1,475 trilhdo, em valores reais,
sempre. No acumulado de 2011 a
2014 ante 2010, o impulso dos re-
gionais e da Unido foi mais pareci-
do, de R$ 312 bilhoes e de R$ 293
bilhées, nessa ordem. O PIB do pe-
riodo avancou R$ 1,03 trilho.
Num exercicio contrafactual
que considera que o impulso fiscal
acumulado dos governos regio-
nais entre 2022 e 2025 tivesse sido
semelhante a da média entre 2011
€2021, o PIB brasileiro teria ficado
2,2% menor que o do observado ao
fim do terceiro trimestre de 2025.
No periodo entre 2022 a 2025,
portanto, diz, teriamos mais ou
menos 0,5 p.p. a menos de cresci-
mento do PIB por ano. A estimativa
considera tudo o mais constante,
observa Borges. Ele lembra que um
crescimento menor poderia ter re-
sultado em taxa de juros menor.
Um calculo de como teria se
comportado o hiato do produto
sob os mesmos critérios, diz Bor-
ges, permite estimar que a Selic
média observada entre 2022 e

2025, de 13% ao ano, poderia ter si-
dode11,7%aoano.Ouseja, 1,3 p.p.
menor, em média. “E bastante em
termos de juros sobre a divida pa-
blica.” A Selic menor, calcula, teria
resultado em economia de juros
nominais de total de R$ 159 bi-
lhdes de 2022 a 2025.

Para Pires, as estimativas contra-
factuais mostram que o equilibrio
das contas ptblicas nido deve olhar
s0 para a politica fiscal do governo
federal, mas também para o efeito
que a politica fiscal tem no restan-
te do pais. “Se os governos subna-
cionais tivessem crescido na mes-
ma medida em que cresceu a
Unido, teriamos um PIB efetivo
cerca de 2% menor e certamente
taxa de juros menor. Ainda assim
seria um PIB que contribuiria bas-
tante para a dindmica da divida,
porque & um PIB mais favoravel do
que o do pré-pandemia. E teria-
mos um quadro completamente
diferente de pressao sobre deman-
da agregada e inflacdo, de incerte-
zas relacionadas as contas putbli-
cas e de impacto no cimbio. Con-

Governos regionais e o impulso nos gastos

Em valores atualizados até 3725 - R$ bilhdes

Cenario 1

governos regionais irdo “queimar” cerca de 0,3% do PIB de

caixa ao longo de 2026 + aumento repasses Fundeb* + Propag
com efeitos somente de 2027 em diante, usando multiplicador
médio observado em 2022, de +1,15
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governos regionais irdo “queimar” cerca de 0,6% do PIB de caixa
ao longo de 2026 + aumento repasses Fundeb* + Propag com
efeitos somente de 2027 em diante, usando multiplicador médio
observado em 2022, de +1,15

Cenario 3

governos regionais irdo “queimar” cerca de 1,2% do PIB de caixa

sequentemente, a decisao de poli-
tica monetaria poderia ser mais fa-
voravel. Teriamos arcabouco mais
compativel com a preocupacio da
sustentabilidade fiscal.”
ParaBorges, o impulso fiscal dos
regionais em 2026 deve vir princi-
palmente de investimentos e das
chamadas outras despesas, que in-
cluem itens de custeio. A evolucio
dogasto primario total e dos inves-
timentos dos governos estaduais
nos quatro Gltimos ciclos eleito-
rais — 2009-2011, 2013-2015,
2017-19 e 2021-23 —, diz Borges,
mostra tendéncia de alta das des-
pesas entre um ano e meio e um
ano antes das eleicdes. A tendéncia
de alta das despesas segue até o tri-
mestre das eleicoes. “Podemos ob-
servar um padrao de ciclo politico
eleitoral no gasto dos regionais. O
quenao se vé € o gastovoltandoin-
tegralmente ap6s as eleicoes. A
despesa muda de patamar.”
Borges lembra que a atual dis-
ponibilidade de caixa favorece os
gastos dos governos. Dados do
Banco Central mostram que o
caixa disponivel de Estados e
municipios, proximo de 0,6% do
PIB ao fim de 2019, encerrou
2025 perto de 2% do PIB. Além
disso, diz Borges, ha outros fato-
res que podem favorecer aumen-
to de gastos estaduais, como o
Propag, que alivia o servico da di-
vida com a Unido no agregado
dos Estados. Para Borges, porém,
€ mais provavel que o programa
tenha efeitos a partir de 2027.
Outro fator que pode influen-
ciar os gastos dos governos é a
EC 136/2025, que mudou a regra
para pagar precatorios e deu ali-
vio aos governos regionais, per-

. . Cenario 1 Cenario 2 Cenario 3 ao longo de 2026 + aumento repasses Fundeb® + Propag com .
o impulso seria de cerca de R$ 54 Impacto ' » e i mitindo que eles aumentem es-
bilhées—ou 0,4 p.p.doPIB—, com 2014 2018 2022 positivo no 04 08 18 efeitos plenos ja em 2026, usando multplicador médio aco para gastos com investi-
-S—oubxp.p. o PIB (p.p.) ! ! observado em 2022, de +1,15 pago p g - . >
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do PIB, o impulso atingiria R$ 220 ™ : 122% Trimestre Eleicdes ticipagdes especiais, que tendem
bilhdes, ou 1,8 p.p. do PIB. Todos os T AN ‘234 2 viar gasto imediato, embora
cenarios incluem aumento de re- : : /\/ \/ " beneficiem mais os Estados com
passe de R$ 7 bilhoes via Fundeb 120 ; / producio mais relevante, como
este ano. O multiplicador usado é _— I~ Rio de Janeiro, Espirito Santo e

positivo em 1,15, considerando
média observada em 2022, com
base em estudo de Pires e de Caro-
lina Tavares Resende. Os dois pri-
meiros cendrios tracados por Bor-
ges consideram que o Propag, o
programa de refinanciamento de
dividas da Unido, tera efeitos a par-
tir de 2027. O cenario 3, de gastos
mais extremos, considera Propag
com efeitos plenos ja neste ano.

“O cenario com impulso de R$
100 bilhoes é o mais razoavel para
2026, porque as condicoes ciclicas
comecaram a ficar mais desfavora-
veis. A sensacdo de bonanca fiscal
deve ser um pouco menor este ano
do que foi em 2025, o que deve le-
var a algum comedimento”, diz Pi-
res. Ele ressalta que, se mostrar-se
realmente o mais provavel, o cena-
rio & de ciclo politico significativo.
“E comparavel ao de 2014, quando
o ciclo também foi bastante forte,
em perspectiva histérica. O cena-

3T25

7 76 T5 T4 T3 T2 T1 | T

T+ T+2 T+3 TH4

T= Trimestre da eleicdo. Indice com base 100 em sete trimestres antes da eleiczo

Da Unido aos governos regionais

Transferéncias em valores do 3T25 - R$ bilhdes

@ FPE/FPM @ Transferéncias recursos naturais @ Outras transferéncias por reparticao de receitas

@ Apoio fin. EE/MM

©® FUNDEB (compl. Unido) @ FCDF

Lei Kandir Emendas PIX

700

2014

2015 2016

2017 2018 2019

2020 2021 2022

2023 2024 2025

Fonte: Diversos, com elaboracdo de Braulio Borges e Manoel Pires. Os valores estdo dessazonalizados e atualizados para o 3T25 pelo deflator do PIB. *Considera aumento de cerca de R$ 7 bilhGes no Fundeb
**Contrafactual pressupde que impulso fiscal em 2022-2025 seria semelhante a média observada em 2011-2021

Bahia, exemplifica.

Para Borges, o cenario de gasto
dos Estados mostra que é preciso
modernizar a Lei de Responsabi-
lidade Fiscal (LRF), discutir o con-
ceito de receita corrente liquida,
que é referéncia para os limites
de gastos atuais dos Estados. Os
royalties de petroleo, por exem-
plo, observa, sdo incluidos nessa
receita e isso permite elevar gas-
tos num momento de alta ex-
traordinaria de arrecadacao.

Mais cético, Luiz Guilherme
Schymura, diretor do FGV Ibre,
diz que uma discussao de lei de
responsabilidade fiscal s6 vai
acontecer numa situacido em que
a inflacdo cresca muito ou haja
percepciao do mercado de fuga
de capitais, num cenario mais
preocupante. “Ai o Congresso se
mexe, e o Executivo também.
Acho muito dificil que aconteca
isso num outro contexto.”
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SUMMIT

ECONOMICO

BRAIZIL - CHINA

O -REZL 5 IES

J

—-:I:IJ I
SHANGHAI | 25 - 27 MARGO, 2026

UMA INICIATIVA

2 '//,Eonomaono + C=BRI

DEBATES | NEGOCIOS | VISITAS | NETWORKING | ACESSOS EXCLUSIVOS

Participe do principal encontro de quem negocia,
investe e constréi a agenda Brasil-China

Em meio a reconfiguracdo das cadeias de comércio e tecnologia, Brasil e China consolidam uma
parceria determinante para transicéo energética, seguranca alimentar e avanco industrial.

Pelo segundo ano, Valor Econémico, O Globo, CBN e CEBRI realizam o Summit Valor Brazil-China, em
Xangai, reunindo liderangas para discutir os rumos de dreas como IA, agronegécio, infraestrutura,

mineracéo e mobilidade.

Um encontro para quem transforma cendrio em decisdo estratégica.

=] MW

Summit: 25 de margo
Hotel Mandarin Oriental, Xangai

=
Acesse 0 QR Code ou o site Visitas: 26 e 27 de margo
Empresas, centros de inovacdio e locais de

summitbrazilchina.valor.com.br imerséo na cultura e nos negécios chineses
e saiba mais.

Patrocinio

—3LJ {iRio | invEsT.Rio
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Onde a estratégia global ganha forma

O Summit Valor Brazil-China 2026 é o espaco institucional em que governos
e empresas discutem e projetam os préoximos ciclos de crescimento.

Em Xangai, o mais alto nivel decisor se redne para um didlogo

aprofundado sobre investimentos e cooperacdo.

CONFIRA OS TEMAS QUE SERAO ABORDADOS NO EVENTO:

A programacdo poderd ser alterada sem aviso prévio

* Brasil-China no tabuleiro global: estratégias para um mundo com novas relacées

* Logistica e infraestrutura: linhas que conectam portos, trilhos e o investimento chinés no Brasil

* Mobilidade do futuro: os planos da industria chinesa no Brasil

* Brasil e China na lideranca global da transicdo energética e minerais criticos

e Caminhos para construir um ecossistema de financas robusto

* Aplicacdo de tecnologia e IA na saude, no varejo e em outras indUstrias: colaboracdo Brasil-China

* O agronegécio, a seguranca alimentar e o préximo ciclo de crescimento do agro brasileiro com a China
e Conexdes humanas criam pontes: turismo, educacdo e cultura

* O minério brasileiro na transicdo da economia chinesa

e Seguranca publica: expertise chinesa para o Brasil

Apoio Realizacdo

tur ) suzano Valor C=BRI
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Brasil

Gestao pitblica Documento fala em crise de credibilidade e ‘irregularidades consistentes na gestao de recursos’

Procurador pede afastamento de Pochmann do IBGE

Lucianne Carneiro
Do Rio

O procurador Jalio Marcelo de
Oliveira, do Ministério Pablico
junto ao Tribunal de Contas da
Unido (MPTCU), pediu afasta-
mento cautelar do presidente do
Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE), Marcio Poch-
mann, emrepresentacao que tra-
ta de “irregularidades consisten-
tes na gestdo de recursos” do ins-
tituto, “com violacao de princi-
pios constitucionais e legais, e de
outras irregularidades”.

O documento, datado de 19 de
fevereiro, fala em crise de credibili-
dade do instituto e em conflito en-
tre presidéncia e servidores de car-

reira “em praticamente toda a ges-
tio”. O pedido de afastamento
cautelar é justificado como “medi-
danecessaria para preservar a inte-
gridade das auditorias em curso,
resguardar a credibilidade das es-
tatisticas oficiais e evitar danos de
dificil repara¢ao ao erario”.

A exoneracio de diferentes
servidores — especialmente os
que sdo parte da equipe de Con-
tas Nacionais, responsavel pelo
calculo do Produto Interno Bruto
(PIB) — € uma das razoes apre-
sentadas para o pedido de afasta-
mento de Pochmann.

Além dessa, no entanto, sio ci-
tados outros aspectos, como a
criacdo da Fundacdo IBGE+ e a
pratica de atos de gestio que fra-

gilizam “a autonomia técnica e a
credibilidade das estatisticas ofi-
ciais” e “expdem o Estado brasi-
leiro a risco concreto de dano ao
erario”, por exemplo. Decisio an-
terior do TCU ja tinha considera-
do irregular a constituicdo da
Fundacao IBGE+.

Na representacao, o procurador
condena o ambiente institucional

Procurador condena
ambienteinstitucional
de conflito as vésperas
dadivulgacao do
resultado do PIB

Atividade economica

Indicadores agregados

fev/26  jan/26 dez/25 nov/25 out/25
Indice de atividade econdmica - IBC-Br (%) (1) - -018 0,59 0,05
Industria (1)
Producéo fisica industrial (IBGE - %)
Total 18 -19 -0.2 01
Industria de transformacao 21 -25 0,0 -04
Indstrias extrativas 12 08 24 35
Bens de capital 20 -7 -02 04
Bens intermediarios 17 -20 -0,7 -0,7
Bens de consumo 18 -16 04 12
Faturamento real (CNI - %) (1) 23 -12 12 -27
Horas trabalhadas na produg&o (CNI - %) (1) 05 -10 -0,7 04
Comércio
Receita nominal de vendas no varejo - Brasil (IBGE - %) (1)(2) -04 09 03
Volume de vendas no varejo - Brasil (IBGE - %) (1)(2) -04 10 05
Servicos
Receita nominal de servicos - Brasil (IBGE - %) (1) -0,7 05 03
Volume de servigos - Brasil (IBGE - %) (1) -04 0,0 04
Mercado de trabalho
Taxa de desocupacdo (Pnad/IBGE - em %) 54 51 52 54
Emprego industrial (CNI - %) (1) 0,5 -0.2 12 -03
Indicador Antecedente de Emprego - (FGV/IBRE) (1)(3) - - - -
Balanca comercial (US$ milhdes)
Exportacdes 26306 24616 30710 28165 31509
Tmportacdes 22098 20800 21385 22404 24824
Saldo 4208 3816 9325 5761 6685

set/25 ago/25 jul/25  jun/25  mai/25
-013 035 -049 -017 -124
-05 0,7 -0,2 01 -0,6
0,0 0,5 -0.2 01 -05
-15 -03 13 -19 14
0,5 -18 -0,6 0,6 -23
-04 0,7 0,0 0,0 02
-0,1 11 0,2 -0,5 -16
-13 -53 04 -19 06

01 -03 01 -07 08

00 04 0,2 0,2 -03
-01 02 -02 -01 03
0,7 06 05 04 03

0,7 02 02 05 02

56 56 56 58 6,2
-0,2 0,0 0,2 0,0 0,0
30487 29559 32129 29036 29920
27346 23584 25131 23180 22.860
3141 5975 6997 5857 7060

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

de conflito as vésperas da divulga-
¢ao do resultado do PIB no ano de
2025, que ocorreu em 3 de marco.
Em 19 de janeiro, a direcdo do
IBGE anunciou a troca no coman-
do do departamento de Contas
Nacionais, com a saida de Rebeca
Palis e a substituicdo por Ricardo
Montes de Moraes. Apesar disso,
Palis ainda foi a responsavel pela
apresentacdo dos dados na sema-
na passada e sua exoneracio nao
foi publicada no Diario Oficial.

Até agora, mais de 50 dias de-
pois do antincio de troca no co-
mando da Coordenacio de Contas
Nacionais, o IBGE nio deu infor-
macdes adicionais sobre o proces-
so de transicao no departamento.

mentos feito pelo Valor, a assesso-
ria informou que a informacao era
amesma de 19 de janeiro: “A Dire-
toria de Pesquisa (DPE) reitera que
esta em andamento, de forma dia-
logada, o cronograma de transicao
entre a atual e o futuro coordena-
dor, garantindo o cumprimento
integral do plano de trabalho e
plenamente o cronograma de di-
vulgacoes para o ano de 2026”.

A representacao do procurador
do MPTCU ressalta a sensibilidade
do resultado do PIB em periodos
pré-eleitorais, quando indicadores
econodmicos exercem “papel cen-
tral no debate ptblico e na avalia-
¢ao da gestio governamental pelo
eleitorado”. Nesse contexto, apon-

oficiais “pode influenciar percep-
¢des sobre sucesso ou fracasso de
politicas econoémicas”, o que im-
poe “dever reforcado de cautela,
autocontencio e respeito absoluto
a autonomia cientifica” para diri-
gentes de instituicdes técnicas,
prevenir “instrumentalizacdo po-
litica das estatisticas oficiais”.
Segundo informacoes do gabi-
nete do procurador Jilio Marcelo
de Oliveira, a unidade técnica do
MPTCU ja definiu posicionamento
sobre o caso, mas a informacao s6
serd divulgada apds decisio do
TCU sobre o tema. Procurada pelo
Valor sobre o pedido de afasta-
mento de Pochmann, a assessoria
do IBGE nao respondeu até a con-

No dltimo pedido de esclareci- ta o texto, a divulgacdo dos dados  clusdo desta edicao.
__
Atualize suas contas
Variagdo dos indicadores no periodo

Em % EmR$
Més TR() Poupanca (2) Poupanca (3) TBF (1) Selic (4) TILP TLP FGTS (5) CUB/SP UrC Salario minimo
ago/24 0,0707 05711 05711 0,8080 087 05770 05088 03175 035 2444 1412,00
set/24 0,0675 05678 055678 07760 084 05584 05088 03143 033 2444 412,00
out/24 00977 05982 05982 0,8801 093 06191 05112 03446 037 2449 1412,00
nov/24 0,0649 05652 05652 0,7503 079 05990 05207 03117 0,21 2449 1412,00
dez/24 0,0822 0,5826 05826 0,8571 093 06191 05387 03290 016 2449 1412,00
jan/25 01690 0,6698 0,6698 09972 101 06625  0,5685 04160 0,23 24,55 1518,00
fev/25 01324 0,6331 0,6331 09315 099 05982  0,6006 03794 0,09 24,55 1518,00
mar/25 01092 0,6097 0,6097 0,8971 096 0,6625 0,6185 0,3561 012 24,55 1518,00
abr/25 0,1689 0,6697 0,6697 09929 1,06 0,6937 0,6263 04159 0,25 24,65 1518,00
mai/25 0,1712 0,6721 0,6721 1,0552 114 07169  0,6224 04182 0,65 24,65 1518,00
jun/25 01699 0,6707 0,6707 1,0201 110 0,6937 0,6131 04169 091 24,65 1518,00
jul/25 0,1758 0,6767 0,6767 11779 128 0,7417 0,6076 04229 0,69 24,78 1518,00
ago/25 0,1722 0,6731 0,6731 10817 116 0,7417 0,6053 04193 0,21 24,78 1518,00
set/25 01742 0,6751 0,6751 11361 122 0,7177 0,6131 04213 0,17 24,78 1518,00
out/25 0,1758 0,6767 0,6767 11764 128 0,7504 0,6201 04229 0,15 2491 1518,00
nov/25 01634 0,6642 0,6642 09776 1,05 07261  0,6286 04104 0,27 2491 1518,00
dez/25 01742 0,6751 0,6751 11355 122 0,7504 0,6294 04213 031 2491 1518,00
jan/26 0,1718 0,6727 0,6727 10718 116 0,7600 0,6279 04189 0,28 2504 1621,00
fev/26 0,1207 0,6213 0,6213 09142 100 06862 06240 0,3676 0,09 2504 1621,00
mar/26 0,1735 0,6744 0,6744 11163 122 0,7600 0,6216 04206 - 2504 1621,00
2026 0,47 198 198 313 342 2,22 1,89 1,21 0,38 0,52 6,79
Em 12 meses* 2,03 8,32 8,32 13,64 14,80 910 7,70 5,09 4,19 2,00 6,79
2025 197 8,26 8,26 13,33 14,32 8,79 7,61 5,03 4,13 171 751

Fontes: Banco Central, CEF, Sinduscon e Ministério da Fazenda. Elaboracéo: Valor Data * Até o tiltimo més de referéncia
(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
04/05/12; Lei n® 12.703/2012 (4) Taxa efetiva; para marco projetada. (5) Crédito no dia 10 do més seguinte (TR + Juros de 3% ao ano)

_~ - - _~
Producao e investimento Inflacao
Variagdo no periodo Variagdo no periodo (em %)
Indicadores 4°Trif25  3°Tri/25 2025 2024 2023 2022 P E o Niimero indice
PIB (RS bilhges) * 3278 3236 12739 11779 10943 10080
PIB (US$ bilhdes) ** 607 593 2280 2185 2191 1952 fev/26 jan/26 2026 2025 12meses fev/26  jan/26  dez/25  fev/25
Taxa de Variacao Real (%) 01 0,0 27 34 32 30 IBGE
Agropecudria 05 03 96 37 163 11 IPCA - 033 033 42 444 742772 740329 720503
IS ndustria 78'; 8; ;g 33; 21; ig INPC - 039 039 390 430 - 759988 757036 739419
erVvICoS 4 - 1 a i - .
Formacio B de Capal Fxo ) 35 o1 50 w9 50 1T [PeAdS 084 020 104 441 410 734134 728019 726566  7052,07
Tnvestimento (% do PIB) 160 173 172 169 164 178 IPCAE - - - 44l 441 - - 726566 705207
Fontes: IBGE e Banco Central. Elaboracdo: Valor Data FGV
*Valores correntes. ** Banco Central IGP-DI -0,84 020 -064 -120 -291 115979 116957 116724 119452
Nticleo do IPC-DI 027 052 080 592 421 - - - -
IPA-DI 121 000 121 361 578 132768 134394 134394 140916
Contrib. previdenciaria* IR na fonte IPA-Agro 187 263 446 662 1075 182150 185625 190647 204085
Empregados e avulsos** Tabela de incidéncia mensal * TPA-Ind. 099 092 008 252 -4,01 112241 113367 112335 116930
T Base de calculo ** Aliquota  Parcela a deduzir IPC-DI 014 059 045 400 323 79711 79822 79353 77216
oo . emR$ em% IR-emR$  INCC-DI 028 072 100 592 568 124048 123704 122816 117378
contriancOesemR Aliquotesem®a@ 42880 00 000 _IGPM 073 041 032 -105 267  118L15 118982 118500 121351
ételt‘fllé‘iot, Soooe ;8 De 2428,81 até 2826,65 75 18216 IPA-M 118 034 -084 335 549 137138 138770 138294 145110
DE 2002 852; 435027 o  De282666até375.05 150 394,16 IPC-M 030 051 082 408 383 78198 77964 77565 75313
De 4.354 28 até 8475.55 o  De375106até 466468 25 67549 INCCM 034 063 097 610 583 123731 123310 122540 116916
Empregador doméstico 80 Auma‘de 266468 _2?5 90872 IGP-10 042 029 013 -076 225 120824 121334 120977 123606
Fonte: Previdéncia Social. Elaboragio: Valor Data * Compe- Fmiﬁﬁﬁ:ﬂﬁﬂﬁ%uﬁ;gﬁm 135000, IPA-10 080 024 -056 -287 -493 141666 142807 142459  1490,08
téncia fevereiro/26. ** Inclusive empregado doméstico. (1) ** Limite mensal de descortto simplificado: R$ 607,20. IPC-10 0,50 039 089 401 420 78750 78359 78054 755,76
Para fins de recolhimento ao INSS o mensal por R$ 189,59 INCC-10 047 047 095 618 582 121996 121420 120849 115289
FIPE
i = = = = t t .-b t S 1PC 025 021 021 383 380 73742 73556 734,01 712,22
K “clpals .rgcel as trinutarias Obs.: IPCA-E no 4° trimestre/2025 = 0,63%
Valores em R$ bilhdes Fontes: FGV, IBGE e FIPE. Elaborago: Valor Data
Fev/25-janeiro/26 janeiro - —_
Discriminagio 2026 2025 Var% 2026 2025 Var% Imposto de Renda Pessoa Fisica
Receita Federal P
agamento das quotas - 2025
Imposto de renda total 925,6 8410 10,06 123,8 1137 8,82 g q
Imposto de renda pessoa fisica 54,8 499 978 32 2,7 18,22 N legal
Tmposto de renda pessoa juridica 3391 3242 459 649 629 309 0 prazo legal -
Tmposto de renda retido na fonte 508,7 2463 14,00 557 481 1581 . Valor da quota Valor dos juros Valor total
Tmposto sobre produtos industrializados 86,7 8L6 6,24 75 75 0,12 Quota Vencimento (Campo7 do DARF) (Campo 9 do DARF) (Campo 10 do DARF)
Fumo 113 84 3381 10 1,0 694 12 ou tnica 30/04/2025 - Campo7
Bebidas 65 31 10534 36 03 102701 a 30/05/2025 1,00%
Automéveis 44 59 -25,55 04 0,6 -2736 a 30/06/2025 214% +
Imposto sobre operacdes financeiras 883 675 30,74 80 51 55,67 a 31/07/2025 Valor da declaracio 324% Campo 8
Imposto de importacao 898 811 10,74 77 87 -1142 a 29/08/2025 452%
Cide-c.orr.lbust\'veis i i 33 29 12,63 03 03 848 6 30/09/2025 568% +
Contribuicao para Finsocial (Cofins) 4554 4232 762 441 404 916 a 31/10/2025 690% Campo9
CSLL 1862 1729 77 364 348 442 2 28/11/2025 818%
PIS/Pasep 1231 1147 732 19 11,0 834 ————— ’
Outras receitas 9531 3884 728 361 796 817 gamertto co ©
Total 29115 26733 891 3258 301,2 816 Multa (campo 08) - sobre o valor do campo 7 aplicar 0,33% por dia de atraso, a partir do primeiro dia apés o vencimento até
jan/26 dez/25 jan/25 o limite de 20%; Juros (campo 09) - aplicar os juros equi ataxaSelic apartir
L L de maio/25 até o més anterior ao do pagamento e de 1% no més de pagamento; Total (campo 10) - informar a soma dos
Valor Var. %* Valor Var. %* Valor  Var. %* valores dos campos 7, 8 e 9. Fonte: Receita Federal do Brasil. Elaboracao: Valor Data
INSS 599 3496 92,0 74,30 536 293

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

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

Divida e necessidades de financiamento
Valores em R$ bilhdes - no setor puiblico

jan/26 dez/25 jan/25
Divida liquida do setor piiblico Valor % doPIB Valor % do PIB Valor % do PIB
Divida liquida total 8.3177 6498 83111 6527  7220,7 60,96
(-) Ajuste patrimonial + privatizacao -296 -0,23 30,5 -0,24 -472 -0,40
() Ajuste metodoldgico s/ divida* -1046,6 -818  -10923 -858  -10397 -878
Divida fiscal liquida 9.393,8 7339 94339 74,09 8.3076 70,13
Diviséo entre divida interna e externa
Divida interna liquida 88064 6880 88699 6966 78963 66,06
Divida externa liquida -488,7 -382 -5589 -4,39 -675,6 -570
Divisdo entre as esferas do governo
Governo Federal e Banco Central 72194 5640 71948 5650 62054 52,39
Governos Estaduais 964.8 754 980,7 770 8907 752
Governos Municipais 853 0,67 909 0,71 877 0,74
Empresas Estatais 482 038 44,6 035 368 031
Necessidades de financiamento do setor piiblico jan/26 dez/25 jan/25
Fluxos acumulados em 12 meses Valor % doPIB Valor % do PIB Valor % doPIB
Total nominal 1.086,2 849 10626 8,34 956,5 8,07
Governo Federal** 9364 732 9255 727 700,8 592
Banco Central 303 024 251 0,20 1598 135
Governo regional 1046 082 1012 0,79 839 071
Total primario 554 043 55,0 043 45,6 0,38
Governo Federal -264,6 -2,07 -2593 -2,04 -2579 -218
Banco Central 09 0,01 09 0,01 11 0,01
Governo regional -89 -0,07 95 -0,07 -53 -0,04

Fonte: Banco Central. Elaboracdo: Valor Data * Interna e externa.** Inclui INSS. Obs.: Sem Petrobras e Eletrobras.

Resultado fiscal do governo central
Valores em R$ bilhes a precos de Janeiro*

fev/25 a jan/26 Dezembro

Discriminagao 2026 2025 Var.% 2025 2024  Var.%
Receita total 29598 2.873,0 3,02 3221 315,7 2,04
Receita Adm. Pela RFB** 19018 18185 4,58 2374 2290 3,65
Arrecadacao Liquida para o RGPS 7253 68338 6,07 599 56,0 690
Receitas Nao Adm. Pela RFB 3326 370,7 -10,27 24,8 306 -1895
Transferéncias a Estados e Municipios 582,7 554,0 517 49,3 46,2 6,73
Receita liquida total 23771 2.319,0 2,51 272,8 269,5 1,23
Despesa Total 24398 2.362,8 3,26 1859 180,6 291
Beneficios Precidencirios 10486 10048 436 80,5 765 526
Pessoal e Encargos Sociais 412,6 390,8 556 35,7 324 10,33
Qutras Despesas Obrigatorias 3969 3870 2,55 32,7 332 -1,33
Despesas Poder Exec. Sujeitas a Prog. Financeira 5818 580,2 0,27 369 386 -4,31
Resul. Primario do Gov. Central (1) -62,7 -439 43,00 869 88,8 -219
Discriminacio jan/26 dez/25 dez/24

Valor Var. % Valor Var. % Valor Var. %
Ajustes metodoldgicos 08 - 00 -5298 -02
Discrepancia estatistica -04 -8,25 -05 - 30
Result. Primario do Gov. Central (2) 873 303,24 21,6 - 28,0 -
Juros Noniminais -53,8 -50,30 -108,2 41,23 -915 -61,72
Result. Nominal do Gov. Central 335 - -86,6 -752 -63,5 -

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboracéo: Valor Data
* Deflator: IPCA ** Somando Incentivos fiscais (1) Acima da linha. (2) Abaixo da linha
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Na politica,
oDiada
Mulher
continua
frustrante

Fernando Exman

omo de costume, o

Congresso volta a

reunir-se nesta

época do ano para

tentar obter alguma
vantagem eleitoral do Dia
Internacional da Mulher.
Sempre perto do dia 8 de marc¢o
fazem um mutirio para a
aprovacao de medidas voltadas
ao eleitorado feminino, das
quais, no mérito, nao ha quem
discorde. Sio iniciativas
importantes para combater a
violéncia, o feminicidio e
promover programas de satide
especialmente voltados as
mulheres. Mas é preciso olhar
além da espuma.

Entre interrupc¢oes e
ameacas, o machismo é uma
constante nas relacdes
parlamentares. Serao
relativamente poucas as
candidatas aos governos
estaduais e, no plano nacional,
depois de muitos anos a eleicio
presidencial ndo tera um nome
de mulher na urna.

Nao é exclusividade do Brasil.
Relatorio recente da Unido
Interparlamentar (UIP),
organizacdo internacional
fundada em 1889 que retine
Poderes Legislativos de 183 paises,
revela que a partir de janeiro de
2026 as mulheres vieram a ocupar
apenas 27,5% das cadeiras nos 49

Parlamentos que passaram por
renovacdo, um leve aumento em
comparacdo a taxade27,2%
apurada um ano antes. Segundo a
entidade, a oscilagao positiva
repete o ritmo observado em 2024,
registrando assim o crescimento
mais lento desde 2017 pelo
segundo ano consecutivo.

Houve ainda queda na
presenca feminina em postos de
comando nos Congressos
mundo afora. A proporc¢io de
presidentes de Casas Legislativas
caiude 23,7% para 19,9%, num
total de 54. “Dos 75 novos
presidentes de Parlamento
nomeados ou eleitos em 2025,
apenas 12 eram mulheres (16%).”

O continente americano lidera
em representacao feminina, com
35,6% das vagas parlamentares
para as mulheres, a frente dos
32,3% observados na Europa. Na
regido, paises como México e
Bolivia alcanc¢aram a paridade de
género, segundo a pesquisa,
quando considerados
parlamentos unicamerais ou
Camaras dos Deputados.

OBrasil, contudo, esta bem
abaixo da média. Abancada
feminina da CAmara é de 16,9%
dos 513 deputados, com 87
integrantes. No Senado elas
ocupam 16 das 81 cadeiras. Ou
seja, 19,7% do total.

Um momento importante nessa

gaveta da historia da politica
nacional ocorreu durante a CPlda
covid,em 2021, quando nenhuma
senadora foi indicada pelos
partidos politicos como titular ou
suplente da comissio parlamentar
de inquérito que estava sendo
instalada para investigar a conduta
do governo federal durante a
pandemia. Para garantir espaco e
voz as parlamentares, mudou-se o
regimento interno do Senado para
criarabancada feminina, o que
garantiu as senadoras as mesmas
prerrogativas dos lideres de
partidos ou blocos.
Lamentavelmente, essa espécie
de boicote a atuacio parlamentar
nao parece ser um fato isolado no
Brasil, o que porsis6 ja seria grave.
Segundo orelatério da UIP,a
presenca de mulheres em
comissoes parlamentares é maior
naqueles colegiados que tratam de
igualdade de género, juventude e
direitos humanos. Ela € menor nas
comissoes que tratam de relacdes
exteriores, defesa e financas.
Especialistas em pesquisas de
opinido tém apontado que um
desafio dos principais
pré-candidatos a presidente sera
reduzir a abstencdo do eleitorado
feminino. Para eles, o presidente
Luiz Inacio Lula da Silva (PT) tem
vantagem em relacio ao senador
Flavio Bolsonaro (PL) entre as
mulheres em geral, ao passo que

uma maior presenca de mulheres
evanggélicas no dia da vota¢do pode
beneficiar, pelo menos em tese, o
candidato da oposicio.

Eum fator que nio deve ser
menosprezado. Estudo divulgado
em 2024 pelo Departamento
Intersindical de Assessoria
Parlamentar (Diap) mostra que os
votos nominais dados por
mulheres nas eleicoes para a
Camara em 2022 foram
substancialmente menores do que
osdos homens em todas as
unidades da federacdo. De acordo
com o Diap, 79% dos votos
nominais naquele ano para
deputados federais (82.972.980)
foram registrados por eleitores do
sexo masculino, enquanto apenas
21%(22.153.638) por eleitoras.

Mas, além de incertezas em
relacio ao tamanhoea
representatividade da bancada
feminina, a proxima elei¢io
pode carregar a marca adicional
dendo teruma candidataa
presidente da Reptiblica. Desde
aredemocratizacio, isso
ocorreu apenas nas disputas de
1994 ¢ 2002.

A ex-primeira-dama Michelle
Bolsonaro chegou a sonhar com
apossibilidade de concorrer.
Alias, foi incentivada por
correligionarios a pensar que
poderia fazé-lo: recebeu recursos
e estrutura do PL para percorrer o

pais e, depois da prisdo do
ex-presidente Jair Bolsonaro,
acreditou que poderia ser a
escalada para compor a principal
chapa da direita na corrida ao
Palacio do Planalto.

Com aescolha do enteado,
recolheu-se tanto a ponto de hoje
aliados de Flavio estarem
preocupados com o prejuizo que
sua auséncia nacampanha pode
gerar. De qualquer forma, sua
mobilizacdo pelo PL Mulher
acabara sendo Gtil para os
objetivos do presidente do partido,
Valdemar Costa Neto, de ampliar a
bancada dalegenda na Cimara
dos Deputados e no Senado
Federal. Muitos dizem na oposi¢io
que este, na verdade, sempre foi o
plano. No maximo, acrescentam,
Michelle cairia bem como vice em
uma eventual chapa encabecada
por Tarcisio de Freitas.

Se uma reviravolta nao
acontecer nos grandes partidos
nem uma candidata for lancada
por uma legenda nanica, alias,
tudo indica que essa discussao
vai acabar se limitando a como
uma vice mulher pode
promover a candidatura de um
homem no eleitorado
feminino. Ainda & muito pouco.

Fernando Exman é chefe da redacéo,
em Brasilia. Escreve as quartas-feiras
E-mail fernando.exman(@valor.com.br

Poderes Além de recado em publico, ministro diz
em reuniao fechada com OAB que apuracoes
seguirao ‘doa a quem doer’, segundo fontes

Fachin prega distancia
entre juizes e partes, em
meio a crise do Master

Tiago Angelo
De Brasilia

O presidente do Supremo Tri-
bunal Federal (STF), Edson Fa-
chin, aproveitou um evento reali-
zado na terca-feira (10) para tra-
tar dos temas que mais tem gera-
do criticas a Corte: a crise causa-
da pelo caso Master e o paga-
mento de verbas indenizatorias
acima do teto do funcionalismo,
os chamados penduricalhos.

Fachin recebeu presidentes e
representantes de todos os tri-
bunais brasileiros. No discurso
de abertura, afirmou que magis-
trados devem ter um “saudavel
distanciamento das partes” e
que a Justica ndo deve atuar se-
gundo ‘“interesses paroquiais”,
“conveniéncias econoémicas” ou
“calculos politicos”.

Ele ndo citou diretamente as
investigacoes relacionadas ao
Master, que colocaram o Tribu-
nal no centro de uma crise desde
que foi revelado que uma empre-
sa de Dias Toffoli e de familiares
do ministro fizeram negdcios
com o cunhado de Daniel Vorca-
ro, dono do banco, e posterior-
mente, que Alexandre de Moraes
teria conversado com Vorcaro no
dia em que o banqueiro foi preso
pela primeira vez.

“O saudavel distanciamento
que mantemos das partes e dos
interesses em jogo € o que permi-
te, na pratica, um minimo de jus-
tica social. A imparcialidade ndo

€ frieza — € a condicao de possi-
bilidade da equidade”, afirmou,
sem citar diretamente o Master.

Ainda segundo ele, o escruti-
nio ptblico ndo enfraquece a Jus-
tica, mas a fortalece. “E exata-
mente por isso ndo podemos ja-
mais abrir mao de fundamentar
nossas escolhas, de justificar nos-
sas decisoes. Elas devem ser es-
crutinadas amplamente, com to-
da a transparéncia, e devem ser
capazes de sobreviver ao mais
impiedoso exame publico. Sem a
dialética do debate, a confianca
no Judicidrio se desfaz — e sem
confianca ndo ha autoridade que
resista”, afirmou.

O presidente do STF afirmou
também que a Justica nao deve fi-
car aprisionada “em interesses
paroquiais, em conveniéncias
econdmicas ou em calculos poli-
ticos”. “O que legitima a Justica é
o mesmo ideal que legitima a li-
berdade. E em nome desse ideal
devemos ser virtuosos, dar o
exemplo. Nao temos o voto. Te-
mos arazdo dalei”

Desde que as supostas conversas
entre Moraes e Vorcaro foram di-

"Imparcialidade ndo
é frieza, € a condicdo
de possibilidade da
equidade”

Edson Fachin

vulgadas pelo jornal O Globo, a
Corte entrou de vez no meio de
uma crise de reputacio relaciona-
da 3 atuacio individual de minis-
tros. Integrantes afirmaram que in-
ternamente o clima “esta péssimo”.

Na noite de segunda-feira (9),
Fachin teve um encontro com o
ministro André Mendonca, rela-
tor das investigacoes sobre o
Master, para discutir os inquéri-
tos que tratam do banco. A reu-
nidonao foidivulgadanaagenda
do presidente da Corte, e aconte-
ce apos a terceira fase da Opera-
¢do Compliance Zero deflagrada
na semana passada, que levou
Vorcaro de volta a prisao.

Também na segunda, Fachin
esteve com representantes da Or-
dem dos Advogados do Brasil
(OAB). Ele teria afirmado, segun-
do pessoas que participaram do
encontro, que as apuracoes sobre
o Master ndo serdo colocadas
“debaixo do tapete” e seguirdo
“doaaquem doer”, inclusive para
preservar o STE.

Fachin tem se colocado a dis-
posicio de Mendonca para desa-
fogar o gabinete do colega. Além
do caso Master, o ministro tam-
bém é relator das investigacoes
sobre os desvios no Instituto Na-
cional do Seguro Social (INSS).
Na terca, Mendonca acolheu um
pedido da defesa de Vorcaro per-
mitindo a realizacdo de visitas
dos advogados sem a realizacio
de qualquer tipo de monitora-
mento ou gravacdo por audio

GUSTAVO MORENO/STF

Edson Fachin, presidente do STF: "0 Judiciario ndo nasceu como privilégio de casta, nasceu como promessa de Estado”

efou video — o que nao é a praxe
em presidios federais. O ban-
queiro foi transferido para uma
unidade de seguranca maxima
na sexta-feira (6).

Além das investigacdes, uma
nova frente do Congresso também
preocupa o STE Na segunda, o se-
nador Alessandro Vieira (MDB-
SE), que é relator da Comissao Par-
lamentar de Inquérito (CPI)do Cri-
me Organizado, protocolou um
requerimento no Senado para
criacdo de uma nova CPI para in-
vestigar as relacoes de Moraes e
Toffoli com o Banco Master.

Paralelamente, deputados e se-
nadores de oposicio decidiram
acionar Mendonca para pedirains-
tauracido de uma Comissio Parla-
mentar Mista de Inquérito (CPMI)
sobre irregularidades no banco.

Em meio a todos esses desdo-
bramentos, o ministro Flavio Di-
no decidiu sair em defesa da Cor-
te na terca. Disse que o STF, como
instituicio humana, comete er-
ros, mas acerta mais do que co-
mete desvios. Também disse que
ha uma “falta de equilibrio” nas
criticas dirigidas ao Tribunal. A
declaracio foi feita no julgamen-
to da Primeira Turma sobre des-
vios em emendas supostamente
cometidos por deputados do PL.

“Sem duvida, essa referéncia a
ministra Rosa [Weber] e a esse
acerto do STF & especialmente im-
portante quando falta moderacao,
prudéncia e cuidado. Reconhecer
que esse Supremo, que erra, por-
que € uma instituicio humana,
mas também acerta e acerta muito
mais do que erra”, declarou Dino.

Sobre os penduricalhos, Fa-
chin defendeu durante a reunido
de terca que o Judiciario nao te-
nha “privilégio de casta”. Sob a
batuta do presidente do STF, os
trés Poderes devem definir uma
regra de transicdo para o paga-
mento das verbas até que o Con-
gresso legisle sobre o tema.

“O Judiciario nio nasceu como
privilégio de casta—nasceu como
promessa de Estado. Como a
aposta de que a lei poderia chegar
aonde o poder privado até entio
mandava sozinho”, disse.

Ele reconheceu ainda que este
¢ “um momento de tensdo”. “Ha
um debate em curso sobre remu-
neracao, sobre beneficios, sobre
o que a Constituicao permite e o
que ela veda. Nao vim aqui para
impor conclusdes, e sei que ha
posicoes juridicas legitimas a se-
rem debatidas pelas vias adequa-
das. Mas vim dizer, com o respei-
to que cada um de vocés merece,

que o Judiciario ndo pode sair
deste momento menor do que
entrou”, afirmou Fachin.

“E certo que juizas e juizes nao
podem ser mal remunerados.
Tém direito a protecio contra o
aumento do custo de vida e me-
recem o prestigio do valor que os
orienta—alei,arazao, ajustica.E
justamente por isso, e nao apesar
disso, que tudo o que fazemos
deve estar flagrantemente ampa-
rado no texto constitucional.
Nao pode haver margem para
davidas. Nao porque nos obser-
vam, mas porque € o que somos”,
prosseguiu.

Conforme adiantou o Valor, o
encontro foi marcado em janei-
ro, antes de Dino e Gilmar Men-
des darem decisoes restringindo
o pagamento de penduricalhos.
Ao informar a reportagem sobre
a reunido, porém, Fachin disse
que o objetivo era fazer um “le-
vantamento criterioso” sobre o
tema, para “subsidiar decisdes
bem fundamentadas”. Participa-
ram do encontro os presidentes
dos tribunais superiores, de Jus-
tica, regionais federais, eleito-
rais, além das cortes do trabalho
e militares. (Colaboraram Ga-
briela Guido, Murillo Camarotto
e Edna Simdo)

CPIdo crime organizado recebe fundador da Reag

Murillo Camarotto
De Brasilia

A Comissao Parlamentar de
Inquérito (CPI) do crime organi-
zado recebe na quarta-feira (11)
Jodo Carlos Mansur, fundador da
Reag, administradora responsa-
vel por quase todas as operacgdes
fraudulentas do Banco Master.
Por meio de seus advogados, o
executivo apelou ao Supremo
Tribunal Federal (STF) para ser
dispensado de comparecer, mas
nao conseguiu. O ministro Flavio
Dino, no entanto, lhe garantiu o
direito de permanecer em silén-

cio e de ndo assumir o compro-
misso de dizer a verdade.

Liquidada pelo Banco Central
(BC) em janeiro, a Reag foi apon-
tada pela Policia Federal (PF) co-
mo responsavel por grande par-
te das estruturas financeiras uti-
lizadas pelo banco nas fraudes.
Segundo as investigacoes, a ges-
tora administrava fundos e ope-
racoes que serviram de base para
transacoes posteriormente clas-
sificadas como fraudulentas.

As suspeitas se tornaram ain-
da mais sensiveis porque a em-
presa também passou a ser in-
vestigada por possiveis investi-

mentos ligados ao PCC, o que
ampliou o alcance das apuracoes
sobre o0 caso e amparou a convo-
cacdo deJoao Carlos Mansur pa-
raaCPL

Segundo a investiga¢do da Ope-
racio Carbono Oculto, Roberto
Augusto Leme da Silva, conhecido
como “Beto Louco”, e Mohamad
Hussein Mourad, o “Primo”, dois
empresarios do setor de combusti-
veis de Sao Paulo e suspeitos de in-
tegrarem a faccao, teriam utilizado
oBKBank para lavar dinheiro de
fundos daReag. O banco € aponta-
do como central na operacio do
crime organizado ligado ao setor.

“Além disso, apurou-se que
Jodo Mansur e Daniel Vorcaro
compraram acoes do BRB por
meio de fundos e estruturas in-
termediarias, para dificultar que
fossem identificados. A suspeita
éde que pretendiam lucrar de
formailegal com aliquidacdo do
Master”, diz a justificativa da CPI
para a convocacao do executivo.

Na avaliacdo da comissio, ha
“fortes indicios” de que Mansur
usou a Reag para administrar e
estruturar fundos suspeitos e
com movimentacao atipica, com
ointuito de inflarresultados e
omitir riscos. “Ao que tudo indi-

ca, esses fundos também foram
utilizados por integrantes do cri-
me organizado”, completa o re-
querimento aprovado pela CPL.

Também na quarta, estava pre-
vista uma sessdo da Comissao
Parlamentar Mista de Inquérito
(CPMI) que investiga as fraudes
no Instituto Nacional do Seguro
Social (INSS) para ouvir o empre-
sario baiano Augusto Ferreira Li-
ma, apontado como uma figura
central na origem e no funciona-
mento do Master.

Na noite de terca, porém, o mi-
nistro do STF André Mendonca
tornou facultativa aida do ban-

queiro ao colegiado, permitindo
que ele ficasse em siléncio e nao se
comprometesse a falar a verdade.

Com isso, o presidente do co-
legiado, senador Carlos Viana
(Podemos-MG), decidiu cancelar
asessdo. Em postagem no X, ele
disse que a decisdo presenta
“mais uma interferéncia no tra-
balho do Parlamento”.

O parlamentar lembrou que
tem um encontro com Mendongca
nesta quarta. “O que defendemos
€ orespeito ao trabalho do Con-
gresso Nacional e o necessario ree-
quilibrio entre os Poderes”, disse.
(Colaborou Tiago Angelo)
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Poderes Julgamento sera
retomado na terca-feira (17),
com os votos dos ministros

PGR pede a
condenacao de
deputados do
PL por desvio
de emendas

Giullia Colombo
De Brasilia

A Primeira Turma do Supremo
Tribunal Federal (STF) comecou a
julgar na terca-feira (10) a acdo
penal aberta contra os deputa-
dos do PL Josimar Maranhaozi-
nho (MA), Pastor Gil (MA) e o su-
plente Bosco Costa (SE) pelo su-
posto desvio de emendas parla-
mentares. A Procuradoria-Geral
da Reptblica (PGR) pediu a con-
denacao dos trés réus, que sao
apontados como o “nicleo cen-
tral” do esquema.

O julgamento foi interrompi-
do apos a fala do 6rgao acusa-
dor e das defesas e sera retoma-
do na terca-feira (17), com os vo-
tos dos ministros, a comecar pe-
lo relator, Cristiano Zanin. E es-
perado um voto forte também
de Flavio Dino, que € relator de
acoes que definiram regras de
rastreabilidade e transparéncia
para emendas.

A analise do caso tem um cara-
ter inédito, porque é a primeira
vez que a Corte ird se debrucar

sobre a possivel cobranca de con-
trapartida em troca da indicacao
de emendas, tema que deve se
tornar recorrente. Com isso, o
processo deve servir para definir
balizas a respeito desse tipo de
conduta de parlamentares, que
continuara a chegar ao STE

Nao ha dados precisos sobre o
ndmero de inquéritos em trami-
tacdo que tratam de irregularida-
des em emendas, mas, como
mostrou o Valor, ministros esti-
mam que os casos podem chegar
a casa dos 80, diluidos nas relato-
rias de todos os ministros.

A tendéncia, afirmaram inte-
grantes da Corte, &€ de que conti-
nuem chegando casos, conside-
rando a mudanca de entendi-
mento do STF sobre foro privile-
giado. Isso porque ficou definido
em 2025 que o foro € mantido em
crimes cometidos no cargo ouem
razio dele, mesmo quando parla-
mentares deixam o posto.

Na sessao de terca, o represen-
tante da PGR pediu a condena-
¢do dos trés parlamentares e ou-
tros cinco réus pelos crimes de

Ol

ROSINEI COUTINHO/STF

Zanin: relator da acao contra Josimar Maranhaozinho, Pastor Gil e Bosco Costa sera o primeiro a votar na retomada do julgamentos dos parlamentares

organizacao criminosa e corrup-
cdo passiva. Um dos acusados é
Thalles Andrade Costa, filho de
Bosco Costa, que atuaria na inter-
mediacdo das negociacoes das
emendas do seu pai.

Segundo a dentincia, os envol-
vidos teriam pedido propina de
R$ 1,6 milhdo para que envias-
sem R$ 6,6 milhoes em emendas
para a Prefeitura de Sdo José do
Ribamar (MA). A investigacao co-
mecou em 2020, quando Eudes
Sampaio, entdo prefeito, relatou
as autoridades que 25% dos valo-
res em emendas destinados a
satde eram cobrados como con-
trapartida para que a indica¢io
fosse de fato concretizada. O li-
der do suposto esquema seria
Maranhaozinho, apontado co-
mo o responsavel pelo controle e
adestinacdo das emendas.

Na sua manifestacao, o subpro-
curador-geral da Reptblica Paulo
Vasconcelos Jacobina reiterou os
pontos apresentados nas alega-
¢des finais, pedindo a condena-
¢do de todos os envolvidos. “Os
documentos apreendidos duran-

te a investigacdo corroboram
uma acusacdo de que os réus
constituiram a organizagdo cri-
minosa voltada a destinacdo de
emendas parlamentares para mu-
nicipios em troca de propinas.”

Jacobina apontou a gravidade
dos crimes, uma vez que o Mara-
nhao possui um dos menores in-
dices de desenvolvimento huma-
no (IDH) do Brasil, além de niveis
elevados de pobreza. Também
destacou que desvios prejudica-
ram o sistema de satde, o que, se-
gundo ele, demanda uma respos-
ta “firme, de punicao aos respon-
saveis pela grave e contundente
realidade apurada nos autos”.

O primeiro a falar ap6s a mani-
festacao da PGR foi o advogado

"A hipdtese da
acusacao é falsa,
POIS NAo se

trata de emenda”
Felipe Carvalho

Felipe Fernandes de Carvalho,
que defende Maranhdozinho.
Em sua sustentacao oral, ele ar-
gumentou que ndo é possivel re-
lacionar os repasses suspeitos ao
parlamentar. Segundo a defesa,
as verbas que sdo objeto da de-
nincia ndo tratam de emendas
parlamentares, mas sim de re-
cursos discricionarios ligados ao
Ministério da Satde.

“Ahipotese da acusacio é falsa,
pelo simples fato de que nao se
trata de emenda parlamentar. O
recurso é discricionario, ligado
ao Ministério da Satde e ndo ha
influéncia dos parlamentares pa-
ra a liberacdo desses recursos”,
declarou Carvalho.

Ao defender a absolvicdo de
Pastor Gil, o advogado Mauricio
Campos Junior afirmou que as
provas levantadas nos autos de-
correm de uma interpretacio de
mensagens e COnversas, que nao
encontram outros meios de cor-
roboracdo e foram descontex-
tualizadas. Segundo ele, o parla-
mentar ndo atuou sob a influén-
cia de uma organizac¢do crimino-

sa, com quem nao tinha contato,
e era inexperiente em Brasilia.
Ele alegou que a destinacio dos
recursos foi feita para atender os
interesses do seu eleitorado.

A argumentacio da defesa de
Bosco Costa é semelhante. Se-
gundo o advogado Leandro Ra-
ca, nao ficou devidamente com-
provada qualquer participacio
em uma organizacdo criminosa
ligada ao desvio de emendas par-
lamentares. Ele defendeu que os
recursos depositados nas contas
bancarias do parlamentar e seus
familiares se referiam a um em-
préstimo adquirido com Mara-
nhiozinho, para arcar com as
custas de um processo judicial.

A defesa de Thalles, filho de
Costa, alegou, nesse sentido, que
ele ndo agiu como intermediario
do suposto esquema e, portanto,
também nao integrou a organi-
zacao criminosa.

As defesas dos outros réus
também pediram a absolvicado,
repetindo o argumento de que
ndo ha provas suficientes para a
condenacao.

Marinho reconhece
impacto nos custos com
reducdo de jornada

Beatriz Roscoe
De Brasilia

O ministro do Trabalho e Em-
prego, Luiz Marinho, afirmou em
audiéncia publica sobre a pro-
posta de emenda a Constituicao
(PEC)do fim da escala 6x1 que
ha, sim, impactos nos custos pa-
raareducdo dajornadade traba-
lho, mas que ha viabilidade de
aprovar uma proposta de redu-
cio de 44 para 40 horas sema-
nais, o modelo 5x2 e com a ma-
nutencao dos salarios. De acordo
com Marinho, o governo esta
aberto a dialogar com represen-
tantes do setor produtivo.

“Nao podemos negar que ha
um impacto no custo, que evi-
dentemente acontece, mas nao
podemos entrar em uma neura
de que esse custo € proibitivo”,
declarou o ministro. “E preciso
estabelecer uma mesa técnica
para avaliar no fio danavalha o
impacto”, disse Marinho durante
o debate realizado pela Comis-
sdo de Constituicao e Justica
(CCJ)daCamara dos Deputado.

O ministro argumentou que a
reducio dajornada pode trazer
impactos positivos para a saide
mental e fisica dos empregados e
para o ambiente de trabalho, com
potencial de elevar a produtivida-
de e aqualidade das atividades.

“Temos que fazer a escuta dos
setores da economia e analisar
conjuntamente o que é melhor
para o pais”, defendeu.

Na audiéncia, ele apresentou
um estudo elaborado pela pasta
que chefia e apontou que o custo
dareducio dajornada teria im-
pacto financeiro direto de 4,7%
na folha de pagamento. Segundo
o Ministério do Trabalho, isso “é
perfeitamente absorvivel, geran-
do ganhos de produtividade e
reducdo de custos ocultos”.

De acordo com a pasta, a ado-
cdo desse modelo de jornada é

relativamente semelhante entre
diferentes portes de empresas.
Entre micro e pequenas empre-
sas, 35% ainda operam nesse for-
mato, percentual proximo ao re-
gistrado entre grandes empre-
sas,onde 33,7% mantém a escala.

Ainda segundo o ministério,
dados da organizacio da jorna-
da de trabalho no Brasil indicam
que o modelo 5x2 ja predomina
no mercado. Cerca de 66,8% dos
vinculos formais, o equivalente a
29,7 milhoes de trabalhadores,
operam com cinco dias de traba-
lho e dois de descanso, enquanto
33,2%, ou 14,8 milhoes de vincu-
los, seguem a escala 6x1.

Entidades setoriais avaliam
que amedida tera impactos ne-
gativos. Segundo a Confedera-
¢do Nacional do Comércio de
Bens, Servicos e Turismo (CNC), o
custo de adequacio no setor de
servicos podera chegar aR$
235,8 bilhoes anuais.

Aentidade calcula que cada 1%
de aumento real na folha de pa-
gamento do comércio eleva os
precos médios do setor em 0,6%.
No cenario mais conservador tra-
cado pelaentidade (altade 21%
na folha), haveria reajuste de 13%
nos precos setoriais. Além disso,
prevé aumentos nos precos e im-
pactos negativos no emprego e
na producao dos setores.

JaaConfederacao Nacional da
Inddstria (CNI) estima que a re-
ducao dajornada semanal para
40 horas podera elevar os custos
das empresas com empregados
formais entre R$ 178,2 bilhoes e
R$267,2 bilhdes por ano. A pro-
jecdo considera que haveria esse
custo porque as empresas preci-
sariam pagar horas extras aos
empregados atuais ou contratar
novos trabalhadores. Segundo a
entidade, os impactos serdo sen-
tidos com maior forca na inds-
tria da construcio e nas micro e
pequenas empresas industriais.

Lula e Alcolumbre devem se reunir

Gabriela Guido
De Brasilia

O presidente Luiz Inacio Lula
da Silva conversou por telefone,
na semana passada, com o presi-
dente do Senado, Davi Alcolum-
bre (Unido-AP), segundo apurou
o Valor. Interlocutores dos dois
lados esperam um encontro dos
chefes do Executivo e do Legisla-
tivo nos proximos dias.

A conversa entre Lula e Alco-
lumbre foi rapida. De acordo com
interlocutores do presidente do
Senado, a principal queixa é a falta
daarticulacio do governo na ne-
gociacio de projetos prioritarios
do Palacio do Planalto na Casa.

No dia 25 de fevereiro, o chefe
do Legislativo ndo pautou um
projeto de lei que conferia bene-
ficios tributarios a datacenters e
derrubou o programa conside-
rado prioritario pelo Executivo.
Na ocasiao, Alcolumbre recla-
mou a aliados da falta de nego-
ciacdo do contetido do texto
com senadores e a existéncia de
uma expectativa do Planalto de
que o Senado simplesmente

Alcolumbre reclama: falta negociacao

chancelasse o que havia sido
aprovado pelos deputados.

Em seguida, na manha do dia
26, 0 governo sofreu outra derro-
ta ap6s a Comissao Parlamentar
Mista de Inquérito (CPMI) que
investiga as fraudes no Instituto
Nacional do Seguro Social (INSS)
conseguir aprovar um requeri-
mento de quebra dos sigilos
bancario e fiscal do filho do pre-

sidente, Fabio Luis Lula da Silva,
conhecido com Lulinha.

Pessoas proximas a Alcolum-
bre avaliam que falta um encon-
tro presencial entre os dois. A
reunido serviria para discutir,
além da falta da articulacdo, ain-
dicacdo do ministro da Advoca-
cia-Geral da Unido (AGU), Jorge
Messias, para o Supremo Tribu-
nal Federal (STF).

Lider do governo no Congres-
so, o senador Randolfe Rodrigues
(PT-AP), disse que o encontro de-
ve sair esta semana. Essa conversa
olho no olho, no entanto, tem si-
do anunciada, sem de fato acon-
tecer, desde o inicio de fevereiro.
“Ainda na semana passada eles
[Alcolumbre e Lula] conversaram
mais de dez minutos ao telefone.
Entao eles ndo estdo deixando de
conversar toda vez que é necessa-
rio. Mas pessoalmente deverao se
encontrar esta semana”, disse.

OPlanalto pretende enviar a
mensagem que oficializa a no-
meacdo de Messias ao STFlogo
depois dessa reunido. Aliados de
Alcolumbre, entretanto, acredi-
tam que a indicacio do ministro

nao tem votos para ser aprovada
neste momento.

Eles ponderam que Messias foi
largado pelo governo e que ndo
adianta o indicado seguir se reu-
nindo com senadores, como tem
feito, sem o governo avangar na ar-
ticulacdo para a sua sabatinana
Comissao de Constituicdo e Justica
(CCJ). Interlocutores de Messias,
por sua vez, veem um cenario fa-
voravel e acreditam que ele seria,
sim, aprovado tanto na CCJ quan-
tono plenario.

A queixa de Alcolumbre ao pre-
sidente sobre a falta de articulacdo
do governo no Senado levou Lula a
chamar na terca-feira (10) Randol-
fe e Jaques Wagner (PT-BA), que
também ocupa o posto de lider na
Casa, para uma reunido no Palacio
da Alvorada.

“Foi para falar do cenario co-
mo um todo. [Lula] ndo falou na-
da especificamente do Messias.
Eu acho que o Davi disse o se-
guinte: ‘Eunio vou segurar sozi-
nho’.[Alcolumbre] reclama de
uma falta de cumplicidade, uma
falta de articulacdo no Senado”,
declarou Wagner ao Valor.

PL que reorganiza carreiras € aprovado no Senado

Murillo Camarotto
De Brasilia

O Senado aprovou na terca-
feira (10) um projeto de lei que
reorganiza carreiras do servico
publico federal, cria novos car-
gos e promove alguns ajustes na
estrutura administrativa de dife-
rentes 6rgaos do Executivo. O
texto, ja aprovado na Camara, se-
gue para sanc¢ao presidencial.

De acordo com o lider do go-
verno no Congresso, senador
Randolfe Rodrigues (PT-AP), a
proposta vai afetar mais de 270
mil servidores. O custo fiscal da
medida foi estimado pelo Minis-
tério da Gestao (MGI) em pouco
mais de R$ 5,3 bilhoes em 2026.

Amatéria consolida uma série
de iniciativas discutidas desde
2023 no ambito do MGI com re-
presentantes do funcionalismo.
Durante a tramitacdo na Camara
dos Deputados, o texto incorpo-
rou outras propostas legislativas
que tratam da reestruturacdo de
remuneracoes e carreiras em di-
versos orgaos federais.

Também esta prevista no texto
aprovado a criacio do Instituto
Federal do Sertao Paraibano, que
sera instalado naregiao de Patos
(PB), base eleitoral do presidente
da Camara, Hugo Motta (Repu-
blicanos-PB). O deputado foi ao
Senado acompanhar pessoal-
mente a votacdo da matéria.

O municipio € administrado

por seu pai, Nabor Wanderley,
que foi reeleito prefeito e é cita-
do como possivel candidato ao
Senado em 2026, na chapa que
apoiara areeleicio do presiden-
te Luiz Inacio Lula da Silva.

O texto também altera alei
que rege os institutos federais e
passa a prever que o presidente
daReptblica nomeie obrigato-
riamente o candidato mais vota-
do em consulta a comunidade
académica para o cargo de rei-
tor, com pesos iguais para do-
centes, técnicos e estudantes.

Um dos principais pontos do
projeto € a criacdo da carreira de
Analista Técnico do Executivo,
concebida como uma carreira
transversal de nivel superior vol-

tada ao suporte técnico e admi-
nistrativo da maquina pablica.

Anova estruturaretne 66 car-
gos hoje dispersos em diferentes
planos de carreira— como admi-
nistrador, arquivista, biblioteca-
rio, contador e técnico em comu-
nicacao social — com o objetivo
dereduzir distor¢oes remunera-
torias e ampliar a mobilidade de
servidores entre 6rgaos.

Além disso, o texto cria cargos
em instituicoes federais de ensi-
no, institui uma gratificacio tem-
poraria para servidores que
atuam em func¢oes técnicas e ad-
ministrativas fora de carreiras es-
truturadas e reorganiza planos de
cargos em dreas como educacdo,
cultura e fiscalizacao do trabalho.
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Judiciario Tempo adicional foi solicitado por Nunes Marques; analise no TSE sera retomada no dia 24

Pedido de vista suspende julgamento de Castro,

quando placar tinha dois votos por cass

Tiago Angelo
De Brasilia

O Tribunal Superior Eleitoral
(TSE) voltou a suspender, na ter-
ca-feira (10), o julgamento da
acdo que pode cassar o governa-
dor do Rio de Janeiro, Claudio
Castro (PL). O ministro Kassio
Nunes Marques pediu vista (mais
tempo para analise). Segundo
Carmen Lcia, presidente da cor-
te, o julgamento sera retomado
em 24 de marco. Também foi
marcada uma sessdo extra para o
dia seguinte, se for necessario pa-
ra a conclusao do caso.

O placar esta 2 a 0 pela cassa-
cdo. Ainda faltam cinco minis-
tros se manifestarem. A analise
estava paralisada desde novem-
bro, quando a relatora, Isabel
Gallotti, votou pela cassacdo da
chapa de Castro, a inelegibilida-
de do governador, e a convoca-
cdo de novas eleicoes. A medida
também atinge o presidente
afastado da Assembleia Legislati-
va do Rio (Alerj), Rodrigo Bacel-
lar (Unido). Na terca, o ministro
Anténio Carlos Ferreira acompa-
nhou Gallotti.

Em seu voto, Ant6nio Carlos
disse que as contratacdes tive-
ram “fim eleitoreiro”. “O que se
observa € o método estruturado
de promocdo pessoal custeado
pelo erario”, afirmou o ministro.

“Estd configurada violacio a
Lei das Elei¢oes, dado o uso mas-
sivo e indiscriminado da maqui-
na publica, verdadeira arregi-
mentacdo de particulares remu-
nerados por recursos publicos e
contratadas de forma ilegal, sem
nenhum tipo de controle”, disse.

RO ANTANA A 0

Castro: cassacdo do governador do Rio teve os votos da relatora, em novembro, e do ministro Antonio Carlos Ferreira, na terca; faltam votar cinco magistrados

Ao votar pela condenacio, em
novembro, Gallotti afirmou que
havia indicios de que houve o
“desvirtuamento” das funcoes da
fundacio e da universidade para
beneficiar Castro com fins eleito-
rais. Segundo a ministra, chamou
aatencao a “extraordinaria quan-
tia de saques” feitos em uma
agéncia de Campos de Goytaca-
zes, reduto eleitoral de Bacellar.

Segundo a dentncia, Castro e
Rodrigo Bacellar, que foi secreta-
rio do governo, teriam contrata-
do irregularmente 27,5 mil fun-
cionarios temporarios no Centro
Estadual de Estatisticas, Pesquisa
e Formacao de Servidores Pabli-
cos do Rio de Janeiro (Ceperj) pa-
raque atuassem como cabos elei-
torais nas elei¢coes de 2022.

Outras 18 mil contratacoes ir-

regulares teriam sido feitas na
Universidade do Estado do Rio
de Janeiro (Uerj), também com
fins eleitorais. Castro e Bacellar
negam todas as acusagoes.
Também sdo acusados o ex-vi-
ce-governador e atual conselhei-
ro do Tribunal de Contas do Rio
(TCE-R]) Thiago Pampolha
(MDB), Bacellar, e outros 11 in-
vestigados, como o ex-presiden-
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te da Ceperj, candidatos eleitos e
suplentes de secretarios do go-
verno estadual.

Inicialmente, o governador
planejava deixar o Palacio Gua-
nabara em abril, na data limite de
desincompatibilizacao, se conse-
guisse resolver os impasses de sua
sucessdo. Agora, a nova data tra-
balhada pelo entorno do gover-
nador para sair do cargo € o fim

O QUE DIFERENCIA EMPRESAS QUE INOVAM
DAQUELAS QUE APENAS SEGUEM ONDAS TECNOLOGICAS?

Vem ai a 122 edicdo do Prémio Valor Inovagéao Brasil, referéncia no mercado
para avaliar o tema nas grandes corporagdes do pais. Conduzida pela Strateqyé,
consultoria estratégica da PwC, com apoio do Valor Econémico e de Epoca Negdcios,

a pesquisa, que avalia planejamento, execugéo, resultados e reconhecimento,

apontara as 150 organizagdes mais inovadoras do pais € as lideres setoriais.

PARTICIPAGAO PRORROGADA. ACESSE E RESPONDA
AO QUESTIONARIO ATE 31 DE MARCO.

Apoio

strategy&

Acesse 0 QR Code e
responda ao questionario.

Part of the PwC network

Valor

Realizacao

NEGOCHS

acao

de marco. Caso o movimento se
confirme, o Estado terd que con-
vocar elei¢des indiretas para es-
colher os representantes que ocu-
pardo o cargo até o fim do man-
dato atual, umavez que nao havi-
ce. O pleito seria feito pela Alerj,
com as regras definidas neste ano
pelos deputados estaduais.

O caso Ceperj chegou ao TSE
depois que o Ministério Pablico
Eleitoral (MPE) e o presidente da
Embratur, Marcelo Freixo, recor-
reram da decisdo do Tribunal Re-
gional Eleitoral (TRE-R]), de
2024, que absolveu Castro por 4
votos a 3. Eles pedem a cassacio
dos mandatos e a inelegibilidade
por oito anos dos envolvidos.

Em novembro, quando a ana-
lise comecou, as defesas nega-
ram que as contratacoes tives-
sem fins eleitorais e que houve ir-
regularidades. O advogado de
Castro, Fernando Neves, ressal-
tou a decisdo do TRE-R], que ab-
solveu Castro, e defendeu que o
recurso do MPE fosse negado.

Ja a advogada de Bacellar, Ma-
ria Claudia Bucchianeri, afirmou
que havia uma “ma formacio
processual”, uma vez que nao ha
qualquer elemento de prova que
justifique a cassacdo do presi-
dente afastado da Aler;.

O Valor procurou novamente a
defesa de Bacellar, mas nao houve
retorno. O advogado de Castro
afirmou que esta “confiante na
confirmacao da decisio do TRE-
RJno que dizrespeito ao governa-
dor, uma vez que a ele nenhum
ato irregular € atribuido” e argu-
mentou que as contratacoes fo-
ram imediatamente apuradas pe-
lo Executivo estadual.
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Eleicoes Ministro nao confirma
que entrara na disputa, mas ja
anunciou quem o sucedera no MF

PT deve fazer
ato politico
para anunciar

candidatura
de Haddad

Andrea Jubé, Jéssica Sant'Ana to comecaram nesta semana, e a

S/MF — 8/10/2025

Haddad diz que ainda ha conversas pendentes: "Nao é s6 a candidatura, tem que ver o bloco de pessoas, o grupo de pessoas que vao compor a chapa”

dar Haddad, principalmente, no zona de conforto”, respondeu

dente, muita confianca. E tem o dad com 31% de intencao de vo-

e Guilherme Pimenta
De Brasilia

OPTcomecou a organizar o ato
politico para anunciar a pré-can-
didatura do ministro da Fazenda,
Fernando Haddad, ao governo de
Sao Paulo. A ideia € fazer o antn-
cio em uma agenda com o presi-
dente Luiz Inacio Lula da Silva no
Estado, no dia 19 de margo.

Haddad e aliados nao confir-
mam publicamente a pré-candi-
datura dele ao Palacio dos Ban-
deirantes, mas as primeiras con-
versas sobre a estrutura do proje-

data do antincio tem sido manti-
da asete chaves.

A chapa inicial contempla a mi-
nistra do Planejamento, Simone
Tebet, em uma das vagas ao Sena-
do. Para isso, ela tem que transferir
odomicilio eleitoral para Sao Paulo
e sair do MDB. Ela deve se filiar ao
PSB. (veja mais abaixo)

Uma ala do PT defende que a
outravaga ao Senado fique com o
ministro do Empreendedorismo,
Marcio Franca, também do PSB.
Ele foi governador de Sao Paulo,
muito ligado ao vice-presidente
Geraldo Alckmin e poderia aju-

interior. Contudo, outra ala do PT
acha que a segunda vaga ao Sena-
do deve ficar com a ministra do
Meio Ambiente, Marina Silva.

Haddad disse na terca-feira
(10) que o cenario em Sao Paulo
“€ sempre desafiador para o cam-
po progressista”, mas ndo falou
em pré-candidatura. No entanto,
confirmou que deixara o cargo
na proxima semana.

“O importante, em primeiro
lugar, é qualificar a debate. E, por
meio do contraditorio, elevar o
nivel de debate, o nivel das pro-
postas e ndo deixar ninguém na

aos jornalistas, quando questio-
nado se serd candidato contra o
governador Tarcisio de Freitas
(Republicanos).

De acordo com Haddad, ainda
haveria conversas pendentes com
Lula, Alckmin e Tebet. “Nao é s0 a
candidatura, tem que ver o bloco
de pessoas, o grupo de pessoas
que vao compor a chapa”, alegou.

O ministro também confir-
mou que seu secretario-executi-
vo, Dario Durigan, devera assu-
mir o comando da pasta.

“O Dario [Durigan]| tem uma
relacdo muito boa com o presi-

dominio aqui do ministério ha
muitos anos. E um grande gestor
publico”, elogiou o ministro, ao
dizer, por outro lado, que a prer-
rogativa da indicacao é do presi-
dente Lula.

Durigan esta a frente da secre-
taria-executiva da Fazenda desde
o segundo semestre de 2023,
quando substituiu o atual presi-
dente do Banco Central, Gabriel
Galipolo — a época indicado pa-
ra a diretoria de Politica Moneta-
ria na instituicao.

Pesquisa Datafolha divulgada
no fim de semana mostrou Had-

tos para governador de Sao Paulo
no, 13 pontos percentuais atras
de Tarcisio, que lidera em todos
0s cenarios.

A preco de hoje, a derrota no
Estado é esperada, mas a pesqui-
sa indicou a chance de segundo
turno. A provavel reeleicio do
atual governador € apontada co-
mo um dos fatores que fez o mi-
nistro da Fazenda resistir a se
lancar em mais uma disputa. Em
2022, Haddad foi derrotado por
Tarcisio, e em 2018 ele perdeu a
eleicio presidencial para Jair
Bolsonaro.

PSB espera filiar Simone Te

Joelmir Tavares
De Sao Paulo

A cGpula do PSB trabalha com
um cendrio otimista para uma
possivel filiacdo ao partido da
ministra do Planejamento e Or-
camento, Simone Tebet. A expec-
tativa, entre aliados e interlocu-
tores da ministra, € que ela deixe
0 MDB e mude o domicilio eleito-
ral para Sao Paulo para encami-
nhar uma candidatura ao Sena-
do, mas a decisio final sera toma-
da pelo presidente Luiz Inacio
Lula da Silva, que quer um palan-
que competitivo no Estado.

Tebet tem mantido discricao
sobre as movimentacgoes e, pro-
curada por meio da assessoria,

ndo comentou o assunto.No
PSB, a eventual entrada da minis-
tra ganhou impulso com a filia-
¢do da deputada estadual Mari-
na Helou, que anunciou na se-
gunda-feira (9) sua migracio do
Rede para o partido. Ela foi con-
vidada pela deputada federal Ta-
bata Amaral, que é presidente do
PSB na capital paulista e vem
tentando atrair novos quadros,
sobretudo liderancas femininas.
Segundo relatos, Tabata se diz
otimista com a possibilidade de
que Tebet seja a proxima a acei-
tar seu convite, o que daria um
impulso a seu plano de reforcar a
ala de “mulheres fortes” na sigla.
A deputada definiu como meta
ajudar o partido a eleger cinco
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Edital de 22 Convocagao de A blei lina

Geral Ext ia

Ficam convocados os acionistas da GAFISA S.A. (“Companhia”) (B3: GFSA3), na forma dos artigos 124 e
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 segunda convocagdo, em 17 de margo de 2026,
as 11h, de modo exclusivamente digital, por meio da Plataforma “Ten Meetings”, nos termos do inciso I do
paragrafo 2° do artigo 5 da Resolugdo CVM n° 81, de 29 de marco de 2022, conforme alterada (“Resolucdo
CVM 81"), a fim de 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 Administragdo; (ii) Alterar o caput do art. 6° do Estatuto Social da Companhia para
modificar o pardmetro 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; e (v) Autorizar
os administradores da Companhia para praticar todos os atos necesséarios a efetivacdo e implementacao
das deliberagdes tomadas na AGE. Informacdes Gerais: Documentos a disposi¢io dos acionistas.
Todos os documentos e informagdes relacionados as matérias referidas acima encontram-se a disposicao
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 Comissdao de Valores Mobiliarios (“CVM")
(http://www.cvm.gov.br/). Informacdes gerais sobre a participacdo na AGE. Poderdo participar da
Assembleia em segunda convocagdo os acionistas ou seus representantes, mediante acesso & Plataforma
“Ten Meetings”. A Companhia esclarece que, nos termos do art. 49, paragrafo dnico da Resolugdo CVM n°
81, as instrucdes de voto recebidas por meio de BVD no ambito da assembleia geral extraordinaria realizada
em primeira convocacdo no dia 6 de marco de 2026, as 11h, serdo consideradas para fins desta AGE, em
segunda convocacdo. 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 endereco
eletronico: 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 Habilitacdo (CNH), passaporte, carteiras de identidade expedidas pelos conselhos
profissionais ou carteiras funcionais expedidas pelos orgéos da Administragao Piblica, desde que contenham
foto de seu titular); e (ii) 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 6rgao 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 procuracao
para que terceiro represente a acionista pessoa juridica. No que diz respeito a fundos de investimento, a
representacdo dos cotistas na AGE cabera & 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 a gestora ou a administradora, devera apresentar
copia simples do regulamento do fundo, devidamente registrado no 6rgao competente. Para participagdo por
meio de procurador, a outorga de poderes de representacdo devera 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 parégrafos
primeiro e segundo do artigo 654 da Lei 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (“Cddigo Civil”), a procuragdo
deveré conter a indicagdo do lugar onde foi passada, a qualificacdo completa do outorgante e do outorgado,
data e objetivo da outorga com a designacdo e a extensdo dos poderes conferidos. As pessoas naturais
acionistas da Companhia somente poderdo 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 Cédigo
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 signatarios por Tabelido Publico, ser apostilados ou, caso o pais
de emissdo do documento ndo seja signatdrio 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 solicitacdo de acesso e entrega dos documentos
necessarios a participacao na AGE sera por meio da Plataforma “Ten Meetings”, devendo o acionista solicitar
sua habilitagdo até o dia 15 de marco de 2026, as 11 horas. Nos termos do artigo 6°, §3°, da Resolucao
da CVM n° 81, serd 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 documentagdo devida, dentro do prazo.
Destaca-se que o acionista que desejar participar da AGE, nesta sequnda convocacio, devera realizar
novamente o seu cadastro na Plataforma Ten. As credenciais de acesso sdo pessoais e intransferiveis,
nao podendo ser compartilhadas. Informamos que a AGE sera gravada, nos termos do artigo 28, §1°, inciso
II, da Resolugdo CVM n° 81 e que a Companhia ndo se responsabilizara por qualquer problema operacional
ou de conexdo que o participante venha a enfrentar, bem como por qualquer outro evento ou situagdo
que ndo esteja sob o controle da Companhia que possa dificultar ou impossibilitar a sua participacao na
Assembleia. Quorum de Instalacdo e Deliberacdo. A AGE, realizada em segunda convocacao, sera instalada
com a presenca de acionistas titulares de qualquer nimero de agdes com direito a voto, nos termos do artigo
135 da Lei das S.A. Nos termos do art. 129 da Lei das S.A., todas as matérias constantes na ordem do dia serao
aprovadas por maioria. Justificativa pela escolha da modalidade digital. A Companhia optou por realizar a
AGE de forma exclusivamente digital, por acreditar que essa modalidade permite a participagao 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.

Sao Paulo, 7 de marco de 2026.
GAFISA S.A.
Eduardo Larangeira Jacome
Presidente do Conselho de Administracdo

deputados por Sao Paulo, o que
inclui sua prépria reeleico,
além da aposta nas candidaturas
de Helou e da atual deputada es-
tadual Andréa Werner (PSB) pa-
ra a Camara dos Deputados.
Tabata, que nao respondeu aos
pedidos de entrevista, manteve
conversas com Tebet nos tiltimos
dias e reiterou o convite. O presi-
dente nacional do PSB, Jodo Cam-
pos— prefeito do Recife e pré-
candidato a governador de Per-
nambuco —, e ovice-presidente
Geraldo Alckmin também sao
entusiastas da filiacio da minis-
tra. Tebet ndo deu uma resposta
definitiva, mas sinalizou que o
PSB é seu destino mais provavel,
de acordo com interlocutores.
Em outra frente, Tabata e o PSB
conversam com a ministra do
Meio Ambiente, Marina Silva,
que discute sua situacido no Rede
Sustentabilidade e ainda nao de-
cidiu se deixara o partido que
ajudou a fundar, ap6s uma dis-
putainterna com o grupo da de-
putada federal Heloisa Helena
(Rede-R]). Marina, que se elegeu
deputada federal por Sao Paulo e
esta licenciada do mandato, po-
de ser uma peca do campo go-
vernista para a chapano Estado.
Pela legislacdo eleitoral, mu-
dancas de partido e de domicilio
eleitoral devem ser registradas
até 4 de abril, para que tenham
validade nas eleicoes deste ano.
Tebet e Marina sdo vistas como
opgdes para o Senado, enquanto
oministro da Fazenda, Fernando

etem SP

Haddad (PT), é o mais cotado pa-
ra CONCOITEr a0 GOVerno.

No MDB, integrantes que con-
versaram com o Valor sob reserva
consideram que os sinais de Tebet
apontam na direcao de sua saida
do partido, apds quase 30 anos. A
leitura € a de que a ministranao
tem desmentido categoricamente
os rumores de desfiliacio. Ao mes-
mo tempo, reafirma que aceitard a
missao que Lula apresentar a ela.
O diretorio de Mato Grosso do Sul
ja cogita o cenario eleitoral sem a
presenca dela em seu Estado natal.
Em Sao Paulo, o partido esta ali-
nhado ao governador Tarcisio de
Freitas (Republicanos), rival do PT.

Aentrada de Tebet e Marina
Silva causaria um congestiona-
mento de potenciais candidatos
no PSB, embora a hip6tese nao
seja descartada. O ministro do
Empreendedorismo, Marcio
Franca, vem manifestando vonta-
de de concorrer a governador,
em alianca com o PT. Lula, porém,
estd “comideia fixa” nonome de
Haddad para o governo, afirmou
uma fonte a par das tratativas.

A movimentacado de Tabata
para levar mulheres para o parti-
do esta alinhada a meta nacional
do PSB de tentar dobrar sua ban-
cadana Camara dos Deputados,
hoje com 16 parlamentares. A
deputada paulista foi uma das
articuladoras da filiacdo de Aava
Santiago, vereadora de Goidnia
eleita pelo PSDB e lideranca
evangélica em ascensao.

Em Sao Paulo, esta previsto pa-

Tebet: ministra espera decisao de Lula para mudar de partido e domicilio

raodia 20 um ato para sacra-
mentar a filiacdo de Helou, que
erado grupo de Marina Silvano
Rede. A ministra comentou a sai-
da, nasredes sociais, dizendo ser
“uma pena” que as circunstincias
no Rede “levem a uma lideranca
como ela a tomar essa decisdo de
seguir outro rumo partidario”.
Silva também tem convites de PT,
Psol e PV. Segundo aliados, no en-
tanto, ela segue tentando resol-
ver o imbrogliono Rede, e a
transferéncia de Helou para o
PSB nao significa que a ministra

seguira o mesmo caminho.

De acordo com pesquisa para
o Senado em Sao Paulo divulgada
nasegunda-feira (9) pela Real Ti-
me Big Data, Tebet lidera numeri-
camente seis dos dez cenarios
testados. Aministra do Planeja-
mento alcanca entre 16% e 22%
dasintencoes de voto no levanta-
mento, com margem de erro de
dois pontos. Marina registra en-
tre 15% e 19%. O deputado federal
Guilherme Derrite (PP), pré-can-
didato mais consolidado da di-
reita até agora, tem de 15% a 18%.

WEG S.A.

JEE Grupo Weg - Companhia Aberta
CNPJ sob n° 84.429.695/0001-11 - NIRE 42300012203
Avenida Prefeito Waldemar Grubba, 3.300 - CEP 89256-900, Jaragua do Sul - Santa Catarina
ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO N° 1

Aos 04 dias do més de fevereiro de 2026, por convocacéo do presidente, Sr. Décio da Sllva 0s membros
do conselho de administragao reuniram-se extraordinariamente, em teleconferéncia, e assim deliberaram:
1. Certificado o pedido de rentncia do Diretor ELDER JURANDIR STRINGARI (CPF 645.428.409-30),
conforme carta recebida na Sede da Companhia, com efeitos a partir desta data, para todos os fins. Nada
mais havendo a tratar, apds agradecer a presenca de todos, o Senhor Presidente encerrou a reunido.
Jaragua do Sul - SC. Ass. Décio da Silva. Presidente do Conselho de Administragao. Nildemar Secches.
Vice-Presidente do Conselho de Administragdo. Sérgio Luiz Silva Schwartz. Martin Werninghaus. Dan
loschpe. Harry Schmelzer Junior. Tania Conte Cosentino. Membros. Cdpia fiel da ata lavrada na pdgina
97 do Livro de Atas das Reunibes do Conselho de Administragdo n° 33. DECIO DA SILVA. Presidente
do Conselho de Administragao. Arquivado na JUCESC em 27/02/2026 sob n° 20269172890. LUCIANO
LEITE KOWALSKI - Secretario Geral.

WEG S.A.

m Eg Grupo Weg - Companhia Aberta

CNPJ sob n° 84.429.695/0001-11 - NIRE 42300012203
Avenida Prefeito Waldemar Grubba, 3.300 - CEP 89256-900, Jaragud do Sul - Santa Catarina
ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO N° 1.143
Aos 13 dias do més de fevereiro de 2026, por convocagdo do presidente, Sr. Demo da Silva, os membros
do conselho de administragao reuniram-se extraordinariamente, em teleconferéncia, e assim deliberaram: 1.
Com base no disposto na alinea “e” do artigo 22 do Estatuto Social, aprovada a reelei¢ado os membros da
Diretoria, para um mandato até 12/02/2028. DIRETOR PRESIDENTE EXECUTIVO: ALBERTO YOSHIKAZU
KUBA. DIRETOR DE RELACOES COM INVESTIDORES: ANDRE MENEGUETI SALGUEIRO. DIRETOR
ADMINISTRATIVO E FINANCEIRO: ANDRE, LUIS RODRIGUES. DIRETORES: ANDERSON FERNANDES.
CARLOS DIETHER PRINZ. CARLOS JOSE BASTOS GRILLO. DANJEL MARTELETO GODINHO. JOAO
PAULO GUALBERTO DA SILVA. JULIANO SALDANHA VARGAS. JULIO CESAR RAMIRES. MANFRED
PETER JOHANN. RODRIGO FUMO FERNANDES. 2. Os diretores reeleitos assinardo seus Termos de Posse
em até 30 dias, contendo a declaracdo de ndo impedimento para exercicio da administragdo da Sociedade,
seja por Lei especial ou em virtude de condenagao criminal, em quaisquer dos crimes previstos no paragrafo
1° do artigo 1.011 da Lei n° 10.406/2002, e nos paragrafos 1° e 2° do artigo 147 da Lei n° 6.404/76. De igual
forma, no referido Termo constarao as demais declaragoes necessarias. 3. Em caso de auséncia do Diretor
Presidente Executivo da Sociedade, serd observada a ordem de representagdo consoante as disposi¢des
do Estatuto Social da Companhia. Nada mais havendo a tratar, apés agradecer a presenca de todos, o
Senhor Presidente encerrou a reuniao. Jaragua do Sul - SC. Ass. Décio da Silva. Presidente do Conselho de
Administragao. Nildemar Secches. Vice-Presidente do Conselho de Administragdo. Sérgio Luiz Silva Schwartz.
Martin Werninghaus. Dan loschpe. Harry Schmelzer Junior. Tania Conte Cosentino. Membros. Cdpia fiel da ata
lavrada nas paginas 98-99 do Livro de Atas das Reunides do Conselho de Administragdo n° 33. DECIO DA
SILVA. Presidente do Conselho de Administragéo. Arquivado na JUCESC em 27/02/2026 sob n°® 20268980624.
LUCIANO LEITE KOWALSKI - Secretério Geral.

eN el ENEL DISTRIBUIGAO SAO PAULO
CNPJ: 61.695.227/0001-93
BRASIL CHAMADA PUBLICA DE PROJETOS - ENEL 001/2026

A ENEL DISTRIBUICAO SAO PAULO informa que esta disponivel o Edital da CHAMADA PUBLICA
DE PROJETOS ENEL 001/2026, com a finalidade de selecionar Propostas de Projetos de “Eficiéncia
Energética” para integrar o Programa de Eficiéncia Energética PEE/ANEEL, cumprindo o disposto na
legislagéo federal, em especial a Lei n® 9.991, de 24 de julho de 2000, e das Resolugdes da Aneel 830, de
05 de novembro de 2018 e a 920, de 23 de fevereiro de 2021 ou a que vier substitui-la. O referido Edital
para submissao das propostas de projetos, se encontra no enderego eletrénico: https://sp-cpp.enel.com/|

Companbhia de Eletricidade
do Estado da Bahia - COELBA

CNPJ/MF N° 15.139.629/0001-94 - NIRE N° 29.300.003.816
COMPANHIA ABERTA - RG. CVM 1452-4
EDITAL DE CONVOCAGCAO PARA ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA DE 08 DE ABRIL DE 2026

Ficam convocados os Senhores Acionistas da Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia— COELBA (“Com-
panhia”) a se reunirem em Assembleia Geral Ordinaria, que seré realizada no dia 08 de abril de 2026, as 13:00
horas, na sede da Companhia, localizada na Avenida Edgard Santos n° 300, Cabula VI, Salvador, Bahia, nos
termos da Lei n® 6.404/76, conforme alterada (“Lei das S.A.”) e da Resolugdo CVM n° 81/2022, conforme alterada
(‘Resolucédo CVM 81"), a fim de discutir e deliberar sobre as seguintes matérias constantes da Ordem do Dia: 1.
Apreciacao das contas e do relatorio anual dos administradores, exame, discusséo e votagdo das Demonstragdes
Financeiras referentes ao exercicio social encerrado em 31/12/2025, acompanhadas dos Pareceres dos Audito-
res Independentes e do Conselho Fiscal; 2. Proposta para destinagéo do lucro liquido apurado no exercicio social
encerrado em 31/12/2025 e a distribuigdo de dividendos; 3. Aprovacéo do Orgamento de Capital; 4. Definicdo
do nimero de membros que ird compor o Conselho de Administragao e eleigao dos seus membros titulares e
respectivos suplentes; 5. Definigdo do nimero de membros que irda compor o Conselho Fiscal e eleicéo dos seus
membros titulares e respectivos suplentes; e 6. Fixagdo da remuneragéo global anual dos administradores da
Companhia e do Conselho Fiscal. Informagdes Gerais: Os Acionistas poderdo participar da Assembleia (i) vo-
tando a distancia nas matérias objeto da Ordem do Dia, por meio do envio do boletim de voto a distancia (‘BVD");
e (i) presencialmente, por si ou seus representantes legais ou procuradores, caso em que poderéo (a) participar
da Assembleia, tendo ou ndo enviado o BVD, ou (b) participar e votar na Assembleia, observando-se que, quanto
ao Acionista que ja tenha enviado o BVD e, caso queira, vote na Assembleia, todas as instrugdes de voto recebi-
das por meio do BVD enviado por tal Acionista, identificado por meio do nimero de sua inscrigado no CPF ou no
CNPJ, deverao ser desconsideradas. Nos termos do artigo 5° da Resolugédo CVM 81, informa-se que o percentual
minimo de participagdo no capital votante necessario a requisicdo da adogao de voto mudiltiplo é de 5% (cinco
por cento), devendo essa faculdade ser exercida pelos Acionistas em até 48 (quarenta e oito) horas antes da
Assembleia, nos termos do §1° do artigo 141 da Lei das S.A.. Todas as informagoes detalhadas sobre as regras e
procedimentos para participagdo na Assembleia e/ou envio do BVD, nos termos da Resolugdo CVM 81, constam
do respectivo Manual de Participagéo que esta disponivel nos websites da Companhia (www.ri.neoenergia.com),
da Comissao de Valores Mobiliarios — CVM (www.cvm.gov.br) e da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (www.b3.com.
br). Salvador, 09 de margo de 2026. Eduardo Capelastegui Saiz - Presidente do Conselho de Administragéo.
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Internacional

Tensao Apos sinais mais otimistas da véspera, EUA intensificam
ataques e levam precos de petroleo a nova jornada de turbuléncia

Trump ameaca Ira sobre minas em
Ormuz e fim da guerra se distancia

@ Conflito no
4¥ ORIENTE MEDIO

Agéncias internacionais

Em meio as davidas sobre por
quanto tempo ainda se estendera a
guerra de EUA e Israel contra o Ir3,
os combates e ameacas se intensi-
ficaram ontem, enquanto os pre-
cos de petroleo atravessavam uma
novajornada de volatilidade.

Ao mesmo tempo em que 0 go-
verno iraniano ameacava plantar
minas navais no estratégico Estrei-
to de Ormuz — por onde passam
de 25% a 30% de todo o petroleo
transportado por navios no mun-
do —, o presidente dos EUA, Do-
nald Trump, anunciou que a Mari-
nha americana tinha destruido
dez navios minadores do Ira.

“Se o Ira plantou alguma mina
no Estreito de Ormuz, e ndo temos
relatos disso, exigimos que elas se-
jam removidas imediatamente!”,
postou Trump em sua plataforma
Truth Social. “Se, por algum moti-
vo, minas foram colocadas e nao
forem removidas imediatamente,
as consequéncias militares para o
Ird serdo de uma magnitude nunca
antes vista. Se, por outro lado, eles
removerem o que possa ter sido
colocado, sera um passo gigantes-
conadirecdo certa!”, escreveu.

O risco de um bloqueio prolon-
gado de Ormuz se contrapos as de-
claracoes mais otimistas de Trump
da véspera — de que a guerra esta-
va “praticamente concluida” —,
causando nova oscilacdo no mer-
cado de petroleo. No fechamento
de ontem, porém, o barril do tipo
Brent, a referéncia mundial, caiu

Ormuz é rota estratégica para o petroleo
Ird reitera que bloqueara navios de paises aliados de EUA e Israel
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11,27%, cotado a US$ 87,80 (mais
informacgdes sobre a variagdo nos pre-
¢os, napagina C1).

O governo Trump também afir-
mou que mantém abertas outras
opcoes para conter a disparada
dos precos da energia — incluindo
negociacoes para aliviar as sancoes
impostas ao setor petrolifero da
Rissia — que vigoram desde a in-
vasdo a Ucrania, em 2022.

Pela manhi, o secretario de Ener-
giados EUA, Chris Wright, havia afir-
mado erroneamente em um post na
internet que um navio petroleiro ti-
nha sido escoltado pelos EUA atra-
vés do Estreito de Ormuz — causan-
do uma forte queda nos precos da
commuodity. Pouco depois, o post foi
removido e a informacio desmenti-
dapela CasaBranca.

“O presidente e sua equipe de
energia estdo acompanhando de
perto os mercados, conversando
com lideres do setor, e os milita-

res dos EUA estdo elaborando
opcoes adicionais apos a deter-
minacdo do presidente de conti-
nuar mantendo o Estreito de Or-
muz aberto”, disse a porta-voz da
Casa Branca, Karoline Leavitt, em
uma entrevista coletiva.

Mais cedo nesta terca-feira, au-
toridades americanas sinalizaram
que as operacoes militares estao se
intensificando contra o Ird e que
ha pouca chance de negociacoes
diplomaticas, jogando um balde a
agua fria na sugestio do presiden-
te Trump de que o conflito poderia
ser resolvido em breve.

O Pentagono reforcou essa
mensagem, dizendo que os EUA
e Israel estavam conduzindo
contra o Ird o dia mais intenso de
ataques até agora e nao vao re-
cuar até que a ReptblicaIslamica
seja totalmente derrotada. Em Is-
rael, o premié israelense, Benja-
min Netanyahu, também afir-

mou que a guerrano Ira nao esta-
va terminada.

“Nio vamos ceder até que o
inimigo seja total e decisivamen-
te derrotado”, disse o secretario
de Guerra dos EUA, Pete Hegseth.
“Faremos isso no nosso ritmo e
quando escolhermos.”

Hegseth disse que os EUA esta-
vam preparados, ontem, para
lancar os mais pesados ataques
aéreos contra o Ira desde o inicio
da guerra, no dia 28. Pouco de-
pois, os iranianos descreveram
uma noite infernal de bombas
que pareciam vir de todas as dire-
coes sem cessar, informou o jor-
nal The New York Times. "Se con-
tinuarem a atacar Teerd assim
por mais dez dias, nada restara",
disse ao diario um morador, Ja-
vad, que pediu para nao ter seu
nome completo divulgado. “Eles
vao atingir toda a infraestrutura
enado hesitarao em matar.”

Ao mesmo tempo, em outro
front, as forcas israelenses manti-
veram ataques no sul do Libano,
com o objetivo de enfraquecer o
grupo xiita Hezbollah — aliado
do Ira. Quase 500 pessoas ja mor-
reram no pais, segundo o Minis-
tério da Satide libanés.

O governo americano teria
gasto US$ 5,6 bilhoes em muni-
coes apenas durante os dois pri-
meiros dias de ataques contra o
Ira, segundo um relatorio forne-
cido as comissdes do Congresso
americano, disse uma fonte fa-
miliarizada com as informacoes
a agéncia Reuters.

Ja o governo israelense, enca-
minhou ontem ao Gabinete um
pedido para um orcamento de
guerra suplementar ao equiva-
lente em US$ 13 bilhoes.

Guerra de Trump no Ira € mais impopular que anteriores

Associated Press

O presidente dos EUA, Donald
Trump, passou a fazer parte dalon-
ga lista de presidentes americanos
da época moderna - de Franklin
Roosevelt a Harry Truman, Lyndon
Johnson, George W. Bush e Barack
Obama - que comec¢aram guerras
para ou derrubar regimes hostis
ou dar apoio a governos aliados
em dificuldades no exterior.

Apesar de todos os paralelos his-
téricos, porém, a guerra de Trump
contra o Ird tem um carater Gnico:
em seus estagios iniciais, a guerra
ndo & popular entre os americanos.

Uma pesquisa recente da CNN ve-
rificou que apenas 41% dos america-
nos aprovam a guerra no Ira - uma
tendéncia observada desde que o
conflito comecou.

O mais provavel é que o fator que
provoca essa resisténcia a guerra
contra o Ird hoje seja a falta de uma
grande histéria com um proposito
nobre e grandioso, como as que con-
solidaram o apoio da populacio a
praticamente todas as grandes guer-
ras de mudanca de regime promovi-
das pelos EUA desde 1900.

Nos anos 1930 e 1940, por exem-

Apoio no inicio de conflitos dos EUA
Aprovacdo a ataques no Ira é menor do que em guerras passadas - em %

Segunda Guerra Mundial (1941) 97
Guerra no Afeganistdo (2001) 88
Guerra do Golfo Pérsico (1991) 82
Panama (1989) 80
Guerra no Iraque (2003) 70
Guerra da Coreia (1950) 75
Kosovo (1999) 58
Granada (1983) 53
Intervencdo na Libia (2011) 47
Guerra no Ird (2026) 41

Fontes: CNN, Gallup, Princeton Survey Research Associates/Newsweek , Los Angeles Times, ABC e NORC.

plo,uma narrativa aceita de maneira
generalizada - e em grande parte
verdadeira - sobre os perigos da dis-
seminacdo do fascismo e da derro-
cada das democracias galvanizou o
apoio nacional nos EUA para que o
pais entrasse na 22 Guerra Mundial e
assumisse os altos custos de comba-
ter nela. Na época, 97% dos america-
nos apoiavam o pais no conflito, se-
gundo uma pesquisa da Gallup, de
dezembro de 1941.

Do mesmo modo, nos anos 2000
uma narrativa dominante sobre im-
pedir uma repeticao dos ataques de

11 de setembro de 2001 e acabar
com o terrorismo levou a um forte
apoio publico inicial a guerra no
Afeganistdo, que chegou a 88% em
2001, e a guerra no Iraque, com 70%
em 2003. Nio ha pesquisa do inicio
da Guerra do Vietna.

Essas narrativas abrangentes e
carregadas de proposito geram a
aceitacdo publica necessaria para
sustentar os custos da guerra, que
costumam ser altos em termos de di-
nheiro gasto e vidas perdidas.

Diferente dos conflitos anterio-
res, a maioria dos americanos nao vé

um perigo a existéncia dos EUA em
torno do Ird. Uma pesquisa Marist
de 3 de marco de 2026 constatou
que 55% dos americanos conside-
ram o Ird uma ameaca menor ou
mesmo nenhuma ameaca. Em com-
paracdo, 64% dos americanos viam o
Iraque como uma “ameaca conside-
ravel” antes da guerra dos EUA no
Iraque, em 2003.

Nao é de admirar que 54% dos
americanos entrevistados desapro-
vem a forma como Trump lidacomo
Ird e 60% afirmem que o presidente
nao tem um plano claro para aquele
pais. Além disso, 60% desaprovam a
maneira como Trump conduza poli-
tica externa em geral.

Sem uma narrativa comparavel
emrelacdo aoIrd hoje, Trump e os re-
publicanos podem se ver diante de
grandes problemas, em especial a
medida que os custos continuem a
crescer.

Quando governantes americanos
ficam enredados em guerras de mu-
danca de regime dispendiosas que
perdem apoio nacional, eles tendem
a desistir, com um preco politico
muito menor do que se continuas-
sem. Com isso, a historia mostra que
recuar no Ira faz sentido.

Recuo necessario de
Trump sobre guerra no
Iravird tarde demais

Analise

Edward Luce
Financial Times

Em breve, Donald Trump
anunciard o encerramento de
sua guerra contra o Ira. Esse mo-
mento tera menos a ver com o
cumprimento da sua missao (se-
ja ela qual for), do que com a
quantidade de sofrimento que
ele consegue suportar. Podemos
supor com seguranca que a tole-
rancia a dor do Ira é maior que a
dele. Ainda assim, Trump apre-
sentara sua saida como uma vit6-
ria. O Ira tera todos os incentivos
para garantir que ninguém acre-
dite nisso. Esse € o cerne do dile-
ma que ele proprio criou.

Antecipar isso teria sido ttil pa-
ra Trump. Uma medida teria sido
reforcar as reservas estratégicas de
petroleo dos Estados Unidos, que
cairam acentuadamente ap6s a in-
vasdo da Ucrdnia pela Rissia e
nunca foram recompostas. Os pre-
cos do petroleo e do gas natural
podem até ter disparado, mas pre-
venir ainda sai mais barato do que
remediar. Um segundo passo teria
sido conquistar previamente o
apoio das monarquias do Golfo
Pérsico ao seu plano de guerra. O
fato de ele nao ter um objetivo cla-
ro tornava isso dificil. Agora, ele
enfrenta um Golfo cada vez mais
irritado. Uma terceira medida teria
sido preparar a opinido pablica
americana para um conflito mais
longo. O mesmo vale aqui.

A questdo € saber se Trump se
deu conta das desvantagens de
nido pensar adiante. Se tivesse
aprendido algo, saberia que mes-
mo um Ira severamente debilitado
ainda pode intimidar navios pe-
troleiros no Golfo e paralisar gran-
de parte da producio de energia
da regido. A menos que ocupe o
Ir3, Trump ndo podera garantir a
passagem segura pelo Estreito de
Ormuz. A producio iraniana de
drones € descentralizada e dificil
de erradicar por ataques aéreos.

Trump também ndo pode esco-
lher a dedo uma nova lideranca
iraniana. Outros ja observaram
que os EUA levaram duas décadas
para substituir o Taliba pelo Tali-
ba no Afeganistao. Trump levou
pouco mais de uma semana para
substituir um Khamenei por ou-
tro. Como Mojtaba, o novo lider
supremo, é considerado mais li-
nha dura do que o pai, Trump
provavelmente nio conseguira
arrancar um cessar-fogo do Ir3,
quanto mais uma “rendi¢do in-
condicional”. O que o deixa com
duas apostas muito arriscadas.

A primeira seria enviar coman-
dos americanos ou israelenses a Is-
fahan para apreender o que resta
doestoque de 400 quilos de urdnio
enriquecido doIrd. Um sucesso da-
ria a Trump uma espetacular saida
honrosa. De fato, a tentacdo de
uma operacao relampago que der-
rube a narrativa do “Taco” [abre-
viatura de “Trump Always Chicken
Out”, ou “Trump sempre amarela”]
pode ser grande. Pairando sobre
isso esta o fantasma de Jimmy Car-
ter. Sua fracassada missdo de res-
gate dos reféns americanos no Ira
em 1980 ajudou a afundar sua pre-
sidéncia. Depois de anunciar tan-
tasvezes a destruicdo do programa
nuclear iraniano, Trump nao so-

breviveria politicamente a um re-
vés equivalente.

Sua outra cartada seria ocupar a
ilha iraniana de Kharg para inter-
romper as exportacdes de petroleo
do pais. Uma medida assim pode-
ria ser ainda mais arriscada, por-
que exigiria muito mais soldados
americanos em terra do que uma
incursio de comandos - e por mui-
to mais tempo. Isso estrangularia a
principal fonte de receita do Ird e
agravaria o choque do petroleo.
Mas a relagdo entre risco e recom-
pensa parece temeraria. Apos pou-
co mais de uma semana, o apoio
publico a guerra de Trump contra o
Ird encontra-se no mesmo nivel
que o da Guerra do Vietna no fim
de 1967, depois que mais de 11.000
americanos ja tinham sido mortos.
Nio ha hoje nos EUA toleridncia
nem mesmo para algumas dezenas
de baixas. Assim, “Taco” passa a ser
s6 uma questao de quando.

Trump ainda pagaria um pre-
¢o alto por uma declaracdo uni-
lateral de vitoria. O maior risco é
que nada aconteca. Ao se retirar,
o presidente dos EUA teria reve-
lado ao Ira qual € o seu ponto de
ruptura: a disparada dos precos
da energia. O Ird também tem
voz na decisdo de quando esse
conflito termina. Teria todos os
motivos para manter a perturba-
cdo nos mercados globais de
energia como forma de dissuadir
Trump de mudar de ideia. OIrdja
foi atacado por Israel quatro ve-
zes nos Gltimos dois anos — duas
delas com os EUA de Trump a
frente. Teera vai querer elevar o
custo de uma nova escalada da-
qui alguns meses.

Lider ja causou
danos duradouros
aconfianca
internacional

nos EUA

O caminho mais seguro para o
regime iraniano seria obter armas
nucleares. Uma boa inteligéncia
pode continuar reduzindo a es-
combros a capacidade nuclear do
Ir3, mas isso estd longe de ser ga-
rantido. A lo6gica de correr para al-
cangar o status da Coreia do Norte
sera forte em Teera. Outros lideres,
sobretudo Vladimir Putin da Ras-
sia e Kim Jong-un da Coreia do
Norte, podem se sentir tentados a
ajudar. Regimes de todas as partes
do mundo estao fazendo o mesmo
calculo com renovada urgéncia.

Um dano que Trump nio pode
reparar é a confianca nos EUA.
Muito tempo depois de os precos
do petrdleo terem se estabiliza-
do,omundo lembrara a gloria de
seu governo na imagem da “leta-
lidade”, como chama seu secreta-
rio de Defesa, Pete Hegseth.
Trump optou por ir a guerra e
vem demonstrando uma satisfa-
¢do explicita com seu poder so-
bre avida e amorte.

A guerra € um passo grave, to-
mado apenas depois que todas as
outras opgdes foram esgotadas. E
amplamente reconhecido que
Trump tinha outros cursos de
acdo. Que tenha preferido este é
algo dificil de ignorar.

Exportacoes da China disparam
no primeiro bimestre de 2026

Reuters, de Pequim

A China entrou em 2026 com as
exportacdes bem acima das expecta-
tivas, impulsionadas pela demanda
de produtos eletronicos, encami-
nhando o pais a superar o superavit
comercial recorde de US$1,2 trilhdo
do ano passado — exceto por um
choque de energia e transporte de-
corrente da guerranoIra.

As remessas chinesas cresceram
21,8% em dodlares no periodo de ja-
neiro e fevereiro, muito acima do
aumento de 6,6% registrado em
dezembro e superando a previsio
de pesquisa da Reuters, de alta de
7,1% — apesar das tarifas comer-

ciais impostas pelos EUA.
“Aforcadas exportacoes de circui-
tosintegrados e tecnologia é bem es-
perada, em linha com o boom de in-
vestimentos em inteligéncia artifi-
cial”, disse Xu Tianchen, economista
sénior da Economist Intelligence
Unit. “O crescimento das exporta-
coes de roupas, téxteis e bolsas foi
surpreendente, dado seu desempe-
nho fraco em 2025”, acrescentou.
O1impeto das exportacoes da Chi-
na pode acelerar ainda mais em
marco, disse Xu, com as fabricas
apressando os embarques para os
EUA para explorar a decisio da Su-
prema Corte se suspender — ainda
que temporariamente — as tarifas.
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Lider direitista Kast assume hoje governo do Chile

0 lider de direita radical do Chile
José Antonio Kast toma posse hoje
como presidente do Chile. Ele foi
eleito em dezembro com promessas
de crescimento econémico,
desregulamentacao e cortes nos
gastos puiblicos. Na foto, Kast (a dir.)
recebe o presidente do Equador,
Daniel Noboa — que participarada
cerimonia de posse —, em Santiago.
0 presidente brasileiro, Luiz Inacio
Lula da Silva, que havia confirmado
sua presenca na semana passada,
desistiu de viajar ao Chile paraa
posse. 0 cancelamento ocorre apés o
pré-candidato a presidéncia Flavio
Bolsonaro (PL-RJ) ter confirmado
presenca na cerimonia. 0 governo
brasileiro sera representacdo pelo
ministro das Relacoes Exteriores,
Mauro Vieira. 0 Palacio do Planalto
nao detalhou os motivos da
desisténcia da viagem do presidente.
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BC deve iniciar ciclo de cortes
em cenario turbulento

epois que a inflacdo comecou a caminhar de fato
para ameta de 3%, sob pressao da maior taxa de
juros desde 2006, o Banco Central (BC) tera de
voltar a se preocupar com nova desancoragem —
aguerra no Oriente Médio, sem fim a vista,
empurrara em certa medida e por algum tempo os precos
para cima. As cotacoes do petroleo, que chegaram a
ultrapassar US$ 110, ontem recuaram a US$ 90,9, dancando
ao sabor da retérica de sinais mistos e incongruentes do
presidente Donald Trump. Nada mudou: a situacao hoje é
pior que a de ontem, com o Estreito de Ormuz fechado para
a quase totalidade dos 20% do fornecimento mundial que
trafega por suas aguas. O BCindicou que reduzira a taxa
Selic, mas o conflito deu um sinal de que o plano de cortes
graduais e continuados esta em xeque.

O petroleo influi nos custos de uma vasta gama de produtos
necessarios, de plasticos a fertilizantes. Se as cotacdes
permanecerem altas, os efeitos para o mundo serao
inflacionarios e contra o crescimento. O Brasil ndo foge desses
constrangimentos, mas tem algumas caracteristicas distintas.
Ao contrario dos paises desenvolvidos, a transmissao dos
aumentos do 6leo para os precos nao é automatica. O mercado
ndo é livre, mas quase monopolista, com a estatal Petrobras
decidindo quando e quanto das cotagées mundiais ira repassar
aos consumidores. A empresa tem sido mais rapida em
diminuir do que em aumentar precos e devera manter essa
conduta agora. A volatilidade global é absorvida pelo caixa da
empresa, até certo ponto.

O Brasil € um grande exportador liquido de petroleo. Suas
vendas externas aumentaram 6,8% no primeiro bimestre do
ano, para US$ 7,7 bilhoes, suplantando a soja com vantagem
como primeiro item da pauta comercial, com 15,1% do total. O
pais também importa muitos derivados do petréleo, como
diesel e gasolina (US$ 2,46 bilhdes no periodo), mas a balanca
do petroleo é amplamente superavitaria. Isso ndo impedira a

2024, mas o real tem se valorizado mesmo diante de uma
crise externa séria, algo pouco comum. De janeiro até
ontem, o dolar caiu 8%, e seu pico com a explosio das
cotacoes do petroleo até agora mal ultrapassou R$ 5,35, para
recuar logo em seguida. Ontem, o dolar foi cotado aR$ 5,15.

O petréleo ampliara o superavit da balanca comercial, mas
elarecentemente nao tem sido o maior fator acumulador de
divisas fortes, papel representado pelo cimbio financeiro.
Geralmente deficitario, nos dois primeiros meses do ano ele foi
positivo em US$ 10,5 bilhoes, com guinada de US$ 18 bilhoes
ante o resultado de 2025 (-US$ 7,54 bilhoes), para aplicacoes
em acoes ou renda fixa. Ou seja, a menos que haja uma piora
significativa no abastecimento mundial do petréleo ou um
prolongamento significativo do conflito, o d6lar nao devera ser
um canal de contagio decisivo para as turbuléncias externas.

No entanto, havera sequelas inflacionarias vindas de varias
frentes. Os precos dos alimentos devem subir, atingidos pelo
aumento dos custos de transporte e pela elevacao dos precos
dos fertilizantes (30% de sua oferta passa por Ormuz). Nao ha
problemas de abastecimento interno, mas a inflacao
importada pode chegar durante a campanha eleitoral, e isso
nao € uma boa noticia para um presidente que tenta a
reeleicdo. Usinas termelétricas, usadas intensamente para o
fornecimento de energia, podem sofrer o impacto de alta dos
combustiveis, com eventual aumento das tarifas, diante do
fim iminente da estacao chuvosa no pais.

Mesmo em um cenario que hoje parece otimista, com o
barril do petr6leo em US$ 80, economistas de bancos
preveem que o IPCA voltara ao teto da meta ou o
ultrapassara. E o caso do cendrio do BTG, pelo qual o IPCA
tera alta de 0,6 ponto percentual diante da projecao anterior
(4,1%) e chegara a4,7%. Com o mesmo preco do barril, a XP
estima um IPCA de 4,5%. A boa noticia € que ambos esperam
uma queda expressiva do déficit primario pelo aumento da
arrecadacio com royalties, participacdes especiais e outras
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Petrobras de ter de elevar os precos dos combustiveis, ja que,
com a disparada das cotac¢oes, a defasagem de precos do diesel
chega perto dos 50%, segundo analistas.

Além da enorme vantagem de ndo depender tanto do
abastecimento de fora, os superavits com o 6leo amortecem
os movimentos pela valorizacao do dolar, que se
fortaleceram globalmente com o inicio da guerra. A moeda
americana quase zerou perdas de 10% ante uma cesta de
divisas dos principais paises com os quais os EUA
comerciam. A maxidesvalorizacao do dolar diante do real
provocou uma inflacao dificil de domar a partir do fim de

compensacoes advindas do maior preco do petroleo.

A disparada do petréleo colocou na defensiva todos os
bancos centrais, e se o caos persistir no Oriente Médio, eles
terdo de interromper os cortes de juros ou voltar a elevar as
taxas. No Brasil, asredugdes de juros sequer comegaram e
terdo de ser administradas com cautela. Houve chances de
fazé-las antes, em cenarios favoraveis, mas os gastos do
governo, na contramao da politica monetaria, obrigaram o
BC a uma postura firme. Mais uma vez, o cenario externo
traz empecilhos para o corte dos juros, quando as condicoes
eram favoraveis bem antes do inicio da guerra com o Ira.

Cel (19) 99251-7817  Chetto. Cel Marinho. Cel (62) (48) 99982-0100/  Atendimento

Ribeira (71)99617-6800  99972-8207 / (62) (48) 9999-2274 / nacional -
ibeirdo Preto -

SP - F&Campos ES/MG - Sat 99979-6190 (48) 99982-2313 Tran’sf_orme

Fernando Campos Propaganda PR - SEC Solucdes RS - HMR Ne99°'°s .

e Valéria Campos Luiz Otavio. Cel Estratégicas. Luiz Representacdes SMti';E;?; Assis

Cel (16) 99787-8159 (31) 9994-6884
/ (16) 99131-3667

Carvalho e Mara Aratjo.
Cel (41) 99974-7316 /
(41) 99533-5866

Hermano Thaddeu.

3 Cel (11)
Cel (51) 99987-3165 99414-8277

Para contratacdo de assinatura e atendimento ao assinante, entre em contato pelos canais:
Call center: 0800 7018888, whatsapp e telegram: (21) 4002 5300. Portal do assinante:
portaldoassinante.com.br. Para assinaturas corporativas e-mail: corporate@valor.com.br
Aviso: 0 assinante que quiser a suspensdo da entrega de seu jornal deve fazer esse pedido a
central de atendimento com 48 horas de antecedéncia

Preco de nova assinatura anual (impresso + digital) para as regides Sul e Sudeste:
R$ 1.858,80 ou R$ 154,90 mensais. Demais localidades, consultar o
Atendimento ao Assinante. Tel: 0800 7018888. Carga tributaria aproximada: 3,65%

< oMae

©CARBON 5
& FREE:

Colaboracio entre Brasil e India pode ser transformadora na agenda ambiental. Por Maria Netto e outros

Clima como vetor de desenvolvimento e competitividade

s acordos estratégicos
assinados pelo presi-
dente Lula com o pri-
meiro-ministro da In-
dia, Narendra Modi, confirmam
um momento particularmente
positivo na relacdo bilateral. Em
um cenario global marcado por
incertezas geopoliticas, reorga-
nizacao das cadeias produtivas e
crescente pressdo por descarbo-
nizacdo, os dois paises encon-
tram uma oportunidade de
aprofundar uma parceria estru-
turante na agenda climatica com
reflexos diretos na economia.

A convergéncia é estratégica.
Brasil e India sdo duas democra-
cias de grande escala territorial,
com forte base agricola e ambicio
de ampliar sua presenca nas ca-
deias globais da economia verde.
Ao mesmo tempo, compartilham
desafios semelhantes: desigualda-
de social, vulnerabilidade a even-
tos climaticos extremos e extensas
areas de terras degradadas que de-
mandam recuperacio produtiva.

Na agenda de uso da terra, a co-
operacdo pode ser particularmen-
te transformadora. O Brasil possui
aproximadamente 40 de milhoes
de hectares de pastagens degrada-
das com potencial de restauracio
produtiva, enquanto a India en-
frenta cerca de 90 milhoes de hec-
tares de areas degradadas ou em
processo de desertificacdo. A troca
de experiéncias em agricultura re-
generativa, monitoramento tec-
nol6gico e desenvolvimento de
fertilizantes verdes e bioinsumos
pode gerar ganhos ambientais e
econoémicos, combinando a exper-
tise brasileira em agricultura tro-
pical de larga escala com a capaci-
dadeindiana de inovagao aplicada
apequenos produtores.

A agenda de adaptacao clima-
tica também se apresenta como
eixo estruturante. Brasil e India

sdo altamente expostos a eventos
extremos, com ondas de calor,
secas prolongadas e inundagoes
que impactam infraestrutura,
producio agricola e centros ur-
banos. Nesse contexto, a coope-
racdo pode avancar no desenvol-
vimento de sistemas de monito-
ramento e resposta a riscos cli-
maticos, seguros e instrumentos
financeiros de protecao.

A partir deste ano, o Brasil ocu-
para posicao de lideran¢a como
copresidente da Coalition for Di-
saster Resilient Infrastructure
(CDRI), iniciativa internacional
criada pela India para fortalecer
a resiliéncia de infraestruturas
frente a desastres climaticos. Essa
convergéncia institucional abre
espaco para ampliar a agenda de
adaptacdo na América Latina, co-
nectando experiéncias brasilei-
ras com a capacidade técnica e a
articulacio internacional da In-
dia. Trata-se de uma plataforma
concreta para fortalecer politicas
publicas, planejamento territo-
rial, assisténcia técnica e finan-
ciamento resiliente.

No campo da infraestrutura di-
gital, ha outro vetor promissor.
Brasil e India sdo referéncias glo-
bais em Digital Public Infrastruc-
ture (DPI). A experiéncia brasileira
com o Cadastro Ambiental Rural
(CAR) e plataformas integradas de
servicos ptblicos, somada ao ecos-
sistema digital indiano, cria condi-
¢oes para o desenvolvimento con-
junto de solucdes tecnoldgicas
aplicadas ao clima. Um exemplo
concreto seria a criacio de uma
plataforma integrada de predicao
de riscos climaticos, combinando
dados meteorologicos, territoriais
e socioecondmicos, que poderia
dialogar com iniciativas como a
plataforma AdaptaBrasil MCTI
(Sistema de Informacoes e Anali-
ses sobre Impactos das Mudancas

Climaticas) e evoluir para aplica-
¢oes regionais ou multilaterais.

A cooperacio também pode
avancar na agenda de biocombus-
tiveis e bioenergia. Ambos os pai-
ses sdo protagonistas globais no
etanol e tém investido em com-
bustiveis sustentaveis para trans-
porte e aviacdo. Uma articulacdo
estratégica pode fortalecer cadeias
produtivas, harmonizar taxono-
mias e ampliar acesso a mercados
internacionais em um momento
em que a descarbonizacio dosetor
de transportes ganha centralidade
nas politicas industriais.

Outro eixo emergente é o dos
minerais criticos. Brasil e India
possuem interesses convergentes
na diversificacdo de cadeias de su-
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primento e na construcido de
maior autonomia estratégica em
insumos essenciais para a transi-
¢do energética, como litio, niquel e
terras raras. Cooperacao tecnolo-
gica, parcerias industriais e coor-
denacio diplomatica podem am-
pliar a competitividade de ambos
0s paises nesse segmento estraté-
gico, criando condicoes para de-
senvolver o setor ao mesmo tempo
que agrega valor as inddstrias e de-
senvolvimento locais.

O momento geopolitico reforca
essa janela de oportunidade. Brasil
eIndia presidiram recentemente o
G20, contribuindo para reposicio-
nar o debate global sobre desen-
volvimento e financiamento cli-
matico. O Brasil exerceu a presi-
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déncia do Brics, que sera liderado
pela India em 2026, garantindo
continuidade politica na coorde-
nacdo entre economias emergen-
tes. Em 2025, o Brasil sediou a
COP30, em Belém, destacando
adaptacdo e financiamento como
prioridades centrais. A India, por
sua vez, movimenta-se para sediar
a COP33, o que pode consolidar
um ciclo de protagonismo climati-
co articulado entre os dois paises.
Ha ainda uma dimensdo co-
mercial relevante. Brasil e India
avancaram em negocia¢des e
acordos com a Unido Europeia,
em um contexto em que regula-
coes ambientais e critérios de
sustentabilidade ganham peso
crescente no comércio interna-

cional. A coordenacdo entre os
dois paises pode fortalecer posi-
¢des conjuntas, ampliar acesso a
mercados e promover padroes
que reflitam as realidades produ-
tivas do Sul Global.

Mais do que uma aproxima-
cdo diplomatica, a relacdo Bra-
sil-India pode se traduzir em co-
operacdo pratica em pesquisa,
inovacdo tecnologica, financia-
mento e intercdmbio institucio-
nal. Ao alinhar agricultura rege-
nerativa, adaptacio, infraestru-
tura digital, bioenergia e mine-
rais criticos, os dois paises po-
dem gerar oportunidades eco-
noémicas, fortalecer sua competi-
tividade internacional e impul-
sionar solucdes climaticas com
impacto real sobre desenvolvi-
mento, inclusio e resiliéncia.

A convergéncia diplomatica
recente cria o ponto de partida
para essa cooperacao, e transfor-
ma-la em resultados concretos
demandara uma articulacao en-
tre o setor privado, a sociedade
civil e formuladores de politica
publica. Essa relacdo deve ser um
vetor de estruturacio de projetos
de longo prazo, mobilizacao de
investimentos e coordenacao es-
tratégica nos setores menciona-
dos. Além de aproximar as cultu-
ras, pode ampliar oportunidades
econdmicas, fortalecer respostas
comuns aos desafios climaticos
que afetam, de forma crescente,
as duas sociedades e fazer do cli-
ma um vetor de desenvolvimen-
to e competitividade.

Maria Netto ¢ diretora executiva do
Instituto Climae Sociedade (iCS).
Lucca Rizzo é lider sénior em
Financiamento Climatico do Instituto
Climae Sociedade (iCS).

Kamyla Borges é lider sénior em
Agricultura Sustentavel do Instituto
Climae Sociedade (iCS)
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O Brasil em guerra consigo mesmo

Nilson Teixeira

Cruz Vermelha conta-

bilizava em 2024 mais

de 120 conflitos arma-

dos no mundo, com
perdas humanas devastadoras.
S6 a invasio da Ucrdnia pela
Rassia, o conflito entre Israel e
Palestina e a escalada do con-
fronto no Oriente Médio causa-
ram, segundo organismos inter-
nacionais, mais de 100 mil mor-
tes de civis nos tltimos anos,
sem considerar subnotificacoes
por falta de acesso e colapso dos
servicos publicos.

Esse nimero serve para con-
textualizar a crise no Brasil que,
sem disputas territoriais ou con-
flitos declarados, registrou em
2024 mais de 44 mil mortes vio-
lentas intencionais, incluindo la-
trocinio, feminicidio e mortes de
policiais e por intervencao poli-
cial, segundo o Forum Brasileiro
de Seguranca Pablica. Em trés
anos, as mortes violentas no pais
se aproximam das registradas
nos conflitos que dominam o no-
ticiario. O quadro é agravado por
82 mil desaparecimentos, muitas
vezes ligados a ocultacdo de ca-
daveres pelo crime organizado.

Nao por acaso, pesquisas de opi-

nido apontam a inseguranca pa-
blica como a maior angstia da so-
ciedade. Dados da Ipsos mostram
que “crime e violéncia” é a princi-
pal preocupacdo dos brasileiros
desde 2021 —41% mencionaram o
tema como prioritario em feverei-
ro de 2026. O desperdicio de vidas
impoe custos ao bem-estar, redu-
zindo produtividade, encurtando
horizontes de investimento e mi-
nando a coesao social. Segundo o
BID, o custo anual do crime na
América Latina alcanca 3,5% do PIB
da regido, e o Brasil responde por
mais da metade.

A literatura econémica sobre
o crime, inaugurada por Gary
Becker em 1968, ensina que a
delinquéncia responde a incen-
tivos: o crime cresce quando seu
retorno esperado supera os cus-
tos da punicio, ponderados pela
probabilidade de captura. Déca-
das de evidéncias reunidas por
Daniel Nagin comprovam que o
fator essencial na dissuasdo do
crime é a certeza da captura, nio
a severidade da pena.

Essa equacdo é tragica no Brasil,
pois investigacoes precarias, baixa
taxa de esclarecimento de homici-
dios e Judiciario lento alimentam a
impunidade. A violéncia é fomen-
tada por acentuada desigualdade
de renda, baixa escolaridade, defi-
ciente qualidade da educacio,
enorme evasao escolar, escassez de
empregos para jovens pouco qua-
lificados, desestruturacio familiar,
exposicao precoce a violéncia e fa-
cil acesso a armas de fogo.

Refletindo o anseio por respos-
tas, a Camara aprovou a PEC da
Seguranca Pablica, reorganizan-
do competéncias federativas,

constitucionalizando o Sistema
Unico de Seguranca Piblica e
prevendo novas fontes de finan-
ciamento, incluindo 30% da arre-
cadacao sobre apostas esportivas.
O texto, agora no Senado, € pre-
dominantemente punitivo, com
penas maiores para organizagdes
criminosas e restricoes a progres-
sdo de regime, a liberdade provi-
soria e a beneficios penais.

A literatura levanta, porém, da-
vidas sobre a eficacia desse maior
rigor. Andlise do National Institu-
te of Justice dos EUA comprova
que o endurecimento penal tem
efeito limitado na dissuasio, sen-
do a reducdo da criminalidade
mais dependente da presenca po-
licial e da percepcio dos trans-
gressores quanto ao risco de cap-
tura. Embora sinalize que o Con-
gresso ndo esta inerte, a PEC nao
ataca as causas da impunidade.

Sao mais de 44 mil
mortes violentas por
ano, incluindo latrocinio,
feminicidio e mortes
envolvendo policiais

A reducdo permanente da vio-
léncia exige transformacoes pro-
fundas que, além de demoradas,
enfrentam descontinuidades a
cada troca de governo. Estudos
do Banco Mundial confirmam
que a educacdo de qualidade e
em tempo integral, a reducio da
evasdo, o apoio psicossocial e o
ensino profissionalizante em
areas mais vulneraveis sdo as fer-
ramentas com maior retorno e
as que mais elevam o custo de

oportunidade dos jovens hoje
aliciados pelo crime.

Essas politicas precisariam ser
complementadas por iniciativas
de curto e médio prazo:

® [Eficicia investigativa: é im-
perativo melhorar a investigacio,
pericia e inteligéncia policial para
ampliar a solucdo de homicidios e
desarticular financeiramente as
organizacoes criminosas.

® Celeridade judicial: sdo ne-
cessarios ajustes no Codigo de Pro-
cesso Penal para simplificar ritos e
padronizar prazos, racionaliza¢do
de recursos na Constitui¢do e me-
lhor coordenacio entre policia,
Ministério Pablico e tribunais. Pro-
telacoes enfraquecem a dissuasio,
mesmo quando a puni¢ao é certa.

® Tecnologia: monitoramento
e cAmeras corporaisja se provaram
capazes de reduzir a letalidade po-
licial. Redes de cameras, modelos
preditivos por identificacio de pa-
droes e analise inteligente de ima-
gens sdo as ferramentas certas pa-
ra substituir rondas dispersas por
patrulhamento focalizado.

® (Capital humano policial:
sdo necessarios treinamento e
suporte psicologico continuos,
plano de cargos e salarios basea-
do em meritocracia, autonomia
administrativa contra ingeréncia
politica, melhor equipamento e
protocolos que minimizem erros
e mortes de inocentes.

® Retomada territorial: cabe
melhor coordenacio entre todos
os niveis de governo para reto-
mar areas dominadas por mili-
cias e pelo trafico. Evidéncias in-
dicam que a ocupacdo s6 é dura-
doura quando acompanhada de
servicos publicos que substi-

tuam a presenca do crime.

® Controle de armas: o Atlas
da Violéncia associa maior dis-
ponibilidade de armas de fogo a
mais homicidios. O governo
acertou ao reverter a flexibiliza-
cdo anterior. O Congresso preci-
sa dificultar a posse e o Executivo
aprimorar o controle do fluxo.

Essas acoes requerem planeja-
mento, investimentos e vontade
politica de todos os entes gover-
namentais. Além disso, o comba-
te ao crime precisa incorporar o
setor privado, com organizacoes
sociais atuando em comunida-
des vulneraveis e empresas de-
senvolvendo solugdes tecnologi-
cas de prevencao.

O Brasil vive um triste contras-
senso:registra um nimero assus-
tador de mortes violentas inten-
cionais, mesmo sem guerra de-
clarada. A seguranca ptblica pre-
cisa se tornar politica prioritaria
de Estado, e nio de governos iso-
lados. Do contrario, o pais conti-
nuarda a perder incontaveis jo-
vens para o crime, sacramentan-
dosuaderrotana guerra contraa
violéncia e a auséncia de perspec-
tivas melhores para o futuro.

°

Este texto é dedicado ao meu filho,
Felipe Teixeira, motivo de muito orgu-
lho. Cursando o tiltimo ano da gra-
duagdo em Computer Science na Uni-
versidade de Stanford, ele acaba de
receber mais um prémio, o prestigioso
“Terman Award”, concedido aos for-
mandos com melhor desempenho
académico da Escola de Engenharia.

Nilson Teixeira, Ph.D.em economia,
escreve quinzenalmente neste espaco,
twitter e threads @EconomicsArtBRL

O pais foi construido pela imigracao e fortalecido por ela. Por Simon Johnson

que faz os EUA fortes?

presidente Donald
Trump afirma que de-
seja lancar uma nova
“Era de Ouro” para os
Estados Unidos (ou talvez ela ja
esteja aqui). Uma caracteristica
marcante da visio de Trump,
agora clara, é o uso generoso da
forca militar dentro ou contra va-
rios paises — Nigéria, Venezuela,
Ird e, presumivelmente, outros
que virdo — por varias razoes.
Outra caracteristica sera um EUA
que admite e integra muito me-
nos imigrantes.

Mas, como os EUA ja devem sa-
ber, poder militar ndo necessaria-
mente torna um pais mais forte e
uma politica de imigracio fechada
€ uma maneira infalivel de tor-
na-lo mais fraco. Restringir a imi-
gracdo legal reduz o crescimento
econdmico, limita inovacio e im-
pede ganhos de produtividade.
Atropelar direitos dos cidadaos e
residentes legais enquanto perse-
gue pessoas cujo Ginico crime € se-
rem indocumentadas prejudica a
ordem civil e reduz o investimento
(e provavelmente o consumo).

Os nlimeros ndo mentem: os
EUA sdo um pais construido pela
imigracdo e fortalecido por ela. Na
independéncia, em 1776, as 13
ex-col6nias tinham 2,5 milhoes de
habitantes, em comparacio com
pelo menos 7,5 milhées no Reino
Unido. Em 1860, pouco antes da
Guerra Civil, a populacio dos EUA
(33 Estados e dez territorios) tinha
aumentado para pouco mais de 31
milhées (com base no oitavo cen-
so), incluindo quase quatro mi-
lhoes de escravos.

Mais de 25 milhoes de imigran-
tes chegaram durante o século 19,
incluindo nove milhdes entre
1880 e 1900. No inicio do século
20, a populacdo superava os 76 mi-
lhées, impulsionando o que se tor-
nou — e permaneceu desde entao
—amaior economia do mundo.

Ha grandes vantagens em ter
um mercado interno grande. Ser
capaz de atingir escala antes de
tentar exportar é Gtil na constru-
¢do de um negocio, e essa € uma
das razodes pelas quais os EUA tém
sido ideais para o empreendedo-
rismo e a inovacdo revolucionaria.

Isso foi verdadeiro durante a
maior parte da era industrial, bem
como na era da internet até aqui.
As ferrovias prosperam em escala,
assim como siderdrgicas, fabrican-

Reduzir drasticamente
aimigracao legal ira
abrandar o crescimento
ecomprometera
seguranca nacional. Se
o objetivo é umaErade
Ouro, ou pelo menos um
pais mais prospero e
seguro, as politicas do
governo de Donald
Trump ficardao muito
aquém do desejado

tes de automoveis e avides, proje-
tistas de semicondutores, empre-
sas de midia social, desenvolvedo-
res de A — e fornecedores de defe-
sa de todo tipo. O tamanho dos
EUA permitiu que o pais estabele-
cesse tendéncias globais, de Hol-
lywood as midias sociais. E a escala
economica, o tamanho do PIB, re-
flete duas coisas: o tamanho da po-
pulacdo e a produtividade média.

Foi também o tamanho da po-
pulacio que tornou os EUA uma
poténcia militar. Os EUA tiveram
um papel decisivo tanto na Primei-
ra como na Segunda Guerra Mun-
dial porque todos aqueles re-
cém-chegados (bem como mi-
lhdes de afroamericanos que se
mudaram do sul para as cidades
do norte durante a Grande Migra-
¢do) impulsionaram um cresci-
mento macico na producio indus-
trial. Eventualmente, durante am-
bas as guerras mundiais, os EUA
conseguiram mobilizar e equipar
um exército que podia projetar
poder globalmente.

A geracao anterior de formu-
ladores de politicas compreen-
deu e valorizou a importancia
do tamanho da populacdo para
a seguranca nacional. Em 1948,
ano em que comec¢ou o trans-
porte aéreo de Berlim no inicio

da Guerra Fria, a populacio da
Unido Soviética (estimada em
195 milhdes) superava a dos
EUA (148 milhdes). Durante a
década de 1950, autoridades
americanas estavam preocupa-
das com o fato de o sistema edu-
cativo americano nio produzir
cientistas e engenheiros sufi-
cientes para acompanhar o rit-
mo da tecnologia soviética. Em
1989, os EUA tinham atingido
250 milhoes de habitantes, en-
quanto a populacido soviética
era de cerca de 290 milhoes. Ho-
je, os EUA tém uma populacio
de cerca de 349 milhoes, compa-
rada com menos de metade dis-
so na Rassia pos-soviética, e uma
economia que € cerca de dez ve-
zes maior do que a da Rassia. A
vitoria na Guerra Fria foi, pelo
menos em parte, demografica.

Mas hoje, € claro, os EUA estio
competindo em termos econdmi-
cos com a China (hoje com cerca
de 1,4 bilhdo de pessoas, nimero
que esta caindo) num mundo com
populacio total de mais de 8 bi-
lhoes, provavelmente a caminho
dos 10 bilhoes ainda neste século.
De novo, a politica de imigracao
sera um componente importante
do sucesso dos EUA.

Para entender o motivo, consi-

dere que, nos Gltimos 20 anos, a
imigracao legal anual para os EUA
(o nimero de pessoas que recebe-
ram green cards) foi, em média, su-
perior a um milhao de pessoas. Es-
ses recém-chegados contribuiram
enormemente para a inovacdo e
formacao de novas empresas, além
de pagarem impostos e fortalece-
rem a Previdéncia Social.

Os efeitos econdmicos mais
amplos da imigracdo também
sdo significativamente positivos.
Desde 2000, os imigrantes ga-
nharam 40% dos Prémios Nobel
concedidos a americanos em
quimica, fisica e medicina. Em
2024, Daron Acemoglu, James
Robinson e eu ganhamos o No-
bel de Economia. Somos todos
imigrantes nos EUA.

Agora, o governo Trump esta
fechando a porta. Em 2025, a
migracdo liquida foi provavel-
mente negativa (segundo uma
analise cuidadosa), ja que o ni-
mero de imigrantes legais foi re-
duzido de varias maneiras. O
efeito geral sera um crescimento
econdémico mais lento — talvez
em grande escala — em relacdo
ao que poderia ser.

E claro que ha muitas dimen-
soes na discussao sobre a imigra-
¢do e, sem divida, os EUA devem
proteger suas fronteiras. Contu-
do, a legislacdo necessaria para
gerir de modo adequado a imi-
gracao também deve abordar ca-
minhos para a cidadania para
pessoas que ja estdo nos EUA e
cumprem a lei, bem como regras
para os requerentes de asilo.

Mas a conclusio é clara: reduzir
drasticamente a imigracio legal
ira abrandar o crescimento econo-
mico e comprometer a seguranca
nacional. Se o objetivo é uma Era
de Ouro, ou pelo menos um pais
mais prospero e seguro, as politi-
cas do governo Trump ficardo mui-
to aquém do desejado. (Tradugdo
de Fabricio Calado Moreira)

Simon Johnson , Prémio Nobel de
Economia em 2024 e ex-economista-chefe
do FMI, é professor da MIT Sloan School of
Management, codiretor do Stone Center
for Inequality and Shaping the Future of
Work do MIT. E coautor (com Daron
Acemoglu) de "Poder e progresso: Uma
|uta de mil anos entre a tecnologiae a
prosperidade” (ed. Objetiva, 2024).
Copyright: Project Syndicate, 2026.
www.project-syndicate.org

Frasedo dia

"Um trabalhador
na AL produz hoje
quase amesma
coisaou até um
POUCO MeNos

do que produzia
no comeco do
século”.

De Nelson Ferreira, socio sénior
da consultoria McKinsey
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Dividas das familias

E preocupante o cendrio da divida
das familias brasileiras. Segundo o
Banco Central, o endividamento
como propor¢do darenda das fa-
milias situa-se em torno de 50%,
maior valor da série historica ini-
ciada em 2005.]a ainadimpléncia
da pessoa fisica com o Sistema Fi-
nanceiro esta em 5,4%, taxa mais
alta desde 2012. Nesta conjuntura
de mercado de trabalho aquecido,
com desemprego baixo e renda
real crescendo, as familias pode-
rdo postergar o ajuste, porém este
certamente vira nos proximos tri-
mestres com o desaquecimento ci-
clico da economia.

Neste contexto, € altamente ir-
responsavel e populista o governo
fomentar o incremento da alavan-
cagem no ano eleitoral, como
acontece com o crédito consigna-
do para trabalhadores do setor
privado. O programa, amplamen-
te divulgado pelo governo, nao
engrenou como esperado. Com is-
so, hainiciativas do governo para
tentar reduzir os juros da modali-
dade para fomentar o crédito.
Quanto mais as familias se endivi-
dam, maior sera o ajuste futuro
para corrigir os excessos.
Guilherme Micota Stipp
economia.guilherme@outlook.com

Privilégios

O ministro André Mendonga au-
torizou que advogados se encon-
trem com o banqueiro Daniel
Vorcaro sem gravacio das con-
versas. Pedido aceito. Nao é sur-
presa. Vorcaro ndo é um qual-
quer. No Brasil, ha regras para os
comuns e acomodacdes discretas
para os muito bem relacionados.
O pobre “Sicario”, que ganhava
para sobreviver, vira peca descar-
tavel quando a engrenagem em-
perra. Ja quem distribuiu dinhei-
ro em abundancia sabe a quem
recorrer quando chega ahorade
cobrar favores. Dinheiro, afinal,
tem memoria longa e grande po-
der de persuasio.

LucianaLins

lucianavlins@gmail.com

Coluna

Excelente coluna de Pedro Cafar-
do (Valor, ontem). Além da inds-
tria, tudo esta sendo dizimado
(agronegocio com Rs recorde e
etc) e me pergunto por que tam-
bém ninguém fala sobre outro
Grande Veneno que é a altissima
carga fiscal para um pais de renda
média (e com baixo estoque de ri-
queza comparado a paises desen-
volvidos) como Brasil. Ex: enorme
problema da cidade e Estado do
RJ,ha décadas, sdo os maiores im-
postos do pais, o que leva empre-
sas doRio a se instalarem na via
Dutra, a 15 minutos da fronteira
Rio-SP. Imposto alto € mortal.
Paulo Areas

pareas@rpcsa.com.br

Correcao

0 nome do fundador da Base Securi-
tizadora é Cesar Reginato Ligeiro e ndo
Marcos Reginato Ligeiro, como publica-
do namatéria "Apés Compliance Zero,
Itat encerra contas de CRIs da Base”,
publicada na pagina C1 da edicdo de 10
de marco de 2026.

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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Combate custoso Americanos sentirdo impacto na gasolina, mas paises importadores
de petroleo e gas serao mais afetados pelo conflito que ameaca producao na regiao

Grandes economias se preparam
para pagar preco da guerra no Ira

W Conflitono
% ORIENTE MEDIO

Sam Fleming, Amy Borrett e
Myles McCormick
Financial Times

O ataque de Donald Trump ao
Ird causara um impacto maior
nas economias europeias e asiati-
cas do que na dos proprios Esta-
dos Unidos, que sera protegida
do golpe, em parte, pelo tama-
nho de sua indtstria local de fon-
tes de energia, segundo analistas.

Em termos liquidos, os EUA sdo
exportadores de gas natural desde
2017 e de petrdleo desde 2020, se-
gundo dados oficiais, de forma
que seu proprio setor de energia se
beneficia da alta das cotac¢des, ape-
sar de que o aumento na gasolina
serd um grande golpe para o con-
sumidor médio americano.

Em contraste, as economias eu-
ropeias e asiaticas que dependem
de importacoes de fontes de ener-
gia, deparam-se com a perspectiva
deum aumento muito maiornain-
flacdo, em parte porque os precos
do gas natural nesses paises, que ja
deram um salto, sdo mais volateis
do que nos EUA — e porque o com-
bustivel é uma fonte crucial em
seus mercados locais de energia.

“Os EUA estdo protegidos, mas
ndo imunes aos danos”, disse Ja-
mes Knightley, do ING Bank. Isso
porque os EUA nio sofrerdo inter-
rupcoes na oferta de commodities-
chave como se vera em outros lu-
gares, argumentou.

David Aikman, chefe do Natio-
nal Institute of Economic and So-
cial Research (Niesr) concorda.
“Todos vao estar em pior situacio,
porque o fundamento [econ6mi-
co] disso é que vocé terd tornado
um fator-chave de produc¢io mais
caro”, disse. “Mas isso tera impac-
tos desiguais nos paises”.

O petréleo Brent deu um salto
para quase US$ 120 na segunda-
feira, mas recuou para menos de
US$ 90 apos Trump sugerir que a
guerra acabaria em breve. Ainda
assim, o salto em relacio aos pre-
cos de antes da guerra é superior a
30%, enquanto os precos do gas
europeu encerraram a semana
passada em alta de 70%.

A volatilidade continua sendo
impulsionada pelo medo quanto a
uma interrupcdo prolongada nos
embarques que passam pelo Estrei-
to de Ormuz, uma artéria funda-
mental para o trifego de fontes de
energia, e pelareducdo da producio
em outros paises do Oriente Médio.

Caso os precos se mantenham
em patamares mais altos, isso vai
empurrar a inflacio para cima,
restringir o poder de compra dos
consumidores e prejudicar o cres-
cimento do Produto Interno Bru-
to (PIB) das economias pelo mun-
do. Os bancos centrais podem se
ver forcados a manter as taxas ba-
sicas de juros por mais tempo ou
até eleva-las, ao mesmo tempo em
que os governos se deparardo
com mais pressdes no campo fis-
cal se decidirem intervir nos mer-
cados de energia para amortecer
o impacto nos eleitores.

Mudancas nos precos da energia
atuam como um “mecanismo po-
deroso de redistribuicdo de renda
entre os paises”", disse Qian Wang,
economista-chefe para a regido da
Asia-Pacifico na gestora de investi-
mentos Vanguard. Os exportado-
res de petroleo poupario uma
maior parte do que arrecadarem a
mais, mas os consumidores ten-
dem a cortar os gastos de imediato
e os mercados financeiros, a sofrer
um tombo, de forma que a deman-
damundial sera prejudicada.

A gravidade do impacto depen-
dera nao apenas das altitudes que
os precos venham a atingir, mas
também de quanto tempo perma-
necerdo nesses patamares e do que
os governos tentarao fazer para ali-
viar o peso sobre os consumidores.

O aumento nos precos do gas
superou o do petroleo. Isso tera
custos para economias europeias
como a Italia, Alemanha e Reino
Unido, que dependem muito das
importacdes de gas.

Uma analise sobre 15 paises fei-
ta pela Oxford Economics indica
que o salto nos precos da energia

AMR ALFIKY/REUTERS

Ira tem atacado infraestrutura energética da regiao, causando um choque nos mercados, para fazer com que paises pressionem Trump a desistir da guerra

deixara sua maior marca na Italia,
onde a inflacdo no quarto trimes-
tre de 2026 poderia ser mais de 1
ponto percentual maior do que in-
dicavam as projecoes prévias da
firma de consultoria.

A regido do euro como um to-
do e o Reino Unido terdo um au-
mento de mais de 0,5 ponto em
relacdo a inflacdo que vinha sen-
do projetada até agora. Em con-
traste, a inflacio dos EUA no
quarto trimestre sera impulsio-
nada em apenas 0,2 ponto, en-
quanto o Canada serd o menos
afetado, de acordo com a analise.

China, India e Coreia do Sul sio
grandes importadoras do petroleo e
gas do Golfo Pérsico, o que também
os deixa vulneraveis. A China, por
exemplo, importa entre 70% e 75%
do seu consumo de petroleo. Uma
grande parte de suas importacoes
provenientes do Oriente Médio pas-
sa pelo Estreito de Ormuz.

A China, entretanto, pode recor-
rer a seus grandes estoques de pe-
troleo e pressionar as refinarias a
suspenderem as exportagdes para
proteger os suprimentos do pais.
Também tem a opc¢io de recorrer
asimportagoes russas.

Wang argumentou que o go-
verno chinés também pode ter
condicdes de intervir para limi-
tar a transmissdo do preco do pe-
troleo para o da gasolina no vare-
jo e que uma inflacdo um pouco
mais alta pode até ser bem-vinda,
tendo em vista a persistente
“pressao deflacionaria” no pais.

Aaltadodolar que se seguiu ao
inicio dos ataques dos EUA tam-
bém pode aliviar parte da pressao
devalorizacao sobre o yuan.

Grandes exportadores de fontes
deenergia,como Noruega e Canada,
terdo efeitos “mais inequivocamen-
te positivos”, uma vez que se benefi-
ciam dos precos mais altos e tam-
bém conseguem evitar as ameacas a
producdo e a receita enfrentadas pe-
los fornecedores do Oriente Médio,
como o Catar, segundo analistas da

“Todosvao estar
em uma pior
situacao porque
aguerra tornou
um fator-chave
de producdo
mais caro”
David Atkman

Conflito pressiona precos da energia

Renda média das familias gastas com energia (em %)
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Capital Economics.

Arevolucio do petroleo de xis-
to transformou os EUA em uma
superpoténcia energética nos tl-
timos 20 anos e no maior produ-
tor de petroéleo e gas do mundo.

Dessa forma, os produtores
americanos vao colher os benefi-
cios dos precos mais altos, em es-
pecial se o conflito se prolongare
0s precos permanecerem altos.

O mercado acionario dos EUA
tem sofrido menos pressao que o
de alguns paises na Europa e na
Asia desde o inicio do contflito, si-
nal de que alguns investidores
apostam em um impacto menor
no PIB da América do Norte do que
em outras grandes economias.

A alta producao dos EUA ofere-
ce uma protecao parcial para os
consumidores, em especial no ca-
so do gas natural, cujo mercado
global é mais fragmentado. En-
quanto os precos do gas natural
europeu e asiatico decolaram na
semana passada, 0s precos nos
EUA subiram apenas um pouco.

Além disso, a falta de capacida-
de ociosa de liquefacio e exporta-
cao de gas natural liquefeito (GNL)
limitara a capacidade dos produ-
tores dos EUA de exportar gas a ou-
tros mercados, o que ajudara a
conter os precos americanos do
gas, disse David Oxley, da Capital
Economics, descrevendo os EUA
como uma “ilha do gas”.

Jano caso do petrdleo, cujo mer-
cado & mais global, os consumido-
res americanos provavelmente
sentirdo o aperto. Na semana pas-
sada, o West Texas Intermediate
(WTI), referéncia do petréleo dos
EUA, registrou seu maior aumento
semanal na histoéria dos registros,
queremontama 1983.

Isso provocou um salto nos pre-
¢os da gasolina nos EUA, que atin-
giram US$ 3,54 por galio (3,785 li-
tros) ontem, o maior nivel desde
2024, de acordo com o Automovel
Clube Americano, acima dos US$
2,98 de uma semana antes.

Na segunda-feira, os precos do
petr6leo deram um salto, chegando
a atingir maximas intradiarias de
US$ 119,50 para o tipo Brent, refe-
réncia internacional, e de US$
119,48 para o WTL Ambos, porém,
fecharam com altas mais modestas,
em US$ 98,96 (+6,76%) e US$ 94,77
(+4,26%) apos sinalizacoes de que os
paises estavam prontos para apoiar
aofertacom alibertacdo de reservas.
Depois, com as declaracdes e Trump
de que a guerra estava “praticamen-
te concluida”, as cotacoes de ambos
voltaram a recuar ontem, para US$
87,80 e US$ 83,45, respectivamente,
ainda bem acima dos patamares an-
teriores a guerra.

O Goldman Sachs advertiu que,
se a crise se arrastar durante todo o
més de marco, os precos do petro-
leo “provavelmente” excederio
seus picos de 2008 e 2022, quando
o Brent ultrapassou os US$ 147 por
barril e a gasolina passou os US$ 5
por galdo, respectivamente.

O aumento dos precos representa
um risco para Trump e ameaca pio-
rar uma crise inflacionaria que se
tornou seu maior ponto fraco pe-
rante os eleitores antes das impor-
tantes eleicoes de meio de mandato
em novembro. Muitos estudos mos-
tram que o aumento dos precos da
gasolina impacta com mais forca os

americanos pobres, pois eles ten-
dem a trabalhar em empregos que
exigem mais viagens rodovidrias e
gastam uma propor¢do maior da
renda com combustivel.

Os livros de economia indicam
que as autoridades monetarias po-
dem “ignorar” os aumentos nos
precos da energia, com base na
ideia de que eles desencadeiam au-
mentos apenas temporarios nos
precos ao consumidor, mas esse
ponto de vista perderia forca se as
expectativas de inflacdo das fami-
lias ja tiverem se aprofundado
muito. Ao reduzir os orcamentos
das familias, os aumentos nos cus-
tos da energia acabam resultando
em uma demanda mais fraca,o que
pode ajudar a conter a inflacao.

No entanto, a recente experién-
cia com os altos indices de inflacdo
depois da pandemia de covid-19 e
da invasdo em grande escala da
Ucrania pela Rassia fez com que as
expectativas de inflacdo das fami-
lias ficassem mais altas em alguns
paises. Os trabalhadores pediram
acordos salariais mais altos no pe-
riodo pos-pandemia e pds-invasao
russa e as empresas reformularam
suas estratégias de precos.

Desse modo, segundo Michael
Saunders, da Oxford Economics,
agora, a “cartilha atualizada” das
autoridades monetarias passou a
ser que, se houver um choque nos
precos da energia, “esteja pronto
para conter os riscos das expecta-
tivasinflacionarias mais altase da
inflacdo persistente por meio de
uma linguagem mais dura e de
uma politica monetaria mais
apertada ou de cortes nos juros
menores do que os esperados”.

Isso ja se refletiu nos mercados
monetarios. Os investidores agora
nao apenas preveem a manuten-
¢do dos juros basicos pelo Banco
da Inglaterra em 19 de marco, em
3,75%, como também passaram a
indicar apenas uma redugdo até o
fim de 2026, e ainda assim nem es-
se corte € levado em conta inte-
gralmente nos precos. Antes do
conflito, os contratos de swaps si-
nalizavam totalmente dois cortes
de 0,25 ponto ainda em 2026.

Enquantoisso,naregidodo eu-
ro, os investidores ja comecam a
levar em conta nos precos a possi-
bilidade de uma elevacio dos ju-
ros basicos do Banco Central Eu-
ropeu em resposta a nova ameaca
de inflacdo, embora as autorida-
des insistam em dizer que é cedo
demais para tirar conclusoes.

Nos EUA, o presidente do Fede-
ral Reserve (Fed), Jerome Powell,
ja havia indicado que a institui-
cdo provavelmente manteria as
taxas no curto prazo — uma posi-
cdo que provavelmente sera re-
forcada diante do potencial de
um aumento inflacionario.

As previsoes de corte de juros no
mercado futuro perderam forca.
Agora, os operadores apostam em
um a dois cortes em 2026, em vez de
dois a trés, com o primeiro esperado
para setembro, em vez de julho.

“No nosso ponto de vista, o Fed
[..] tem tempo para ‘esperar para
ver’ no que se refere ao Ira e apro-
veitard isso ao maximo”, disse
Krishna Guha, chefe da area de
economia da Evercore ISI. (Tradu-
¢do de Sabino Ahumada) (Com
ageéncias internacionais)
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VarejoRabobank e Itat Unibanco sao os dois
maiores credores e Casas Bahiatem R$ 174
milhoes areceber; capitalizacao esta na mesa

Em recuperacao
extrajudicial, GPA avalia
aporte de até R$ 700 mi

Adriana Mattos
De Séo Paulo

Dono das redes Pao de Acticar e
Extra Mercado, o GPA entrou nesta
terca-feira (10) com pedido de recu-
peracdo extrajudicial envolvendo a
renegociacdo de dividas com credo-
res financeiros de R$ 4,5 bilhdes.
Quase 40% dos passivos vencem em
até 12 meses. O grupo foi fundado
em 1948 pela familia Diniz.

Documentos anexados na peti-
¢do obtida pelo Valor mostram
Rabobank como maior credor, em
duas operac¢oes somando R$ 917,3
milhées, seguido do ItaG Uniban-
co (R$707,1 milhdes), BTG Pactual
(R$ 225,7 milhoes) e HSBC
(R$ 206,2 milhdes). Esses credores
representam 46% dos passivos,
equivalente aR$ 2,1 bilhoes. O per-
centual € superior ao quérum mi-
nimo legal de um terco dos crédi-
tos afetados para o ingresso do pe-
dido naJustica.

“Agora temos 90 dias para con-
cluir esse acordo com os credores, as
conversas avancam bem e queremos
ter o quérum necessdrio [50% mais
1] para aprovacao do plano em tem-
po mais curto”, disse ao Valor, o pre-
sidente da empresa, Alexandre San-
toro. A ideia é que, com os principais
credores alinhados com a rede, ou-
tros acabem buscando um entendi-
mento nas proximas semanas, até
porque o pior cendrio seria uma de-
terioracdo das contas da cadeia.

Segundo o CEO, foi feito um diag-
nostico da situacio nas Gltimas se-
manas e pelo quadro estrutural da
rede, em termos de caixa e dividas, e
pelos vencimentos relevantes com
bancos, decidiu-se “dar celeridade a
situacdo de forma mais organizada”.

No documento a Justica, a empresa
cita trés fatores para o pedido: juros
elevados, maior competicao no va-
rejo alimentar e concentracio de
vencimentos altos no curto prazo.

Apossibilidade de uma capitali-
zacdo na rede no futuro, algo bem
visto pelos credores, dizem fontes,
seria opcao viavel na visdo do con-
selho de administracio—que cogi-
taria valores entre R$ 500 milhoes e
R$ 700 milhoes, apurou o Valor —
mas € uma das hipoteses namesa, a
depender do preco das agdes.

Ao se analisar o balanco, em em-
préstimos e financiamentos nalinha
de passivo circulante (vencimento
em até 12 meses) eram R$ 1,7 bilhdo
ao fim de 2025 e mais R$ 2,4 bilhoes
no passivo nao circulante (longo
prazo). O montante no circulante
dobrou, passando de R$ 850 mi-
lhoes em 2024 para o R$ 1,7 bilhdo
em 2025. Essa foi uma das contas
que desestabilizou a empresa.

Outro fator foiareduciao daen-
trada de recursos da venda de ati-
vos, como imoveis, que haviam
rendido mais de R$ 4 bilhoes de
2022 a 2024, calculou o Valor, e
ajudado a diminuir essa pressao
de pagamentos nos outros anos.
Em 2025, essas negociac¢oes para-
ram, e renderam apenas R$ 96
milhées. Houve menos tratativas
de venda de ativos especialmente
na segunda metade do ano.

Santoro diz que o plano de rees-

R$ 4,5 bi

é adividacom
credores financeiros

truturacido abrange pagamentos
sem garantia, e ndo fazem parte as
obrigacdes operacionais da varejis-
ta, ficando excluidas acordos junto
afornecedores e parceiros, bem co-
mo obrigacoes trabalhistas. A em-
presa tinha em dezembro R$ 3 bi-
[hdes em passivos que vencem em
12 meses com fornecedores, mes-
mo valor de um ano atras.

Ainda entra nesse calculo das di-
vidas passivo atualizado de R$ 174
milhdes com a Casas Bahia, que ven-
ceria nesta quarta-feira (11). O valor
€ relativo a perda de um procedi-
mento arbitral sobre obrigacoes tra-
balhistas e civeis assumidas da anti-
ga Globex, hoje Casas Bahia, quando
GPA comprou arede, em 2009.

O GPA perdeu esse processo
em dezembro, e na peticio em
que pede recupera¢do, o grupo
disse que a Casas Bahia estava in-
flexivel nessa negociacao.

“Muito embora a companhia te-
nha tentado negociar tal paga-
mento, em especial a luz das difi-
culdades que vinha enfrentando, a
Casas Bahia sempre se demons-
trou inflexivel, exigindo a quita¢io
imediata”, disse o GPA a Justica. A
Casas Bahia ndo se manifestou.

Nessas contas da acdo extrajudi-
cial, € preciso ainda separar o que
sdo dividas com bancos e debéntu-
res daquilo que sdo as contingén-
cias darede, outro foco de pressao.

Anegociac¢do atual envolve os cre-
dores financeiros. Os contatos com
debenturistas devem ocorrer num
segundo momento — apesar de al-
gumas conversas estarem em anda-
mento, segundo Pedro Albuquer-
que, vice-presidente de financas.

“Vamos abrir esses contatos tam-
bém. Mas uma parte dos bancos ja

Ideia é fechar apoio de credores antes dos 90 dias legais, diz Santoro; CEO contata fornecedores para tranquiliza-los

sdo debenturistas [caso do ItaG, com
R$ 707 milhoes], entdo isso anda pa-
ralelo” diz ele. Em debéntures neste
ano sio R$ 1,7 bilhdo, com venci-
mento em maio e julho.

Ja as contingéncias fiscais e traba-
Ihistas, algo comum no varejo, fo-
ram carregadas ao longo dos tem-
pos pela varejista, e parcela do total
tem sido cobrada por Estados e
Unido. A soma total atinge cerca de
R$ 17 bilhoes —isso também ndo faz
parte da recuperacdo extrajudicial.

Esse € outro fator que pode de-
sestabilizar financeiramente a em-
presa, caso a rede nio evolua nos
acordos de descontos, e pelo grau
de incerteza nas cobrancas.

O plano do GPA tem efeitos ime-
diatos, e prevé a suspensio das
obrigacoes pelos 90 dias junto aos
credores afetados, o que da uma
tranquilidade para arede. Na prati-
ca, a intengdo é criar um ambiente
seguro e estavel para a continuida-
de das negociacoes, diz o CEO.

Sobre esse ponto, aempresa aca-
bou avancando com as tratativas
para se proteger de uma “profecia
autorrealizavel”, na visdo de pes-
soas a par do tema. “Tudo o que
aconteceu nos tltimos dias ndo foi
nada bom”, disse uma fonte.

“Com a questdo do risco da conti-

nuidade operacional que veio a tona
[a empresa comunicou esse fato], e o
rebaixamento da nota de crédito da
Fitch, o que aconteceu foi que o te-
mor dos credores e dos fornecedores
foi crescendo”, disse uma fonte. “Foi
preciso deixar claro que a indtstria
esta fora desse problema. Esse cena-
rio todo comecou a gerar tensio no
mercado, e o risco é chegar num
ponto que fica dificil administrar. A
empresa decidiu agir antes disso.”

Aideia & melhorar o perfil do en-
dividamento e preservar o relacio-
namento com fornecedores e, prin-
cipalmente, proteger a operacao,
de onde vem o caixa da empresa.

O relacionamento com a indas-
tria pode ser um ponto sensivel nes-
se processo, dizem empresarios ou-
vidos. “Eu estive com 300 fornecedo-
res depois que pedi recuperacio ex-
trajudicial. As linhas de crédito re-
duzem e tem que gerir isso logo no
comeco”, diz o CEO de uma rede.
“Nao € facil manter o mesmo nivel
de servico e o cliente pode sentir.”

Santoro afirma que ja recebeu
mais de 30 fornecedores para ex-
plicar que a operacao esta protegi-
da. Diz ainda que nao ha ruptura
ou dificuldades de abastecimento,
e que a rede estd em dia com suas
obrigacoes junto a fornecedores,

clientes e parceiros, todos exclui-
dos do processo. “Nao temos um
Gnico boleto em atraso”, diz.

O executivo diz que as lojas con-
tinuam funcionando normalmen-
te —sdo 728 unidades. Em 2025, o
GPA teve receita liquida de R$ 19,1
bilhdes, alta de 1,7% frente a 2024.

O problema do GPA nio é opera-
cional, mas o financeiro. O balanco
mostra que a cadeia teve fluxo de
caixa livre operacional de R$ 670 mi-
lhoes em 2025 (R$ 400 milhoes aci-
made 2024), mas R$ 920 milhoes fo-
ram consumidos com juros das divi-
das, fiancas bancarias e custos com
descontos de recebiveis. Este gasto &
R$ 325 milhoes acima de 2024.

O indice de liquidez corrente
(dos compromissos de curtissimo
prazo) passou de 0,96 no fim de
2024 para 0,83 em 2025.Isso signi-
fica que, paracadaR$ 1 de divida, a
rede tinha R$ 0,83 em recursos pa-
ra paga-las — uma piora em rela-
¢doaosR$0,96 de um ano antes.

Por mais de uma década, o Casi-
no exerceu o poder na rede, man-
tendo40% das acdes apdsasaidada
familia Diniz da varejista, em 2012.
Hoje, a familia Coelho Diniz tem
24,6% do capital, e o Casino, 22,5%.

Ver mais na pagina B3

Por que o ‘Pdo’ chegou ao ponto de negociar reestruturacdo?

Analise
De Sao Paulo

Para entender de forma mais
profunda a crise atual naquela
que ja foi a maior rede de varejo
da América do Sul, é preciso ana-
lisar o histoérico recente do GPA.

O Valor teve acesso ao pedido
de recuperacio enviado a Justica
que ajuda nessa contextualizacao.

A varejista sentiu os efeitos de
um cenario macro de juros eleva-
dos e venda pressionada por in-
flacdo e endividamento das fami-
lias nos tGltimos tempos, e a rede
reforca esses pontos a Justica,
masndo da para dizer que isso le-
vou a empresa para uma situacao
de recuperacao extrajudicial.

Outras varejistas nacionais tam-
bém sentiram esse impacto e ndo
recorreram a esse tipo de protecao.

Nem mesmo o fato de aempresa
ter um dos ativos mais resilientes
do mercado, o Pdo de Actcar, que
atende a classe média alta, impediu
que recorresse a protecdo extraju-
dicial. O “Pao” responde por mais
da metade da venda trimestral do
grupo. No inicio dos anos 2000, a
marca era uma maquina de fazer

dinheiro, com pontos muito bem
localizados e margem altas.

Ha aspectos especificos que afe-
taram o GPA nos Gltimos anos e ex-
plicam o quadro. Houve situacdes
em que decisdes controversas fo-
ram tomadas pelos donos do Casi-
no — e o caixa da companhia paga
parte desta conta até hoje.

Atualmente, o socio Casino—que
nao mais € administrado pelo
ex-CEO Jean-Charles Naouri — tem
22,5% do GPA, mantendo membros
no conselho de administracdo. A fa-
milia Coelho Diniz, dona darede mi-
neira de mesmo nome, tem 24,6%.

Os franceses chegaram a ter
40% da empresa até 2024, com
maior nimero de cadeiras no
conselho por mais de 10 anos. O
empresario tcheco Daniel Kre-
tinsky assumiu o controle do Ca-
sino em 2024, ap6s uma profun-
da crise financeira da adminis-
tracdo de Naouri no grupo.

Uma analise de fatos recentes
mostra como o GPA foi sendo ad-
ministrado nos Gltimos anos, e co-
mo a prioridade do antigo contro-
lador, a partir de certo ponto, esta-
ria em buscar recursos para sua
complexa reestruturacio financei-
ranaFranca, dizem fontes.

No fim de 2019, por exemplo, o
GPA comprou agoes da colombiana
Exito, controlada pelo Casino, numa
operacdo que nao era estratégica pa-
ra a rede brasileira, e o grupo man-
dou os recursos para os franceses.
“Na época, o GPA tinha acabado de
vender a Casas Bahia, por R$ 2,3 bi-
Ihoes, e esse dinheiro iria entrar no
caixa para o negocio. Mas o que
aconteceu € que 96% dos acionistas
do Exito aceitaram a proposta de
compra das acdes, planejada pelo
Casino, e o dinheiro foi para fora”,
afirma uma fonte.

Naquele momento, o Casino
tinha 55% do capital do Exito,
portanto, também venderia suas
acdes no grupo colombiano ao
GPA — numa operacdo que so-
mou R$ 9,5 bilhdes pelos 96%.

Haveria uma segunda fase na ne-
gociacdo, na qual o Casino iria ad-
quirir todas as acoes de controle do
GPA detidas indiretamente pelo
Exito “a preco justo”, dizia ele, sem
detalhar o valor na época. O receio
domercado era que o GPA pagasse
mais do que recebesse.

Em 2023, o GPA conseguiu ven-
der na bolsa colombiana as a¢des
que restavam do Exito — 13%, por
R$ 790 milhdes, para entrada dos

recursos no caixa, mas a sua situa-
cdo financeira ja era dificil.

Outra situacdo exemplifica um
cendrio parecido. Até 2019, quan-
do o GPA controlava a empresa do-
na da Casas Bahia, o Casino autori-
zava os pagamentos de obrigacoes
civeis e trabalhistas da compra da
Casas Bahia, ocorrida em 2009.

“Pagavam tudo mensalmente,
mas depois que GPA vendeu a Ca-
sas Bahia ao Michael Klein de volta,
os franceses pararam de quitar, e
por isso tem essa divida de R$ 174
milhdes com a Casas Bahia”, diz
uma fonte. A rede varejista € uma
das credoras do GPA hoje.

Ex-executivos do grupo afir-
mam que o GPAvinha sendo admi-
nistrado, nos altimos anos, sob a
tensdo dos antigos controladores,
que carregavam dividas bilionarias
em uma complexa teia de subsidia-
rias na holding do Casino. Isso foi
algo que acabou como foco de uma
dura reestruturacao judicial da re-
de francesa em 2018, e fez Naouri
perder o controle do Casino.

“Isso levava os franceses a te-
rem sempre um olhar focado em
retorno do GPA, em como uma
reorganizacao dos ativos do Casi-
no na América Latina poderia re-

manejar recursos para a Franca”,
disse um ex-executivo.

“No fim das contas, a Franca cui-
dava de patriménio, caixa e divida
no Brasil. O operacional, a gestio do
dia adia, era com o CEO, e hoje todo
oproblemadarede é financeiro”, diz
um segundo ex-diretor da empresa.

Procurado para comentar, o
Casino nio se manifestou.

Para pessoas que estiveram na
operacio do GPA ainda houve
outros fatores na balanca.

Nos dltimos anos, a compa-
nhia ficou menor, apos fechar a
rede Extra, em 2021, e cindir o
Assai, em 2020, mas nio houve
um enxugamento de seus passi-
VoS e uma negociacao para paga-
mento das contingéncias fiscais e
trabalhistas de forma paralela.

Ao fim de dezembro de 2025,
eram R$ 17 bilhdes em contingén-
cias, incluindo valores cobrados por
Unido e Estados. A questdo nesses
casos € que a cobranga pode ser re-
quisitada junto a empresa de uma
hora para outra, e a rede precisa ad-
ministrar essa panela de pressao, em
paralelo com dividas com bancos.

Esse cendrio se soma ao ambien-
te de aumento de taxas de juros em
dois momentos consecutivos, em

2021 e em 2024. Em seu pedido de
recuperacdo extrajudicial, o GPA
diz que direcionou cerca de R$ 3,3
bilhoes para o pagamento de des-
pesas financeiras, por causa dos ju-
ros elevados, em 2024 e 2025.

Em dezembro, a empresa soma-
va R$ 2,1 bilhdes em empréstimos
e financiamentos a vencer em até
um ano, de um total de R$ 6,4 bi-
lhoes, ou seja, quase dois tercos da
soma.Um ano antes, eraR$ 1,17 bi-
lhao de um total de R$ 5,4 bilhoes.

Somado a isso, politica de alavan-
cagem de curto prazo e reducdo no
volume de ativos a venda, ap6s anos
de alienacoes bilionarias (que aju-
dara a pagar dividas até 2024), leva-
ram a uma escassez de recursos nu-
ma hora de vencimentos pesados.

Nao ha davidas de que a situacao
enfrentada hoje pela empresa nio
tem relacio com questoes operacio-
nais, mas € fato também que a em-
presa enfrentou varias reestrutura-
coes operacionais desde 2016, a par-
tir da gestao de Ronaldo Iabrudi, na
época,homem de confian¢a do Casi-
no. S6 que determinadas medidas
mais drésticas, e que drenavam cai-
xa da empresa, demoravam a ser to-
madas. A companhia teve cinco
CEOs em dez anos.(AM)



B2 | Valor Quarta-feira, 11 de margo de 2026

Ines249

Pipeline e

Maria Luiza Filgueiras
Editora da Pipeline
maria.filgueiras@valor.com.br

De depurador a tanquinhos, Suggar
contrata BTG para vender negocio

A mineira Suggar, que virou re-
feréncia em depurador de ar para
cozinha, esta aberta a negociacoes
que podem envolver a venda de
uma participacdo no negdocio ou a
venda total da companhia, apurou
o Pipeline. A Suggar contratou o
banco BTG Pactual para coordenar
as conversas com potenciais inte-
ressados, conforme fontes com co-
nhecimento do assunto.

A companhia foi fundada em
1978 em Belo Horizonte pelo em-
presario Licio Costa, que morreu
em 2022. Com tino de vendedor,
comecou na adolescéncia a traba-

lhar na venda de eletrodomésticos
e resolveu empreender — primei-
ro, com a Cook, uma operagio de
moveis planejados para cozinha.
Depois, criou a Suggar com o item
que fazia jus ao nome e ainda hoje
os depuradores e coifas sio o car-

Industria mineira
tem quase 50 anos
de operacao e cinco
fabricas no pais

ro-chefe da marca em volume de
vendas, seguidos pelos tanqui-
nhos de lavar roupa e fogoes.

Numa sucessio planejada,
quem comanda a empresa ha 10
anos é Leandro Costa, filho do fun-
dador. Enquanto o pai se voltava
ao marketing, Leandro tem uma
gestao mais guiada por produto e
reduziu o volume de itens impor-
tados da China, que hoje represen-
tam apenas 10% do volume. A Sug-
gar tem cinco fabricas, sendo qua-
tro na capital mineira e uma em
Jodo Pessoa, que produzem cerca
de 2,5 milhdes de itens por ano.

e e—s—

Mineira fabrica eletrodomésticos

Procurada, a Suggar diz que “ndo
comenta especulacoes de mercado.”

Com Vinci, Verde replica estratégia na previdéncia

NILANI GOETTEMS/VALOR

A Mio, seguradora criada pela
Vinci Compass, esta lancando
um fundo de previdéncia multi-
mercado atrelado a estratégia do
Verde e que também sera gerido
por Luis Stuhlberger. “O fundo
replica quase a totalidade, diga-
mos 95%, da estratégia do Verde.
As adaptacoes sdo para atender
restricoes regulatorias de previ-
déncia, que basicamente € a par-
cela de crédito”, diz Stuhlberger.

Hoje, no multimercado, a posi-
¢do de crédito é na casa de 15% —
mas para replicar na previdéncia,
considerando filtros regulatorios
como high grade e cota sénior de
FIDC, isso cairia para 4%. Segundo
o gestor, no entanto, a restricao
ndo altera de forma relevante a es-
séncia da estratégia. Titulos pabli-
cos, renda variavel, moedas e juros
globais podem chegar a uma par-
ticipacdo de até 30% cada no Mio

Verde Master Prev 60.

“O maior beneficio que surgiu
de uns anos para ca na regulacio
de previdéncia é a possibilidade de
usa a estratégia de alocar em ativos
no exterior, que faz muita diferen-
¢a”, diz Stuhlberger. No Verde, a
alocacdo no exterior € de até 20%
em conceito caixa, mas do ponto
de vista de risco, a exposicio pode
ser superior a esse percentual.

E o primeiro fundo em parceria
na categoria de previdéncia des-
de que a Vinci Compass comprou
o controle da Verde Asset, mas as
firmas ja tinhamlancado um fun-
do de infraestrutura em conjun-
to. O Mio Verde Master Prev 60
tem aplicacdo inicial de R$ 1 mil
parainvestidor qualificado.

“Avolatilidade atual s6 reforca a
necessidade de ter um gestor
olhando paraesse cenario e eraum
desejo antigo nosso ter um fundo

DIVULGACAQ

Sheynna Hakim, Rafaela Andrade e Marcelo Blay vdao compor time local da Mundi

Albernaz: alfa no longo prazo

de previdéncia nessa modalidade
com o Luis, que tem o histérico de
entrega de alfa no longo prazo,

que € o olhar da previdéncia”, diz
Vinicius Albernaz, socio da Vinci
responsavel pela Mio. O fundo de
referéncia é um dos mais longevos
e rentaveis do pais. Criado em
1997, o Verde acumula retorno de
33.250% até fevereiro deste ano.

A Mio € uma plataforma aber-
ta, que trabalha com gestores de
mercado, hoje com R$ 700 mi-
lIhoes e projetando chegar a R$ 1
bilhao até o fim do ano. Albernaz
ndo crava um ndmero mas diz
que espera uma captacao “signi-
ficativa” no veiculo com a Verde.

"0 maior beneficiode
uNs anos paracana

categoriaéa
alocacdo no exterior”

Chinesa Mixue estreia
no pais em abril

Esta marcada para abril a aber-
tura da primeira loja da rede chi-
nesa de sorvetes e bebidas Mixue,
no Shopping Cidade Sao Paulo, na
capital paulista. A chegada foi
anunciada com pompa pelos go-
vernos dos dois paises em maio do
ano passado, durante visita do pre-
sidente Lula a China, entdo sem da-
ta para acontecer. A rede promete
investimento de R$ 3,2 bilhoes.

Com mais de 45 mil lojas espa-
lhadas por 14 paises principal-
mente na Asia e na Oceania, a Mi-
xue supera gigantes como McDo-
nald’s, Subway e Starbucks em na-
mero de unidades e agora mira o
mercado sul-americano, come-
¢ando pelo Brasil. No cardapio, no
entanto, ela ndo mira o Big Mac —
seurival € a casquinha.

A Mixue vai trazer seu cardapio
tradicional, que inclui limonadas,
sobremesas e chas. Na tropicaliza-

cao da operacdo comandada por
Tian Zezhong, a companhia diz
que vai incluir frutas tropicais lo-
cais e café. Os clientes também vao
poder pedir as bebidas pela plata-
forma de delivery Keeta.

Para aMixue, o Brasil é uma ter-
ra de oportunidades para marcas
cominovacao e precos competiti-
vos, e o mercado deve ser a base
para expansio na América Latina.
A marca foi fundada em 1997 pe-
quena loja de “raspadinhas” e
tem como mascote um boneco de
neve. (Guilherme Guerra)

Com 45 mil pontos,
rede supera
capilaridade global
do McDonald's

Marca criada em 1997 é conhecida por limonada, chas e sorvetes

Mundi mira R$ 500 mi para América Latina

A gestora espanhola Mundi
Ventures fez o primeiro closing de
um fundo de R$ 500 milhdes que
sera alocado exclusivamente em
startups da Ameérica Latina. E o pri-
meiro veiculo da gestora de ventu-
re capital com uma tese propria
para a regido, onde atua desde
2023. Nesta primeira fase, o veicu-
lo levantou 40% do valor total pre-
tendido e a expectativa é realizar o
fechamento final até o fim do ano.

O Latam Fund I tem como an-
cora o BID Invest, braco de inves-
timento do Banco Interamerica-
no de Desenvolvimento, o Cofi-
des, banco de fomento da Espa-
nha, e duas seguradoras regio-
nais, de nomes nio revelado.

A Mundi Ventures vai investir
em fintechs, insurtechs, healthte-
chs, climatetchs, proptechs e ou-
tras techs com apelo global. A ges-
tora quer liderar rodadas, buscan-

do um assento no conselho, ou co-
liderar com fundos experientes na
regido, como Kaszek, Monashees e
Valor Capital. A firma busca star-
tups mais maduras, investindo em
nomes das séries A e B com che-
ques de US$ 5 milhoes.

“Nesse grupo de startups, ha
uma relacio risco-retorno atraen-
te para investidores na América La-
tina atualmente, com valuations
ajustados”, diz Rafaela Andrade,

socia gestorada Mundi Ventures. A
carioca foi CFO do QuintoAndar
até 2019, mudou-se para a Europa
na pandemia e, desde 2023, traba-
lha na gestora espanhola. Junto
dos conselheiros Sheynna Hakim e
Marcelo Blay, ela é quem vai liderar
uma equipe de quatro pessoas pa-
ra coordenar o Latam Fund I

O primeiro cheque deve ser feito
até maio e o Brasil deve represen-
tar metade da alocacao. (G.G.)

Curtas

Reajustes no Rio

O deputado federal Lindbergh
Farias (PT-R]) protocolou na ter-
ca-feira (10) uma acio popular
contra os reajustes aprovados
pela Agéncia Nacional de Ener-
giaElétrica (Aneel) para as tari-

fas daLight e da Enel Rio. Os rea-
justes médios foram de 8,59% e
15,46%, respectivamente. Os no-
vos valores entram em vigor a
partir do domingo (15). O depu-
tado afirma que os aumentos,
que chegam a quase 20% em al-

gumas categorias de consumo,
sdo incompativeis com o princi-
pio da modicidade tarifaria e im-
poem peso excessivo a consumi-
dores. Procurada, a Aneel disse
que seguiu o rito do processo ta-
rifario para as duas empresas.

Data center do TikTok

A diretoria colegiada da Aneel
concedeu, na terca(10), uma
medida cautelar a Casa dos Ven-
tos para garantir acesso a in-
fraestrutura de transmissio ao
projeto de data center, desenvol-

vido com o TikTok, a partir de
2028. Até entdo, a empresa pos-
suia contrato de uso do sistema
de transmissao valido até 2028,
mas ndo teria a conexao assegu-
rada apos esse prazo. Uma nova
regra estabelecida pelo governo

em dezembro de 2025 passou a
colocar em risco essa conexao. A
chinesa ByteDance, dona do Tik-
Tok, construira no complexo in-
dustrial de Pecém (CE) o seu pri-
meiro data center na América La-
tina, com a Omnia, do Patria.

Quem pensa
COMOo empresa
tradicional ja
estaatrasado
Gestao

4

Wellington
Vitorino

urante grande parte
doséculo XX, 0
modelo tradicional
de empresa era
relativamente claro.
Organizacoes hierarquicas,
estruturas estaveis, cadeias de
valor bem definidas e setores
relativamente previsiveis.
Empresas produziam bens ou
servicos, competiam em escala
e eficiéncia e se organizavam
em departamentos
especializados. Esse modelo foi
extremamente bem-sucedido
para o mundo industrial. O
problema é que comeca a
mostrar sinais evidentes de
esgotamento na economia
digital.

Pesquisas recentes
conduzidas por centros
académicos como o MIT Sloan
School of Management
apontam que estamos
entrando em uma nova fase
organizacional na qual alégica
de plataformas, infraestrutura
digital e ecossistemas passa a
substituir o desenho
tradicional das empresas. Em
vez de organizacdes isoladas
competindo entre si, surgem
sistemas interconectados de
criacdo de valor.

Plataformas digitais sio
talvez o exemplo mais visivel
dessa mudanca. Empresas
como Amazon, Apple, Mercado
Livre ou Alibaba nido operam
apenas como fornecedoras de
produtos ou servicos. Elas criam
ambientes nos quais maltiplos
atores consumidores,
desenvolvedores, produtores e
prestadores de servicos
interagem e geram valor
conjuntamente. A empresa
deixa de ser apenas operadora
de uma atividade e passa a
atuar como orquestradora de
um ecossistema.

Esse deslocamento muda
profundamente a natureza da
competicdo. Antes, empresas
competiam principalmente por
eficiéncia interna. Hoje muitas
competem pela capacidade de
atrair, organizar e coordenar
redes externas. O valor esta
menos em possuir ativos e mais
em conectar pessoas, dados,
servicos e infraestrutura.

Outro elemento central
dessa transformacao é o papel
dainfraestrutura digital.
Tecnologias como
computacido em nuvem,
inteligéncia artificial, redes de
dados e sistemas de

pagamento digitais
funcionam como
infraestruturas invisiveis que
sustentam novos modelos de
negocio. Elas permitem que
startups escalem rapidamente,
que empresas operem
globalmente desde o inicio e
que novos mercados surjam
com muito menos capital
inicial do que no passado.

O MIT tem descrito esse
fendmeno como uma mudanca
estrutural na forma como valor
econdmico é criado. Empresas
que antes dependiam de
cadeias lineares de producio
passam a operar em
arquiteturas modulares nas
quais diferentes participantes
contribuem para o produto
final. O resultado é um
ambiente mais dinimico, mas
também mais competitivo.

Essa transformacao também
altera profundamente o perfil
dos profissionais demandados
pelas organizacoes. Se o
modelo industrial valorizava
especializacdo técnica dentro
de func¢bes bem delimitadas, o
novo ambiente exige perfis
mais hibridos. Profissionais
precisam navegar entre
tecnologia, negdcios, dados e

colaboracio interdisciplinar.

Isso significa que habilidades
como aprendizado continuo,
pensamento critico, capacidade
de adaptacio e trabalho em
rede tornam-se tao importantes
quanto conhecimentos
técnicos especificos. O
trabalhador do século XXI
deixa de ser apenas executor de
tarefas e passa a integrar um
sistema permanente de
inovacao.

Para lideres empresariais,
essamudanca representa um
desafio de grande escala. Nao
basta digitalizar processos
existentes. Torna-se necessario
repensar o proprio desenho
organizacional. Empresas
precisam aprender a operar
como plataformas, construir
ecossistemas de parceiros e
desenvolver culturas internas
mais abertas a experimentacao.

A governanca também muda.
Conselhos de administracao
passam a discutir temas que
antes ndo apareciam com tanta
frequéncia. Arquitetura
tecnologica, gestao de dados,
parcerias estratégicas e
seguranca digital. A fronteira
entre tecnologia e estratégia
empresarial praticamente

desaparece.

Para paises emergentes como
o Brasil, essa transicdo traz
riscos e oportunidades. O risco
é ficar preso a estruturas
produtivas tradicionais
enquanto o resto do mundo
reorganiza suas cadeias de
valor. A oportunidade é que
modelos digitais reduzem
barreiras de entrada e
permitem que empresas
inovadoras surjam em
ambientes antes considerados
periféricos.

O fim do modelo tradicional
de empresa ndo significa que
organizacdes desaparecerao.
Significa que precisardo operar
de maneira diferente. Mais
conectadas, mais abertas e mais
orientadas a ecossistemas.

A empresa do futuro sera
menos uma estrutura rigida e
mais uma plataforma dindmica
de colaboracdo econémica.
Compreender essa mudanca
pode ser a diferenca entre
competir no proximo ciclo da
economia global ou
simplesmente reagir a ele.

Wellington Vitorino é diretor-executivo
do Instituto Four
E-mail wvitorino@institutofour.org
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Reestruturacao Executivos de RH, area comercial e digital foram afetados e rede diz
que questao foi discutida com alto escalao; receio € efeito sobre nivel de servico

GPA dispensa parte da diretoria e
desenha novo plano para redes

Adriana Mattos
De S&o Paulo

Antes de entrar com o pedido
de recuperacio extrajudicial, o
GPA dispensou boa parte de sua
diretoria executiva e fez uma
reorganizacdo de funcdes, ante-
cipou ontem o site do Valor.

De acordo com trés fontes a par
do tema, foram desligados Geral-
do Monteiro, diretor executivo de
operacoes; Joaquim Sousa, vice-
presidente comercial, de marke-
ting e logistica; Erika Petri, direto-
ra executiva de recursos humanos
e sustentabilidade; e Rodrigo Po-
¢o, chefe da area digital.

Ainda devem deixar a empresa
um diretor da bandeira do Pao de
Aclcar, e também a lideranca da
area de comunicacdo. O vice-presi-
dente comercial deve ser contrata-
do no mercado. A ideia é reorgani-
zar as fungodes dentro do grupo,
que tem uma estrutura menor de
anos atras, apos a cisio do Assaie a
venda dos hipermercado Extra.

O Valor apurou que a area de
recursos humanos e tecnologia
da informacao vai responder pa-
ra a diretoria financeira, que co-
mecou a ser ocupada nos Gltimos
dias por Pedro Albuquerque.

“Sdo pessoas de alto padrio, e
parte com foco em experiéncia do
cliente”, diz um ex-executivo do
GPA. A manutencdo do nivel de
operacdo do grupo sera um ponto
de atencio do mercado sobre a em-
presa daqui para frente.

Além disso, o executivo Marcelo
Pietro, que era responsavel pela area
de perdas na gestio anterior de Mar-

. SILVIA COSTANTI/ AIEOJR

Ha noticias de cortes abaixo desses executivos, de gestores de segundo escaldao

celo Pimentel, deve assumir a area
de operagdes, mas com um status
menor. Também ha cortes abaixo
desses executivos, de gestores de se-
gundo escalao, dizem fontes.

Sobre as mudancas, uma pes-
soas proxima da rede diz que esse
movimento nio tem relacio com o
pedido de recuperacio extrajudi-
cial e faz parte do plano de revisao
de fungoes e ganho de eficiéncia.

A direcio do grupo — liderada
ha cerca de dois meses por Alexan-
dre Santoro — esta organizando
um plano estratégico para cada
uma das bandeiras da rede (Pao de
Aclcar, Extra Mercado, Minuto Pao
de Actcar e Mini Extra) que ainda
deve ser anunciado ao mercado.

Procurada, a empresa informa
que o GPA esta passando por um
processo de reestruturacio que
marca uma nova etapa e, nesse
contexto, algumas mudancas na
alta lideranca executiva refletem
esse momento. “As movimenta-
¢des vinham sendo discutidas en-
tre os executivos e a administracio
e ocorrerdo por meio de uma tran-
sicdo planejada e organizada, sem
impacto para as operacoes”, diz._

Paralela a essa movimentacao,
gestores estranharam o fato de
que, até o momento, ndo vir qual-
quer sinalizacdo de reestruturacao
no conselho de administracio do
GPA, considerando que ocorre
uma assembleia de acionistas nes-
te més, e portanto, haveria uma
chance de uma proposta do conse-
lho mais conservadora.

No dia 27 de marco acontece a
Assembleia Geral Ordinaria (AGO),
junto com uma assembleia ex-

traordinaria (AGE) para eleicio do
novo conselho de administracio.

A pauta para deliberacdo prevé
a reducdo do mandato dos conse-
lheiros de dois anos para um ano e
a fixacdo do niimero de membros
do conselho em oito nomes, infor-
mados na proposta. Pelo estatuto
social, a empresa pode ter de sete a
nove membros no conselho.

“Desses oito, seis sdo indepen-
dentes, mas parte disso é do pes-
soal do Coelho Diniz [s6cios com
24,6% do capital], que votam com a
familia. E ha independentes que
votam com o Casino, invariavel-
mente. Seria uma boa hora de rever
também esse ‘board’ ja que estdo
reestruturando toda a administra-
caoeadequando-aaao atual tama-
nho da empresa. Sera que precisa
de um “board” com até nove cadei-
ras?”,diz o socio de uma gestora.

Na AGE sera fixada a remune-
racdo global anual dos adminis-
tradores em 2026. Houve uma re-
ducdo maior na diretoria e me-
nor no conselho frente a 2025.

Foi apresentada proposta de
queda estimada de 27,2% (R$ 9,8
milhées a menos) para a direto-
ria estatutaria frente a 2025. O
valor recua de R$ 46,7 milhoes
paraR$ 36,9 milhoes.

Porsuavez,ao conselho, a que-
daéde1,2%,equivalente aR$ 100
mil de diminuicio — passando
de R$ 9,6 milhdes em 2025 para
R$9,5 milhoes em 2026.

Mas nos anos anteriores houve
recuo maior: em 2023, foram pa-
gos ao “board” R$ 21,1 milhdes
em salario ou pro-labore e no
ano seguinte, R$ 11,3 milhoes.

Para Vale,
IPO da
VBM nao e

essencial

Mineracao

Rafael Rosas e Adriana Peraita
Do Rio

O presidente da Vale, Gustavo
Pimenta, jogou agua na fervura de
quem esperava a abertura de capi-
tal da Vale Base Metals (VBM)a cur-
to prazo. Em encontro com analis-
tas nesta terca-feira (10), Pimenta
afirmou que a VBM esta bem posi-
cionada para capturar valor atra-
vés do crescimento organico e res-
saltou que o IPO se mantém como
uma opcao para o futuro, mas nao
€ ofoco atual.

O analista Daniel Sasson, do Itat
BBA, afirma que Pimenta “foi mui-
to claro” em dizer que ndo pode ser
um fim em si mesmo. Para ele, o
objetivo da Vale é deixar a VBM
pronta para o processo: “Isso signi-
fica estar preparado caso haja al-
guma transacdo oportunistica,
que faca sentido, que traga siner-
gias. Entdo é 6bvio que a Vale quer
que omercado perceba ovalor que
tem o negocio de ‘base metals’,
mas fazer o IPO ndo pode ser um
fim em si mesmo, nio € a tinica for-
ma de destravar valor”, diz.

Leonardo Correa, do BTG Pac-
tual, afirmou que a Vale “moderou
as expectativas” em relacao ao pos-
sivel IPO da VBM e reforcou o foco
no crescimento organico: “A Vale
reforcou a confianca no cresci-
mento de longo prazo da VBM,
particularmente em Carajas (PA),
onde a exploracao continua conti-
nuaa ampliar a percepcao da esca-
la da oportunidade”, diz. “Neste
momento, o crescimento da VBM é
autofinanciado, com niveis de di-
vida liquida proximos de zero.”
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Empresas

Expansao da rota Rio-NY com A330 trara desafios para Gol

Aviacao
Cristian Favaro
De Sao Paulo

A estratégia da Gol para expan-
sao de sua frota com a aeronave
Airbus A330 € vista com cautela
pelo mercado, diante do desafio
que a aérea tera de enfrentar para
concorrer em uma rota internacio-
nal atendida por rivais america-
nas. A companhia anunciou, na se-
mana passada, que fara a ligacdo
entre o Rio (Galedo) e Nova York
(JEK), percusso ja operado pelas gi-
gantes American Airlines e a Delta,
apenas em rotas sazonais.

Fontes apontaram que o passo
da Gol veio diante da decisdo da
Abra, que controla a aérea e tam-
bém a Avianca, de priorizar aero-
naves maiores. Esses avides con-
seguem entregar um melhor cus-
to por assento. Até entdo, a aérea
operava apenas com o modelo de
Boeing 737 MAX.

O desafio da aérea sera encher es-
sas aeronaves em meio a um merca-
do bastante concorrido, sobretudo
em um trecho em que o passageiro
corporativo & muito forte.

A Gol comunicou, no dia 6,a en-
trada de até cinco modelos A330
na sua frota, com inicio da opera-
¢a0 ja neste ano. O Galedo, no Rio,
serd usado pela aérea como “hub”
para voos com destino a América
do Norte e Europa.

O plano estratégico da Gol pa-
ra a saida do “Chapter 11” (recu-
peracao judicial nos Estados Uni-
dos) ndo apontava a entrada de
aeronaves de corredor duplo na
frota. Fontes destacaram que a
estratégia veio da Abra, holding
da aérea. A ideia é aproveitar as
aeronaves maijores para conse-
guir brigar pelo passageiro com
um custo por assento mais com-
petitivo. A aposta ainda € usar a
ampla conectividade da Gol no
Galedo como um diferencial.

As aeronaves A330 que vao para

a Gol pertenciam a Azul e foram
transferidas para a Abra pela ar-
rendadora Avolon. Segundo fon-
tes, a Azul tentou negociar uma re-
ducio do arrendamento, mas sem
sucesso. A propria decisdo por par-
te da Abra de levar a aeronave para
aGol pegou a diretoria da aérea de
surpresa, segundo fontes.

Em paralelo, a decisdo da Gol de
operar a rota Galedo-Nova York,
com quatro voos semanais, cha-
mou a atencdo. Isso porque Delta e
American Airlines, duas aéreas
com amplo conhecimento sobre o
mercado americano, operam a
mesma rota apenas sazonalmente.

Uma fonte do setor observa
que o trajeto Rio de Janeiro-Nova
York é coberto por gigantes ame-
ricanas de forma sazonal e nao vé
0 percurso como uma rota muito
rentavel. Segundo essa fonte, o
passageiro corporativo esta em
Sdo Paulo, ndo noRio, o que pode
comprometer a margem.

Uma das dificuldades da Gol

nessanovarotaé a perdade espa-
cojunto ao passageiro corporati-
vo, sobretudo por nao oferecer
mais conforto a este segmento,
que a Gol liderou até 2019.

Segundo dados da Associacio
Brasileira de Agéncias de Viagens
Corporativas (Abracorp), a La-
tam viu sua participacao no fatu-
ramento com bilhetes subir de
28% em 2019 para 41,6% no ano
passado. A Azul teve 31,5% em
2025 e aGol, 26,7%.

A Gol, além disso, vai ter de en-
frentar, eventualmente, concor-
réncia na ligacao com a Delta, par-
ceirada Latam. Ja a American Airli-
nes tem se aproximado da Azul
por meio de aporte de US$ 100 mi-
lhées na brasileira que ainda pre-
cisa de aval de 6rgaos reguladores.

Fontes destacaram ainda que
a Gol saiu da sua reestruturacao
em uma posicdo menos favore-
cida do que seus concorrentes.
Ao fim do processo, Azul tinha
um endividamento (medido pe-

la relacdo divida liquida sobre
Ebitda) de 2,5 vezes, a Latam
com 4 vezes e a Gol com 5,4 ve-
zes — a Abra tem grande parte
dessa divida, que pode ser trans-
formada em acoes.

Ja o custo da divida da Gol tam-
bém & maior: 14,5% ao fim do pro-
cesso, contra 14% da Latam (que
conseguiu baixar posteriormente
para 8%)e9,9% da Azul.

Fontes destacaram que em vez
de fazer uma ampla reestrutura-
¢do e ser diluida, a Abra optou por
um modelo em que ela consegui-
ria proteger sua participacdo na
aérea. O reflexo foi uma dificulda-
de maior na captacio e um custo
mais elevado da divida. A propria
American Airlines, uma parceira
delonga data da Gol, optou porin-
vestir na reestruturacio da Azul.

Agora, um dos movimentos
mais aguardados do mercado é
a abertura de capital (IPO) da
Abra nos Estados Unidos. O pla-
no do grupo € que o passo seja

dado ainda neste ano. No fim do
ano passado, o grupo comegou a
estruturar uma abertura em No-
va York. O objetivo € virar uma
“corporation”, ou seja, uma em-
presa sem controle definido —
no passado, chegou a ser cogita-
do Londres para o IPO, mas os
planos mudaram.

Em nota, a Gol disse que tem a
internacionalizacio como foco
do seu plano de negbcios e, den-
tro desta estratégia, avaliou que
voos internacionais de longo al-
cance sdo o caminho natural pa-
ra expandir rotas além das Amé-
ricas, oferecendo também novas
categorias de servico.

“A parceria comercial com a
American Airlines seguira fo-
mentando a demanda entre Bra-
sil e EUA e oferecendo as melho-
res opg¢oes de voos para seus
clientes”, disse a Gol, em nota.

Procuradas, Abra, American
Airlines, Azul e United Airlines
ndo se manifestaram.

Combustivel Na segunda-feira (9), o valordo
insumo era de € 55,86 por MWh, alta de 73% no
mercado europeu Title Transfer Facility (TTF)

GNL sobe mais de 70%

com guerra, mas efeitos
no Brasil sao limitados

Fabio Couto
Do Rio

A guerra no Oriente Médio le-
vou ao aumento de mais de 70%
nos precos do gas natural liquefei-
to (GNL) a partir de dois fatores: a
suspensao do suprimento do insu-
mo pelo Catar, um dos principais
fornecedores globais, e o fecha-
mento do Estreito de Ormuz, no
Golfo Pérsico, por onde passa cerca
de 20% do petroleo do mundo. No
Brasil, os reflexos da alta do GNL
sobre os precos internos tendem a
ser limitados, dizem especialistas
ouvidos pelo Valor.

Antes do inicio da guerra, no dia
27 de fevereiro, o GNL estava cota-
do a € 32,38 por megawatt-hora
(MWHh). Na segunda-feira (9), o va-
lor era de € 55,86 por MWh, alta de
73% no mercado europeu Title
Transfer Facility (TTF), uma das
principais referéncias do setor.

Ap6s um bombardeio na fabri-
ca de Ras Laffan, no Catar, em 2 de
marco, a Qatar Energy suspendeu
a producio de GNL. Um dos pro-
blemas da paralisacdo esta no fato
de que ndo ha rotas alternativas
viaveis para o transporte de gran-

des volumes, o que leva a alta da
commodity. A Agéncia Internacio-
nal de Energia (AIE) avalia que
uma interrup¢do mais prolongada
de fornecimento pode agravar a
escassez no mercado.

Vitor Santos, professor de eco-
nomia da Lisbon School of Econo-
mics & Management (ISEG), disse
que com o fechamento de Ormuz
varios paises produtores ficam
com a capacidade de exportacdo
limitada. Importadores, por sua
vez, passam a enfrentar dificulda-
des de abastecimento. “O encerra-
mento do Estreito de Ormuz pre-
judica os produtores do Golfo Pér-
sico e os principais consumidores
asiaticos de petrdleo e gas natural,
que apresentam uma elevada de-
pendéncia das importacoes de
combustiveis fosseis”, disse Santos.

Anilise do Oxford Institute for
Energy Studies (OIES), de junho de

20%

do petroéleo do mundo
passa por Ormuz

2025, ja avaliava que um eventual
choque global de precos de GNL
pelo fechamento de Ormuz seria
semelhante ao que ocorreu em
2022, apbsainvasdorussanaUcra-
nia, quando os precos de curto
prazo aproximaram-se a US$ 30
por milhdo de BTU. “Outro choque
de precos, similar ao de 2022, po-
deria trazer consequéncias diretas
a orcamentos de governos na Eu-
ropa e na Asia”, dizia o estudo.

No Brasil, 0 GNL passou a ser uti-
lizado nos anos 2000 diante da di-
ficuldade de aumento da oferta de
gasnatural para a geracao térmica.
Na ocasido, a Petrobras instalou
trés terminais de regaseificacdo,
um no Rio, um no Ceara e outro na
Bahia. Hoje o pais conta com seis
terminais de GNLem operacao. Re-
flexos de precos e suprimento de-
vem ser restritos no mercado local,
dizem especialistas.

Rodrigo Borges, diretor-geral
da Aurora Energy Research no
Brasil, disse que quando o GNL
dispara no mercado externo o
custo marginal das térmicas so-
be, com tendéncia a pressionar o
preco da energia no Brasil, sobre-
tudo nos momentos em que o

REUTERS

sistema precisa aciona-las.

Diogo Lisbona, pesquisador do
FGV Ceri, explicou que os precos
da energia e do gas natural podem
refletir a curto prazo os efeitos da
guerra. Isso porque grandes con-
sumidores e algumas térmicas
possuem contratos com reajustes
trimestrais que consideram a mé-
dia ponderada do Brent.

Rivaldo Moreira Neto, socio-di-
retor da A&M Infra, afirmou que o
petroleo tem um mercado mais
amplo e permite mitigar efeitos do
fechamento de Ormuz, com cresci-
mento da producao em outras re-
gides do mundo. Mas, diferente do
6leo, o GNL ndo tem a mesma pos-
sibilidade. Moreira ressaltou que
Europa e Asia sdo grandes consu-
midores do GNL do Catar e salien-
tou que o bloqueio do Estreito de

Fechamento do Estreito de Ormuz, por onde passa 20% do petréleo do mundo, provocou a alta nos precos do GNL

Ormuz é mais relevante para o
GNLdo que para o petrdleo.

“O Brasil, como importador,
nao necessariamente deve sofrer
com interrup¢ao de suprimento,
uma vez que a gente importa dos
Estados Unidos e do Reino Uni-
do. A questao é de preco, que de-
ve subir bastante", disse Moreira.

Adriano Pires, socio do Centro
Brasileiro de Infraestrutura (CBIE)
avalia que eventuais reflexos serdo
pontuais, fruto de possiveis redire-
cionamentos de navios para aten-
der demandas especificas. Pires
ressaltou que no Brasil o gas natu-
ral é comercializado por meio de
contratos de longo prazo. A preo-
cupacdo pode incidir sobre o leilio
de reserva de capacidade, previsto
para ocorrer no dia 18 de marco

Para a PSR Consultoria, o impac-

to da crise no mercado brasileiro
vai depender de quantas térmicas
estdo com custo de combustivel
associado a precos internacionais
e do comportamento de tais indi-
cadores. “Se a crise persistir, a pres-
sdo sobre estes indices € forte e
com ela vem custos variaveis das
térmicas maiores e impactos nos
precos de energia”, avalia a PSR.
Um ponto de alerta € a disponibi-
lidade de gas para térmicas em fun-
¢do da guerra e quanto do insumo
do Oriente Médio seria substituido
pelo americano: a PSR diz que os
EUA ofertam ao mercado um volu-
me de 60 milhées de toneladas por
ano de nova capacidade entre 2026
e 2027. “Embora esse volume nido
substitua o Catar, € um montante ro-
busto que ajuda a amortecer a de-
manda em uma crise prolongada.”

Comprade diesel
russo pode crescer
com fim de sancao

Kariny Leal
DoRio

O diesel russo manteve o domi-
nio nas importacdes brasileiras do
produto em 2025, conforme da-
dos da Agéncia Nacional de Petr6-
leo (ANP) e do Ministério de De-
senvolvimento, Inddstria e Comér-
cio Exterior (Mdic). Em 2026, nos
dois primeiros meses do ano, essa
realidade ainda se sustenta e, se os
planos do presidente americano
Donald Trump se concretizarem,
esse volume pode aumentar.

Com abusca de Trump por am-
pliar a oferta de petréleo para
conter a disparada das cotacoes,
aretirada das sanc¢oes a produtos
russos tem sido citada pelo repu-
blicano como uma alternativa. A
medida j foi aplicada a India,
que tera 30 dias para comprar pe-
tréleo russo sem sancao.

Na segunda-feira (9), depois de

acotacdo do petroleo Brent supe-
rar os US$ 100 por barril durante o
dia, os precos despencaram apos
Trump dizer que o conflito estaria
proximo do fim. Na terca (10),a
commodity fechou em queda de
11,27%,aUS$ 87,80 por barril.
Depois da fala de Trump, a Co-
missdo Europeia pediu que os Es-
tados Unidos mantenham as san-
c¢des ao petréleo russo, segundo a
Reuters. Ministros das financas
dos paises do G7 disseram estar
prontos para liberar reservas es-
tratégicas para ajudar a reduzir
precos, uma vez que liberar as ven-
das russas poderia enfraquecer a
Ucrania e reforcar a capacidade do
Kremlin de manter a guerra.
Aaltado petroleo tem sido um
fator de pressdo para Trump, com o
aumento dos combustiveis nas
bombeas e risco a inflagdo. O cenario
€ mais grave com a proximidade das
eleicoes de meio de mandato dos

Producao de diesel no Brasil
Dados do diesel S10 no pais desde janeiro de 2025
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Fonte: ANP

Estados Unidos, em novembro.

Caso Trump mantenha a deci-
sdo de retirar sancoes sobre pro-
dutos russos para outros paises, 0s
fluxos podem mudar. Para o presi-
dente do Instituto Brasileiro de Pe-
tr6leo e Gas (IBP), Roberto Ar-
denghy, a entrada do diesel russo
no Brasil pode ser ampliada se as
sanc¢oes forem suspensas.

“Hoje em dia, qualquer empresa
que faca negocios com os Estados
Unidos, mesmo que seja um em-
préstimo em um banco americano,
pode ser prejudicada se comprar
produtos russos”, afirmou o diplo-
mata. “No Brasil, pequenas impor-
tadoras, com alcances regionais,
tém importado diesel da Rassia, a

maio/25 jun/25 jul/25 ago/25

precos competitivos.”

Segundo a ANP, asimportacoes
de diesel aumentaram 56,9% em de-
zembro de 2025 emrelacdo a 2024.
Aparcelaimportada de diesel,em
dezembro de 2025, representou
33,2% das vendas nacionais, acima
deigual més de 2024. Cercade
47,1% das importacoes acumuladas
em 2025 foram de origem russa.

Para Ardenghy, a liberacio da In-
dia primeiro pode ampliar a con-
corréncia pela alta dependéncia que
o pais tem das compras externas.
“Ainda precisamos ver se as refina-
rias russas vao dar conta de atender
um aumento de vendas e se vio con-
seguir manter os precos desconta-
dos.No ano passado, chegamos a

set/25

out/25 nov/25 dez/25 jan/26

ver diesel russo sendo vendido com
desagio de quase 20% do valor prati-
cado no mercado internacional”,
disse o presidente do IBP.

Ardenghy disse que a possibilida-
de deliberacao de reservas estraté-
gicas por paises do G7 ird ajudar a
aliviar as cotacGes: “Esses paises pos-
suem grandes estoques. A China
também esta bastante estocada.”

O Brasil varia o volume impor-
tado de diesel a depender da de-
manda, que aumenta sazonal-
mente em periodos de colheita.
Em média, 26% do diesel consumi-
dono pais sdo importados.

A maior parte da producio na-
cional & da Petrobras, que, em
2025, produziu 85,4% do total. A

Petrobras domina producao de diesel
Em mil m?

10,85% 3,75%
Refinaria de Refinaria de
Mataripe petréleo de
3.477 Manguinhos
1.200

...... 8539%

Petrobras

27.348

® Refinaria de Manaus
Refinaria de Petréleo
Riograndense

Refinaria de Mataripe, da Acelen,
controlada pelo fundo Mubadala
Capital, dos Emirados Arabes Uni-
dos, veio na sequéncia, com 10,8%.

Joao Victor Marques, pesquisa-
dor daFGV Energia, avalia que a
importacao pelas grandes distri-
buidoras pode ocorrer, mas ainda
depende da politica de precos da
Petrobras, que a principio decidiu
aguardar antes de ajustar precos.
“Devemos considerar que mais
paises, sobretudo asiaticos, devem
recorrer ao petréleo e derivados
daRdssia, como alternativa ao
bloqueio do Estreito de Ormuz, o
que impoe mais concorrentes pa-
ra o Brasil dolado da demanda pe-
lo diesel russo”, disse.
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Reestruturacao Divida é de R$ 65 bilhoes e processo conta com apoio de mais de 40% dos credores

Raizen tera a maior recuperacao extrajudicial do pais

Monica Scaramuzzo e
Maria Luiza Filgueiras
De S&o Paulo

A Raizen, joint venture entre
Cosan e Shell, protocolou, na
noite desta terca-feira (10), um
pedido de homologacio de um
plano de recuperacio extrajudi-
cial para negociar dividas de
R$ 65 bilhdes com os principais
bancos do pais e “bondholders”
(detentores de titulos internacio-
nais), apurou o Valor. E o maior
pedido de recuperacdo extraju-
dicial do pais em curso. A infor-
macao foi antecipada pelo colu-
nista Lauro Jardim, do O Globo.

Ovalor negociado de dividas da
empresa s6 ¢ menor que o da ex-
Odebrecht (atual Novonor), de
quase R$ 100 bilhoes, e fica em pé
de igualdade com a Oi, mas ambas

entraram em recuperacao judicial.

Anegociacao da Raizen ja con-
ta com apoio de mais de 40% dos
credores, segundo uma fonte a
par do assunto. Com isso, a com-
panhia pediu a suspensdo dos
vencimentos por 90 dias e ganha
tempo para preparar um plano
de reestruturac¢ao para tentar re-
erguer o negocio, segundo uma
fonte envolvida na negociacéo.

O formato € muito semelhante
ao que fez a varejista GPA — uma
RE com apoio relevante de credo-
res mas ainda correndo atras do
percentual necessario. A rede en-
trou com pedido de recuperacao
extrajudicial ontem pela manha.

A Raizen é assessorada juridi-
camente pelos escritorios de ad-
vocacia E. Munhoz, Pinheiro Ne-
to, TWK e pelo banco Rothschild.

A companbhia se tornou um po-

co do problemas para os princi-
pais acionistas desde 2024, quan-
do a crise financeira se agravou e
corria o risco de entrar em recu-
peracdo judicial. Nos tltimos
dias, os dois principais acionistas
anunciaram uma capitalizacio
de R$ 4 bilhoes. Shell se compro-
meteu a colocar R$ 3,5 bilhdes e
Rubens Ometto, por meio da hol-
ding Aguassanta, outros R$ 500
milhoes. A Cosan nao vai partici-
par diretamente do aporte.

Credores devem
pressionar 0s sOCios
Cosan e Shell para
uma capitalizacao
maior que R$ 4 bi

Agora, com a recuperacio ex-
trajudicial em curso, a capitaliza-
¢do pode ser colocada em xeque
e os credores podem pressionar
0s acionistas por um aporte
maior, segundo uma fonte a par
do assunto.

Em teleconferéncia com ana-
listas ontem, Marcelo Martins,
presidente da Cosan, afirmou
que a proposta de capitalizacio
de R$ 4 bilhdes nao seria sufi-
ciente para resolver a situacao fi-
nanceira da Raizen. Ele disse que
o grupo colocou em discussdo a
possibilidade de separacdo dos
negocios de acticar e etanol da de
distribuicio de combustiveis,
descartada pela Shell. “A nio se-
paracdo dos negdcios é um pro-
blema na subsidiaria.”

Para o executivo, os dois seg-
mentos de negbcios tém geracio

de caixa e alocacao de capital dis-
tintas, e a separacdo ajudaria na
sustentabilidade do negécio.

Mas a cisdo dos dois negocios
encontrou resisténcia da Shell,
que prefere manter os ativos sob
o mesmo guarda-chuva, apurou
o Valor. A Cosan tentou negociar
nos tltimos meses um aporte de
terceiros, incluindo o BTG, acio-
nista do grupo desde o fim do
ano passado, mas as conversas
também nio avancaram.

Se anova capitalizacio de R$ 4
bilhoes no grupo fosse realmen-
te efetivada como foi proposta
originalmente, a Cosan se torna-
ra socia minoritaria da Raizen.
Até entdo, os dois acionistas tém
44% cada um da companbhia.

Com as negociacdes para futu-
ra reestruturacdo, o quadro acio-
nario vai mudar totalmente, com

apotencial conversao das dividas
de credores em ac¢oes, mas sera
uma longa discussao pela frente.

A expectativa é de que a com-
panhia continue com o processo
de venda de ativos. A empresa ja
se desfez de usinas de actcar e
etanol e empresas de energia dis-
tribuida, que nio é considerado
ativo estratégico do grupo.

A estratégia de expansio ace-
lerada na Raizen, com projetos
bilionarios para plantas de se-
gunda geracao, tem sido aponta-
da pelo mercado como um dos
motivos que explicam a crise no
grupo, segundo fontes. A alta ta-
xade juros também pesou na ala-
vancagem do negocio.

Procurada pela reportagem, a
companhia ndo retornou os pe-
didos de entrevista até o fecha-
mento desta edicao.

Para conter crise, Cosan preve venda de participacoes

GABRIEL REIS/VALOR

Michael Esquer e Felipe Laurance
De S&o Paulo

A Cosan disse ontem que plane-
jareduzir o endividamento da
holding com a venda de participa-
¢oes de seu portfdlio de negdcios,
mas nao informou quais ativos
poderao ser negociados.

“Aholding, como existia no pas-
sado, ndo tem mais razio de conti-
nuar. Vamos gerar eficiéncia e re-
duzir a alavancagem com venda
de participacoes”, disse Marcelo
Martins, presidente da Cosan, em
teleconferéncia de apresentacao
deresultados a analistas. Ele afir-
mou que ndo ha data paraa con-
clusdo do processo e que nenhum
ativo foi especificamente escolhi-
do para ser vendido no momento.

Sob o guarda-chuva do conglo-
merado estdo a Raizen, que opera
usinas de actcar e etanol e distribui-
¢do de combustiveis, e que desenca-
deou a crise no grupo, a Compass
(gas), Rumo (logistica), Moove (lu-
brificantes) e Radar (terras).

Odiretor financeiro da Cosan,
Rafael Bergman, negou, neste mo-
mento, a hipétese de venda de
participacdo na Rumo e disse que
apossibilidade & a de que a espe-
culacio de potenciais interessados
esteja acontecendo para gerar im-
pacto de preco, numa tentativa de
alcancar formato de compra que
ndo interessa a companbhia.

“Nao significa que nio vamos
considerar vender alguma partici-
pacio na Rumo. Consideraremos
vendas de participacao em todos

osnegocios. Mas isso vai ser, efeti-
vamente, um movimento oportu-
nista, ou seja, no momento ade-
quado e namelhor estrutura que
possa surgir”, disse Bergman.

A Compass entrou com pedi-
do de oferta inicial de acoes (IPO,
na sigla em inglés) na semana
passada. E a segunda tentativa
do grupo de fazer o IPO. A expec-
tativa é captar R$ 5 bilhoes.

O grupo reportou prejuizo li-
quido de R$ 5,8 bilhdes no quar-
to trimestre, queda de 38% sobre
o mesmo periodo de 2024. No
acumulado de 2025, o prejuizo
liquido totalizouR$ 9,72 bilhoes,
alta de 3% sobre o ano anterior.

Areceitaliquida do quarto tri-
mestre foi de R$ 9,61 bilhoes, que-
dade 18% sobre o mesmo periodo

Martins, presidente: gerar eficiéncia

de 2024.No acumulado do ano
passado, areceita totalizou R$ 40,4
bilhoes, recuo de 8% sobre 2024.

Adivida liquida expandida
(métrica que considera a estrutura
de acoes preferéncias da Cosan em
dezembro) encerrou o ano em
R$9,7 bilhoes, alta de 46% em rela-
¢do a setembro e aumento 58% so-
bre mesmo trimestre de 2024.Ja a
alavancagem fechou o quarto tri-
mestre em 3,1 vezes, inferior 0,6
vez quando comparado com o pe-
riodo imediatamente anterior.

O grupo atribui o resultado ne-
gativo a crise da Raizen e também
aoreconhecimento do “impair-
ment” (deterioracdo) das acdes da
Vale. A Cosan tornou-se acionista
minoritario da mineradora no fim
de 2022, mas teve de se desfazer

das acoes da companhia no inicio
de 2025 para melhorar a estrutura
de capital do conglomerado.

Aolongo do ano passado, o gru-
po enfrentou uma deterioracao fi-
nanceira da Raizen. BTG e Perfin
entraram no capital da Cosan, mas
o aumento de capital de R$ 10 bi-
lhoes nio foi suficiente para estan-
car a turbuléncia no negocio.

Aprioridade em 2025, segundo
a Cosan, foiresolver a estrutura de
capital da holding, para evitar que
asituacao daRaizen contaminasse
odesempenho do grupo. “Os pas-
sos que foram tomados no ano
passado tinham em vista proteger-
mos a Cosan para enderecar para-
lelamente a estrutura de capital de
um dos nossos principais negocios
[0 daRaizen]”, disse Martins.

Renault traca plano para expandir
vendas fora da Europa em mais de 60%

Veiculos

Marli Olmos
De S&o Paulo

O grupo francés Renault anun-
ciou na terca-feira (10) um plano
estratégico para os proximos qua-
tro anos que sustenta o crescimen-
to de vendas totalmente fora daEu-
ropa. O objetivo &, até 2030, elevar
o volume de vendas da marca Re-
nault de 620 mil veiculos em 2025
para 1 milhdo de unidades, um
avancode 61,3%.O planondo prevé
expansao de vendas na Europa.

No continente europeu, a marca
francesa espera chegar em 2030
com a venda anual de 1 milhao de
unidades. Ou seja, um volume
igual ao de 2025, segundo dados
do balanco global da companhia,
divulgado em 19 de fevereiro.

A montadora fundada ha 127
na Franca, almeja, assim, obter, no
mercado internacional, um volu-
me de vendas equivalente ao que
tem hoje no seu continente de ori-
gem. Seria como conquistar “uma
nova Europa”, regido, onde os mer-
cados ndo crescem ha alguns anos.

Para a marca Renault, o foco
estratégico do plano, chamado
de futuReady, esta em cinco mer-
cados: Marrocos, Turquia, Améri-
ca Latina, Coreia do Sul, e India,
com destaque nos trés Gltimos.

A montadora guarda grandes
ambicées na India, onde no fim
do proximo ano sera lancado um
SUV médio para o mercado local
e outros, com possibilidade de
variacoes de energia, incluindo
modelos 100% elétricos.

Na América Latina, que repre-
senta 17% das vendas globais da
marca, a maior aposta estd no

"Vamos jogar
nossas cartas em
ambos os lados
(Renault e Geely)"
Fabrice Cambolive

acordo recentemente fechado
com a Geely. A montadora chine-
saadquiriu26,4% da operac¢do da
empresa francesa no Brasil.

Essa parceria inclui comparti-
lhamento de rede de distribui-
cdo e também desenvolvimento
conjunto de plataformas de no-
vos veiculos na fabrica da Re-
nault em Sio José dos Pinhais
(PR),inaugurada ha 27 anos.

A iniciativa absorvera investi-
mento conjunto de R$ 3,8 bi-
lhoes. O primeiro teste de parce-
ria com a Geely foi na Coreia do
Sul e ja inclui o compartilha-
mento de plataformas.

“Num mundo muito fragmen-
tado, comregulacoes mudando a

cada ano, novas regras sobre con-
tetdo local, novos paradigmas
em relacdo ao cimbio e toda a si-
tuacdo geopolitica que vivemos
precisamos ser ageis. Porisso,nao
hesitamos em fazer parcerias”,
disse Fabrice Cambolive, CEO glo-
bal da marca Renault e Chief
Growth Officer, uma espécie de
responsavel pelo crescimento.

Segundo o executivo, o suces-
so da nova configuracio da ma-
nufatura, na fabrica da monta-
dora no Parana, que passa a in-
cluir os chineses, sera “ter uma si-
tuacao balanceada”.

“Vamos jogar nossas cartas em
ambos oslados”, destacou Cambo-
live numa entrevista por video,

ANA PAULA PAIVA/VALOR

concedida a um grupo de jornalis-
tas da América Latina logo depois
de o CEO do grupo, Francois Pro-
vost, anunciar os novos objetivos.

Na sua apresentacao, Provost
destacou a necessidade de forta-
lecer as operacdes fora da Europa
para poder enfrentar “um am-
biente mais competitivo”.

Embora o plano nao indique
expectativa de ampliacio de ven-
das na Europa, o continente des-
ponta como lugar de maior ex-
pansdo da linha de veiculos ele-
trificados. Até 2030 todos os car-
ros da marca vendidos no merca-
do europeu serdo eletrificados,
sendo metade 100% elétricos e a
outra metade, hibridos.

Ja para os mercados fora da Eu-
ropa, a expectativa é que a eletri-
ficacdo englobe 50% das vendas
(hibridos e elétricos). A outra
metade sera a combustdo.

Além da expansio de vendas
fora da Europa, o novo plano do
grupo Renault, que inclui, ainda,
as marcas Dacia e Alpine, estabe-
lece a meta de manter margem
operacional de 5% a 7% do fatura-
mento, percentuais proximos do
registrado em 2025: 6,6% do fa-
turamento global, que somou
€ 57,9 bilhoes. No ano passado,
as vendas do grupo totalizaram
2,33 milhoes de veiculos.

Esta, ainda, previsto, para os
proximos cinco anos, o lanca-
mento de 12 novos modelos de
carros na Europa e 14 nos merca-
dosinternacionais. Para o merca-
do europeu, o grupo investira em
aumento de autonomia dos vei-
culos elétricos e em parcerias pa-
ra o desenvolvimento de equipa-
mentos de recarga ultra rapidos.

Na parte de manufatura, o no-
vo plano prevé 30% de pecas a
menos por veiculo e a expansao
do uso de robos em tarefas que
exigem mais forca.

Por meio do uso de inteligéncia
artificial, a Renault pretende redu-
zir pela metade o tempo de inativi-
dade das fabricas, diminuir o con-
sumo de agua em 25% e cortar 20%
dos custos de producao.

Resia, da MRV&Co,
enfrenta ‘incerteza’ no
mercado americano

Imoveis
Ana Luiza Tieghi
De Sé&o Paulo

A MRV&Co enfrenta um merca-
do mais incerto para vender os ati-
vos da Resia, sua subsidiaria ameri-
cana. A avaliacio € de Matias Rotel-
la, CEO da Menfis (holding da fa-
milia Menin) e membro do conse-
lho da Resia, que participou de
evento com investidores da
MRV&(Co, nesta terca-feira (10).

A empresa prometeu ao mer-
cado vender US$ 800 milhdes em
ativos até o fim deste ano, como
parte de seu processo de desala-
vancagem, mas concluiu 21% des-
se total até o momento. “Nao con-
seguimos fazer no tempo que nos
queriamos e no tempo que fala-
mos aos investidores”, afirmou.

AResiatem US$ 508 milhdes em
ativos que ja aguardam venda. Co-
mo eles ndo foram comercializa-
dos, disse Rotella, “nao consegui-
mos desalavancar o negocio, nem
gerar o caixa que esperavamos”. A
divisao registrou US$ 60,9 milhoes
em queima de caixa e R$ 1,35 bi-
lhao em prejuizo liquido em 2025,
aprofundando perdas de 2024 e
impactando o resultado anual da
MRV&Co, que teve melhora no
segmento de incorpora¢io no Bra-
sil, seu produto principal.

Por isso, na divulgacao do seu
balanco, na segunda-feira (9), a
empresa destacou que no ira co-
mecar novos projetos na Resia, ao
menos enquanto esta fizer parte
da estrutura da MRV&Co. “Nao
significa que a Resia vai acabar,
estamos estudando alternativas”,
ressaltou o co-CEO Rafael Menin.
Ele sempre refor¢ou que a familia
gosta da tese imobiliaria ameri-
cana e que vé um futuro positivo
para o multifamily (prédios resi-
denciais paralocacao) no pats.

AResia constroi os edificios, alu-
ga as unidades e, entdo, vende os
ativos inteiros para investidores.

Rotella afirmou que a empresa
tem feito o que esta ao seu alcance

— “a politica de imigracio do
Trump no6s ndo controlamos”, dis-
se — como a reducdo da estrutura
administrativa da Resia e trocas
nas empresas que gerem a locacao
dos apartamentos. A Resia atua na
Florida, na Gedrgia e no Texas, com
grande populacdo imigrante.

“Estamos tendo relacionamen-
to pro-ativo com os principais
compradores de multifamily”,
disse, adicionando que a empresa
nao vai mais esperar os ativos es-
tarem totalmente locados para,
entao, buscar um comprador.

O executivo ressaltou, ainda,
que a Resia “ndo € a inica desen-
volvedora com problemas com
aluguéis”, dado que o mercado
como um todo nos Estados Uni-
dos estaria “soft”.

Menin explicou que empreende-
dores nos Estados Unidos acelera-
ram rapidamente a execucio de no-
vos projetos de multifamily. Apesar
da demanda “continuar boa”, o
equilibrio “pendeu mais para a ofer-
ta”, disse. A visio da MRV&Co é de ha
uma sofreoferta de unidades para
aluguel, o que tem afetado o ritmo
de absorcdo dos apartamentos e a
velocidade com a qual os ativos fi-
cam atraentes aos compradores.

Perguntado se o grupo se arre-
pende de ter investido na Resia, o
diretor-financeiro Ricardo Paixao
negou. “Mas da forma como foi fei-
to, posso falar que sim”, disse.

Olhando em retrospecto, a em-
presa deveria ter se mantido no Sul
da Florida, afirmou, sem a expansiao
geografica rapida para Houston e
Dallas. Também deveria ter investi-
do menos na compra de terrenos e
adiado o investimento na fabrica de
“pods” (comodos pré-fabricados).
Em 2022, a companhia anunciou
que investiria US$ 32 milhoes s6 em
equipamentos para essa fabrica, na
Florida. De acordo com ele, hoje ha
capacidade ociosa.

A planta ndo entrou na lista de
desinvestimento da Resia, porque
fornece “pods” para o Gltimo pro-
jeto que a empresa constroi. “Pode
entrar paravenda em breve.”
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Tecnologia Amazon, Oracle, Meta e Alphabet buscam recursos nos mercados dos EUA e da Europa

‘Big techs’ atraem demanda para financiar IA

De Sao Paulo

A Amazon, comandada por An-
dy Jassy, atraiu demanda de cerca
de US$ 126 bilhdes para sua emis-
saode titulos de divida nos Estados
Unidos, uma das maiores ja regis-
tradas para uma oferta corporati-
va, segundo fontes com conheci-
mento direto do assunto. A empre-
saeoutras “big techs” tém buscado
recursos para financiar grandes
projetos de infraestrutura para in-
teligéncia artificial (IA).

A demanda por papéis da Ama-
zon ainda fica atras dos US$ 129 bi-
Ihoes em pedidos para a emissio
de titulos da Oracle, no més passa-
do, mas acima dos US$ 125 bilhoes
daMeta em outubro.

A Amazon havia levantado US$
15 bilhoes em novembro, em sua
primeira emissdo de titulos nos
EUA em trés anos. A Oracle captou
US$ 25 bilhdes no més passado,
enquanto a Alphabet obteve mais
de US$ 30 bilhoes em uma emissao
que abrange divida em dolares, li-
bras esterlinas e francos suicos.

A demanda mostra que o apeti-

te dos investidores por papéis de
grandes empresas de tecnologia
permanece forte. As vendas de ti-
tulos foram retomadas global-
mente depois que o presidente dos
Estados Unidos, Donald Trump, in-
sinuou nesta semana que a guerra
com o Ird terminara em breve.

A captacio também se da em
meio a um temor, por parte de in-
vestidores em Nova York especial-
mente, que as “big techs” estdo in-
vestindo massivamente em star-
tups focadas em IA sem ter no hori-
zonte o retorno financeiro.

A Amazon acabou levantando
ontem (10) US$ 37 bilhdes com a
venda de titulos em dolares ameri-

Amazon planeja
estrear no mercado
europeu, como
objetivo de
arrecadar pelo
menos € 10 bilhdes

\QL

DAVID PAUL MORRIS/BLOOMBERG

Amazon, comandada por Andy Jassy, atraiu demanda de US$ 126 bi e acabou captando US$ 37 bi em titulos de divida

canos, valor que pode chegar a
quase US$ 50 bilhdes com uma
oferta planejada de divida em eu-
ros. A captacdo da Amazon de hoje
(10) € a quarta maior venda de ti-
tulos corporativos dos EUA ja re-
gistrada e amaior que ndo esta vin-
culada a uma aquisicdo. A oferta
foi aumentada da previsio inicial
de US$ 25 bilhoes para US$ 30 bi-
lhoes. A Amazon vendeu os papéis
de divida, considerada de alta qua-
lidade, em 11 tranches, com pra-
zos de dois a 50 anos.

O preco da parte mais longa
dessa oferta — um titulo com ven-
cimento em 2076 — caiu 0,25 pon-
to percentual, para 1,3 ponto per-
centual acima dos titulos do Te-
souro, de acordo com uma pessoa
familiarizada com a transacdo.

A Amazon também planeja es-
trear no mercado europeu, com o
objetivo de arrecadar pelo menos
€10 bilhoes (US$ 11,6 bilhdes) em
uma possivel venda de titulos em
oito partes, com vencimentos de
dois a 38 anos, prevista para ocor-
rer ja nesta quarta-feira (11). (Com
ageéncias internacionais)

‘60+ gasta mais do que a média nacional

Consumo

Bianca Guilherme
De S&o Paulo

Os brasileiros “60+”, com idade
a partir de 60 anos, sdo ativos e
gastam acima da média nacional
em categorias ligadas ao dia a dia
e a qualidade de vida como super-
mercado, farmacia, itens para ca-
sa, eletrénicos e lazer. Os dados
fazem parte do 1° Anuario Mosaic
Insights, elaborado pela Serasa
Experian, apresentado nesta ter-
ca-feira (10). De acordo com o
Censo 2022 do Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica, a popu-
lacdo com 65 anos ou mais cres-
ceu 57% em 12 anos.

O levantamento da Serasa foi
feito a partir de uma analise esta-
tistica da base de dados da em-
presa, que retine informacoes
agregadas de quase 190 milhdes
de CPFs para mapear padroes de

renda e comportamento de con-
sumo no pais.

Para Giovana Giroto, executiva-
chefe de marketing da Serasa Expe-
rian e vice-presidente da unidade
Marketing Solutions da Serasa, o es-
tudo mostrou que envelhecer nao
significa parar de comprar. A princi-
pal mudanca esta na forma de deci-
dir. Em vez de agir por impulso, o
consumidor mais velho prioriza se-
guranca, previsibilidade e confianca
na marca. Planeja melhor as com-
pras, evita riscos desnecessarios e va-
loriza empresas que deixam claras
as condicoes de pagamento e ofere-
cem jornadas simples.

“Quando a gente olha para o Mo-
saic, esse publico aparece distribui-
do em perfis muito diferentes, que
vao desde aposentados com caracte-
risticas de planejamento financeiro
até autébnomos, passando por uma
base produtiva tradicional e tam-
bém por grupos com restricao eco-
ndémica significativa. Isso ajuda a

derrubar um mito importante. Ma-
turidade ndo significa consumir me-
nos. Parte dos 60+ estd entre os con-
sumidores mais relevantes do pais”,
disse Giroto.

O estudo mostra que o cresci-
mento da populacdo mais velha
mudou a dindmica do consumo
no Brasil. Esse avanco influencia a
forma como as marcas vendem,
oferecem crédito e desenvolvem
produtos. Apesar disso, muitas
empresas ainda tratam o ptblico
60+ como um grupo Gnico, asso-
ciado a habitos conservadores e
baixo interesse por novidades.

O relatorio destaca que consumi-
dores com mais de 60 anos com-
pram com frequéncia e também se
sobressaem pelo valor gasto, princi-
palmente nas faixas de renda mais
altas. No grupo chamado pela Sera-
sa como "Populacdo Urbana Conso-
lidada", formado por pessoas que vi-
vem em grandes cidades, tém renda
mais estavel e padrao de consumo ja

estruturado, os consumidores 60+
gastam mais do que 57% dos brasi-
leiros. Ja na Elite Economica e Profis-
sional, que retine pessoas de renda
elevada, alta escolaridade e estabili-
dade na carreira, o consumo supera
ode 72%da populacio.

A pesquisa também mostra que
pessoas com mais de 60 anos to-
mam decisoes de compra com mais
calma. Elas evitam gastos por impul-
so, preferem marcas conhecidas, va-
lorizam pregos claros e dao impor-
tancia a facilidades de pagamento.
Servicos simples, praticos e que nio
tragam problemas no uso também
ganham prioridade.

Para entender os diferentes pa-
droes de consumo no pais, a Serasa
Experian cruzou dados de renda e
comportamento de compra usando
0 Mosaic, sistema que organiza a po-
pulacio em grupos com caracteristi-
cas parecidas de estilo de vida e si-
tuacdo financeira. A analise indica
que o mercado brasileiro ndo € sus-

tentado apenas pelos extremos de
renda. A maior parte do consumo
(60%) vem de grupos que estao em
fase de crescimento financeiro e
mantém consumo ativo, mesmo
com orcamento apertado.

Esses perfis retinem trabalhado-
res formais, autbnomos, pequenos
empreendedores e familias que bus-
cam melhorar de vida. Sio pessoas
que movimentam o varejo com
compras frequentes e decisdes bem
planejadas. Ha também grupos em
faixa intermediaria, formados por
aposentados com vida financeira
mais organizada, consumidores li-
gados as economias regionais e jo-
vens profissionais ja inseridos no
mercado de trabalho. Juntos, esses
grupos representam 29,6% da popu-
lacdo adulta e sinalizam um Brasil
marcado por amadurecimento eta-
rio, diferencas regionais mais esta-
veis e consolidacdo de novos perfis
de inser¢ao no mercado de trabalho
enosistema financeiro.

Na outra ponta estao grupos me-
nores, cerca de 11%, compostos por
pessoas de renda mais alta, maior es-
tabilidade profissional e capacidade
de manter gastos por longos perio-
dos. Embora representem uma par-
cela reduzida da populacio, sdo
consumidores importantes para
produtos e servicos de maior valor e
para estratégias de fidelizacdo. O es-
tudo mostra ainda que brasileiros
com renda acima de 10 salarios mi-
nimos representam apenas 3,5% da
populacio, e menos de 1% recebem
acima de 20 salarios minimos.

Itat e 30e fecham

Marketing

Luana Dandara
De Sao Paulo

De olho na expansdo do mer-
cado de entretenimento ao vivo
e no uso de experiéncias como
ferramenta de relacionamento
com clientes, o Itad Unibanco
anunciou nesta terca-feira (10) o
Itaq Live, plataforma proprieta-
ria de musica que retne benefi-
cios em shows e turnés. A inicia-
tiva, desenvolvida em parceria
com a produtora 30e, inclui pré-
venda de ingressos, descontos
de até 30% e experiéncias exclu-
sivas. O acordo entre as empre-
sas tem duracdo de cinco anos e
prevé a realizacdo de cerca de
800 apresentacoes.

O lancamento foi apresentado
em evento ontem (10) no Museu
de Arte de Sao Paulo Assis Cha-
teaubriand (Masp), em Sio Pau-
lo. Desde o inicio da parceria en-
tre o banco e a 30e, em dezem-

bro de 2025, mais de 30 apre-
sentacoes foram divulgadas e oi-
to turnés confirmadas, envol-
vendo dez artistas.

Entre os projetos anunciados
estdo a turné da banda de rock
canadense Rush; “O Ultimo Voo
da Nave”, de Xuxa Meneghel;
além de shows da cantora Lini-
ker, do rapper Emicida e da
banda Bario Vermelho. Tam-
bém esta prevista a realizacio
da turné “O Maior Encontro do
Samba”, com Zeca Pagodinho,
Alcione e Jorge Aragao.

Para clientes do banco, o Itad
Live oferece pré-venda para tur-
nés de artistas nacionais e inter-
nacionais, acesso a diferentes ca-
tegorias de ingressos, descontos

apresentacoesde
muisica estio previstas

acordo de 5 anos

entre 5% e 30% e parcelamento
sem juros. A programacao inclui
ainda pacotes que combinam
ingressos com experiéncias co-
mo acesso a passagem de som,
encontros com artistas e areas
de hospitalidade, além de espa-
cos dedicados em alguns shows,
com entrada antecipada e filas
exclusivas. O ItaG também anun-
ciou mais um ano de patrocinio
ao festival Rock in Rio, parceria
que ja dura cerca de 25 anos.

A diretora de marketing do
Itat Unibanco, Juliana Cury, afir-
mou que o banco decidiu reunir
diferentes iniciativas ligadas a
musica em uma estrutura inica,
com foco na relacio com os
clientes. Na avaliacao da executi-
va, o lancamento ocorre em um
momento de transicio para o
banco apés a celebracdo de seu
centenario, em 2024. Na ocasiio,
a instituicdo promoveu um
show gratuito de Madonna na
praia de Copacabana, no Rio de
Janeiro. “Depois de 100 anos, es-

tamos comecando um novo ci-
clo com a cabeca ainda mais
orientada ao cliente. A ideia &
entender o comportamento das
pessoas e como podemos nos
conectar com necessidades reais
do dia a dia”, disse Cury.

O executivo-chefe (CEO) da
30e, Pepeu Correa, diz que o
movimento acompanha mu-
dancas na dindmica do setor de
entretenimento ao vivo. “Esta-
mos vivendo um momento de
mudanca no entretenimento
do Brasil. O mercado deixou de
ser moldado por eventos pon-
tuais e passou a trabalhar com
escala, recorréncia e planeja-
mento” afirmou.

O Itat registrou lucro recor-
rente de R$ 12,317 bilhées no
quarto trimestre de 2025, com
alta de 3,7% na comparacao com
o trimestre imediatamente ante-
rior. Considerando o ano todo
de 2025, o lucro foi de R$ 46,830
bilhoes, alta de 13,1% ante o re-
sultado de 2024.

Meta vai cobrar taxa de
anunciantes na Europa

Redes sociais

Foo Yun Chee
Reuters, de Bruxelas

A Meta Plataforms, comanda-
da por Mark Zuckerberg, cobra-
ra dos anunciantes uma “taxa de
localizacao” que varia de 2% a 5%
para cobrir os impostos sobre
servicos digitais cobrados por
alguns paises, informou a gigan-
te da tecnologia dos Estados
Unidos nesta terca-feira (10), se-
guindo os passos de Alphabet e
Amazon.

A taxa, para antincios em ima-
gem ou video veiculados nas
plataformas da Meta, incluindo
campanhas de clique para men-
sagem do WhatsApp e mensa-
gens de marketing juntamente
com anancios, serda aplicada a
partir de maio deste ano e tam-
bém cobrird outras taxas gover-
namentais.

“Até agora, a Meta tem cober-

to esses custos adicionais. Essas
mudancas fazem parte do esfor-
co continuo da Meta para res-
ponder ao cendrio regulatorio
em evolucdo e se alinhar aos pa-
droes do setor”, disse a empresa,
em comunicado divulgado on-
tem (10).

As “taxas de localizacido” sdo
determinadas pelo local onde o
publico esta situado e nio pelo
endereco do negocio dos anun-
ciantes.

A Meta listou seis paises onde
as taxas serdo aplicadas, varian-
do de 2% no Reino Unido a 3%
na Franca, Italia e Espanha e 5%
na Austria e Turquia.

Os impostos digitais, cobra-
dos como uma porcentagem da
receita obtida pelas grandes em-
presas de tecnologia nos paises,
individualmente, atrairam criti-
cas do governo dos Estados Uni-
dos, e de seu presidente Donald
Trump, que disse que eles discri-
minam as empresas americanas.

Movimento falimentar

Faléncias Decretadas

Empresa: Amorim Comércio de Calcados Ltda.
-CNPJ:33.638.752/0001-31 - Endereco: Av.Men-
donga Furtado, 1937, Bairro Aldeia - Administra-
dor Judicial: Dra. Idenilza Regina de Siqueira Ru-
fino - Vara/Comarca: 4a Vara de Santarém/PA
Empresa: B. Transportes Ltda. - CNPJ
04.353469/0001-65- Endereco: Av. Gettilio Dor-
nelles Vargas, 3540, Esquina com Rua Nicaragua,
Bairro Lider, Chapecé/sc - Administrador Judicial:
A Prépria Administradora Judicial da Recupera-
¢ao Judicial Rescindida, Lindoso e Aratjo Consul-
toria Empresarial Ltda. P/ Sr. José Luiz Lindoso da
Silva - Vara/Comarca: Vara Regional de Faléncias
e Recuperagdes Judiciais e Extrajudiciais de Con-
cérdia/SC - Observagdo: Recuperacdo judicial
convolada em faléncia.

Empresa: Bauer Postos Comércio de Combus-
tiveis e Conveniéncias Ltda. - CNPJ:
25.261.880/0001-80 - Endereco: Av. General

0Osério, D 380, Centro, Chapecd/sc - Administra-
dor Judicial: A Prépria Administradora Judicial da
Recuperacao Judicial Rescindida, Lindoso e Aral-
jo Consultoria Empresarial Ltda. P/ Sr. José Luiz
LindosodaSilva-Vara/Comarca: Vara Regional de
Faléncias e Recuperagdes Judiciais e Extrajudi-
ciais de Concordia/SC - Observagao: Recuperagdo
judicial convolada em faléncia.

Empresa: Galant Comércio de Cosméticos &
Servigos Ltda. - CNPJ: 30.118.117/0001-35 -
Endereco: Rua Jeroaquara, 406, Apto. 246,
Bairro Vila Romana - Administrador Judicial:
Brizolae Japur Administragdo Judicial Ltda., Re-
presentada Pelo Dr. Rafael Brizola Marques - Va-
ra/Comarca: 3a Vara de Faléncias e Recupera-
¢des Judiciais de Sdo Paulo/SP

Processos de Faléncia Extintos

Requerido: Araca Agrocereais Ltda. - CNPJ:
04.571.885/0001-30 - Requerente: S| Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios Multisse-

torial - Vara/Comarca: Vara Regional Empresa-
rial de Santa Rosa/RS - Observagdo: Peticéo ini-
cial indeferida.

Requerido: Conforto Rede Comercial de Col-

rente: Investor Fundo de Investimentoem Direitos
Creditérios - Vara/Comarca: 3a Vara de Faléncias
e Recuperagoes Judiciais de Sao Paulo/SP - Ob-
servacao: Desisténcia homologada.

choes Ltda., Nome Fantasia Copel Colchdes -
CNPJ: 61.522.850/0001-44 - Enderego: Av. Lins
de Vasconcelos, 160, Bairro do Cambuci - Reque-
rente: Pinuscam Industria e Comércio de Madeira
Ltda. - Vara/Comarca: 2a Vara de Faléncias e Re-
cuperagdes Judiciais de Sdo Paulo/SP - Observa-
cdo: Pedido julgado improcedente.

Requerido: Motorbox Comércio de Pecas e
Acessorios Ltda. - CNPJ: 37650.219/0001-
46 - Endereco: Rua Sergipe, 475, Cjto. 403, Sa-
la 03, Bairro Consolagdo - Requerente: Ebf Vaz
Distribuidora e Logistica Ltda. - Vara/Comar-
ca: 2a Vara de Faléncias e Recuperagdes Judi-
ciais de Sdo Paulo/SP - Observagao: Pedido jul-
gado improcedente.

Requerido: Primebor Artefatos de Borrachas
Ltda. Epp - CNPJ: 53982.489/0001-00 - Reque-

Recuperacio Judicial Deferida

Empresa: Auto Escola de Fragoso Eieli - CNPJ:
02.218.521/0001-45 - Enderego: Rua Guarany,
1001, Loja 02, Bairro Piabeta, Vila Inhomirim -
Administrador Judicial: Neves, Figueiredo, Cer-
queira & Souza Advogados - Vara/Comarca: 1a
Vara de Magé/RJ

Empresa: Chama de Ouro Bem Estar Ltda. -
CNPJ: 17417546/0001-45 - Endereco: Fazenda
Sao Sebastido, Gleba B, S/n?, Bairro Ag ua Parada,
Mombuca/sp - Administrador Judicial: Fvs Admi-
nistragao e Gestdo Judicial Ltda, Representada
Pela Contadora Sra. Vivian Sampaio de Souza -
Vara/Comarca: 1a Vara Regional de Competéncia
Empresarial e de Conflitos Relacionados A Arbi-
tragem Das 42 e 102 Rajs/SP

Cumprimento de Recuperacio
Judicial

Empresa: Mcfil Indistria e Comércio de Fel-
tros Ltda. - CNPJ: 92.660.240/0003-00 - Ende-
reco: Av. Das Industrias, 1001, Distrito Industrial -
Vara/Comarca: 2a Vara de Cachoeirinha/RS - Ob-
servagdo: Face ao cumprimento do plano aprova-
do pela assembleia geral de credores.

Recuperacdes Judiciais Concedidas

Empresa: André Ribeiro de Carvalho Agrope-
cuaria - CNPJ: 54.874945/0001-61 - Endereco:
Rodovia Go164, Km 310, Esquina1l Km, ZonaRural
- Vara/Comarca: Vara Civel de Sdo Miguel do Ara-
guaia/GO - Observacdo: Face ahomologagdo dopla-
no aprovado pela assembleia geral de credores.

Empresa: Daniela Taranta Martins Ribeiro
Agropecuaria - CNPJ: 54.874.377/0001-07 -
Endereco: Rodovia Go 164, Km 310, Esquina 11
Km, Zona Rural - Vara/Comarca: Vara Civel de

S&o Miguel do Araguaia/GO - Observagdo: Face
a homologagdo do plano aprovado pela assem-
bleia geral de credores.

Empresa: Julieta Ribeiro de Carvalho Agrope-
cuaria - CNPJ: 54.874975/0001-78 - Endereco:
Rodovia Go 164, Km 310, Esquina11Km, Zona Rural
- Vara/Comarca: Vara Civel de Sdo Miguel do Ara-
guaia/GO - Observacao: Face ahomologagao dopla-
no aprovado pela assembleia geral de credores.
Empresa: Luiza Ribeiro de Carvalho Agropecua-
ria - CNPJ: 54.874.704/0001-12 - Endereco: Rodo-
via Go 164, Km 310, Esquina 11 Km, Zona Rural -
Vara/Comarca: Vara Civel de Sdo Miguel do Ara-
guaia/GO - Observagao: Face ahomologagdodopla-
no aprovado pela assembleia geral de credores.
Empresa: Sf Agronegécios Ltda. - CNPJ:
32.856.008/0001-40 - Endereco: Av. Olinda,
960, Park Lozandes, Goiania/go - Vara/Comarca:
Vara Civel de S&o Miguel do Araguaia/GO - Ob-
servacdo: Face a homologagao do plano aprovado
pela assembleia geral de credores.
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DesempenhoA divisio de computacido em nuvem representou 52% do faturamento,
somando US$ 8,9 bilh6es no trimestre, alta de 44% na comparacao anual

Com mais negocios em nuvem,
Oracle aumenta receita e lucro

Daniela Braun
De S&o Paulo

A Oracle registrou lucro liquido
de US$ 3,7 bilhdes no terceiro tri-
mestre fiscal de 2026, resultado
que superou em 27% o lucro liqui-
do de US$ 2,9 bilhdes alcancado
um ano antes. A receita também
cresceu. O resultado foi bem rece-
bido pelos investidores e analistas.
As acoes da Oracle, que fecharam o
pregao regular em queda de 1,43%
na bolsa de Nova York (Nyse), subi-
ram 13,6% logo ap6s a divulgacio
do balan¢o e do fechamento do
mercado.

A empresa registrou lucro por
acao de US$ 1,27 nos trés meses
encerrados em 28 de fevereiro,
altade 24% embase anual.Jaolu-
cro por acdo ajustado foi de US$
1,79, alta de 21%. O resultado su-
perou as estimativas de analistas
sondados pela Zacks Investment
Research, que projetavam lucro
ajustado por acio de US$ 1,70
para o periodo.

Areceita trimestral da Oracle al-
cancou US$ 17,2 bilhdes, alta de
22% em base anual, e também su-
perou a receita de US$ 16,89 bi-
lhoes projetada por Wall Street.

Areceita da divisio de compu-
tacdo em nuvem da Oracle repre-
sentou 52% do faturamento da
companhia, somando US$ 8,9 bi-
Ihoes no trimestre, alta de 44% na
comparacao anual.

“Os nimeros foram realmente
fortes, tanto em receita quanto
margens”, comentou o socio da

gestora Sdo Pedro Capital, Thia-
go Kapulskis, sobre o balango.
“O destaque foi a parte que im-
porta, que é nuvem [computa-
cional]”, acrescentou.

A empresa informou ter encer-
rado o trimestre com US$ 533 bi-
Ihoes em receitas contratadas, ou
Obrigacoes de Desempenho Res-
tantes (RPO, na sigla em inglés),
um salto de 325% na comparacao
com igual periodo do ano fiscal
passado. A maior parte do aumen-
to ds receitas contratadas no tri-
mestre veio de contratos de IA em
larga escala, nos quais os clientes
financiardo as compras antecipa-
das de semicondutores, informou
aempresa em comunicado.

A Oracle esta entregando capa-
cidade em nuvem aos clientes ra-
pidamente, com 90% dessa capaci-
dade entregue no trimestre dentro
do prazo ou antes, afirmou o co-
executivo-chefe Clay Magouyrk,
em uma teleconferéncia ap6s a di-
vulgacdo dos resultados.

“A demanda por computacao
em nuvem para treinamento e
inferéncia de IA continua cres-
cendo mais rapido do que a ofer-
ta”, afirmou a empresa. “Além
disso, alguns dos maiores consu-
midores de capacidade de IA em
nuvem fortaleceram substancial-
mente suas posi¢oes financeiras
recentemente.”

Investidores avaliam atenta-
mente o potencial de retorno so-
bre as crescentes despesas de ca-
pital (capex) de gigantes de tec-
nologia em infraestrutura com-
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A Oracle esta
entregando
capacidade em
nuvem aos clientes
rapidamente

Clay Magouyrk

putacional para servicos de nu-
vem e inteligéncia artificial (IA).

Em fevereiro, a Oracle anun-
ciou planos para levantar US$ 50
bilhoes, este ano, a fim de expan-
dir sua infraestrutura de compu-
tacao em nuvem.

“A empresa enfrenta pressdo de-
vido aos altos custos de infraestru-
tura impulsionados por IA e da

concorréncia”, disse a Zacks antes
da divulgacao do balanco.

Demissoes em massa de 20 mil
a30mil funcionarios, entre 12% e
18% da equipe global, estao nos
planos da empresa para reduzir
custos e equilibrar uma crise de
caixa gerada pelos investimentos
bilionarios em infraestrutura, in-
formou a Bloomberg, na sexta-
feira (6), citando pessoas familia-
rizadas com o assunto.

No comunicado sobre o balan-
¢o, a Oracle comentou que vem
usando IA para reduzir custos de
desenvolvimento de software.
“Os modelos de IA para geracio
de codigo de computador torna-
ram-se tdo eficientes que reestru-
turamos nossas equipes de de-
senvolvimento de produtos em
grupos menores, mais ageis e
produtivos”, disse aempresa. “Es-
sanova tecnologia de geracio de
codigo por IA nos permite criar
mais software em menos tempo e
com menos pessoas.”

Na semana passada, a Oracle e
a OpenAl recuaram de um plano
de expansao de centros de dados,
em Abilene, no Texas, disse uma
fonte familiarizada com o assun-
to ao Barron’s, informou a agén-
cia de noticias Dow Jones. Segun-
do a Bloomberg, a Meta Plat-
forms estaria interessada no es-
paco adicional para “data cen-
ters” proprios.

Atualmente, Oracle e OpenAl
possuem oito edificios que abri-
gam centros de dados numa area
de 445 hectares em Abilene. A
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instalacdo é o primeiro esforco
do Projeto Stargate, uma parce-
ria entre OpenAl, Oracle, Soft-
Bank e a Casa Branca para injetar
bilhoes de dolares na construcio
de centros de dados de IA.

Para o quarto trimestre fiscal
de 2026, a Oracle projeta um
crescimento de receita entre 18%
e 20%, em base anual, e um avan-
¢o de 44% a 48% na receita de
computacdo em nuvem, em
moeda constante. A empresa
também projeta lucro por acio
ajustado entre US$ 1,92 e US$
1,96 em moeda constante, alta de
15% a 17% na comparacao anual.
A empresa manteve a projecao
de receita de US$ 67 bilhdes para
oano fiscal de 2026.

Curtas

Meta e Molthook

A Meta Plataforms, que controla
WhatsApp, Instagram e Facebook,
planeja adquirir a Moltbook, uma
plataforma de rede social para
agentes de inteligéncia artificial
(IA). A gigante de tecnologia disse
ontem (10) que a equipe da Molt-
book se juntara a sua divisio Supe-
rintelligence Labs, conhecida co-
mo MSL. O acordo marca o mais
recente movimento da Meta, co-
mandada por Mark Zuckerberg,
para ampliar suas operacdes atre-
ladas a inteligéncia artificial. Na
Moltbook, agentes de IA podem
publicar, comentar e dar votos em
“posts”, enquanto usuarios huma-
nos acompanham o “feed”, mas
ndo podem postar. O site foi cria-
do por Matt Schlicht, diretor-pre-
sidente da startup de compras por
inteligéncia artificial Octane AL A
Moltbook foilancada em janeiro
deste ano. A Meta também adqui-
riu recentemente por mais de US$
2 bilhoes a startup de IA Manus, de
Cingapura, que realiza pesquisas
profundas e executa outras tarefas
para usuarios pagantes.

Alphabet e Intersect

A controladora do Google, a Al-
phabet, concluiu a compra por
US$ 4,75 bilhdes da Intersect, ga-
rantindo a propriedade da desen-
volvedora de energia edlica e solar
como parte dainiciativa de asse-
gurar o fornecimento de energia
para a expansao de seus “data cen-
ters”. O acordo torna o Google o
Gnico gigante de tecnologia a pos-
suir uma empresa de energia, in-
formou The Wall Street Journal no
inicio do més passado. A aquisicio
junto a gestora de private equity
TPG havia sido anunciada no fim
de dezembro. Como parte da ope-
racdo, os investidores da Intersect
separaram o negocio de energia
conectado a rede elétrica para
criar uma nova empresa indepen-
dente chamada IPX Power.

Agronegocios
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Comércio Os dois mercados sdo fechados ao produto brasileiro, e
abertura poderia significar um folego diante das cotas da China

Setor de carne espera avan¢o em
negociacoes com Japao e Coreia

Rafael Walendorff
De Brasilia

A indtstria exportadora de car-
ne bovina espera que a influéncia
do presidente Luiz Inacio Lula da
Silva ajude a destravar as negocia-
¢oes de décadas com dois merca-
dos estratégicos que seguem fe-
chados ao produto brasileiro: Ja-
pao e Coreia do Sul. Juntos, os pai-
ses importam mais de 1 milhdo de
toneladas por ano, sobretudo dos
Estados Unidos e da Australia.

Uma possivel abertura ao Brasil
pode significar folego para diversi-
ficar os embarques e agregar valor
a alguns cortes em momento de
pressdo no setor com as cotas im-
postas pela China, principal clien-
te brasileiro. A possibilidade mais
madura € com o Japao. O processo
com a Coreia ainda é um sonho
mais distante e ndo deve ser encer-
rado em 2026, apesar dos avancos.

A estratégia do setor ja deu cer-
to com o Vietnd, que abriu seu
mercado em marco de 2025 apos
a visita de Lula ao pais. Na oca-
sido, o Brasil fez concessoes, como
a autorizacao para importacao de
tilapia dos vietnamitas. Oito frigo-

Em fevereiro deste ano, Lula es-
teve em Seul, capital da Coreia do
Sul, e enfatizou o pedido de aber-
tura do mercado a lideres politicos
e empresarios coreanos. “O Brasil
vem trabalhando ha quinze anos
para obter acesso ao mercado de
carne bovina coreano. O bulgogi,
tradicional churrasco coreano,
combina com uma carne de quali-
dade como a brasileira”, brincou
Lula em discurso no pais asiatico.

“Estamos prontos para avancar
nos procedimentos sanitarios ne-
cessarios para que o Brasil estejano
prato do cidaddo coreano. Isso
também permitira que os maiores
frigorificos do mundo, que sio bra-
sileiros, se instalem e invistam aqui
na Coreia”, afirmou na ocasido.

Com o “empurrio” deLula, o go-
verno da Coreia do Sul firmou
compromisso de enviar uma mis-
sdo para realizar auditoria no Bra-
sil ainda neste ano. “A noticia é
boa, plantamos a abertura do mer-
cado, pois se comprometeram a vir
para o Brasil”, disse Roberto Pero-
sa, presidente da Associacio Brasi-
leira das Inddstrias Exportadoras
de Carnes (Abiec). Ele ressaltou
que nio ha data marcada, mas que

Ap6s a auditoria presencial, que
sera realizada por uma das duas
agéncias estatais responsaveis pe-
las avaliacoes sanitarias, o proces-
so com a Coreiado Sul é apenas do-
cumental. “Depois dessa visita, é
tudo documental. Se quiser fazer a
abertura em um més, faz”, disse.

“Temos chance grande de o
processo avancar rapidamente,
mesmo que isso signifique um pe-
riodo entre seis meses € um ano
apos a visita”, afirmou Perosa. Por
isso, a expectativa é que a abertu-
ra s6 ocorra a partir de 2027.

A Coreia do Sul importa cerca
de 600 mil toneladas de carne
bovina por ano, principalmente
dos Estados Unidos e da Austra-
lia. Além do compromisso para
auditar o sistema sanitario brasi-
leiro na negociacio para expor-

"0 bulgogi,
tradicional
churrasco coreano,
combinacom a
carne brasileira”

tacdo do produto, os coreanos se
comprometeram a abrir seu mer-
cado para os ovos do Brasil.

O secretario de Comeércio e Re-
lacoes Internacionais do Ministé-
rio da Agricultura, Luis Rua, apon-
tou ainda avancos na relacio com
a Coreia do Sul com a confirma-
cio de auditorias para abertura
para exportacdo de uvas e para
novas habilitacdes de estabeleci-
mentos para venda farinhas de
origem animal e carne suina.

“Também houve promessa de
resposta em trés semanas para a
habilitacao de 15 novos estabele-
cimentos de aves, um aumento de
33%no ntmero de plantas habili-
tadas, caso se confirme”, disse.

O Japao, por sua vez, enviara
uma missao técnica para auditoria
no sistema sanitario brasileiro en-
tre a Gltima semana de marco e a
primeira de abril, apurou a repor-
tagem. O governo japonés pediu
discricdo com a agenda no Brasil,
que nao foi divulgada.

A auditoria serd concentrada
nos trés Estados da regido Sul,
apesar de pedidos do Brasil para
incluir Rondoénia e Acre. Recen-
temente, o Ministério da Agri-

lhes sobre os procedimentos
adotados na fiscalizacao.

Pessoas a par das tratativas ava-
liam que uma eventual abertura
de mercado vai levar em conside-
racdo a posicao do Mercosul na re-
lacao com o Japdo. A Argentina ja
tem autorizacdo para enviar carne
daregido daPatagdnia, mas olocal
concentra cerca de 2% do rebanho
do pais. As negociagoes dos japo-
neses com os argentinos estao em
um estagio mais avancado. O Uru-
guai ja fornece ao Japio e o Para-
guaiiniciou conversas.

A avaliacio de fontes que acom-
panham o tema é que a eventual
abertura para o Brasil estara em
um pacote para atender o bloco
sul-americano e nao de forma iso-

E—

Luis Rua, secretario do ministério, vé avancos na relacao com a Coreia o Sul

CARLOS SILVA /MAPA

B |

bre aftosa sem vacinacao, condi-
cdomelhor que a da Argentina.

Ha leituras também de que o
aval depende de costuras politi-
cas entre Toquio e os Estados
Unidos, principal fornecedor de
carne bovina ao Japdo, que vé a
concorréncia aumentar nesse
mercado com as negociacoes em
tempos de guerra tarifaria.

OJapaovive um momento de al-
tanainflacio de alimentos. Com a
economia estagnada, o poder de
compra da populacio estd em
queda, o que afeta o consumo de
carne bovina. No pais asiatico, o
produto é mais caro que o frango,
em propor¢ao ainda maior que no
Brasil. A competitividade da carne
bovina brasileira em relacio a ou-

rificos foram habilitados e ja ini-  a visita coreana pode dar um “im- P . d te l cultura enviou respostas a um lada. Pesa a favor dos brasileiros o tros fornecedores pode ser um
ciaram as vendas ao Vietna. pulso importante” na negociacao. resiaente Lula questionario prévio com deta- status sanitario de pais livre de fe-  atrativo a mais nesse cenario.
valor.com.br

Biocombustivel Comércio Investimentos

BRDE aprova crédito para usina de biodiesel

A Soli3 Unido Central
Cooperativa obteve a aprovagio
de umalinha de R$ 300 milhdes
do Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo Sul
(BRDE) para construir uma usina

de biodiesel em Cruz Alta (RS). A
cooperativa também conseguiu
licenca prévia de implantacao
parainiciar a construgao.

valor.com.br/agro

Exportacao de café caiu 23% em fevereiro

As exportacdes brasileiras de
café cairam 23,5% em fevereiro
na comparacdo anual, para 2,6
milhdes de sacas de 60 quilos,
segundo o Conselho dos
Exportadores de Café do Brasil

(Cecafé). A receita recuou 14,7%,
para US$ 1,061 bilhdo. Os
embarques de café arabica
representaram 78.9% do total.

valor.com.br/agro

AgroVen cria unidade de fusoes e aquisicoes

0 AgroVen, clube de investidores
do agronegécio, criou uma
unidade especializada em
Corporate Venture Capital (CVC)
e suporte a fusGes e aquisicdes
(M&A). A XVen Intelligence sera

um brago da rede de investidores
e lideres do setor que conta com
membros como SLC, Bayer,
Cooxupé e Minerva Foods.

valor.com.br/agro
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Cenarios Com protocolo, Corregedoria Nacional
de Justica quer auxiliar magistrados e uniformizar
a aplicacdo de regras em processos do género

Guia sobre recuperacao
judicial no agro vai
orientar juizes no pais

Rafael Walendorff e Patrick Cruz
De Brasilia e Sao Paulo

A Corregedoria Nacional de
Justica criou uma espécie de guia
para orientar juizes de primeiro
grau de todo o pais em casos de
pedidos de recuperacio judicial
feitos por produtores rurais. Se-
gundo a Corregedoria, os objeti-
vos do protocolo sio uniformizar
a interpretacdo e a aplicacdo das
regras em processos do género.

O protocolo com as diretrizes
€ uma resposta ao forte cresci-
mento dos pedidos de recupera-
¢do judicial no agro brasileiro.
Levantamento da Serasa Expe-
rian mostra que, no ano passa-
do, os tribunais receberam, ao
todo, 1.990 solicitacdes de pro-
tecdo contra credores no agro-
negocio brasileiro, segundo in-
formou o Valor no inicio desta
semana. O volume, recorde, foi
56,4% maior do que o de 2024.

Para solicitar recuperacao ju-
dicial, informa o guia, os produ-
tores tém que comprovar que
exercem atividade rural ha mais
de dois anos. Entre outros pon-
tos, a lista de diretrizes inclui
ainda plano especial de recupe-
racio para causas de até R$ 4,8
milhées, nomeacdo de um pro-
fissional para realizar a consta-
tacdo prévia das condi¢des do
devedor e a possibilidade de
consolidacdo processual para
grupos de produtores rurais.

Além disso, o texto replica tre-
chos da Lei de Faléncia e Recupe-
racio Judicial (11.101/2005) e
reforca os critérios que vedam os
pedidos, com a preservacido do
ato cooperativo e a exclusido de
créditos vinculados a Cédulas de

Produto Rural (CPR), entre ou-
tros. A Corregedoria, que elabo-
rou o guia, € a estrutura do Con-
selho Nacional de Justica (CNJ)
responsavel por atividades disci-
plinares e também de orienta-
cdo de magistrados, tribunais e
cartorios de todo o pais.

Forum Nacional de Recupera-
cdo Empresarial e Faléncia (Fona-
ref) e Comissao Técnica Especial
trabalharam no protocolo apds
pedido de providéncias do Mi-
nistério da Agricultura. O minis-
tro Mauro Campbell Marques,
corregedor nacional de Justica
do CNJ, assinou na segunda-feira
o guia, que leva formalmente o
nome de Provimento 2016/2026.

“Esta € uma medida fundamen-
tal para equilibrar a preservacao
da atividade produtiva no campo
com a protecdo dos direitos dos
credores, fortalecendo a estabili-
dade econoémica do setor agrope-
cuario”, escreveu o Fonaref. Procu-
rada, a Confederacao da Agricultu-
ra e Pecuaria do Brasil (CNA) disse
que aindaia avaliar anorma.

A texto com as diretrizes ndo é
“vinculante”, de aplicacio obri-
gatoria, entdo ainda ha margem
para interpretacio dos juizes
nas decisoes, mas ele ajuda a es-
clarecer um assunto que ainda é
muito novo no agro brasileiro. O
crescimento do nimero de pedi-
dos de recuperacao judicial no
setor € um fendmeno recente, e,

1990

foram os pedidos de
recuperacio em 2025

assim, o instrumento é novidade
para muitos magistrados.

“Ha pontos que vao gerar dis-
cordancia, mas, no geral, o guia
traz algo muito positivo. Ele vai
ajudar a balizar as interpretacoes
dos juizes, e isso reforca a segu-
ranca juridica”, diz Fernanda Ki-
kuti Ramalho, socia do Castro
Barros Advogados, que trabalha
em litigios empresariais e rees-
truturacao de clientes do agro.

Para o produtor rural pessoa fi-
sica comprovar que atua ha mais
de dois anos no campo, ele tera
que apresentar ao juiz documen-
tos como Livro Caixa Digital do
Produtor Rural (LCDPR), registros
contabeis legais, declaracio do
imposto de renda ou balancgo pa-
trimonial. Ja a pessoa juridica po-
dera comprovar o tempo de ativi-
dade com a apresentacdo da Es-
crituracao Contabil Fiscal (ECF).

Para alguns juristas, essa lista de
diretrizes tem pros e contras. Por
um lado, as normas formalizam e
tornam mais previsiveis os proces-
sos de recuperacdo judicial no
campo, mas, por outro, exigem
que os produtores rurais tenham
mais estrutura e preparo para levar
adiante processos do género.

“A norma padroniza o proce-
dimento, especialmente quanto
a comprovacdo da atividade ru-
ral e a organizac¢ao das informa-
¢des contdbeis, o que também
contribui para orientar a atuagio
de juizes de primeiro grau, uni-
formizando a jurisprudéncia.
Por outro lado, evidencia a neces-
sidade de maior profissionaliza-
¢do do produtor”, afirmou
Eduardo Diamantino, so6cio do
Diamantino Advogados Associa-
dos, especializado no setor.

Renato Buranello, do IBDA: ‘Essa orientacao juridica era muito necessaria’

O texto reforca em quais situa-
coesnao se pode solicitar recupe-
racdo judicial. Ele repete, além
disso, que os créditos nao sujei-
tos ndo poderdo entrar na recu-
peracio judicial de produtor sem
concordancia prévia do credor.

Na lista de créditos que ficam
de fora de pedidos de recupera-
¢do judicial estdo, entre outros,
os recursos que os produtores
usarem nos trés anos anteriores
para comprar terras, financia-
mentos com juros controlados
que o produtor ja tenha renego-
ciado, CPRs, contratos de coope-
rativas e patrimonio rural em
afetacdo. A norma prevé a possi-
bilidade de pedido de plano es-
pecial de recuperacdo judicial,
desde que o valor da causa seja
inferior a R$ 4,8 milhoes.

O guia esclarece a norma que
exige que o produtor rural apre-
sente um laudo técnico, feito por
um terceiro, para atestar as con-
di¢des operacionais da sua ativi-

dade, como o estado do maqui-
nario, das instalacoes, e declarar
as garantias constituidas sobre
as safras presentes e futuras ou
sobre o rebanho. Na declaracao,
sera preciso informar a perspec-
tiva de colheita no ciclo vigente
ou da producao pecuaria.

Na avaliacdo de Renato Bura-
nello, sdcio do VBSO Advogados
e presidente do Instituto Brasi-
leiro de Direito do Agronegocio
(IBDA), as diretrizes chegam em
boa hora e poderio ter efeitos
rapidos. “Essa orientacdo juridi-
ca era muito necessaria. Varios
casos poderiam ser corrigidos e
reorganizados sem a recupera-
¢do judicial”, disse ele.

Para Rodrigo Spinelli, sécio do
BBMOV Advogados e especialista
em recuperacao e reestruturacao
de empresas, o guia tem elemen-
tos positivos. Mas, em alguns as-
pectos, diz o advogado, o texto
acabaindo além do quejaestana
legislacdo e na jurisprudéncia.

Guerra pode causar escassez de fertilizantes, diz governo

Conflito

De Brasilia

O Ministério da Agricultura vé
risco “elevadissimo” de desabaste-
cimento de fertilizantes no Brasil
com a continuidade da guerra no
Ira e o fechamento do Estreito de
Ormuz, local estratégico para o
trafego internacional de petroleo e
gas natural, o que influencia dire-
tamente nos precos e na disponi-
bilidade de produtos como a ureia
usada nas lavouras nacionais.

A imposicdo pela China de res-
tricdes a exportacao desses insu-
mos também ameaca o forneci-
mento aos produtores brasileiros,
o que pode se refletir em aumento
de precos desses itens para a safra
202627, a partir de julho. A indi-
cacdo € que, no cenario mais pessi-
mista, pode haver escassez de ofer-
ta de fosfatados em até 20% da de-
manda nacional neste ano.

Diante disso, o alerta & de pos-
siveis impactos na produtividade
de algumas culturas, de mais de

20%, o que pode gerar pressao
nos precos de alimentos.

As avaliagoes estio em notas
técnicas reveladas pelo jornal Fo-
lha de S.Paulo na terca-feira (10/3),
cujo teor foi confirmado a reporta-
gem por fonte da Pasta. Nao houve
esclarecimento se os apontamen-
tos serdo usados para subsidiar al-
guma acao imediata do Ministério
da Agricultura ounao.

Em um trecho, citado pelo jor-
nal, a area técnica do Ministério da
Agricultura avalia que “os desdo-
bramentos, atuais e potenciais, do
presente cendrio geopolitico ex-
poem o Brasil a elevadissimo risco
de desabastecimento e de eleva¢io
de precos internos, por ocasiio
também dos impactos dos confli-
tos e medidas restritivas de merca-
do, na logistica e precos de maté-
rias-primas, ja na safra 2026/27".

Em outro momento, destaca
que o fechamento de Ormuz levou
a uma “disparada do custo de na-
vios-tanque e de LNG (gas natural
liquefeito, na sigla em inglés”. O
documento observa que gas natu-

ral é insumo critico para a produ-
¢do de amonia e, por consequén-
cia,de ureia. O fertilizante é utiliza-
donas lavouras de milho e trigo.

As notas técnicas foram ende-
recadas ao secretario-executivo
da Pasta, Iraja Lacerda. Procura-
do, o ministério nao respondeu
até o fechamento desta edigao.

O ministério indicou risco ime-
diato de encarecimento dos custos
de produgio, atraso nas entregas de
alguns fertilizantes e piora da rela-
¢do de troca para os produtores no
segundo semestre. A depender da
duragio da guerra e da trava logisti-
ca, o risco podera migrar de impac-
tos nos precos para indisponibilida-
de de insumos, o que poderia afetar
a producdo de commodities, como
soja, milho, café e cana-de-actcar.

85%

dos fertilizantes
sao importados

No cenario mais negativo, com
o prolongamento da guerra, a area
técnica do ministério aponta para
anecessidade de o governo federal
ativar “mecanismos emergenciais
de financiamento agricola para as
culturas mais afetadas”.

Em outra frente, os técnicos da
Pasta analisaram impactos da res-
tricio imposta pela China a expor-
tacio de fertilizantes fosfatados
até meados de 2026, para resguar-
dar o proprio abastecimento inter-
no.Na analise do ministério, haris-
co real de déficit de volume esti-
mado entre 1 milhdo e 3 milhdes
de toneladas desses insumos neste
ano, o que poderia “comprometer
aprodutividade” da safra 2026/27.

O Brasil importa cerca de 85% dos
fertilizantes que consome e depen-
de de poucos fornecedores. Com a
guerra e asrestricoes, a dependéncia
€ traduzida em riscos aos agriculto-
res, pois esses insumos representam
mais de 30% do custo de producdo.

Segundo dados recentes, as ex-
portacoes chinesas de fosfatados
cairam para o menor nivel desde

2013, eaparticipacio da Chinanas
importa¢des brasileiras ja apre-
senta queda relevante, sem reposi-
caoimediata por outros paises.

Ao Valor, o secretario de Comér-
cio e Relacdes Internacionais do
Ministério da Agricultura, Luis
Rua, admitiu que ha pressio no
mercado de fertilizantes fosfata-
dos.Ele disse, no entanto, que hou-
ve diversificacdo de fornecedores
do insumo nos Gltimos anos, o que
diminuiria o risco de falta do pro-
duto na proxima safra.

Segundo ele, cerca de 16% dos
fosfatados importados pelo Brasil
sdo do Oriente Médio e apenas
0,4% do Ira. Apesar do impacto lo-
gistico da guerra, Rua acredita que
os produtores brasileiros terdo
acesso ao insumo de outras fontes.
“Houve preocupacio no Plano Na-
cional de Fertilizantes, de pensar
em alternativas. Ha cinco anos, a
Chinarespondia por 20%a 25% das
importacdes, hoje € 40%. A Nigéria
era 2% e passou para 10%. Hoje te-
mos trés ou quatro fontes de fosfa-
tados”, disse.(RW)

Bunge preveé mais ganhos de sinergia com ativos da Viterra

DIVULGACAO

A

VA

Julio Garros, da Bunge: “"Temos a maior presenca em originacao do planeta”

Estratégia

Clarice Couto
De Sé&o Paulo

Redugoes de custo, consolida-
¢ao de operacdes globais e ganhos
de produtividade devem permitir
que aBunge tenha um ganho de si-
nergia com a aquisicao da Viterra,
em 2028, maior que o esperado.
Em evento com analistas e investi-
dores ontem, a companhia infor-
mou que as sinergias ficarao, pro-
vavelmente, em US$ 350 milhoes,
acima dos US$ 250 milhoes proje-
tados inicialmente.

Até dezembro, seis meses apos a
conclusio do negocio, a empresa

ja havia contabilizado US$ 119 mi-
lhoes em sinergias. Para 2026, a
Bunge prevé que as sinergias al-
cancem US$ 190 milhoes.

Durante o evento, Julio Garros,
diretor de operacoes da Bunge,
afirmou que os ativos da Viterra in-
corporados ampliam as alternati-
vas de originacdo e de processa-
mento, favorecem a arbitragem de
precos e devem contribuir para
que empresa atinja os ganhos pro-
jetados para os proximos anos.

“Apds a combinacio de nego-
cios com a Viterra, completamos
nossa presenca em originacao em
cada grande regido produtora do
mundo. Temos a maior presenca
em originacdo do planeta”, disse.

Na América do Sul, a Bunge mo-
vimenta mais de 70 milhoes de to-
neladas de grios, de um total de
180 milhoes de toneladas origina-
das em todo o mundo. “Nenhuma
outra empresa de agronegdcio tem
essa presenca junto aos produto-
res”, disse. ABunge também passou
a controlar mais de 20% do proces-
samento global de 6leo (excluida a
China), com plantas integradas a
originacao, refino e distribuicao.

Garros reforcou a relevancia
da compra direta dos produto-
res. Hoje, a companhia origina
diretamente, em média, 55% de
todos os graos que movimenta. O
objetivo é elevar o porcentual pa-
ra 65% nos proximos anos.
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Mercados Sinais de que a guerra
nao deve se estender tanto
derrubam precos da commodity

Forte queda
do petroleo
alivia juros e
impulsiona
Ibovespa

Gabriel Caldeira, Bruna Furlani,
Maria Fernanda Salinet, Luana
Reis e Arthur Cagliari

De S&o Paulo

Declaracdes de autoridades
dos Estados Unidos e de Israel
aliviaram o temor de que a guer-
ra com o Ira se estendera indefi-
nidamente e levou a uma am-
pla recuperacio de mercados
que estavam fortemente pres-
sionados pela eclosdo dos con-
flitos no Oriente Médio, bem
como a um tombo de mais de
10% dos precos do petroleo.

Ap6s chegar perto de US$ 120 o
barril no comeco da semana, a
commodity energética encerrou
osnegocios no mercado a vista on-
tem abaixo de US$ 90, com o con-
trato do petroleo Brent, a referén-
cia internacional, em queda de
11,27%, a US$ 87,80. A intensa
volatilidade observada ao longo
do dia se manteve mesmo apo6s o
fechamento dos mercados a vis-
ta, e os precos da commodity vol-
taram a subir a niveis superiores
aUS$90 no pregao eletronico.

No mercado doméstico, a dis-
tensdo dos precos do petroleo
beneficiou, especialmente, os
mercados de juros e a¢coes. No ca-
so da renda fixa, o prémio de ris-
co inflacionario arrefeceu e o
mercado voltou a ficar mais oti-
mista com a possibilidade de um
corte de 0,5 ponto percentual da
taxa Selic na semana que vem. Ja
o Ibovespa teve alta firme de
1,40%, aos 183.447 pontos, dian-
te da perspectiva de que o fim da
guerra pode estar proximo.

Na curva de juros futuros, a ta-
xa do contrato de Depdsito Inter-
financeiro (DI) com vencimento
de janeiro de 2028 cedeu de

13,26% a 13,03%, ao passo em
que a do DI de janeiro de 2031
baixoude 13,655% a 13,415%.

Asindicacoes de que o conflito
no Oriente Médio pode terminar
em breve vieram, primeiro, de
declaracoes do presidente dos
Estados Unidos, Donald Trump,
ainda na segunda-feira, mas fo-
ram reforcadas ontem por falas
do ministro de Relacdes Exte-
riores de Israel, Gideon Saar.

Ao longo do dia, informacdes
desencontradas sobre a passagem
de embarcacdes no Estreito de Or-
muz — importante canal de co-
meércio por onde passam 20% do
petréleo global — provocaram vo-
latilidade nos mercados e reduzi-
ram a tendéncia positiva dos ati-
vos. As bolsas de Nova York en-
cerraram com movimentos mais
timidos e o S&P 500 teve leve
queda de 0,21%, a 6.781,50 pon-
tos, destoando da forte recupe-
racdo dos mercados domésticos.

Marcelo Ferman, socio e dire-
tor de investimentos (CIO) da
Parcitas Investimentos, afirma
que ndo ha sinal de que o merca-
do esteja subestimando os im-
pactos macroeconémicos do
conflito do Oriente Médio e clas-
sifica a reacdo positiva como “ra-

"Devemos tomar
cuidado com

0S recuos de
Trump, que nao
prima pela
estabilidade”
Alexandre Povoa

Ferman: "0 mercado local ficou pressionado por conta de um fator bastante exégeno e, no que esse fator arrefece, é normal que essa pressao alivie”

zoavel”,umavez que a guerra ten-
de a promover um choque tem-
porario nos precos do petroleo.
“Omercado local ficou pressio-
nado por conta de um fator bas-
tante exogeno e, no que esse fator
arrefece, € normal que essa pres-
sdo alivie”, diz ele, que lembra
que, apesar do alivio entre o fim
da tarde de segunda-feira e o pre-
gdo de ontem, os juros futuros se-
guem acima dos niveis anterio-
res a eclosdodaguerra,acompa-
nhando os precos do petroleo.
“Dado que nio temos certeza
[do que vai acontecer], o merca-
do estanomeio do caminho.”
Diante das incertezas, os pre-
cos do petroleo mostraram am-
pla volatilidade nesta semana.
preco do contrato mais liquido
do Brent, que chegou a operar
perto de US$ 120 na segunda-
feira, tocou a minima de
US$ 81,16 no pregdo de ontem.
Alexandre Povoa, estrategista
da Meta Asset Management,
diz que certa cautela é neces-
saria neste momento diante
das sinalizagdes dadas por
Trump e pelo governo israelense.
“Devemos tomar cuidado com
os recuos de Trump, que nao pri-
ma pela estabilidade”, afirma. “E
o que significa ‘acabar com a
guerra rapido’? Recuar de fato
ou intensificar ainda mais os

Volatilidade em alta

Desempenho do petrdleo Brent em 10/mar (em US$)
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bombardeios para neutralizar o
Ira mais rapidamente, o que po-
deria provocar uma reacio ain-
da mais violenta? Enfim, esta tu-
do muito incerto”, diz Povoa.

Em relacdo a perspectiva para
a politica monetaria, o mercado
voltou a precificar o cenario de
queda de 0,50 ponto percentual
da Selic no proximo dia 18 co-
mo o mais provavel, ainda que
um corte mais timido de 0,25
ponto nao esteja descartado.

Ferman, da Parcitas, vé o cho-
que do petroleo como tempora-
rio e ndo acha que o Comité de
Politica Monetaria deveria mu-
dar o plano de voo por conta de-
le, a menos que a situacido no
Oriente Médio fique muito criti-

ca. No entanto, ele diz que a Par-
citasviamesmo antes da eclosiao
da guerra um espaco menor pa-
ra cortes, com a Selic caindo a
13%aolongode 2026 —orelato-
rio Focus, por exemplo, projetaa
taxaem 12,13% no fim do ano.
“Ainda estamos lidando com ex-
pectativas de inflacdo desancora-
das da meta, a atividade da sinais
muito incipientes de desacelera-
¢do, ndo se tem clareza de que um
aumento da ociosidade vai gerar
uma ancoragem das expectativas.
E temos uma eleicdo que pode le-
var a expansao fiscal; o impacto da
ampliacdo da isencio do Impos-
to de Renda, que ainda ndo se sa-
be quio profundo vai ser para a
inflacdo; e o Gltimo IPCA-15 ndo

foi muito bonito”, descreve Fer-
man ao defender um corte inicial
mais timido na semana que vem.
Destoando da forte recuperacao
doIbovespa e dos juros futuros, o
mercado doméstico de cambio
teve um movimento levemente
positivo ontem, com o dolar a vis-
tarecuando 0,15%,aR$5,1566.
Na avaliacio do economista-
chefe da Oriz Partners, Marcos de
Marchi, caso a guerra se encami-
nhe para um fim, o real pode se be-
neficiar da menor aversio a risco,
além de se beneficiar dos precos de
commodities elevados. “Se os con-
flitos acabam ou se estabilizam e
os precos do petrdleo continuam
mais altos do que antes dos em-
bates, para o Brasil,emrelacaode
termos de troca, vai ser positivo.”
De Marchi também lembra que,
apesar dos problemas fiscais que
incomodam agentes do mercado,
o Brasil ndo esta envolvido em dis-
putas geopoliticas e é pouco afeta-
do pelos conflitos atuais no Orien-
te Médio. “Isso faz com que se tor-
ne um dos poucos paises emergen-
tes em que se pode investir diante
desse contexto global”, afirma. “E
temos um ‘carry’ [diferencial de ju-
ros| relevante. Precisaria aconte-
cer algo a mais para que o investi-
dor global pensasse que nao vale
a pena o risco de ficar no Brasil,
mesmo com a Selic tao elevada.”
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Investimentos Disparada nos precos da commodity impactou o
desempenho de outros ativos e de carteiras no comeco de marco

Instabilidade do petroleo no meés
derruba retorno de fundo macro

Bruna Furlani
De Sao Paulo

Na esteira do movimento vio-
lento e bastante volatil dos pre-
cos das commodities, sobretudo
do petroleo, desde a eclosdo da
guerra no Ira, fundos multimer-
cado que estavam posicionados
nesses ativos tiveram um inicio
de més bastante dificil no Brasil.

Os precos do petroleo e a in-
fluéncia em outros ativos afeta-
ram o desempenho dos fundos
até agora neste més, ainda que
uma recuperacao seja possivel até
o fim de marco. Apds a deflagra-
¢ao do conflito entre Estados Uni-
dos e Ird, os precos do 6leo bruto
chegaram a superar os US$ 100
por barril no pior momento desta
semana, em virtude de preocupa-
¢oes com a reducdo na oferta glo-
bal e interrupcéoes nos fluxos do
Estreito de Ormuz, na contramio
das apostas de algumas casas, que
estavam vendidas (apostando na
desvalorizacdo)na commodity.

Outro fator que pode ter afeta-

do negativamente os retornos —
ao menos na parte das commodi-
ties — foi uma posicdo comprada
(que se beneficia da valorizac¢io)
em ouro, um “trade” que se tor-
nou consensual neste ano diante
do aumento dos riscos nos mer-
cados em geral. Embora seja con-
siderado um ativo de reftigio, o
contrato do metal para abril en-
cerrou a semana passada com
queda de 1,70%, marcando o pri-
meiro recuo em cinco semanas.

O Vista Hedge, carro-chefe da
Vista Capital, foi um dos fundos
macro que sofreram com a volatili-
dade elevada nos precos dos ati-
vos. No comeco deste més até se-
gunda-feira, 9, o produto acumu-
lou perda de 4,7%, segundo dados
compilados pela Associacao Brasi-
leira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (Anbima).

Em carta mensal referente ao
més de janeiro, a Gltima divulga-
da, aequipe da gestora mantinha
posicdes em ouro e uranio. Ao
mesmo tempo, os profissionais
da casa optaram por permanecer

com alocacdes vendidas (que
se beneficiam da desvaloriza-
cdo)em empresas de petroleo.
Ao Valor, a Vista disse que
mantém exposicdo a ouro e ura-
nia, além de deter posicdes ven-
didas em Petrobras, mas sem
alocacao direcional em petréleo.
Outro fundo que também so-
freu no comeco deste més foi o
K10, um dos multimercados da
Kapitalo Investimentos. No acu-
mulado de marco até segunda-
feira, o produto registrou queda
de 6,11%, conforme ntmeros
compilados pela Anbima. Em fe-
vereiro, a posicdo em commo-
dities do fundo chegou a repre-
sentar até 0,57% da alocacido
por fator de risco do produto.
Em carta, a equipe do K10 infor-
mou que havia reduzido a posicao
vendida em petroleo ja antes da
deflagracdo do conflito e revelou
ter zerado o restante da alocacio
no comeco deste més. “Acredita-
mos que hoje o mercado esteja
precificando um fluxo de petrolei-
ros pelo Estreito [de Ormuz]

equivalente a 10% dos niveis nor-
mais por pelo menos um més”,
apontou. Por outro lado, a equi-
pe do K10 optou por aumentar a
alocacdo comprada em ouro.

O fundo Atlas, da Kinea Investi-
mentos, também foi afetado ne-
gativamente neste més. Em mar-
¢o, o produto perdeu 2,37%. Em
relatoério referente ao més de fe-
vereiro, os profissionais da gesto-
ra afirmaram que o fundo estava
com uma cesta vendida em algu-
mas commodities, como o petro-
leo, ainda que nao seja possivel
precisar o tamanho da posicao.

Aleitura da casa é que o merca-
do segue “estruturalmente so-
breofertado em petroleo ao mes-
mo tempo em que 0s precos in-
corporam um prémio geopolitico
relevante”. “Entendemos que,
uma vez dissipado o risco geopo-
litico, o potencial de queda [do
petroleo] pode ser relevante, dada
a elevada oferta e as sinalizacoes
da Opep [Organizac¢io dos Paises
Exportadores de Petroleo] sobre
possivel aumento de producao.”

0 dia em que a cotacao do
teve amaior oscilacao da

Malcolm Moore
Financial Times, de Londres

Manny Newman ligou as dez
telas em sua mesa em South Ken-
sington, Londres, no fim da noite
de domingo, preparando-se para
aquela que seria uma das sessoes
de negociacdo mais volateis que o
mercado de petréleojaviu.Nas23
horas seguintes, o preco do petro6-
leo do tipo Brent, referéncia glo-
bal do mercado, chegouaUS$119
obarril, antesderecuaraUS$ 84,
namaioroscilacio em délares ja
registrada em um tnico dia.

Newman, de 32 anos, é forma-
dora de mercado na Onyx Com-
modities, uma trading que cota
continuamente precos para com-
pradores e vendedores nos mer-
cados de petr6leo. Mesmo para
uma operadora experiente, o
caos de segunda-feira foi diferen-
te de tudo que ela ja havia vivido.

“Ja passei por muitas crises,
incluindo covid, Riassia e os
ataques a instalacoes de petro-
leo sauditas em 2019”, diz ela.
“Nada disso se compara ao que
aconteceu na segunda-feira.” O
ritmo das negociacoes, acres-
centa, era como jogar videoga-
me “por 24 horas seguidas”.

Os operadores da Onyx esta-
vam se alimentando de bebidas
eletroliticas, creatina em po,
adesivos de nicotina e cochilos
rapidos. “Transformamos nossa
sala de reunides em um motel.
Temos sacos de dormir 1a den-
tro”, conta ela. “A noite, adorme-
ciouvindo o discurso de Trump,
acordei as 3h para checar o
mercado e levantei as 5h30.”

As apostas raramente foram tao
altas. A Onyx emprega 60 opera-
dores em Londres, Dubai e Cinga-
pura, cota precos para milhares de
contratos que abrangem petréleo
e derivados como diesel e querose-
ne de aviacdo, a maioria vincula-
da ao preco de referéncia. Na se-
gunda-feira, a magnitude das os-
cilagoes de precos tornou essa ta-
refa extraordinariamente dificil.

Os mercados de petroleo, que fi-

cam fechados nos fins de semana,
inicialmente dispararam quando
o conflito no Golfo Pérsico se agra-
vou, depois que o “Financial Ti-
mes” informou no domingo que a
Arébia Saudita e os Emirados Ara-
bes Unidos se tornaram os Gltimos
exportadores a reduzir a produ-
¢ao. Eles cairam acentuadamente,
primeiro com a noticia de que os
governos estavam consideran-
do aliberacio de reservas emer-
genciais de petrdleo, e depois
com a declara¢io do presidente
Donald Trump de que a guerra es-
tava “praticamente encerrada”.

“Estavamos vendo as maiores
oscilacoes que se possa imagi-
nar. Entdo, imagine ter de de-
terminar um preco nessas
condigoes”, diz Greg Newman,
socio de Manny e cofundador
e executivo-chefe da Onyx.

A diferenca entre os precos de
compra e venda, conhecida co-
mo spread, que normalmente &
de uns poucos centavos por bar-
ril, aumentou dramaticamente
para até US$ 10, “porque sim-
plesmente nio havia como saber
onde as coisas estavam”, diz ele.

“Somos um dos maiores opera-
dores em volume do mercado de
petroleo. Se vocé erra o preco em
condi¢des normais, pode ser um
erro de US$ 10 mil, mas na segun-
da-feira seria algo como um erro
de US$ 2 milhoes”, conta Newman.

Em alguns momentos, o desafio
sobrecarregou os operadores. “Al-
guns colegas disseram que preci-
savam parar um pouco. As oscila-
¢oes eram tio grandes que era difi-
cil ter no¢do do que estava aconte-
cendo”, diz ele. “Quando o preco se
move de forma tdo agressiva, ha
tantas repercussoes —e tudo acon-
tece tdo rapido — que fica muito
dificil controlar as emogdes.”

Newman conta que também
passou o fim de semana retirando
15 operadores e suas familias e
animais de estimacdo de Dubai.
Ele fretou um Airbus que partiu de
Marselha para buscar sua equipe
em Fujairah, fez uma parada para
reabastecimento em Roma e se-

guiu para Londres. Os operadores
chegaram a tempo de comecar a
trabalhar na abertura do mercado.
Grande parte dos negocios da
Onyx envolve ajudar produto-
res de petroleo, refinarias e
tradings a se proteger contra
oscilacoes de precos. As em-
presas usam essas operacdes
para fixar antecipadamente os
precos do petréleo que vao pro-
duzir ou consumir no futuro.
“As pessoas estdo tentando fi-
xar os precos ao longo do tempo
em diferentes regides”, diz
Newman. “As refinarias podem
querer garantir a margem entre
o petroleo bruto que comprame
os combustiveis que vendem.”
Grandes picos de precos ofere-
cem uma grande oportunidade
para os produtores de petrdleo,
que podem vender contratos so-
bre sua producido futura. “Se os
precos do petroleo sobem 20%, is-
SO representa uma enorme mu-
danca econdmica para alguém. Os
produtores acabam de ganhar 20%
a mais por um barril que talvez
ainda nem tenham produzido.”
Mas, na segunda-feira, o equili-
brio habitual entre compradores
e vendedores por vezes se rom-
peu. A medida que os precos dis-
paravam, compradores corriam
para garantir suprimentos a valo-
res mais altos. Ainda assim, pou-
cos operadores estavam dispostos
a assumir o lado oposto da ope-
racdo, diante de tanta incerteza.
O mercado, entio, deu uma
guinada nadirecdo oposta, quan-
do operadores especulativos co-
mecaram a desfazer posicoes.
Newman diz que os especulado-
res desempenham hoje um papel
muito maior na negociacio de
petréleo do que no passado.

US$ 119

foi o pico do barril,
que depois recuou
paraUS$ 84

Brent

istoria

“Hoje, ndo sabemos quem esta
por tras de algumas dessas ope-
racoes financeiras, nem que in-
formacdes possuem. Eles podem
entrar de forma muito agressiva
e vocé se pergunta: ‘Sera que sa-
bem de algo que eundo sei?”

Ele acrescenta: “Antes que vocé
perceba, o mercado perde o con-
trole da narrativa e todos precisam
sair, porque nao conseguem lidar
com as oscilacdes dos precos”.

Manny Newman, que chefia as
operacdes com o petroleo Brent,
diz ter ouvido que alguns fundos
demitiram equipes inteiras de-
pois de acumularem grandes per-
das com a volatilidade de segun-
da-feira. “Ouvi dizer que algumas
tradings também estavam vendi-
das em praticamente tudo e ndo
passaram por um bom momen-
to”, acrescenta ela, afirmando
que corridas de recompras de
posicoes vendidas (“short sque-
eze”, no jargao do mercado) po-
dem ser “devastadoras se vocé
estiver dolado errado—estamos
falando de bilhoes de dolares”.

Em um exemplo que ela teste-
munhou, uma negociacao des-
tinada a proteger entregas futu-
ras de Brent sofreu uma oscila-
¢do dramatica em poucas ho-
ras. “Foi fechada a US$ 8 na par-
te da manha e no fim do dia es-
tava a US$ 4,50, diz. “Isso re-
presenta facilmente uma perda
de US$ 25 milhoes em dez ho-
ras. E algo muito assustador.”

Emmeio ao caos, as pessoas co-
mecaram ase afastar do mercado,
reduzindo o tamanho das opera-
coes a medida que a incerteza
crescia. “Os volumes cairam acen-
tuadamente”, diz ela. “Houve
muitas disfuncdes no mercado.”

Apesarda alegacido de Trump de
que a guerra acabarad “muito em
breve”, ela nao espera dormir mui-
to nas proximas semanas. “Essa
perturbacao vai levar ao menos de
seis semanas a dois meses para se
resolver, mesmo que tudo termine
hoje”, prevé. “Acredito que ficare-
mos em um ambiente de precos
elevados por dois a trés meses.”
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Acordo de ‘leniéncia’
para banco chega a dez
anos sem utilizacao

Guilherme Pimentae
Gabriel Shinohara
De Brasilia

Embora disponivel para insti-
tuicdes financeiras e seus exe-
cutivos ha quase 10 anos, o
instrumento do Acordo de
Processo de Supervisao (APS)
nunca foi utilizado pelo Banco
Central (BC), mesmo em meio
as fraudes bilionarias recentes
envolvendo o Banco Master e
instituicdes coligadas.

Implementado em 2017,
quando do avan¢o da operacio
Lava Jato e uma expectativa de
que instituicdes financeiras po-
deriam ser alvo da investigacao,
o instrumento foi considerado a
época uma espécie de “acordo de
leniéncia” que bancos e banquei-
ros poderiam firmar com o BC.

Aintencdo do dispositivo & per-
mitir que, a partir de dentincias ex-
ternas, a autoridade monetaria
abra apuracoes de fatos desconhe-
cidos, nos mesmos moldes do
Conselho Administrativo de Defe-
sa Economica (Cade) e da Contro-
ladoria-Geral da Uniao (CGU).

O problema, segundo especia-
listas ouvidos pelo Valor, foi a
modelagem da legislacdo apro-
vada a época, hoje em vigor. Isso
porque ao contrario do Cade, a
lei ndo prevé imunidade crimi-
nal ao denunciante. Ou seja: o
Ministério Pablico seria aciona-
do imediatamente quando o BC
recebesse o relato das ilicitudes.

Assim, mesmo que o executivo
dainstituicao financeira recebes-
se vantagens do BC na hora do
processo administrativo ao con-

"Por que vou correr
para avisar o Banco
Central sendo que
eu vou ter que me
responsabilizar em
outras esferas

mais graves?”
Lucas L. de Freitas

fessar um ilicito e entregar pro-
vas de outros praticantes, ele po-
deria ser investigado e denuncia-
do na esfera penal. Além disso,
como o documento precisa pas-
sar por uma analise prévia do BC,
nem mesmo vantagens na esfera
administrativa sdo conferidas.

Uma fonte que estava envolvi-
danas discussoes na épocaressal-
ta que o BC ndo poderia colocar
um tema criminal nessa discus-
sdo porque a Constituicdo proi-
be que medidas provisérias tra-
tem de direito penal. A ideia era
instituir o APS e, posteriormen-
te, aperfeicoar o instrumento.

O advogado e pesquisador Lu-
cas Lopes de Freitas publicou um
artigo em 2025 na Revista Digital
de Direito Administrativo da Fa-
culdade de Direito de Ribeirdao
Preto da Universidade de Sdo
Paulo (USP) com uma analise so-
bre a utilizacao do APS. Ao Valor,
Freitas ressaltou que a legislacao
brasileira prevé que as esferas
de responsabilidade sobre in-
fracoes, como criminais e admi-
nistrativas, sio independentes.

“Oacordo,umavez que ele pre-
vé que o Banco Central tem dever
de comunicar outras esferas de
competéncia, acaba se tornando
pouco atrativo. Por que vou cor-
rer para avisar o Banco Central
sendo que eu vou ter que me res-
ponsabilizar em outras esferas
que talvez sejam mais graves pa-
ramim?”, disse o pesquisador.

Gisele de Assis, socia-conse-
lheira da area de direito bancario
e meios de pagamento do escri-
torio [asbz, destaca que alei é cla-
ra no sentido de que nio afasta a
punibilidade penal nem civel de
reparacao de danos. Na avalia-
cdo da especialista se houver
uma mudanca nesse ponto, o
instrumento fica mais atrativo.

Assis ainda adicionou que se
houver um caminho similar ao do
Cade, em que apo6s a primeira pes-
soa ou empresa firmar um acordo,
os demais s6 podem firmar um ter-
mo mediante confissdo, os incenti-
vos melhoram. “Vocé traria o in-
centivo correto para que as pes-
soas pensem nisso como um meca-
nismo de reducdo de pena ou de
extincao completa”, disse.

BC criou instrumento de acordo de cooperacgdo de bancos no contexto daLava Jato

Curta

Oferta da Pague Menos

Arede de farmacias Pague Me-
nos precificou sua oferta subse-
quente de acoes (“follow-on”) em
R$ 6,55, apurou o Valor. A decisio,
conforme interlocutores, foi de
vender apenas a oferta base, com
70 milhdes de acdes. Comisso a

oferta girou R$458,5 milhdes.
Desde valor, metade foi para o cai-
xa da empresa, por corresponder
pela oferta primaria. O restante
correspondeu a tranche secunda-
ria,com os acionistas (a familia
Queiroz, fundadora, na ponta ven-
dedora). (Fernanda Guimardes)



Ines249 Quarta-feira, 11 de marco de 2026 | Valor | C3

Financas

Estratégia Area de investimentos e alocacao é
unificada e divisao de ‘cross sell’ vai cuidar de
produtos como servicos bancarios e crédito

XP move pecas e cria
diretoria dedicada
a segmentos

Adriana Cotias
De S&o Paulo

AXP Inc. anunciou ontem mu-
dancas no seu desenho organiza-
cional e a criacdo uma diretoria
que vai cuidar de distribuicio e
dos diversos segmentos de in-
vestidores. Quem vai assumir es-
se chapéu € Bruno Ballista, que
até aqui era o responsavel pelo
relacionamento com o canal ex-
terno das assessorias de investi-
mentos (“B2B”) e com clientes.

Segundo Thiago Maffra, prin-
cipal executivo (CEO) da compa-
nhia, a revisio busca inverter a
l6gica da oferta direcionada por
resultados de produtos para a
de desempenho na visio do
cliente. E um novo passo no pla-
no de longo prazo de conquis-
tar uma participacao de merca-
do em investimentos de 20% até
2033, ante os 12% atuais. Aos
naimeros de hoje, seria adicio-
nar cerca de R$ 1 trilhdo a sua
custodia, para R$ 2,5 trilhoes.

“[Ballista] é a pessoa que vai
cuidar do cliente de ponta a
ponta, ele tem o papel de olhar
qual é a proposta de valor,
quais sdo os produtos, o ‘pri-
cing’, qual é o planejamento

comercial”, diz Maffra, ao deta-
lhar as mudancas para o Valor.
Ballista vai se reportar a direto-
ria de Guilherme Sant’anna, exe-
cutivo responsavel pelo varejo, que
também cuidara da experiéncia
digital do investidor, da base as
segmentacdes de alta renda. Julio
Mello, que estava no “B2C", de
atendimento direto, assume o B2B
para tocar os times comerciais.
Passa a existir ainda uma area
Unica dedicada a investimentos e
alocacdo, que antes se dividia em
duas, e o tripé se completa com ou-
tra de “cross sell”, que vai cuidar de
produtos extra-investimentos, co-
mo servicos bancarios, cartdes,
crédito e seguros, que estavam es-
palhados pelas diversas diretorias,
sob alideranca de Cristiano Ayres.
Asmudancas conversam com o
refinamento da segmentacao fei-
topela XP,que separou os clientes
em cinco perfis de carteira: de ze-
ro até R$ 100 mil debaixo do au-
toatendimento digital; de R$ 100
mil a R$ 300 mil, com interacio
humana (“Exclusive”); uma faixa
entre R$ 300 mil e R$ 3 milhoes
(“Signature”) ja com oferta de
planejamento financeiro; de R$ 3
milhoes a R$ 10 milhdes (“Uni-
que”), com atendimento mais

personalizado, fazendo “wealth
planning” de fato, com participa-
cdo de um advogado para plane-
jamento tributario e sucessorio.

O private banking permanece
para bolsos acima de R$ 10 mi-
Ihoes, casando solucdes de
pessoas fisicas e juridicas para
familias empresarias, sob a li-
deranca de Cesar Chicayban.

E na base da piramide que a XP
perdeu espaco no mercado, com
uma participa¢do que hoje ronda
o0s 4%, mas a companhia fez ajus-
tes na sua engrenagem para tam-
bém alcancar esse cliente pela via
digital. Maffra conta que o investi-
dor vai ter ferramentas para defi-
nir seus objetivos, o prazo, e o pro-
prio aplicativo vai rodar uma alo-

Mudancas
conversam com
reorganizacao que
separou os clientes
dainstituicao

em cinco perfis

de carteira

cacdo de acordo com o perfil de
risco. Em vez de aplicar num de-
poOsito a prazo,como € comum em
alguns bancos digitais, o investi-
dor vai ter acesso a uma varieda-
de de carteiras administradas,
sob o guarda-chuva da XP Asset.

Na conferéncia com a impren-
sa sobre os resultados do quarto
trimestre, Victor Mansur, diretor
de financas da XP, comentou que,
na faixa até R$ 300 mil, ha um
mercado de R$ 1,95 trilhdo —
grande demais para serignorado.
Maffra diz que, na base da Rico, o
autoatendimento e a alocacdo
por objetivos ja sio uma realida-
de. No total, a Anbima reportou
que o brasileiro tinha ao fim de
2025 cercadeR$ 8,5 trilhoes.

A criacdo da diretoria de seg-
mentos coincide com um Net Pro-
moter Score (NPS), métrica que
mede asatisfacdo do cliente, de 65
no quarto trimestre, uma queda
significativa em relacdo ao tri-
mestre anterior, de 74. Episodios
de perdas relativas a certificados

de operacgoes estruturadas de Am-
bipar e Braskem e a liquidacio
extra-judicial do Banco Master
pesaram na avaliacdo do cliente
no periodo, mas Maffra acredita
tratar-se de uma percepcao tem-
poraria, de quem se sentiu esti-
mulados aresponder a pesquisa.

“Aqueles clientes que sio afeta-
dos tém um impacto, um choque
de curto prazo. A gente tem que
fazer uma alocacdo correta, tem
que ter a diversificacio, o perfil de
risco correto, aliquidez adequada
para os objetivos dele”, afirma
Maffra. “Mas como ele estd olhan-
doumarelacio delongo prazo,vé
que a carteira esta diversificada,
que o trabalho esta sendo bem fei-
to (...). Ninguém no mercado esta
fazendo essa democratizacio de
planejamento financeiro, nin-
guém esta entregando o nivel de
servico que a XP esta entregando.”

A XP, que nasceu como um es-
critorio de agentes autéonomos,
deixou de ter como canal Gnico
de distribuicdo as assessorias de

do mercado até 2033, com R$ 1 tri amais de custddia

y

investimentos externas, que re-
cebiam comissoes exclusiva-
mente por produtos vendidos
para ser “multimodelo”, diz
Maffra. Hoje atende pelo “fee fi-
x0”, em que a remuneracio pelo
servico € paga diretamente pelo
cliente, criou o B2C, com asses-
sores internos, e a area de “weal-
th service”, que pluga consulto-
rias e gestoras de patrimonio.

Para fazer a transicdo de uma
companhia que pelo conceito é
plataforma de produtos parauma
operacdo voltada para servicos,
como quer a administracio, a XP
teve também que disciplinar a re-
de de 18 mil assessores de investi-
mentos. O modelo de incentivos
também mudou. “Quando acon-
tece algo no canal B2B, a respon-
sabilidade é nossa”, diz Maffra.

A companbhia criou métricas de
qualidade para nivel de servico
prestado pelos profissionais para
cada perfil de cliente, podendo
aplicar até multa se a pontuacdo
indicar uma potencial ruptura.

Consignado do INSS tem entraves apos mudancas

Lais Godinho
De S&o Paulo

As mudancas nas regras de
desconto nos beneficios do Insti-
tuto Nacional do Seguro Social
(INSS) feitas no Gltimo ano pas-
saram a figurar entre os princi-
pais entraves para a contrata-
cdo de crédito consignado por
aposentados e pensionistas.

Segundo pesquisa da Nexus
encomendada pela Associacio
Brasileira de Bancos (ABBC), 27%
dos beneficiarios entrevistados
apontaram o bloqueio mensal
como a principal dificuldade pa-
ra contratar o consignado. Ou-
tros 18% indicaram o bloqueio de
beneficio novo como obstaculo.

Desde novembro passado, to-

dos os segurados do INSS pas-
saram a ter um bloqueio men-
sal recorrente para a contrata-
cdo de crédito consignado. A li-
beracdo é feita ap6s o benefi-
ciario realizar o desbloqueio
no aplicativo ou no site Meu
INSS com biometria. Antes, des-
de janeiro de 2025, o bloqueio
ocorria nos primeiros 90 dias
apos a concessao do beneficio.
Leandro Vilain, presidente da
ABBC, lembra que, apos as altera-
¢des, a originacdo de crédito con-
signado recuou. Segundo dados
do Banco Central (BC), as conces-
soes cairam 31,5% em 2025 na
comparacio com 2024. “Esta
sendo estudado pelo INSS e pela
Dataprev para tentar melhorar o
processo hoje [em relacao a frau-

des], mas ha algum nivel de re-
clamacdo dos consumidores, de
que eles tém dificuldade de to-
mar [o crédito]. Estamos falan-
do de uma populacio de idade
um pouco mais avancada, que
as vezes nao tem alguém da fa-
milia para poder ajudar”, disse.

O levantamento também evi-
dencia a importancia dessa mo-
dalidade de crédito em um cena-
rio de juros elevados e alto nivel
de endividamento das familias. A
maioria dos entrevistados (56%)
afirmourecorrer ao consignado
pornecessidade financeira.

Entre os que contratam a linha,
35% utilizam os recursos para quitar
dividas, 34% para pagar contas do
dia adia, 28% para despesas médicas
e 23%para a compra de alimentos.

Entre o publico que utiliza o
consignado, 53% estdo em situa-
ciode endividamento. Além disso,
88% afirmam ser os principais res-
ponsaveis pelo sustento da casa.

Na avaliacdo de Vilain, quem
recorre a esse tipo de crédito
costuma ter acesso limitado a
outras modalidades. “O toma-
dor desse tipo de crédito, em
geral, € o cara que, historica-
mente, ja tem uma propensao
maior a estar negativado”,
afirmou. “O que a pesquisa
mostra é que ele ndo tem ou-
tra linha de crédito, ele nao
tem outra alternativa. Ele esta
endividado, ele é o Ginico pro-
vedor de crédito na casa dele,
ele precisa desse dinheiro pa-
ra pagar, em geral, divida. As

vezes, ele paga dividas basi-
cas, como aluguel, luz etc.”

Em relacdo a percepc¢ao sobre a
propria situacdo financeira, 28%
dos entrevistados a classificam co-
mo péssima e outros 17% como
ruim. Entre os fatores econdmicos
que mais preocupam esse ptblico
estdo as despesas domeésticas (51%)
edividas ou empréstimos (32%).

Para 70% dos entrevistados, o
fim do consignado do INSS repre-
sentaria uma ameaca a sua estabi-
lidade financeira. Além disso, 73%
projetam contratar novamente
esse tipo de crédito no futuro.

A pesquisa também mostra
que 84% dos usuarios considera-
ram facil contratar o empréstimo
consignado. Os canais digitais
(aplicativos, WhatsApp e sites

DIVULGACAO

Y

CX W

T~

N

Vilain: originacao caiu apés mudancas

dos bancos) sdo usados por 53%
dos clientes, enquanto 30% pre-
ferem a contratacdo presencial.
A pesquisa foi feita em feve-
reiro, por telefone, com 1,2 mil
beneficiarios do INSS que con-
trataram crédito consignado.

Crise financeira da Raizen pressiona cupom cambial

Arthur Cagliari e Victor Rezende
De S&o Paulo

A crise que a Raizen atravessa
pode ter levado alguns bancos a
um desmonte de protecio
(“hedge”) em moeda estrangeira
relacionada aos “bonds” (titulos
de divida) da companhia, de
acordo com relatos de diversos
traders de cambio. Esse movi-
mento teria pressionado, em
particular, o mercado de cupom
cambial que, desde sexta-feira,
tem operado com taxas bastan-
te pressionadas, a0 mesmo tem-
po em que os titulos continuam
a operar em niveis de estresse.

“Na sexta-feira, no fim do dia,
houve uma venda grande de dolar
futuro com efeito no cupom cam-
bial de longo prazo. Houve relatos
sobre ser uma zeragem de hedge
do bond da Raizen”, observa um
gestor de moedas. “A pressio esta-
vamais concentrada no vencimen-
to de janeiro de 2036 na sexta-fei-
ra, e ontem houve mais pressio na
maturacao de janeiro de 2035.”

Operadores mencionam uma
elevacdo de cerca de 0,5 ponto
no spread do cupom cambial,
também chamado de “sprea-
dover”, a diferenca entre a taxa
de juros em doélar no Brasil e o

rendimento do Treasury de
mesma maturacao, diante do
estresse no cupom cambial de
longo prazo nos tltimos dias.
O que ainda ndo esta claro para
a maioria dos traders é o motivo
para esse desmonte. Ha tanto a lei-
tura sobre uma renegociacio da
empresa com credores, com a tro-
ca de bonds por acoes — o que tor-
naria o hedge cambial desnecessa-
rio —, quanto o temor de um nao
cumprimento das obrigacoes
pela companhia. O mais aventa-
do entre participantes do mer-
cado é a perspectiva de default.
“E algo mecanico. Sempre que
quebra uma empresa e os inves-
tidores tém hedge sobre os
bonds dessa empresa, o fluxo
[de venda de doblares] acontece”,
explica o profissional de uma
gestora relevante no mercado.
“E, como a Raizen tem muita di-
vida em moeda estrangeira, o
fluxo é relativamente grande.”
O movimento de zeragem de
posicoes foi forte e, segundo rela-
tos, ndo resultou da acdo de um
Gnico banco, mas possivelmente
de um conjunto. “Quando uma
empresa emite titulos no exte-
rior, um consoércio de bancos par-
ticipa da emissao. Provavelmente
esse mesmo consorcio fornece

para a empresa a protecio, o hed-
ge”, diz o gestor. “Quando a com-
panhia quebra, esse consorcio
precisa zerar a mercado a posi-
cdo que tinha contra a empresa.”
Na pratica, quando emite titu-
los no exterior, uma empresa bra-
sileira recebe ddlares e pode ficar
com o capital na moeda estrangei-
ra ou converter para reais (o que o
mercado chama de “swapar”, por
fazer mencao a operacio de con-
versdo via swap cambial). Gran-
des exportadoras que tém caixa
em dolares, em geral, ndo fazem
0 swap, mas esse nNao seria o caso
daRaizen, segundo operadores.
Assim, bancos que participaram
do consorcio podem ter oferecido
o swap cambial para converter a
divida de délar para real. Nesse ca-

O movimento de
zeragem de
posicoes foi forte
e, segundo

relatos, néo
resultou da acao de
um tnico banco

so, o banco compra dolar futuro.
Quando ha sinalizacdo de que a
empresa pode nao cumprir suas
obrigacoes (“default”), o banco
tende a interpretar que ndo rece-
bera capital para desfazer o swap,
mas ainda esta carregando a com-
pra do dolar futuro. Para zerar essa
posicio, vende esse contrato de
dolar futuro, o que cria uma pres-
sdo na curva de cupom cambial.

“Essa pressdo € semelhante a
que ocorre quando o Banco Cen-
tral vende dolares no mercado fu-
turo no swap. S6 que, pelo BC, isso
ocorre no cupom cambial de cur-
to prazo, enquanto no caso de di-
vidas corporativas a pressao se da
nas partes mais longas da curva”,
explica outro gestor de moedas.

As davidas sobre o futuro da
Raizen aumentaram nos Gltimos
dias, o que atingiu em cheio os ti-
tulos da companhia. Ontem, o pre-
sidente do grupo Cosan, Marcelo
Martins, indicou, em teleconfe-
réncia, que uma saida paraa crise
da Raizen, sua subsidiaria, tem
de ser definitiva e deve ter desdo-
bramentos nos proximos dias.

O aumento da incerteza, contu-
do, tem provocado perdas relevan-
tes nos bonds. Na tarde de ontem,
os titulos em dolar daRaizen com
vencimento em 2034 eram nego-

ciados a 49,5% do valor de face,
enquanto os papéis para 2054
operavam a 48% do valor de face.

No mercado, inclusive, o otimis-
mo com os titulos da companhia
tem diminuido. Na virada de fe-
vereiro paramarco, o ].P.Morgan

se desfez da recomendacio de
exposicio acima da meédia
(“overweight”) nos bonds da
companhia e passou a ter recomen-
dacio neutra. Por ora, o banco
mantém viés positivo somente para
o papel com vencimento em 2054.
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Bancos Investigacao forense se volta a questoes de governanca

Auditoria no BRB avanca para

identificar ‘falhas pessoais’

Alvaro Campos e Edna Simao
De Brasilia

A investigacdo forense contra-
tada pelo Banco de Brasilia (BRB)
para apurar os negocios feitos
com o Master pela gestdo Paulo
Henrique Costa tem avancado e
deve ter um relatorio final até o
dia 31. Segundo o Valor apurou,
o texto deve se voltar a questoes
de governanca, centralizacio de
poder e eventuais falhas pessoais.

O relatorio preliminar, feito pe-
lo Machado Meyer e a Kroll, havia
focado na compra de acoes do BRB
por Daniel Vorcaro, do Master,
Mauricio Quadrado, seu antigo so-
cio, e Jodo Carlos Mansur, da Reag.
Agora, o objetivo € avaliar possi-
veis falhas de governanca. Costa
foi ouvido recentemente pela
equipe do Machado Meyer, em de-
poimento de cerca de 5h30. Ele
ndo era obrigado a comparecer.

De acordo com informacées de
fontes proximas, quando foi feito o

aumento de capital do BRB que es-
tasobapuracao,deR$ 250 milhdes,
em julho de 2024, participaram os
fundos Borneo (administrado pela
Reag) e Verbier (administrado pela
WNT), que teriam sido apresenta-
dos por Vorcaro ao banco do Distri-
to Federal, mas nao houve diligén-
cia para saber quem eram os bene-
ficiarios finais. Em geral, ndo & obri-
gacdo da empresa investigar acio-
nistas, e como o Banco Central
aprovou o aumento de capital, ndo
havia motivos para desconfianca.

Inicialmente, o BRB faria um au-
mento de capital de R$ 1 bilhao e
contaria com garantia firme de
R$ 750 milhdes da XP. Entretanto,
paraisso, as partes teriam negocia-
do com o governo do DF um acor-
do de recompra, a ser executado
até o fim de 2026, caso a corretora
ndo conseguisse vender as acoes
em mercado. O GDF achou que se-
ria dificil aprovar isso na Camara
Legislativa e, sem essa clausula, a
XP desistiu da garantia firme.

Assim, 0 BRB saiu a caca de inves-
tidores. Surgiu a Fictor, que prome-
teu trazer dinheiro de fundos es-
trangeiros. Também ndo conse-
guiu. Entdo, apareceram os fundos
da Reag e WNT. Como eles ainda
ndo eram acionistas do BRB, nio
poderiam participar da subscricao
privada, em que so entra quem ja
estana base de capital. A solucao foi
buscar dois acionistas, Adalberto
Valadao Jtnior, presidente do Sin-
duscon-DF, e Leonardo Oliveira de
Avila, presidente do Codese-DE

Costa teria pedido que Valadao
e Avila participassem do aumento
de capital, subscrevendo inclusive
sobras de outros acionistas, e de-
pois repasassem as agoes aos fun-
dos da Reag/WNT. Em tese, nao ha
nada de irregular nesse esquema.

O BRB teria se contentado com
os R$ 250 milhdes levantados,
mas meses depois os fundos vol-
taram a bater na porta do bancoe
disseram que tinham interesse
em aumentar sua fatia. Foi feito

Ibaneis sancionaPL de
capitalizacao do banco

ral, Ibaneis Rocha, sancionou o
projeto de lei que autoriza a capi-

Jéssica Sant'Ana deste més para tratar das agdes de
De Brasflia socorro a instituicao financeira.
Um artigo vetado buscava preser-
O governador do Distrito Fede- | varo Instituto de Previdéncia dos

Servidores do Distrito Federal
(Iprev-DF), também acionista do

entio um segundo aumento de
capital,deR$ 750 milhoes, em de-
zembro de 2024, e entraram ou-
tros fundos, como Celeno e Delta.

Como o montante era maior, o
BRB teria feito uma diligéncia
aprofundada e pediu informa-
coes sobre os beneficiarios finais.
Depois de semanas de idas e vin-
das de documentos, descobriu
que Mansur ficaria com uma fa-
tiagrande e se tornaria acionista
qualificado. Isso foi informado
ao BC, que mesmo assim homo-
logou o aumento de capital.

As investigacdes da Policia Fe-
deral e da auditoria contratada
pelo BRB ndo indicam se e quais
vantagens Costa teria obtido
com as operacgdes. A interlocu-
tores, ele tem dito que tudo foi
feito dentro da legalidade, com
aprovacdo das instincias inter-
nas do banco e dos reguladores,
e que nao tinha como saber, na
época, o que se sabe hoje dos es-
quemas de Vorcaro e Mansur.

talizacdo do Banco de Brasilia
(BRB), ap6s o prejuizo que a insti-
tuicdo teve ao comprar carteiras
possivelmente fraudulentas do
Banco Master. A san¢do abre cami-
nho para que o Governo do Dis-
trito Federal (GDF) transfira no-
ve imoveis pablicos para o BRB,
que planeja montar um Fundo
de Investimento Imobilidrio (FII)
com esses bens. Também permite
que o banco viabilize um em-
préstimo de até R$ 6,6 bilhoes.
Ao sancionar a lei, Ibaneis vetou
trés artigos que tinham sido in-
cluidos por meio de emendas
apresentadas pelos parlamentares
de oposi¢ao da Camara Legislativa
do Distrito Federal (CLDF). A estra-
tégia do governo foi deixar o texto
ser aprovado, mesmo com emen-
das que discordava, para evitar
atrasos na tramitacao. O GDF, que
é controlador do banco, tinha
pressa para que a san¢ao ocorresse
antes da assembleia de acionistas
convocada pelo BRB paraodia 18

BRB. O artigo estabelecia que deve-
ria ser assegurado ao instituto parti-
cipacdo societaria de ao menos 20%
dovolume de capital transferido.
Outro artigo vetado obrigava o
BRB a publicar, trimestralmente,
relatorio detalhado sobre os imo-
veis ptblicos do Distrito Federal
que serdo transferidos. Ibaneis ve-
tou ainda um artigo que estabele-
cia que toda medida de “recompo-
sicdo, reforco ou ampliacio do pa-
triménio liquido ou do capital so-
cial do BRBrealizada com recursos
ou bens piblicos do Distrito Fede-
ral deve estar acompanhada de
plano formal de retorno econdmi-
co ao ente controlador”.
Aoposicaovaijudicializar o te-
ma, alegando uma possivel incons-
titucionalidade nalei sancionada.
Uma representacdo ja foi protoco-
lada no Ministério Pablico do Dis-
trito Federal e Territ6rios (MPDEFT).
Caso o MP ndo entre na Justica, o
Partido dos Trabalhadores (PT)vai
protocolar uma acdo judicial.
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»;CC‘ pqsé aa. ggz gg ggg ggg gg[ll ;gf Variagdo % em reais Direitos Especiais de Saque *** 13670 1,3670 7,0559 7,0567
-actoring - a.m. i i i i
_ % 2 ) A A 2 Ibovespa 183.447 1,40 283 13,85 4732 Dirham (Emirados Arabes Unidos) 36729 36732 1,4052 1,4055
Fontes: Banco Central, Anfac e Valor PRO. Elaoragao: Valor Data Mercado futuro BiX 77510 140 285 139 4709  Dirham (Marocos) 9,3281 9,3431 05525 0,5534
B1X 50 30.934 143 278 1472 4700 Dolar (Australia)*** 0,7148 0,7150 36895 36910
Em 10/03/26 IEE 130.969 143 082 643 5392 Dlar (Bahamas) 1,0000 1,0000 5,1616 5,1622
Juros externos /03/ Pde  Taa eietva- Contratos Cotagao-emavan SMLL 2458 148 501 659 3378  Dolar (Belize) 2,0002 20222 25525 2,5808
" . : . o i ISE 4601 1,77 -3,24 1030 42,32 Délar (Canada) 1,3562 1,3565 3,8051 3,8064
DI de 1 dia ajuste em % ao ano Minimo  Maximo Ultimo IMOB 1.483 034 706 1273 791 9
Empréstimos - em % n 5 ) 1 3 E Délar (Cayman) 0,8275 0,8350 6,1816 6,2383
préstimos - em % ao ano ] em abi/26 99.13392 14,683 1815404 14672 14725 14694 DNV 12872 089 288 1207 4222 pojar Cingapura) 12710 12711 40607 4,0615
Hi1 No fim de Ha1 H&12  Vencimento em mai/26 98.07396 14,584 117680 14575 14630 14597 1K 3876 007 091 268 2289 pgar (Ey) 10000 10000 51616 51622
?9/ 03/: 25’ . 09/03/26 semana fevereiro mes meses em jun/26 97.052,22 14,413 38.053 14,395 14,449 14,420 Variagio % em délares Dalar (Hong Kong) 78239 7,8240 0,6597 0,6598
SOFR - em dolar em jul/26 96.003,20 14,281 1.794.647 14240 14,340 14,280 Dolar (Nova Zelandia)*** 05947 0,5950 30696 30715
Atual - 36500 36700 36800 36400 43300 encimento em ago/26 94.889,41 14133 5509 14090 14100 14175 Ioovespa 35.537 24 30 236 6533 i (nidad e Toba
el N 889, \ . X , S £0) 6,7489 6,8260 0,7562 0,7649
Média em 1 més 36716 36729 3,6689 3,6582 43517 - IBrX 15015 2,41 309 241 6506 - U
Vedia em 3 36073 37107 37337 38058 4393 Vencimento em set/26 93.906,34 13,990 12238 13,930 14,060 14,030 BrX 50 5.992 245 301 2228 6496 Euro (Comunidade Européia) 1,1646 1,1648 6,0112 6,0129
MZ d:: 2;2 o mzﬁ : 39305 39609 39803 10619 essy  Vencimentoem ou/26 92.945,60 13,863 614661 13790 13935 13870 g 25371 245 107 1345 7073 Florim (Auba) 1,7800 1,8400 2,8052 2,9001
SR pmprist T g : : : imento em nov/26 92.006,62 13746 4121 13675 13820 13800 gy W76 250 525 1362 5012 Franco (Suica) 0,753 0,754 6,6567 6,6583
Hoal & 1550 550 50 530 5650 em dez/26 91.171,90 13,652 16237 135% 13730 13710  |SE 891 279 348 1757 5971 Guarani (Paraguai) 65050200 65180600 00007919  0,0007936
it " ’ ’ " ' y Vencimento em jan/27 90.225,19 13549 1.162.086 13450 13,640 13,560 IMOB 287 1,35 7,29 20,16 98,87 Hrynia (Ucrania) 43,8306 43,8600 0,177 01178
Média em 1 més 19330 19325 19324 19328 26672 "
Védia em 3 meses 19356 19353 19351 19347 28566 em fev/27 89.367,46 13481 3441 13390 13535 13535 IOV 2493 190 312 1946 5960 lene (lapéo) 1575900 157,6100 0,03275 0,03276
Média em 6 meses 19383 19380 19378 19370 31004 Auste Var.no Contratos Cotagao - RS/US$ 1.000,00 IFX 751 093 A5 945 3146 t!:m fﬁf“n) 395(5)33388 Bgsgg'gggg 0 Ooggggg 0 O%gggg
Média em 1 ano 2,0464 2,0529 2,0631 2,1063 34981 Délar comercial do dia dia em % i Minimo Méximo Ultimo Fontes: B3, Banco Central e Valor PRO. Elahoracéo: Valor Data ! ra \’_a 0) g ! p .
Eurbor *** Libra (Siria) 1105000 120,5000 0,04283 0,04672
Tmés Toa 1038 1083 197 77 imento em abr/26 5.178,12 110 267505 515950 521600 519050  p— Libra Esterlina (Gra Bretanha)*** 1,3457 1,3459 6,460 6,9478
3meses 2078 2056 2013 1999 o547 Jencmento emmai/26 521011 i 15 suel 52000 5250 Njelhores e Piores do Ihovespa Naia (Nigria) 13041600 13980100 000369 000370
6 meses 178 5135 5128 215 530  Vencimento em jun/26 524520 - 0 0,00 0,00 0,00 Lira (Turquia) 44,0344 44,0417 0,1172 0,1172
Lamo 367 Y307 P ppves Jagr  Vencimentoem jul/26 5.281,30 0 0,00 0,00 0,00 = Novo Délar (Taiwan) 31,7100 31,7400 0,16260 0,16280
T s morcado Tort : : : : : em ag/26 5.320,14 0 000 000 oo Desempenho das acdes em 10/03/2026 Novo Sol (Peru) 34302 34322 1,5039 1,509
Pime Rate 675 G G 75 675 75 Huste Vom0 Contratos Cotagao- RS/€ 000,00 Melhores no dia Peso (Agentina) 1401,0000  1404,5000 0,00368 0,00369
Federal Funds 375 375 375 375 375 450  Euo do dia dia em % negociados  Minimo  Maximo Ultimo~ Papel Codigo Variagio (%)  Cotagao (RS)  Peso (Chile) 887,1400 888,1800 0,005811 0,005819
Taxa de Desconto 375 375 375 375 375 450 Vencimento em abr/26 604324 0 0,00 0,00 000  RumoON RAIL3 696 1705 ges‘) (g‘)‘;mb'a) 3722‘8388 3758388 otglgz;? O%ﬁgf
Bl (1 més) 310 370 310 368 368 430 Vencimento em mai/26 609794 0 00 000 000  MagaineLuizaON WoLU3 651 1014 50 (Cue) 29010 som0 00T 00aTed
TBil (3 meses) 368 368 368 367 368 491 em jun/26 614467 . 0 000 000 000 CosanON CSAN3 645 611 Peso (Fiipinas) 58,001 58, 0875 087
T-Bill (6 meses) 3,66 3,64 3,66 363 362 417 il ’ _ a . ’ Azzas ON AZIN3 6,42 2752 Peso (México) ) 17,4980 17,5030 0,2949 0,2950
T-Note (2 anos) 361 3,55 3,56 3,39 3,50 384 Ajuste Var. no Contratos  Cotagdo - pontos do indice C&A Modas ON CEAB3 5,90 1202 Peso (Rep. Dominicana) 60,4800 60,8600 0,08481 0,08535
T-Note (5 anos) 3,75 3,69 3,69 352 3,76 392 Ibovespa do dia dia em % Minimo ~ Maximo Ultimo Pi i Peso (Uruguai) 40,2100 40,2400 0,12830 0,12840
Thote (10 anos) 416 410 410 39 421 416 Vencimento em abr/26 185,793 131 9410 182040 187805 185950  -oreonodd _ __ _ Rande (irica do Sul) 16,1981 162014 03186 03187
T-Bond (30 anos) 480 472 473 462 485 450 imento em jun/26 189.720 E 0 o  Papel Cadigo Variagéo (%)  Cotagdo (R$)  Rial (Ardbia Saudita) 3,7525 3,7535 1,3751 1,3751
Fontes: ECB, EMMI, FRBNY e Valor PRO. 40: Valor Data * Taxa baseada em transagdes de empréstimos overnight garantidos por titulos do em ago/26 193.399 0 0 0 0 Raizen PN RAIZ4 545 0,52 Rial do Qatar (Qatar) 3,6500 3,6600 1,4103 14143
Tesouro EUA. ** A taxa reflete os custos de empréstimos overnight sem garantia. ***Taxas da BBA e da Federacéo Bancéria da Unido Europeia Fontes: B3 ¢ Valor PRO. Elaboracao: Valor Data Braskem PNA BRKMS 447 11,76 Rial (Ir3) 1320019,0000 1320519,0000  0,0000039  0,0000039
ontes: B3 ¢ Valor PRO. Elaboracao: Valor Dat Direcional ON DIRR3 384 1452 Ringgit (Malsia) 39200 39300 13134 13169
P daotar O e b 2 e ln e o omel gt
2 A a : Marfrig ON MBRF3 2,60 17,0 ipia (india : : I I
Evolucao das aplicacoes financeiras Indi , , ri
ndicador m a - — Ripia 168550000 168600000 00003061  0,0003063
_ ) d c do es do erc do Fontes: B3 e Valor PRO. Elahoracao: Valor Data Ripia (Paquistio) 2790500 79,8500 0,01844 0,01850
Rentabilidade no periodo em % Em 10/03/26 Shekel (Israel) 3,0769 3,0789 1,6764 1,6777
Wés = = = Won (Coréia do Sul) 1467,0000  1467,5000 0,003517 0,003519
Renda Fixa mar/26*  fev/26  jan/26  dez/25 nov/25  out/25  Ano* 12 meses** Variagdes % Reservas internacionais Yuan Renminbi (China) 68766 68778 0,7505 07507
Selic 0,39 1,00 1,16 122 1,05 1,28 257 1451 Indicador Compra Venda Nodia Només Noano 12 meses Zloty (Polania) 3,6578 3,6587 1,4108 14113
ol 039 1,00 1,16 122 105 128 257 1451 Dlar (Ptax - BC) - (R%/USS) 51616 5162 09 025 618 1089  Liquidez Internacional *, em US$ milhdes Cotagd Em RS (1)
CDB (1) 1,01 101 101 101 101 101 306 1258 Dolar Comercial (mercado) - (R$/USS) 5,1560 51566 015 044 605 -11,88 g Fim de periodo ' Didrio Ouro Spot (2) w::vidade €] Compra e Venda
Poupanca (2) 067 0,62 0,67 068 066 068 198 825 DolarTurismo (R$/USS) 5,1765 53564 103 023 606 1204 - pol _
Poupanca (3) 067 0,62 0,67 068 066 068 198 825 Euro (BC) - (RS/€) 6,0112 6,0129 052 110 705 423 ju/25 360.011 26/02/26 382117 Dolar Ouro 522652 0,0059% 867,3500 867,4508
IRF-M 041 0,99 1,96 030 167 137 255 1795 Euro Comercial (mercado) - (R$/€) 59884 59890 012 131 712 553 ago/25 364.767 27/02/26 382.824  Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragao: Valor Data
IMAB 050 179 1,00 031 204 105 230 1454 Euro Turismo (R$/€) 6,0529 62329 08 145 716 574 set/25 367.832 02/03/26 381835 *Cotagd idad drias por délar. ** Cotacd is por uni ia. *** Moedas dotipo
IMA-S 0,40 1,01 1,18 1,23 1,06 1,29 2,61 14,66 Euro (BC) - (US$/€) 1,1646 1,1648 0,47 -1,34 0,93 741 out/25 368.353 03/03/26 380.390 B (cotadas em délar por unidade monetaria). (1) Por grama. (2) US$ por onca. (3) Grama por USS$. Observacdes:
II:)enda Variavel - - 2% - - T — - Ouro govj gg g;gggﬁ gg gg; gg g%ég; As taxas acima deverdo ser utilizadas somente p ificas d d alegislacao vigente.
Ibovespa -2, ! | 5 ¥ , ! 3 ez 3 . As des acima referidas d i junto as regionais de cambio do Rio e de Sao Paulo. 0 lote
fndice Small Cap 501 188 1015 358 603 043 659 4379 :”‘COV C:('“Las's@/ - 867,3500 3:19425?3 132 ?g; ;ggg gggi jan/26 379117 06/03/26 380272 ni i ! paracleitod as reg canyoce e sos o Bance
IBrX 50 278 421 1315 144 629 211 1472 52,97 L(g::reg (U(S 5/ o/n Or;@;;“;;/) T oires U6 0o w10 1808 Y% 382.824 09/03/26 38077 Central em Brasilia, foi fixado para hoje em US$ 1.000.000. Nota: em 29,/03/10, o Banco Central do Brasil
ISE 324 372 990 231 7,62 087 10,30 5039 ca troy o ” ! i " 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
:mﬂ ;gg igg %gé ﬂg 1?2111 };‘g 3(7)3 gggé Fontes: Banco Central e Valor PRO. Elaboragao: Valor Data. * Uttima cotagio haveres como titulos de exportacao e outros de médio € longo prazos decimais, i a0s para i ionai
X 091 132 227 314 18 012 268 2532
Dlar Ptax (BC) 025 154 49 316 09 124 618 -11,96 = r = = =
Délar Comercial (mercado) 044 216 439 288 08 108 605 12 Indices de acoes Valor-Coppead Bolsas de valores internacionais
Euro (BC) (4) 410 229 383 449 036 044 105 005
Euro Comercial (mercado) (4) 1,31 2,55 -342 417 0,17 0,76 -7,12 -1,05 Em pontos Em 12 meses
Ouro (BC) 001 272 1066 588 375 577 1368 61,79 pol - Variagdes % Menor Maior
Inflacao - No fim de __ Variago - em % Pais Cidade indice 10/03/26  09/03/26  Nodia  Només  Noano Em12meses indice indice
PCA (5) E 049 033 033 018 009 082 360 indice 10/03/26  09/03/26 fev/26 dez/25 da  més Ao peno
1GP-M - 01 041 001 027 036 03 267
T = Valor-Coppead Performance 19946639 19543182 21406729  187.981,61 2,06 6,82 611  EUA Nova York Dow Jones 47.706,51 47.740,80 -0,07 -2,60 0,74 1383 3764559 5018814
Fontes: Anbima, Bacen, B3, Focus, FGV, IBGE e Valor PRO. Elaboracao: Valor Data - - h ) g 9 d 6 h G
* Rendimento no dia 10/03/26. ** Até fev/26. (1) rendimento bruto do 1° dia il do més (2) rentabilidade do 1° dia do més (até 03/05/12),  Valor-Coppead Minima Variancia 11899050  117.93321  121.36503 11206366 090 196 618  EA Nova York Nasdaq-100 2495647 2496725 004 001 1,16 B4 1709040 2611985
(3) rentabilidade do 1° dia do més (a partir de 04/05/12). (4) Variaio sobre o Real. (5) expectativa de 0,49% para o més de fevereiro Fonte: Valor PRO. Elaboragio: Valor Data EUA NovaYork  Nasdaq Composite 22.697,10 2269595 0,01 013 -2,34 2993 1526791 2395847
EUA Nova York S&P 500 6.781,48 679599 021 142 0% 20,78 498277 697860
Canadé Toronto SEP/TSK 3327065 3318932 0,25 311 491 3646 2250689 3454127
N r = México Cidade do México IPC 6739794 6689027 076 561 480 3030 5031659 7160135
Fundos de Investimento Captacdes de recursos no exterior Coanbi Bogts COLAP 221265 22568 211 224 9% 4366 154698 252154
Andlise diéria da inddstr 05/03/26 _ Venezuela Caracas IBVC 6.656,64 668146 037 184 219,68 3554,63 330,15  321.836,75
nalise diaria da industria - em 9 / ! / _ _ _ _ __ Uttimas operacdes realizadas no mercado internacional * Chile Santiago PSA 1060452 1042864 169 251 147 4389 716309 1162758
Patriménio Rentabilidade nominal - % Estimativa da captacéo liquida - RS milhdes Data Data Valor _ Cupom/ Spread Peru Lima  S&P/BVL General - - - - - 22,29 21.840,85 34.937,73
liquido em em12 em12 o o Prazo uss &m oo ontas,  AEenina Buenos Ares Meval 270025524  2632.795,13 256 220 151 26,25 168395961 324431997
RS milhdes (1) nodia momés 2026 meses nodia  només no ano meses . M i pol . : PR
Renda Foa 157478090 1381354 415690 11023036 15178536 Emissor/Tomador liquidagao meses  milhdes em% em%  base Europa, Oriente Médio e Africa
RF Indexados (2) 1943712 018 019 225 1280 5397 15211 56047 -1560251  JBS 30/06/25 30/06/36 132 1250 55 5572 Euro . Euronext 100 L2 173598 209 394 2% 1280 365079 488353
RF Duracio Baixa Soberano (2) 72051653 005 021 221 1353 804145 -522021 125868 -30.31370  JBS 30/06/25 30/06/56 312 1.250 625 6,265 Alemanha Frankfurt DAX 23.968,63 2340937 239 520 213 59 1967088 2542066
RF Duragdo Baixa Grau de Ivest. (2) ~ 1.002.022,51 006 022 2,40 1469 -45860 -325347 -250915 -87.87L,07  JBS 30/06/25 30/06/66 492 1.000 6375 6415 Franca Paris CAC-40 8.057,36 7.915,36 179 6,10 113 012 6.863,02 8620,93
RF Duragdo Média Grau de Imvest. (2) ~ 279.27688 006 005 240 1478 -1478 117,76 443425 2522047  Petrobras 10/09/25 10/09/30 60 1000 5125 5350 Italia Milao FISE MIB 45.201,69 44.024,96 261 425 057 1825 3273057 4742594
RF Durago Alta Grau de Ivest. ()~ 20570817 000 0,18 182 977 12121 73711 45198 17.15078 Petrobras 10/09/25 10/01/36 124 1000 625 6,55 Bélgica Bruxelas BEL-20 5.247,51 5.153,04 183 -361 333 2033 3.862,22 5.677,83
RF Duragao Livre Soberano (2) 27569369 000 013 214 1285 -87002 85912 226250 1803882  Suzano 10/09/25 15/01/36 124 1000 55 5667 Dinamarca Copenhague OMX20 141824 141532 021 053 1181 21,86 138787 197459
RF Duragdo Live Grau de Invest. (2) ~ 770.06242 002 015 231 1377 -7.06957 -687195 1407313 -692436  Bradesco 20/01/26 20/01/31 60 750 . 5375 E ESPa_”“a A’:"ad” ASE'GBEX'35| 1;‘1“7‘233 12%%‘1’ ggg 233 (2);3 gggi ﬂgggg 1323‘738(7’
RF Duragdo Livre Crédito Livre (2 74626508 008 002 255 1456 58613 319171 2820236 18958854 S P—— - " . ” récia enas enera 178, 102, ! 4, ) : 478, 407,
Acdes G @ 580.050.50 05258 T2 6T 31937 Fontes: agéncias ) Valor Data. * Atualizada em 10/03/26. ** Sobre o titulo do Tesouro americano de Holanda Amsterda AKX 1.002,42 983,00 198 240 537 11,07 796,45 103006
Agbes Tndexados (2 08567 255 419 1072 163 351 7874 20275 G Moo pruo- () Resbertua de operacio Hungia Budapeste BX 12457000 12044310 343 185 1219 1343 8240087  1B3ILT0
Acbes indice Ativo (2) 1849216 250 -397 1059 4644 441 1,79 -244318 -13.66122 - Polonia Va@vla WIG 122.601,68 120.329,35 189 -330 457 32,97 87.727,11  127.740,99
Acbes Livre 24824502 197 -312 549 3834 -10156 27821 -4210,06 -15.756,61 = Portugal Lisboa PSI-20 9.023,78 8.875,96 1,67 2,72 9,20 33,89 6.253,96 9.295,90
Fechados de Agdes 8277108 -116 210 264 742 700 218 -202397 -29258.72 ADR - Indices Rissia Moscou RTS* 114177 1.149,71 069 0,06 248 0,09 969,92 1.25009
i 1573.852,76 3946 154225 1214359  -6.805,62 Suféc‘\a Estocq\mo OMX 3.082,61 2.992,86 3,00 4,35 6,92 1373 217577 3222,75
Wultimercados Macro 10074688 08 131 196 1435 3114 7082 253,74 210545  Em10/03/26 Suiga Zurique Swi 1306519 1300009 050 677 152 040 1088773 1401430
Multimercados Livre 600.790,10 020 -0,36 1,89 1500 -28814 38881 -2.171,47 -28519,05 . Turquia Istambul BIST 100 13.175,74 12.702,00 373 395 17,00 26,42 9.008,87 14.339,30
Multimercados Juros e Moedas 3888006 008 030 221 1417 1902 25819 81564 -12562,91 B Em Variagao - em % Israel Tel Aviv TA-125 4.155,51 4.204,76 117 1,98 1343 64,43 240399 4.331,85
Multimercados Invest. no Exterior (2) 74197210 0,16 -069 128 1203 20976 94032 1450532 60.86752 lIndice 10/03/26 09/03/26 27/02/26 31/12/25 10/03/25 dia  més  ano 12meses AficadoSul Joanesburgo Al Share 11960690  116.785,80 242 689 326 3702 8155366  128.455,70
Cambial 702240 123 277 300 -359 249 6541 11610 60794  geppy 2876 24788 26334 23621 18801 03 55 531 3231  AsiaePacifico
Previdéncia 1.756.829,08 4003 8902 649 3192379 sgppNY Emergent 55516 55319 58963 52039 37581 036 58 668 4172 s Toquio Nikkei-225 5424839 5212872 288 I8 3 4651 3113658 5885027
Do T el [0S 0% B SLABN  seBWamelane 21620 21304 28146 2341 1868 119 38 1635 5L s Sidney ANl Odinaies 892420 88360 114 5@ 405 894 75430 943560
.615.716, .938, 047, 422, 1279, il K 4, i i K
b s erbusmen e SNUS MO B W e o m o A% gn o wwe xewes  ime  amd M iz oGx oma iy oam
Total Fundos €] 2.156.331,96 6529 47,89 6.611,59 157.023,01 Y ¢ g g g G ¢ ' " " ina angai omposite 129, %, ) o ; g 056, 182,
ot Findos Of Shore () 136053 2 & i 0% SapBNY Argentina 37875 36886 37615 42037 37229 268 069 990 174 Coreia doSul Seul Kospl 5532,59 5.251,87 53 1140 31,29 11524 220370 630727
TotalGeral 10913 6075 S S B n e | BV Chie 23713 23186 24531 22803 15548 227 333 399 5252 HongKong Hong Kong Hang Seng 2595090  25.40846 217 252 129 915 1982830  27.96809
Fonte ANBIHTA, () P captagaa Fquida e cada tipo ol s Fundos om Catas, eviando dupla contagem, ) Para o5 pas que micaramam 557 BNY i 270838 272302 287836 319482 291886  -054 591 -1523 720 ida Bombaim  S&P BSE Sensex 7820598 77.566,16 082 379 823 550 7313790 8576201
01/10/2015, 25 rentabiidades do ano ¢ 12 meses foram estimadas com base naamostra atualde fundas, (3 FIDC, FIl, FIP ¢ FMIEE. (4 PLdgs 57 BNV Asia 32694 32553 34998 31185 23630 043 658 484 3836 Indonésia Jacarta o 7.440,91 733731 141 965 139 12,77 596799 9.13470
tiposimabilarios Of s de faneiro de 2026 * Rentabil o0 completo.Obs. Fundos de Ivestimentos regid S&P BNY China 40680 39762 41475 43607 41510 231 192 671 200 Tailandia Bangcoc SET 1.405,76 138297 165 802 1160 1939 106278 153364
pela ICVM 55514, I0VM 522//12, VM 403,04, VM 359,02 ¢ ICVM 141,31 Dados sujetos a reifcagio em razdo da representatividade ~ SSPBNYATicadoSul 666,87 56601 64506 49742 22748 015 1212 1396 14952 Taben Taipé TAIEX 277187 3211042 206 746 1315 459 1739176 3541449
da amostra ou cadastramento de novos fundos. PL de cada tipo considera, adicionalmente, a estimativa dos fundos que nao i oPL S& BNY Turquia 30,14 29,69 31,50 26,22 3428 151 43 149 12,10 Fontes: Valor PRO, Bolsas de Bangcoc, Bogotd, Bomhaim, Budapeste, Istambul, Jacarta, Joaneshurgo, Lima, Madrid e Zurique. Elaboragao: Valor Data

na data de emissao do relatdrio

Fonte: S&P BNY Mellon. Elahoracéo: Valor Data

* Indice expresso em délares



Ines249 Quarta-feira, 11 de marco de 2026 | Valor | C5

1 Universidade de Sédo Paulo
Instituto de Ciéncias Biomédicas da USP

AVISO DE LICITACAO - PREGAO ELETRONICO Ne: 03/2026 — ICB/USP

PROCESSO SEI N2 154.00002001/2026-09. O Instituto de Ciéncias Biomédicas torna publico aos interessados
que realizara licitagio na modalidade PREGAO ELETRONICO PARA REGISTRO DE PREGOS, sob n2: 03/2026
- ICB/USP, do tipo menor prego, cujo objeto é fornecimento de AGUCAR, ADOCANTE E FILTRO DE PAPEL,
conforme especificagdes e condig¢des constantes deste Edital e seus Anexos, cuja data para inicio do prazo de
Recebimento das Propostas Eletrdnicas sera o dia 12/03/2026 a partir das 09h00, estando a sessdo de disputa
agendada para o dia 25/03/2026, as 09h00, sendo o acesso a sessdo por intermédio do sistema eletrdnico de
contratagdes denominado “Portal de Compras do Governo Federal” através do sitio www.gov.br/compras. O
Edital na integra se encontrara disponivel a partir do dia 11/03/2026, além da pagina do Gov.br, citada ante-
riormente, nos seguintes enderecos: www.icb.usp.br/licitacao e www.doe.sp.gov.br. )

ICBUSP

PREFEITURA MUNICIPAL DE ITAGUAI
AVISO DE LICITACAO
PREGAO ELETRONICO N° 015/2026 (P.A. 13139/2025)
Objeto resumido: O objeto da presente licitagio é a CONTRATACAO DE EMPRESA ESPECIALI-
ZADA NA PRESTACAO DE SERVICO DE CONTROLE SANITARIO INTEGRADO NO COM-
BATE A PRAGAS URBANAS, ENGLOBANDO: DESINSETIZACAO, DESRATIZACAO, DES-
CUPINIZACAO E DESALOJAMENTO DE POMBOS E MORCEGOS, para atender as demandas
da Secretaria Municipal de Assisténcia Social, conforme especificado no edital e seus anexos.
Condigdes e local para a retirada do edital: trazer 2 (duas) resmas de papel A4 e o carimbo da empresa,
junto a SELIC, nas dependéncias da P. M. 1., com sede na Rua General Bocaitiva, n® 636, Centro - Ita-
guai - RJ, de segunda a sexta de 10 as 16 horas ou no site da Prefeitura (http:/www.itaguai.rj.gov.br).
Data e hora da realizagfio: dia 26 de marcgo de 2026, as 10:00 horas.
Local: A sessdo publica realizar-se-a no endereco eletronico https:Licitacao comprasbr.com.br
(a) Bruno Barbosa de Souza — Secretario Municipal de Licitagdes e Contratos (Interino) /Autori-
dade Competente.

AVISO DE LICITACAO

PREGAO ELETRONICO PARA REGISTRO DE PRECOS N° 014/2026 (P.A. 2079/2026)
Objeto resumido: O objeto da presente licitagio é a CONTRATACAO DE EMPRESA ESPECIALI-
ZADA EM PRESTACAO DE SERVICOS DE LOCACAO, MONTAGEM E DESMONTAGEM
DE BARRACAS DE FEIRA EM ESTRUTURA DE MADEIRA, para atender as necessidades da
Secretaria Municipal de Cultura, na forma estabelecida conforme especificado no Edital e seus anexos.
Condigdes e local para a retirada do edital: trazer 2 (duas) resmas de papel A4 e o carimbo da empresa,
junto a SELIC, nas dependéncias da P. M. 1., com sede na Rua General Bocaitiva, n® 636, Centro - Ita-
guai - RJ, de segunda a sexta de 10 as 16 horas ou no site da Prefeitura (http:/www.itaguai.rj.gov.br).
Data e hora da realizagiio: dia 26 de marco de 2026, as 10:00 horas.
Local: A sessdo puiblica realizar-se-a no endereco eletronico https:licitacao comprasbr.com.br
(a) Bruno Barbosa de Souza — Secretario Municipal de Licitagdes e Contratos (Interino) /Autori-
dade Competente.

AVISO DE LICITACAO

PREGAO ELETRONICO N° 013/2026 (P.A. 1193/2026)
Objeto resumido: O objeto da presente licitagio ¢ a CONTRATACAO DE EMPRESA ESPECIA-
LIZADA EM FORNECIMENTO PARCELADO E CONTINUO DE AGUA MINERAL, PARA
ATENDER AS DEMANDAS DA SECRETARIA MUNICIPAL DE ADMINISTRACAO, conforme
especificado no edital e seus anexos.
Condigdes e local para a retirada do edital: trazer 2 (duas) resmas de papel A4 e o carimbo da empresa,
junto a SELIC, nas dependéncias da P. M. 1., com sede na Rua General Bocaitiva, n° 636, Centro - Ita-
guai - RJ, de segunda a sexta de 10 as 16 horas ou no site da Prefeitura (http:/www.itaguai.rj.gov.br).
Data e hora da realizacdo: dia 26 de margo de 2026, as 10:00 horas.
Local: A sessdo puiblica realizar-se-4 no endereco eletronico https:Licitacao comprasbr.com.br
(a) Bruno Barbosa de Souza — Secretario Municipal de Licitacdes e Contratos (Interino) /Autori-
dade Competente.

ERRATA DO EXTRATO

PREGAO ELETRONICO PARA REGISTRO DE PRECOS N° 011/2026 (P.A. 13990/2025)
Objeto resumido: O objeto da presente licitagio é a CONTRATACAO DE EMPRESA ESPECIALI-
ZADA EM FORNECIMENTO PARCELADO E CONTINUO PARA AQUISICAO DE ROUPARIA
HOSPITALAR para atender as necessidades do Hospital Municipal Sido Francisco Xavier - HMS-
FX, Maternidade, Aten¢iio Basica e Atengiio Psicosossial, na forma estabelecida neste Edital e seus
anexos
Onde se 1¢:
PREGAO ELETRONICO PARA REGISTRO DE PRECOS N° 011/2026 (P.A. 11198/2025)
Leia-se:
PREGAO ELETRONICOPARA REGISTRO DE PRECOS N° 011/2026 (P.A. 13990/2025)
Publicagdo: Jornal Valor, E3, de 7, 8 e 9/03/2026.
(a) Bruno Barbosa de Souza — Secretario Municipal de Licitacdes e Contratos(Interino) /Autoridade
Competente.

Americanas S.A. - Em Recuperacao Judicial

Companhia Aberta
CNPJ/MF n® 00.776.574/0006-60 - NIRE 3330029074-5
Extrato da Ata da Reuniao do Conselho de Administracao da America-
nas S.A. - Em Recuperacao Judicial (“Companhia”), realizada em 29 de
janeiro de 2026. Na qualidade de Secretario da Reunido de Conselho de
Administracdo da Companhia realizada em 29 de janeiro de 2026, as 09h,
de forma presencial, na sede social da Companhia, e por videoconferéncia,
conforme autorizado pelo Estatuto Social da Companhia, CERTIFICO que
as deliberagdes referentes aos itens (i), (iii) e (viii) da ordem do dia, devida-
mente consignadas na ata da referida reuniao e que consistem nas unicas
deliberagdes destinadas a produzir efeitos perante terceiros, nos termos do
paragrafo 12, do artigo 142, da Lei 6.404/76, possuem a redacao transcrita
abaixo. 1. Data, Hora e Local: Realizada em 29 de janeiro de 2026, as 09h,
de forma presencial, na sede social da Companhia, e por videoconferéncia,
conforme autorizado pelo Estatuto Social da Companhia. 2. Convocacao e
Presenca: Dispensada a convocagédo em face da presenga da totalidade
dos membros do Conselho de Administragao, a saber: Eduardo Saggioro
Garcia (Presidente do Conselho de Administragéo), Claudio Moniz Barreto
Garcia (Conselheiro), Luiz Fernando Ziegler De Saint Edmond (Conse-
Iheiro), Yuiti Matsuo Lopes (Conselheiro), Maria Rita Megre de Sousa
Coutinho (Conselheira Independente), Paula Magalhdes Cardoso Neves
(Conselheira Independente) e Vanessa Claro Lopes (Conselheira Indepen-
dente). Participaram, ainda, os Srs. Fernando Dias Soares (Diretor Presiden-
te) e Sebastien Durchon (Diretor Financeiro e de Relagbes com Investi-
dores), diretores estatutarios da Companhia; os Srs. Flavio Lopes (Vice-pre-
sidente de Gente e Gestao), Fabio Fernandes Medeiros (Vice-presidente
Juridico e de Compliance), Luiz Tavares (Vice-Presidente de Operagdes),
Marcelo Augusto Machado Arantes (Vice-presidente de Supply Chain),
Osmair Luminatti (Vice Presidente Comercial) e Tiago Abate (Vice Presiden-
te de Consumer&Growth) e a Sra. Sabrina Juhasz (Gerente de Governanca
Corporativa). 3. Composicao da Mesa: Presidente: Eduardo Saggioro Gar-
cia; Secretario: Fabio Fernandes Medeiros. 4. Ordem do Dia: Deliberar so-
bre as seguintes matérias: Certifico que a matéria objeto do item (i) da
Ordem do Dia, tal como transcrita e consignada na ata da reuniao, tem
a seguinte redacao: “(i) Verificagdo do exercicio de bénus de subscricao,
emitidos no ambito do aumento de capital da Companhia aprovado em As-
sembleia Geral Extraordinaria realizada em 21 de maio de 2024 e ho-
mologado parcialmente pelo Conselho de Administragcdo em reunido realiza-
da em 25 de julho de 2024 (“Bbénus de Subscricdo”), com a consequente
emissao de novas agdes ordinarias, bem como o aumento do capital social
da Companhia, dentro do limite do capital autorizado;” Certifico que a
matéria objeto do item (iii) da Ordem do Dia, tal como transcrita e con-
signada na ata da reuniao, tem a seguinte redacgao: “(iii) Autorizagdo
para a Diretoria e procuradores da Companhia regularmente nomeados e
com poderes para tal procedam a constituicdo de alienacao fiduciaria da
totalidade das agdes de emissdo da HNT Comércio de Hortifrutigranjeiros
S.A. em favor dos Debenturistas, podendo praticar todos os atos que
venham a ser necessarios para a regular formalizagao de tal garantia;” e
Certifico que a matéria objeto do item (viii) da Ordem do Dia, tal como
transcrita e consignada na ata da reuniao, tem a seguinte redacao:
“(viii) Autorizagao para a Diretoria da Companhia a tomar todas as providén-
cias e praticar todos os atos necessarios com relagdo a implementagao dos
itens acima, ratificando todos os atos ja praticados.” 5. Deliberacées: Cer-
tifico que, quanto a matéria objeto do item (i) da Ordem do Dia, a deli-
beracao do Conselho de Administra¢ao, tal como consignada na ata da
reuniao, restou redigida nos seguintes termos: “(i) A reunido teve inicio
com a conducéo do Presidente do Conselho de Administragdo da Compa-
nhia agradecendo a presenca de todos e destacando que a reunidao nao
estava sendo gravada. Em seguida, no que se refere ao item (i) da ordem do
dia, considerando o recebimento de notificagdo de exercicio de 1 (um)
bbnus de subscrigdo, emitido no &mbito do aumento de capital da Compa-
nhia aprovado em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 21 de maio
de 2024 e homologado parcialmente pelo Conselho de Administracdo em
reunido realizada em 25 de julho de 2024 (“Bénus de Subscri¢ao”), referente
as janelas de exercicio encerradas em 26.12.2025, 12.01.2026 e 27.01.2026,
enviada por seu respectivo titular, e do pagamento do prego de exercicio
correspondente, foi verificada a emissdo de 1 (uma) nova acéo ordinaria,
escritural, nominativa e sem valor nominal, totalmente subscrita e integra-
lizada na presente data. Cada 1 Bénus de Subscri¢ao exercido corresponde
a emissao de 1 agdo ordinaria, com a consequente homologagao do aumen-
to de capital social da Companhia, dentro do limite do capital autorizado, no
montante total de R$ 0,01 (um centavo de real), passando, em decorréncia
da deliberagdo acima, o capital social da Companhia a ser de
R$ 39.918.282.257,31 (trinta e nove bilhdes, novecentos e dezoito milhdes,
duzentos e oitenta e dois mil, duzentos e cinquenta e sete reais e trinta e um
centavos), representado por 200.244.999 (duzentas milhdes, duzentas e
quarenta e quatro mil novecentas e noventa e nove) agdes ordinarias, todas
escriturais nominativas e sem valor nominal. Restou consignado, ainda, que
o artigo 5° do Estatuto Social devera ser oportunamente alterado para refle-
tir o exercicio dos Bénus de Subscrigdo em questado.” Certifico que, quanto
a matéria objeto do item (iii) da Ordem do Dia, a deliberacao do Conse-
lho de Administragao, tal como consignada na ata da reuniao, restou
redigida nos seguintes termos: “(iii) Em complemento a operacdo de
carve-out aprovada na reunido do Conselho de Administragao realizada em
12.08.2025, e em atendimento as obrigagdes constantes do Instrumento
Particular de Escritura da 222 Emissao de Debéntures Simples, ndo con-
versiveis em agoes, da espécie quirografaria, com garantia adicional fide-
jussoria, a ser convolada em da espécie com garantia real, com garantia
adicional fidejussoria, em trés séries, para distribuicdo publica, sob o rito de
registro automatico de distribuicdo, da Americanas S.A. — Em Recuperagao
Judicial (‘Americanas”), celebrada em 16 de setembro de 2024 com a Vortx
DTVM S.A. como Agente Fiduciario, representando a comunhao de Deben-
turistas, tendo a ST Importagées Ltda. — Em Recuperagéo Judicial, como de
Garantidora, os membros do Conselho de Administragdo autorizaram, por
unanimidade, a Diretoria e procuradores da Companhia regularmente no-
meados e com poderes para tal procedam a constituicdo de alienagao fi-
duciéria da totalidade das a¢des de emissédo da HNT Comércio de Hortifruti-
granjeiros S.A. em favor dos Debenturistas, podendo praticar todos os atos
que venham a ser necessarios para a regular formalizagao de tal garantia,
conforme previsto no Plano de Recuperagao Judicial da Companhia.” e Cer-
tifico que, quanto a matéria objeto do item (viii) da Ordem do Dia, a
deliberacdo do Conselho de Administracdo, tal como consignada na
ata da reuniao, restou redigida nos seguintes termos: “(viii) O Conselho
de Administragao, por unanimidade, autorizou a Diretoria da Companhia a
tomar todas as providéncias e praticar todos os atos necessarios com
relagdo a implementacédo dos itens acima aprovados, bem como ratificou
todos os atos ja praticados.” 6. Encerramento: O Conselho de Adminis-
tragdo autorizou a publicacdo da presente ata, com a emissao de certidao
contendo apenas os itens destinados a produzir efeitos perante terceiros,
nos termos do art. 142, §12, da Lei 6.404/76. Nada mais havendo a tratar e
ninguém fazendo uso da palavra, foram os trabalhos encerrados, lavran-
do-se a presente ata que, lida e achada conforme, é assinada pelos mem-
bros da Mesa e pelos Conselheiros presentes. Rio de Janeiro, 29 de janeiro
de 2026. Fabio Fernandes Medeiros - Secretario. JUCERJA n® 7637274
em 09/03/2026.

JUIZO DA 72 VARA EMPRESARIAL DA COMARCA DA CAPITAL DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO
EDITAL DE ALIENACAO JUDICIAL DE UNIDADE PRODUTIVA ISOLADA POR MEIO DE PROPOSTAS FECHADAS

Edital de alienagao judicial da Unidade Produtiva Isolada (“UPI”), por meio de processo
competitivo mediante a apresentagdo de propostas fechadas, com fundamento
no inciso V do artigo 142 da Lei n® 11.101/2005 (“Edital”), extraido dos autos do
processo autuado sob o n° 0090940-03.2023.8.19.0001 (migrado do processo n°
0809863-36.2023.8.19.0001 — Pje) (“Recuperacao Judicial’), em tramite perante
esse Juizo (“Juizo da Recuperagao”), correspondente a Recuperacao Judicial das
sociedades Ol S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL (“0i”), PORTUGAL TELECOM
INTERNATIONAL FINANCE B.V. - EM RECUPERACAQO JUDICIAL (“PTIF”) e Ol
BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF U.A. — EM RECUPERAGAO JUDICIAL (“Oi
Coop”), doravante coletivamente denominadas de “Recuperandas” ou “Grupo Oi; na
forma abaixo:

A EXMA. SRA. DRA. SIMONE GASTESI CHEVRAND, Juiza de Direito da 72 Vara
Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, FAZ SABER a
quem o presente Edital vir ou dele conhecimento tiver e interessar possa, que, em
razdo da decisdo de fls. 61.100/61.135, publicada no Diario de Justica Eletronico
do Estado do Rio de Janeiro de 29 de maio de 2024, que homologou a decisdo da
Assembleia Geral de Credores (“AGC”), realizada em 18 e 19 de abril de 2024, a
qual aprovou o Plano de Recuperagdo Judicial do Grupo Oi submetido a votagao na
referida AGC (“Plano de Recuperacao Judicial’), juntado com os seus anexos as
fls. 56.787/58.633 dos autos da Recuperacao Judicial, da decisdo de fls. 132.251 (item
XI1V), que autorizou a alienagéo judicial objeto deste Edital, da decisdo proferida nos
Agravos de Instrumento n® 0096877-26.2025.8.19.0000 e 0096871-19.2025.8.19.0000
que determinou a alienagéo ordenada dos ativos do Grupo Oi, bem como nos termos
e para os fins previstos no Plano de Recuperagdo Judicial; sera realizada alienacédo
judicial da UPI Servigos Telefonicos, abaixo descrita, por meio de processo competitivo
entre os potenciais interessados, na modalidade de propostas fechadas, nos termos
dos artigos 60, 66, §3°, 66-A, 141 e 142, inciso V, todos da Lei n® 11.101/2005, sem
que o respectivo adquirente suceda as Recuperandas em quaisquer obrigacdes de
quaisquer naturezas, inclusive as de natureza fiscal, tributarias e ndo tributarias,
ambiental, regulatéria, administrativa, civel, comercial, trabalhista, consumerista,
penal, anticorrupcao, previdencidria, nos termos dos artigos 60, paragrafo unico, 141,
inciso Il e §2° e 142 da Lei n® 11.101/2005 e do artigo 133, paragrafo primeiro, inciso Il
da Lei n® 5.172/1966 (“Procedimento Competitivo”).

Dessa forma, serve o presente Edital para promover e estabelecer as condi¢des para o
Procedimento Competitivo, ficando todos os interessados cientificados de que poderéao,
apods devidamente qualificados nos termos deste Edital e do Plano de Recuperacédo
Judicial, apresentar propostas fechadas para aquisicdo da UPI Servicos Telefnicos.
Os termos utilizados neste Edital e aqui nao definidos terdo a definicdo que Ihes foi
atribuida no Plano de Recuperagéo Judicial.

1. Objeto. O objeto do Procedimento Competitivo é a alienacdo da UPI Servigos
Telefonicos, composta por 100% (cem por cento) das agbes de emissdo da SPE
Servigos Telefonicos, livres e desembaragadas de quaisquer Onus, para cujo capital
social a Oi contribuira ou transferira, por meio de operagdes societarias ou contratuais,
a totalidade dos ativos, tangiveis e intangiveis, bens, patrimonio, contratos, direitos,
obrigagoes, licengas, prerrogativas e pretensdes substancialmente descritos no item 1.2
relativos a (a) prestacao de servicos telefénicos fixos comutados (STFC), (b) obrigagao
de continuidade de prestagdo de servigos de voz fixa por meio de acessos coletivos e
individuais nas 7.400 (sete mil e quatrocentas) localidades onde a Oi é Carrier of Last
Resort (“COLR”) até dezembro de 2028, conforme Termo de Autocomposi¢ao firmado
com a ANATEL, (c) prestacdo de servigos de tridigito (nimeros Unicos de utilidade
publica), (d) interconexdes, (e) infraestrutura das torres (mastros, postes, cavaletes,
bases, cabeamento e ativos correlatos) utilizada para a prestagdo desses servigcos e
que seja de propriedade da Oi; e (f) prestag@o de servigos e manutengédo de telefones
de uso publico (“Operagcado Servicos Telefonicos” e “UPI Servicos Telefonicos’
respectivamente).

1.1. O adquirente serd integralmente responsavel por todos os custos e encargos
relacionados a Operacgdo Servicos Telefonicos, incluindo, sem limitagdo, eventuais
custos operacionais ou quaisquer outras despesas vinculadas aos contratos de
trabalho ou de manutengdes inseridas no contexto da Operagao Servigos Telefonicos.
Os contratos atrelados a Operacéo Servicos Telefonicos serao cedidos ao adquirente,
observadas as disposi¢oes do artigo 141, §2° da Lei n® 11.101/2005.

1.2. O acervo da UPI Servicos Telefénicos compreende todos os seguintes ativos e
obrigagoes (“Acervo Servicos Telefonicos”):

(a) Base de clientes da Operagao Servigos Telefonicos, de diversos setores e naturezas.
Tal base de Clientes sera atualizada e compora a UPI Servicos Telefonicos conforme
atualizada para todos os fins;

(b) Equipamentos da rede de voz da Operagao de Servigos Telefonicos, de propriedade
da Oi, juntamente com qualquer equipamento ou material acessérios, inclusive
qualquer estoque dos referidos equipamentos, em qualquer caso, conforme existentes
na Data de Fechamento UPI Servigos Telef6nicos;

(c) Sistemas e plataformas utilizados exclusivamente para a operagéo da UPI Servigos
Telefonicos (“Sistemas e Plataformas”). Os sistemas e plataformas utilizados pela
operagao da UPI Servicos Telefonicos e por outros negécios da Oi (i) serao segregados
ou aportados, caso seja possivel, para a SPE Servigos Telefonicos; e/ou (ii) utilizados
pela SPE Servigos Telefoénicos por meio de contratos de prestagdo de servicos de
transicdo, inclusive por meio de terceirizagdo a operadores e/ou prestadores de
servigos e/ou qualquer outra sociedade controlada pela Oi, caso aplicavel.;

(d) Cessao da posigao contratual da Oi no ambito de contratos com fornecedores
necessarios para a conducado da operacéo da SPE Servicos Telefonicos (“Contratos
com Fornecedores”) ou novos Contratos com Fornecedores necessarios para a
conducao da operagao da SPE Servigos Telefonicos.;

(e) ltens de infraestrutura de telecomunicag6es da operagao fixa (torres) de propriedade
da Oi, incluindo, mas nao se limitando a mastros, postes, cavaletes, bases, cabeamento
e ativos correlatos;

(f) Direito de uso dos imdveis da Oi (ou de outras empresas do grupo Oi) utilizados
para fins administrativos e operacionais pela SPE Servigos Telefénicos a serem
indicados no Contrato de Compra e Venda da SPE Servigos Telefénicos, que, a critério
da Oi, podera ser acordado por meio de um contrato de aluguel de espago ou outro
instrumento similar, conforme aplicavel; e

(g) Os contratos de trabalho (existentes ou novos) com funcionarios indicados no
Contrato de Compra e Venda da SPE Servigos Telef6nicos, observados os termos do
artigo 141, §2° da Lei n® 11.101/2005.

1.3. Exceto se especificamente listado no Contrato de Compra e Venda da SPE
Servicos Telefonicos, todos os demais ativos, direitos, obrigagdes e passivos que nao
componham o Acervo Servigos Telefénicos nédo integrardo a UPI Servigos Telefonicos e
nao faréao parte do Procedimento Competitivo, continuando na propriedade e obrigagao
do Grupo Oi.

1.4. A UPI Servicos Telefonicos sera alienada livre e desembaragada de qualquer
Onus e o respectivo adquirente ndo sucedera as Recuperandas em quaisquer dividas,
contingéncias e obrigagdes de quaisquer naturezas, inclusive em relagdo as obrigacdes
de natureza fiscal, tributarias e néo tributarias, ambiental, regulatéria, administrativa,
civel, comercial, trabalhista, consumerista, penal, anticorrupgao, previdenciaria nos
termos dos artigos 60, paragrafo Unico, 66, §3°, 141, inciso Il e §2° e 142 da Lei n®
11.101/2005 e do artigo 133, §1°, inciso Il da Lei n® 5.172/1966.

2. Preco Minimo de Aquisicdo da UPI Servicos Telefénicos. Os interessados em
participar do Procedimento Competitivo de alienagdo da UPI Servigos Telefénicos
deverao considerar em suas respectivas propostas o preco minimo de R$ 60.000.000,00
(sessenta milhdes de reais) a ser pago em dinheiro, a vista, na data de fechamento da
operagao (“Pre¢co Minimo”).

3. Condigdes Minimas para participagéo no Procedimento Competitivo. Serao admitidas
a participar do Procedimento Competitivo de alienacdo da UPI Servigos Telefénicos
as pessoas juridicas regularmente constituidas que atendam as Condigées Minimas,
conforme o disposto no Plano de Recuperacéo Judicial e neste Edital.

3.1. Condicées Minimas. Os interessados em participar do Procedimento Competitivo
de alienagao da UPI Servigos Telefonicos deverdo manifestar seu interesse no prazo de
10 (dez) dias corridos contados da publicagdo deste Edital, por meio de apresentacdo
de notificagdo de qualificacdo ao Grupo Oi, a ser encaminhada por e-mail para
Bruno Rezende (brunorezende @psvar.com.br), Fabio Wagner (fabio.wagner@oi.net.
br) e André Paradizi (andre.paradizi@oi.net.br), com copia para a Administragdao
Judicial (credoroi@wald.com.br) e para a Gestdao Judicial (gestao.oi@psvar.com.br)
(“Qualificacao”).

3.1.1. A notificacdo de Qualificagao devera, além de informar o interesse na participagéo
no Procedimento Competitivo, reunir, no minimo, os seguintes documentos e
condi¢des, sob pena de o respectivo interessado ter sua notificacdo de Qualificagéao
desconsiderada (“Condigées Minimas”):

(i) apresentar comprovantes de existéncia e regularidade, devidamente emitidos pelos
orgaos responsaveis pelo registro de constituicdo do interessado;

(i) apresentar copia do respectivo contrato social ou estatuto social ou qualquer outro
documento de constituicdo, bem como de outorga de poderes aos seus representantes.
Caso seja um fundo de investimento, o interessado deverd apresentar cépia do
regulamento do fundo e do estatuto social ou contrato social do administrador do fundo;
(iii) apresentar comprovagao de disponibilidade de recursos ou meios suficientes para
fazer frente ao pagamento do prego;

(iv) apresentar comprovagao de que:

(a) detém autorizagao de STFC;

(b) possui registro valido como prestadora de telecomunicagdes junto a Anatel;

(c) possui capacidade técnica para operar o servigo e a central de atendimento;

(d) possui capacidade de operagao com capilaridade nos municipios com populagao
inferior a 100 mil habitantes, especialmente naqueles que compoe as obrigagdes de
COLR;

(v) o interessado deverd, obrigatoriamente, concordar expressamente com termos e
condigdes previstos no Plano de Recuperagao Judicial e neste Edital, sem quaisquer
ressalvas;

(vi) o interessado deverd, obrigatoriamente, declarar que tem ciéncia e que concorda
integralmente com os termos e condi¢gdes do Termo de Autocomposigao celebrado,
dentre outros, entre a Oi, a Agéncia Nacional de Telecomunicagcbes — Anatel e o
Tribunal de Contas da Unido — TCU (disponivel para consulta na Sala de Informagées),
comprometendo-se a cumprir integralmente todas as disposicdes nele previstas.; e
(vii) o compromisso irrevogavel e irretratavel de negociar e celebrar o Contrato de
Compra e Venda UPI Servigos Telefénicos do Anexo I.

3.1.2. A Oi analisara se a Qualificagdo cumpre as Condi¢des Minimas em até 2 (dois)
Dias Uteis do recebimento da notificagdo do interessado.

3.2. Acordo de Confidencialidade e Protocolo Antitruste. Confirmada a Qualificacao
pelas Recuperandas, o interessado devera enviar a Oi, em até 2 (dois) Dias Uteis, (i) o
Acordo de Confidencialidade e o Protocolo Antitruste que constituem respectivamente

os Anexos |l e lll deste Edital devidamente assinados; (i) os documentos que
comprovem os poderes de representagdo do subscritor; e (iii) 2 (dois) nomes de seus
representantes, com suas respectivas qualificagoes, aos quais sera franqueado acesso
as informagdes e documentos da Auditoria que serédo disponibilizados a respeito da
UPI Servigos Telefonicos (conforme definido no item 3.3 abaixo).

3.2.1. Recebidos os documentos mencionados no item 3.2 acima, a Oi confirmara que
o interessado esta habilitado para o Procedimento Competitivo, garantindo-lhe acesso
a Sala de Informacdes em até 2 (dois) Dias Uteis (“Habilitagao”).

3.2.2. Os interessados que ndo assinarem o Acordo de Confidencialidade e/ou o
Protocolo Antitruste e/ou ndo encaminharem os referidos documentos, juntamente
com os documentos que comprovem os poderes de representagdo e/ou a lista de
representantes, na forma e no prazo previsto no item 3.2 acima néo estarao habilitados
para realizar a Auditoria e as propostas eventualmente enviadas por tais interessados
nao serdo consideradas para fins do Procedimento Competitivo de alienagao da UPI
Servigos Telefonicos.

3.2.3. Caso (i) o Acordo de Confidencialidade e/ou o Protocolo Antitruste tenham
seus termos alterados; e/ou (ii) o envio do Acordo de Confidencialidade e/ou do
Protocolo Antitruste ndo observe o quanto disposto no presente Edital, os respectivos
interessados ndo estaréo habilitados para realizagdo da Auditoria e nao terdo acesso
aos documentos e informagoes relativos a UPI Servigos Telefonicos, e as propostas
eventualmente enviadas por tais interessados ndo serdo consideradas para fins do
Procedimento Competitivo de alienacédo da UPI Servigos Telefénicos.

3.2.4. Caso, por qualquer motivo previsto neste Edital, determinado interessado
nao tenha sua Habilitagdo confirmada, as 2 (duas) vias recebidas do Acordo de
Confidencialidade e do Protocolo Antitruste e os documentos a elas anexados seréo
restituidos e o remetente néo terd acesso a Sala de Informagdes.

3.3. Auditoria - Acesso as informacdes. Confirmada a Habilitagdo, a Oi darda ao
interessado acesso aos documentos e informagbes organizados a respeito da UPI
Servigos Telefénicos e disponibilizados na Sala de Informagao (“Auditoria”).

3.3.1. Os documentos e informagdes organizados pelo Grupo Oi seréo disponibilizados
de forma virtual em plataforma digital a ser informada oportunamente pelo Grupo Oi
(“Sala de Informacao”) e ficarao disponiveis até a data da Audiéncia de Abertura das
Propostas Fechadas.

3.4. Condigdes UPI Servicos Telefonicos. As propostas fechadas para a aquisi¢cao da
UPI Servigos Telefonicos a serem apresentadas pelos interessados nos termos do
item 3.5 abaixo deverao observar, além das Condi¢gbes Minimas previstas acima neste
Edital, os seguintes requisitos (“Condi¢des UPI Servigos Telefonicos”):

(i) o interessado devera indicar expressamente que pretende adquirir a UPI Servicos
Telefonicos;

(i) a proposta econdmico-financeira, descrevendo o valor oferecido para a compra da
UPI Servicos Telefénicos observado o Prego Minimo, o qual devera ser pago a vista,
em dinheiro, na Data de Fechamento UPI Servigos Telef6nicos;

(iii) a expressa concordancia com o formato e com o procedimento do Procedimento
Competitivo de alienagao da UPI Servigos Telefénicos estabelecidos neste Edital;

(iv) a nao sujeicao da efetividade da proposta e da consumagao da aquisi¢do da UPI
Servigos Telefénicos a qualquer outra condigdo que nédo esteja prevista neste Edital,
incluindo qualquer exigéncia de realizagdo de diligéncia adicional;

(v) a declaragao de ciéncia do proponente de que as Recuperandas poderao, a qualquer
momento até a realizagdo da Audiéncia de Abertura das Propostas Fechadas, exigir a
apresentagdo de documentacgdo adicional que comprove sua capacidade econémica,
financeira e patrimonial; e/ou que tem capacidade de obtengdo de recursos ou meios
suficientes para fazer frente ao pagamento do montante proposto para aquisi¢cdo da
UPI Servicos Telefonicos, sob pena de a proposta enviada por tal interessado nao
ser considerada para fins do Procedimento Competitivo de alienagao da UPI Servigos
Telefonicos; e

(vi) a obrigagéo do proponente de se declarar expressamente vinculado e obrigado
a observar todos os termos, condi¢cbes e obrigacdes estabelecidos no Plano de
Recuperagao Judicial relativamente a venda da UPI Servigos Telefénicos, bem como
as condigoes definidas neste Edital; e

(vii) a obrigagdo do proponente de declarar expressamente que tem ciéncia e que
concorda integralmente com os termos e condi¢gbes do Termo de Autocomposi¢ao
celebrado, dentre outros, entre a Oi, a Agéncia Nacional de Telecomunicagbes —
Anatel e o Tribunal de Contas da Unido — TCU (disponivel para consulta na Sala de
Informagdes), comprometendo-se a cumprir integralmente todas as disposi¢des nele
previstas.

3.5. Apresentacao de Propostas Fechadas. Os interessados que tenham recebido a
confirmagao sobre sua Habilitagao (“Interessados Qualificados”) deverao apresentar
suas propostas fechadas para aquisigdo da UPI Servigos Telefonicos, devendo ser
observadas as Condi¢ées Minimas e as Condi¢ées UPI Servigos Telefonicos.

3.5.1. Os envelopes fechados deveréo estar lacrados e identificados e ser entregues
diretamente ao Juizo da Recuperagéo durante a Audiéncia de Abertura das Propostas
Fechadas, que serd, juntamente com a Administragdo Judicial, responsével por abri-
los e conferir que preenchem as Condi¢des Minimas e as Condi¢cdes UPI Servicos
Telefénicos.

3.5.2. Contrato de Compra e Venda UPI Servicos Telefénicos. O envelope contendo a
proposta fechada devera conter como anexo indissocidvel a ela uma cépia marcada do
Contrato de Compra e Venda da UPI Servigos Telefénicos cuja minuta-base constara
da Sala de Informagéo na forma do Anexo I, evidenciando as alteragdes propostas pelo
interessado. A disposicéo do interessado em aceitar os termos e condigdes constantes
da minuta-base disponibilizada na Sala de Informagao também podera ser um fator na
avaliagao das propostas fechadas apresentadas, em caso de empate.

4. Audiéncia de Abertura das Propostas Fechadas. As propostas fechadas serdo
abertas em audiéncia presidida por esse MM. Juizo, com a presenca do Promotor de
Justica, do Gestor Judicial, da Administragao Judicial, das Recuperandas e demais
interessados, na sala de audiéncias deste Juizo, localizada na sala 706 da Lamina
Central do Férum da Capital, situado na Av. Erasmo Braga, n® 115, Rio de Janeiro/RJ,
as 15:00 horas do dia 08 de abril de 2026 (“Audiéncia de Abertura das Propostas
Fechadas”), de cuja realizagdo os interessados que passarem pela Habilitagdo ficam
desde ja intimados.

5. Proposta Vencedora. Sera considerado vencedor o proponente que oferecer a melhor
proposta pela UPI Servigos Telefénicos, observado o Pre¢go Minimo previsto no item 2
deste Edital. O Juizo da Recuperacédo apurara e declarara durante a Audiéncia de
Abertura das Propostas Fechadas ou na data da continuagdo da Audiéncia de Abertura
das Propostas Fechadas, conforme o caso, a proposta selecionada e considerada
vencedora, que devera necessariamente observar os requisitos e condicdes previstos
neste Edital e no Plano de Recuperagéo Judicial (“Proposta Vencedora”)

5.1. A declaragdo da Proposta Vencedora pelo Juizo da Recuperacdo se dard na
prépria Audiéncia de Abertura das Propostas Fechadas.

6. Homologagado da Proposta Vencedora. Na mesma Audiéncia de Abertura das
Propostas Fechadas, o Juizo da Recuperagdo declarard a Proposta Vencedora,
com base nos critérios estabelecidos nos itens 5 e 5.1 acima, e proferirda decisdo
de homologagéao da alienagdo da respectiva UPI Servigcos Telefénicos, em beneficio
do Proponente Vencedor (“Decisdo Homologacao”) na Audiéncia de Abertura das
Propostas Fechadas. A Decisdo Homologacéo contera declaragdo expressa no sentido
de que a UPI Servigos Telefonicos sera transferida livre de sucessao, refletindo os
termos do item 8 abaixo.

7. Pagamento do Preco e Transferéncia da UPI Servicos Telefénicos. O pagamento
do prego de aquisigao da UPI Servigos Telefonicos pelo Proponente Vencedor devera
ser realizado em dinheiro, a vista, em moeda corrente nacional, conforme os termos
previstos na respectiva Proposta Vencedora, na Data de Fechamento UPI Servicos
Telefénicos.

8. Auséncia de Sucessdo e Responsabilidade por Dividas das Recuperandas. A UPI
Servigos Telefonicos sera alienada livre de qualquer Onus e o adquirente nao sucedera
as Recuperandas em nenhuma divida, contingéncia e obrigacao de qualquer natureza,
inclusive em relagdo as obrigagdes de natureza fiscal, tributarias e nao tributarias,
ambiental, regulatéria, administrativa, civel, comercial, trabalhista, consumerista,
penal, anticorrupgao, previdencidria, nos termos dos artigos 60, paragrafo Unico, 66,
§32, 141, inciso Il e §2° e 142 da Lei n® 11.101/2005 e do artigo 133, paragrafo primeiro,
inciso Il da Lei n® 5.172/1966.

9. Auto de Arrematacdo. Homologada a Proposta Vencedora e comprovado o
pagamento do prego de aquisi¢do da UPI Servicos Telefénicos nos termos e condigdes
da Proposta Vencedora, serd lavrado o auto de arrematac@o em favor do respectivo
vencedor, que constituira titulo habil a comprovar a aquisi¢ao judicial da UPI Servicos
Telefénicos com a auséncia de sucessao do adquirente em relagao a quaisquer dividas
e/ou obrigacdes das Recuperandas, na forma dos artigos 60, paragrafo unico, 66, §3°,
141, inciso 1l e §2° e 142 da Lei n® 11.101/2005 e do artigo 133, paragrafo primeiro,
inciso Il da Lei n® 5.172/1966, observado o disposto no item 8 acima.

10. Disposicdes Gerais. (i) Este Edital devera ser interpretado em conjunto com os
termos e condi¢des do Plano de Recuperagao Judicial, sendo que, em caso de qualquer
divergéncia entre o disposto neste Edital e o previsto no Plano de Recuperagdo
Judicial, o Edital prevalecera; e (ii) pela operagao do presente Edital e mediante a
consumacgao da alienagdo da UPI Servigos Telefénicos, o Juizo da Recuperagéo
autoriza expressamente o Grupo Oi, o Proponente Vencedor e seus respectivos
agentes ou representantes a praticar todos os atos e continuar quaisquer operacdes
necessarias ou Uteis para implementagéo da alienagdo judicial da UPI Servicos
Telefénicos, conforme necessario, servindo este Edital como decisao judicial e oficio
oponivel a qualquer terceiro, inclusive entes governamentais, 6rgdos e reparticdes
publicas para fins de promocéo de registros, averbagdes, transferéncias ou quaisquer
outras medidas necessarias ou Uteis para a consumagao da alienagao judicial da UPI
Servigos Telefonicos, na forma deste Edital.

11. Dispensa de Publicagdo dos Anexos do Edital. Em razédo do elevado nimero de
caracteres, fica dispensada a publicacdo dos Anexos deste Edital, os quais serdo
juntados aos autos da Recuperacgao Judicial e disponibilizados nos sites www.recjud.
com.br e www.recuperacaojudicialoi.com.br.

E, para que chegue ao conhecimento dos interessados, mandei expedir o presente
Edital que sera publicado e afixado na forma da Lei. Dado e passado nesta cidade do
Rio de Janeiro, aos 10 de margo de 2026 mandei digitar e o subscrevo por ordem da
EXMA. DRA. SIMONE GASTESI CHEVRAND.

Anexos:

Anexo | — Contrato de Compra e Venda UPI Servigos Telefénicos

Anexo Il — Acordo de Confidencialidade

Anexo Il — Protocolo Antitruste

vicos.usp.br/contratacoes.
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SUPERINTENDENCIA DO ESPACO FiSICO DA UNIVERSIDADE DE SAO PAULO - SEF
EDITAL DE LICITACAO

PROCESSO SEI N° 154.00003977/2024-29

A SUPERINTENDENCIA DO ESPACO FiSICO DA UNIVERSIDADE DE SAO PAULO - SEF, torna pu-
blico aos interessados que realizard licitagdo na modalidade CONCORRENCIA N° 07/2024-SEF — Reforma
das instalagdes elétricas e hidraulicas para Protegiio e Combate a Incéndio do Edificio Principal, da
Faculdade de Direito da USP. A data para inicio do prazo de Recebimento das Propostas Eletronicas sera o
dia 11.03.2026 a partir das 09h, estando a sessdo de disputa agendada para o dia 17.04.2026 as 09h00, sendo
0 acesso a sessdo por intermédio do sistema eletronico de contratagdes denominado “Portal de Compras do
Governo Federal” através do sitio www.gov.br/compras. O Edital na integra se encontrara disponivel a partir
do dia 11.03.2026, além da pagina do gov.br, citada anteriormente, no seguinte endereco: https://portalser-

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO - FACULDADE DE EDUCAGAO
AVISO DE LICITAGAO - PREGAO ELETRONICO N°: 96540/2026 — FEUSP
PROCESSO SEI N°: 154.00003487/2026-94. A Faculdade de Educagéo da Universidade de Sao
Paulo torna publico aos interessados que realizara licitagdo na modalidade PREGAO ELETRONI-
CO, sob N°: 96540/2026 - FEUSP, do tipo menor prego, cujo objeto é prestagdo de SERVIGCO DE
INSTALAGAO DE TOLDO COM FORNECIMENTO DA COBERTURA, conforme especificagdes e
condigdes constantes deste Edital e seus Anexos, cuja data para inicio do prazo de Recebimento
das Propostas Eletronicas sera o dia 11/03/2026 a partir das 08h00, estando a sessdo de disputa
agendada para o dia 25/03/2026 as 09h00, sendo o acesso a sessdo por intermédio do sistema
eletronico de contratagdes publicas nacionais através do sitio https://www.comprasnet.gov.br/
seguro/loginPortal.asp. O Edital na integra se encontrara disponivel a partir do dia 11/03/2026,
além da pagina do ComprasGov, citada anteriormente, nos seguintes enderegos: www.usp.br/
licitacoes e www.doe.sp.gov.br.

LEILAO PARAISO DAS ARTES

Obras de Arte, Joias, Pratas, Decoragéo,
Numismatica e Colecionismo

EXPOSIGAO: SOMENTE ON LINE

Leia sobre cultura,
comportamento
e tendéncias.

LEILAO
Dias 09, 10 e 11 de Marco de 2026
Segunda, Terca e Quarta-feira
as 19h30
INFORMAGOES: (21) 99379-1639
LOCAL: TIJUCA
LEILOEIRO: Antonio Ferreira - JUCERJA N° 83

Organizagio:
ANTONIO FERREIRAM Maria Lucia Braga

Catalego com fotos disponivel no site:
www.antonioferreira.lel.br

Acompanhe
valor.globo.com/eu-e

([ UNIVERSIDADE DE SAO PAULO — USP - PREFEITURA DO CAMPUS USP “FERNANDO COSTA” — PUSP-FC
AVISO DE LICITAGAO
PREGAO ELETRONICO N2 12/2026 - PUSP-FC
Processo SEI n2 154.00003362/2026-64. Torna-se publico que a Universidade de S3o Paulo, por meio da
Prefeitura do Campus USP “Fernando Costa”, realizaré licitagdo, na modalidade PREGAO, na forma ELETRO-
NICA, sob n2 02/2026 - PUSP-FC, do tipo menor prego, cujo objeto é a Aquisi¢do de feno para alimentagdo
de equideos, conforme condigBes estabelecidas no Edital e seus anexos, cuja data para inicio do prazo de
Recebimento das Propostas Eletrénicas sera o dia 11/03/2026 a partir das 09h00, estando a sessdo de
disputa agendada para o dia 23/03/2026 as 09h00, sendo o acesso a sessdo por intermédio do sistema
eletrénico de contratagdes denominado “Portal de Compras do Governo Federal” através do sitio www.
gov.br/compras. O Edital na integra se encontrara disponivel a partir do dia 11/03/2026, nas pagina: www.

gov.br/compras e https://portalservicos.usp.br/contratacoes.
P ——————————

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO - Faculdade de Zootecnia e Engenharia de Alimentos
AVISO DE LICITAGAO - PREGAO ELETRONICO N°: 004/2026 - FZEA
Ne da Licitagdo: 90004 - PROCESSO SEI N2: 154.00003596/2026-10
A Faculdade de Zootecnia e Engenharia de Alimentos torna publico aos interessados que realizara licitagdo na
modalidade PREGAO ELETRONICO, sob N°: 004/2026 - FZEA, do tipo menor prego, cujo objeto é SERVIGCO DE
REFORMA DE TELHADO METALICO COM FORNECIMENTO DE TODOS OS MATERIAIS, conforme especificagdes
e condigdes constantes deste Edital e seus Anexos, cuja data para inicio do prazo de Recebimento das Propos-
tas Eletronicas serd o dia 11/03/2026 a partir das 09h00, estando a sessdo de disputa agendada para o dia
25/03/2026 as 09h00, sendo o acesso a sessdo por intermédio do sistema eletrénico de contratagdes denomi-
nado “Sistema de Compras do Governo Federal” através do sitio www.compras.gov.br. O Edital na integra se
encontrard disponivel a partir do dia 11/03/2026, além da pégina do Sistema de Compras do Governo Federal,
 citada anteriormente, nos seguintes enderegos: www.usp.br/licitacoes e www.imprensaoficial.com.br.

Informacao para transformar dados
em decisoes esta no Valor.

Acesse valor.globo.com
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Fundos Administradora de Marcos Jorge assumiu carteiras antes da derrocada do grupo de Mansur

Qore avanca sobre ‘espolio’ da Reag

Talita Moreira e Rita Azevedo
De S&o Paulo

Uma distribuidora de titulos e
valores mobiliarios criada em
2024 &, até agora, uma das
principais herdeiras de fundos
da Reag, casa que foi alvo da
Operacdo Carbono Oculto e te-
ve papel relevante no escandalo
do Banco Master. A Qore DTVM,
do empresario Marcos Jorge,
assumiu 29 fundos da Reag
desde o inicio do ano passado.

Boa parte das transferéncias se
deu entre julho e agosto de 2025.
No fim daquele més, a Reag tor-
nou-se alvo da Carbono Oculto,
que apura a infiltracdo do crime
organizado na economia formal,
usando empresas e uma teia de
fundos. As mudancas se estende-
ram até o inicio deste ano. A Reag
foi liquidada extrajudicialmente
pelo Banco Central em 15 de janei-
ro, por “graves violacdes as nor-
mas que regem as atividades das
instituicoes integrantes do SFN
[Sistema Financeiro Nacional]”.

Ainda é cedo para saber quem
sera o maior destinatario do “es-
polio” da Reag, ja que os fundos
que estavam debaixo dela fica-
ram congelados desde a liquida-
cdo. As movimentacoes devem
voltar aos poucos. Como noticiou
o Valor, a Planner Corretora fir-
mou acordo com o liquidante pa-
ra atualizar as carteiras da CBSF
Trust (antiga Reag Trust), adquiri-
da porelano ano passado. Outras
casas, como ID e Finvest, tam-
bém ficaram com alguns fundos
do grupo de Jodo Carlos Mansur
e amovimentacio deve se inten-
sificar nas proximas semanas.

No entanto, o grupo de Marcos
Jorge foi um destino importante
das carteiras transferidas antes da
intervencio do Banco Central,
quando o cerco a Reag ja estava se
fechando. A Qore também assu-
miu, nos Gltimos meses, seis fun-
dos administrados pela Master
Corretora e um pela Sefer, segundo
levantamento feito pelo Valor.

A Master Corretora pertencia
aoBanco Master, de Daniel Vorca-
ro, liquidado extrajudicialmente
em novembro ap6s uma combi-
nacao de crise de liquidez, defi-

ciéncia patrimonial e suspeita de
fraudes. A Sefer, por sua vez, foi
alvo da segunda fase da Operacao
Compliance Zero, que investiga
as supostas fraudes no Master.

A maior parte das carteiras da
Reag que foram parar na Qore —
22,de um total de 29 —refere-se a
fundos de investimento em parti-
cipacoes (FIP). Ou seja, alocam re-
cursos no capital de empresas.
Dentro desse grupo, ha oito fun-
dos que sdo acionistas de compa-
nhias apontadas pelo BC como
tomadoras de empréstimos do
Master supostamente simulados.

Conforme o Valor revelou em
janeiro, a Qore administra fundos
que investem nas empresas Mali-
bu Construtora e Incorporadora,
R2 Holding, OCC S.A. (investidora
da S&J), Bloko Urbanismo, Lorde
Participacoes, CRL SPE I, Calisto,
W50 Empreendimentos e CRL SPE
X Empreendimentos. Todas essas,
segundo o BC, tomaram recur-
sos no Master e em seguida apli-
caram em fundos da Reag que
teriam sido usados para desviar
dinheiro do banco de Vorcaro.

Segundo fontes ouvidas pelo
Valor, com os episodios envol-
vendo Reag e Master, as maiores
administradoras de fundos do
mercado ficaram reticentes em
assumir carteiras antes de enten-
der direito o que havia ali dentro
e quais seriam os desdobramen-
tos dos casos. Por causa disso, a
administra¢do ndo foi, até o mo-
mento, tio disputada, disseram.

Néo foi apenas nessas institui-
¢des que Jorge viu oportunidades.
A Qore tambem ficou com a admi-
nistracdo de fundos de direitos

Boa parte das
transferéncias se
deuentrejulhoe
agosto de 2025.
No fim daquele
més, a Reag
tornou-se alvo da
Carbono Oculto

creditorios da Fictor, mas renun-
ciou aos servicos depois que o gru-
po pediu recuperacio judicial no
inicio de fevereiro. A Fictor, um
grupo pouco conhecido no merca-
do, foi a lona ap6s uma desastrada
e misteriosa tentativa de compra
do Master junto com supostos in-
vestidores drabes.

A Qore foi criada em 2024, a
partir da aprovacao pelo BC da
operacao de compra da CP&FRI-
7270 DIVM pela Hectare, tam-
bém de Jorge. A nova marca do
grupo foi lancada em novembro
daquele ano, durante o Grande
Prémio de Sao Paulo de Formula
1. Na edicao de 2025 da corrida,
a DTVM voltou a Interlagos ja
com 60 fundos sob administra-
¢io, somando R$ 10 bilhoes,
mais de 37 operacdes estrutura-
das e R$ 11 bilhdes em opera-
c¢oes no mercado de crédito
(DCM), conforme dados divul-
gados pela companhia na época.

Além de controlador, Jorge foi,
até recentemente, diretor presi-
dente de gestdo e “suitability” da
Qore (renunciou em novembro,
segundo a empresa). Nos regis-
tros da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM), a DTVM
aparece como administradora
de 90 fundos em funcionamen-
to e 24 em fase pré-operacional.

Uma dezena de fundos da
Reag transferidos para a Qore
passaram, no mesmo periodo, a
ter na gestao a North Sea. A asset
foicriada em 2021 tendo entre os
socios a Fortesec, entdo de Mar-
cos Jorge, além de Juliana Mello
Esteves Pereira e Rodrigo Luiz Ca-
margo Ribeiro — os dois sdo pro-
ximos do empresario e foram al-
vos de busca e apreensdo na se-
gunda fase da Compliance Zero.

Ribeiro saiu do quadro de s6cios
da gestora ainda em 2021. Em ju-
nho de 2023, a participacdo da
Fortesec na asset foi transferida pa-
ra a CTB Investimentos e Participa-
¢oes, de Cesar Reginato Ligeiro, e
Mello deixou a gestdo, segundo
documentos da Junta Comercial
do Estado de Sao Paulo (Jucesp) e o
formulario de referéncia da North
Sea. Ligeiro também foi alvo da se-
gunda fase da Compliance Zero.

A administracdo de carteiras

nao foi a Gnica frente em que a
Qore avancou sobre o portfo6-
lio da Reag. A empresa de Mar-
cos Jorge também se tornou
agente fiduciario de pelo me-
nos 17 operacodes de CRIs que
estavam com a casa de Jodo Car-
los Mansur antes da liquidacao.
O agente fiduciario € o repre-
sentante dos interesses dos in-
vestidores em uma determinada
emissao de titulos, como debén-
tures ou certificados de recebi-
veis imobiliarios (CRI), e tem co-
mo principal funcao fiscalizar se
as regras estabelecidas no con-
trato estdo sendo cumpridas.
Todos os 17 papéis foram emiti-
dos pela Forte Securitizadora, que,
por suavez, pertence a Juliana Mel-
lo e Rodrigo Ribeiro. Sao os casos
dos CRI Circuito de Compras, Gol-
den Laghetto, GVI, GPK II, Grama-
do BV, Eco Resort e outros. Em
grande parte dos casos, as convo-
cacoes de assembleia de investido-
res para a substitui¢ao foram fei-
tas entre setembro do ano passa-
do e janeiro deste ano, segundo
levantamento feito pelo Valor.
A Fortesec, como € conhecida
no mercado, fazia parte da
RTSC, holding de Marcos Jorge,
até 2023, quando uma crise se
abateu sobre os negodcios do
empresario. Em abril daquele
ano, Jorge transferiu o contro-
le da securitizadora para Mello
e Ribeiro, que até ali também
faziam parte da controladora.
Na época em que houve o des-
membramento, a RTSC enfrentava
uma série de questionamentos de
investidores, que viam conflito de
interesses no fato de as empresas
do grupo atuarem em varias fren-
tes — fundos geridos pela casa, co-
mo o Hectare (imobiliario), inves-
tiam em CRIs emitidos pela Forte-
sec, sobretudo no setor hoteleiro e
de multipropriedades. Alguns des-
ses papéis ficaram inadimplentes,
suscitando incomodo entre cotis-
tas. Foi nesse contexto que o agen-
te fiduciario dos CRIs passou a ser
aReag, agora trocada pela Qore.
Outra polémica que emergiu
naquele momento dizia respeito
a aplicacao do patriménio de afe-
tacdo (espécie de colchio de se-
guranca) de alguns CRIs da Forte-

sec no fundo Lodge, que investia
em outros papéis emitidos pela
securitizadora. A questdo, para
investidores, € que tal confluén-
cia aumentava os riscos e criava
uma teia de partes relacionadas.
O caso motivou notificacdo
enviada pela Oliveira Trust, entao
agente fiduciaria das emissoes, a
Fortesec, na qual questionava o
fato de que quase 100% do patri-
monio do Lodge estava aplicado
em titulos da securitizadora, e
nao em ativos com liquidez dia-
ria, como seria desejavel. A em-
presa alegou que tais investi-
mentos estavam aderentes a do-
cumentacdo das emissoes. O
Lodge tinha a Reag na adminis-
tracdo e a CBSFna gestao até feve-
reiro deste ano. Agora, ambas as
funcgoes sao exercidas pela Qore.

Oito fundos
investemem
companhias
apontadas pelo BC
como tomadoras
de empréstimos
supostamente
simulados

do Master

Procurada, a Qore afirmou,
por meio de nota, que sua atua-
cdo na administracao de fundos
anteriormente  administrados
pelaReag se deu em um contexto
de ajustes e movimentacdes no
mercado de administracdo fidu-
ciaria ao longo dos tGltimos 12
meses. De acordo com a DTVM,
ela ndo foi a Gnica a dar esse
passo. Outras 24 administrado-
ras assumiram fundos também.

A Qore disse que a assuncao de
fundos da Reag se alinha 3 estraté-
gia da companhia de ampliar sua
presenca no mercado de adminis-
tracdo fiduciaria, “especialmente
em estruturas nas quais possui ex-
periéncia operacional e estrutura
adequada para atendimento as

exigéncias regulatorias”. A casa
ressaltou também que a adminis-
tradora é responsavel pela supervi-
sdo e pelo cumprimento de obri-
gacoes legais e regulatorias dos
fundos, e ndo se confunde com
as decisoes de investimentos,
que sdo tomadas por gestores.
“Como procedimento padrio,
antes de assumir qualquer estru-
tura, a Qore conduz analises e di-
ligéncias compativeis com as
atribuicoes legais da administra-
dora fiduciaria, observando rigo-
rosamente as normas da Comis-
sdo de Valores Mobiliarios (CVM)
e demais regulamentacoes apli-
caveis. Caso sejam encontrados
quaisquer erros, inconsisténcias
ouirregularidades nos ativos sob
sua responsabilidade, decor-
rentes de atos ou omissdes de
antigos prestadores de servicos,
0S Mmesmos serdo prontamente
apontados, corrigidos efou re-
portados ao mercado e as auto-
ridades competentes”, disse.
Também por meio de nota, a
Fortesec afirmou que “é uma com-
panhia securitizadora indepen-
dente, regularmente constituida e
autorizada a operar, atuando ex-
clusivamente na emissao de Certi-
ficados de Recebiveis Imobiliarios
(CRIs)”. De acordo com a empresa,
o agente fiduciario atua em emis-
soes de CRI como representante
dos investidores e, “como tal, a sua
nomeacao, destituicao e substitui-
¢ao ocorrem por iniciativa e deci-
sdo exclusiva dos investidores, nio
tendo a Fortesec participacdo ou
ingeréncia sobre a decisio de
contratacao destes prestadores”.
A Fortesec ressaltou, na nota,
que securitizadora e agente fidu-
ciario exercem atribuicoes distin-
tas e complementares, cada qual
dentro dos limites previstos na re-
gulamentacio aplicavel, sem su-
bordinacio ou dependéncia. “A
Fortesec esclarece também que
ndo é parte relacionada de ne-
nhum agente fiduciario ou presta-
dor de servicos de suas emissoes,
conforme previsto em regulamen-
tacao em vigor, ndo compartilhan-
do controle ou mesmo adminis-
tradores em comum com oS mes-
mos, inexistindo qualquer situa-
cdode conflito de interesses.”

Planner vé na CBSF atalho
para aumentar operacao

Adriana Cotias
De Sao Paulo

Com a aquisicao da CBSF Part-
ners, a S.A. listada na bolsa
(atual ADMF3) que era do fun-
dador da Reag Trust DTVM, Jodo
Carlos Mansur, os donos da
Planner viram a oportunidade
de fazer um movimento classi-
co de mercado: comprar uma
infraestrutura barata e melho-
rar a governanca com o objeti-
vo de escalar rapidamente.

Aholding da corretora, a B100,
adquiriu 97% do capital por um
valor simboélico de R$ 1 mil, numa
transacdo que jogou o valor eco-
nomico do negocio para o futuro,
com mecanismos variaveis atre-
lados a performance e a um even-
tual evento de liquidez. O acor-
do previu o pagamento equiva-
lente a 15% da receita liquida
por dez anos e uma clausula de
20% de participacdo caso fosse
vendida num prazo de 60 meses.

A antiga controladora entrou
em processo de desinvestimento
forcado ap6s a Operacio Carbo-
no Oculto, no fim de agosto de
2025, numa investigacao da Po-
licia Federal, Receita e Ministério
Pablico que apura elos do crime
organizado com a economia
formal, incluindo represen-
tantes do mercado financeiro.

No meio do caminho, antes
de o Banco Central (BC) decretar
a liquidacdo extrajudicial da
Reag Trust DTVM, em 15 de ja-
neiro, a B100 fechou com Man-
sur a compra da empresa de ad-
ministracdo de fundos que esta-
va na bolsa. A listagem foi deri-
vada do IPO reverso da GetNin-
jas, mesmo processo que colo-

cou na B3 a Reag Investimentos
(atual Arandu Partners) e outras
empresas do grupo de Mansur.

Entre a data que fechou com a
Reag acordo de exclusividade pa-
ra fazer diligéncia na provedora
de servicos fiduciarios, em se-
tembro de 2025, até a interven-
¢do do BC, no inicio de janeiro, a
Planner conseguiu identificar
cerca de 220 fundos, dos 700 ho-
je sob responsabilidade do liqui-
dante de interesse para o seu es-
forco comercial. Essas carteiras
retinem cerca de R$ 80 milhdes.

No fim de fevereiro, conforme
relatado pelo Valor, acertou
com a liquidante, a APS Servi-
cos Especializados, acordo para
atualizar e voltar a rodar os fun-
dos que tiveram seus atos con-
gelados, para que ficassem em
conformidade financeira e re-
gulatéria. A excecdo dos portfo-
lios sob escrutinio da Carbono
Oculto, as carteiras de investi-
dores de fato puderam comecar
a ser transferidas para outras
administradoras e gestoras.

E com esse olhar privilegiado
sobre a carteira da CBSF que Car-
los Arnaldo de Souza, s6cio-fun-
dador da Planner, espera en-
curtar o caminho de crescimen-
to para a operacao, que retine
pouco mais de R$ 30 bilhdes,
segundo o executivo, um valor
muito menor do que os nime-
ros reportados pela Reag, que
até dezembro, pré-liquidacao,
aparecia com R$ 363,5 bilhoes.

“Para o vendedor havia dois
caminhos: ou achar alguém que
pudesse se aproveitar da estrutu-
ra aberta, ou o fechamento one-
roso”, afirma Souza, na primeira
entrevista apds anunciar a aqui-

sicdo. O executivo diz que ao con-
siderar a oferta, nunca se apegou
ao volume financeiro, mas a
quantidade de fundos, porque
sabia que “eram ativos que te-
riam uma precificacao forcada”.
O BC foi informado da aproxi-
macao desde o primeiro dia. A
concretizacdo do negocio veio
dez dias antes da liquidacao.
“Nao compramos a instituicio
financeira [a Reag Trust DTVM], o
CNPJ, por isso ndo ha que se falar
em tombamento de base”, afir-
ma. “Ndo existe uma transferén-
cia macica, automatica e em blo-
co. E fundo a fundo, com todo ri-
tual que precisa ter.” Ou seja, de-
pende da aprovacao dos cotistas
em assembleia, o que quer dizer
que outros participantes do mer-
cado podem entrar na disputa
pelos ativos considerados de me-
lhor qualidade, de familias e em-
presas que usam a estrutura de
fundos para planejamento patri-
monial. No acordo, cerca de 100
funcionarios da administradora
de Mansur foram para a Planner.
Para Souza, uma taxa de suces-
so entre 25% a 30% dos volumes

Antiga
controladora
entrou em
processo de
desinvestimento
forcado apds a
operacao Carbono
Oculto da PF

Souza: "Nio existe uma transferéncia macica, automatica e em bloco. E fundo a fundo, com todo ritual que precisa ter”

que estavam na Reag seria um
bom resultado. “Dentro da nossa
analise preliminar, nesses quatro
meses que ficamos trabalhando,
identificamos por volta de 220
fundos que passaram no crivo do
nosso ‘compliance’, alguns, mui-
to poucos, ja vieram, os outros es-
tao aptos a vir.” Ha portfolios que
requerem uma avaliacio mais
cuidadosa. Os da Carbono Ocul-
to “sdo intransferiveis”. A estima-
tiva inicial de R$ 80 bilhoes pode
sofrer ajustes porque muitos ati-
vos sdo iliquidos, podem passar
por um processo de reavaliacao.
O executivo reconhece haver
risco reputacional apos a Reag
ter aparecido também na Opera-
cdo Compliance Zero, que inves-
tiga a cadeia de fundosligadas ao
Banco Master. Mas acredita que a
intervencdo do BC teve a ver mui-
to mais com conduta do que com
deficiéncia patrimonial, relacio-
nada a alguns fundos de investi-
mentos em particular, ndo com a

instituicdo em si. Ressalva que os
participantes do mercado de ad-
ministracdo conseguem enxer-
gar a sua “arvore”, enquanto re-
guladores e autorreguladores
tém o panorama da “floresta”.
“Eu acho que a turbuléncia
continua, que tem muito a ser
descoberto nas operacoes das
empresas que estdo na midia, da
Carbono Oculto, Compliance
Zero, mas o mercado esta muito
aquecido”, diz Souza. “Os fundos
sdo muito importantes para o
funcionamento do mercado,
para captacdo, desenvolvimen-
to de estruturas imobiliarias, de
administracdo patrimonial, o
proprio financiamento da in-
fraestrutura por meio de FIDC
[fundos de recebiveis de crédi-
to], ha muita demanda.” O exe-
cutivo antecipa estar avaliando
outra carteira de participante
que estuda sair desse mercado.

A Planner por muito tempo
abrigou fundos de Nelson Ta-
nure, também citado na Com-
pliance Zero, mas a custodia da
maioria das carteiras foi para a
Trustee DTVM, de seu antigo so6-
cio Mauricio Quadrado, quan-
do houve a cisdo da sociedade.

Souza ndo fala do caso em
particular, mas sustenta que to-
do e qualquer investidor, com
suas carteiras, com nao residen-
tes, todos sdo identificados,
com o beneficiario final devida-
mente apontado. Sobre a men-
¢do da Planner em casos como
a Operacdo Greenfield e na CP-
MI que investigou desvios em
fundos de pensao, o executivo
se limita a dizer que no fim nao
houve indiciamento nem com-
provacao de falhas por parte da
corretora, que administrava
dois dos portfélios citados, o
Eldorado Florestal e o Multiner.

Hoje, excepcionalmente, ndo publicamos a coluna Palavra do Gestor
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Fiscal Projeto inclui acoes judiciais contra a
Uniao classificadas como de relevanciaAe B

Governo vai revisar
calculos feitos para o
anexo de riscos fiscais

Giordanna Neves e Guilherme
Pimenta
De Brasilia

O governo federal pretende revi-
sar, até o fim do ano, todas as acdes
judiciais classificadas como de rele-
vancia A e B contra a Unido, em um
esforco para refinar os calculos e au-
mentar a confiabilidade das estima-
tivas do Anexo de Riscos Fiscais do
Orcamento. Na esteira das mudan-
cas, o Executivo também passara a
divulgar esses riscos fiscais de forma
consolidada por tema, e ndo mais
por acdo individual.

Como parte desse movimento,
foi publicada na semana passada
uma portaria que define uma me-
todologia mais precisa para o cal-
culo dessas estimativas. O texto, no
entanto, prevé restricao aos dados
usados nos calculos, o que gerou
criticas de advogados por possivel
falta de transparéncia, sobretudo
porque essas estimativas podem
influenciar decisoes judiciais. Ho-
je, o risco total de demandas judi-
ciais estd em R$ 2,6 trilhoes.

A expectativa é que a revisio das
metodologias permita um acom-
panhamento mais proximo das
acdes mais relevantes, o que, no
fim, pode aumentar as chances de
éxito da Unido nos processos e con-
tribuir para reduzir o risco fiscal,
disse ao Valor o secretario de Go-
vernanca e Gestdo Estratégica da
Advocacia-Geral da Unido (AGU),
Caio Castelliano de Vasconcelos.

Em dezembro de 2024, a AGU pu-
blicou uma portaria que passou a
classificar as demandas judiciais en-
volvendo a Unido em trés niveis de
relevancia— A, Be C.O Aretine acdes
de maior impacto juridico, politico,
social ou financeiro,comoas que en-
volvem valores a partir de R$ 1 bi-
lhdo, risco a politicas ptiblicas ou au-
toridades de alto escaldo. O B inclui
processos com potencial de formar
precedentes relevantes ou com im-
pacto estimado a partir de R$ 100
milhoes. Ja o C abrange outras de-
mandas relevantes que nao se en-
quadram nas categorias anteriores.

A nova portaria define a meto-
dologia para estimar o impacto fi-
nanceiro ou econdmico dessas de-
mandas, estabelecendo critérios
mais precisos para o calculo dos
valores envolvidos e para a classifi-
cacdo dos processos. Ela também
diferencia o impacto direto sobre
os cofres da Unido do impacto eco-
noémico mais amplo, que pode
atingir a sociedade como um todo.

“A depender de como vocé faz
uma contade um processo judicial,
ele pode dar R$ 300 milhdes ou po-
de dar R$ 1 bilhdo. Entio, para nos
ajudar no refinamento dessas clas-
sificacdes A e B, divulgamos essa
portaria com critérios mais claros e
definidos. A gente tentou criar uma
portaria que desse mais seguranca
para todo mundo que fosse fazer
esse calculo”, afirmou Vasconcelos.

Segundo ele, a nova portaria de-
ve provocar um exercicio interno

de revisdo das principais acoes. Um
primeiro ganho € identificar com
mais clareza quais sdo as mais rele-
vantes e em que nivel de classifica-
caoestdo. O segundo € permitir um
acompanhamento mais proximo
desses processos apds a revisao e
reclassificacio.

“Foi uma organizacdo do tema
parasaber quais sdo exatamente as
acoes mais relevantes. Vamos mo-
nitorar e acompanhar o que esta
sendo feito nessas acoes mais rele-
vantes e ai queremos ganhar mais
processos com isso. E ai, conse-
quentemente, isso vai redundar no
menor risco fiscal”, disse.

Ja o sigilo sobre a metodologia,
de acordo com Vasconcelos, busca
garantir “paridade de armas” no
processo judicial. Ele explicou que
as informacdes usadas nos calcu-
los sdo repassadas pela Unido a
AGU, que confere os valores e defi-
ne a estratégia juridica.

“Eu, a AGU, nao posso ter acesso
as informacdes internas que o
cliente passou para o advogado
privado, e o advogado privado ndo
pode ter acesso as informacées in-
ternas que o cliente [Unido] pas-
sou para mim. O que vale é o que
esta nos autos”, afirmou. “Na ver-
dade, o que os privados querem é
ter mais armas que a Unido, e ai
ndo faria sentido nenhum.”

O coordenador-geral de Detec-
¢ao e Mitigacao de Riscos da Secre-
taria de Governanca e Gestao Estra-
tégicada AGU, Leonardo Coutinho,

DIVULGACAO

Caio Vasconcelos: sigilo sobre metodologia busca garantir paridade de armas

explicou que essas estimativas de
valor podem revelar a expectativa
de uma eventual condenacio da
Uniao, o que, segundo ele, justifica
o sigilo das informacoes. “Entdo
ndo faria o menor sentido a gente
estar em um movimento de apri-
morar a nossa estimativa de even-
tual condenacdo para fornecer isso
para o advogado da outra parte.”

Nessa linha, o governo passara a
divulgar, na Lei de Diretrizes Orca-
mentdrias (LDO), os riscos fiscais
de forma agregada por tema, e ndo
mais por acdo individual. Segundo
Coutinho, as informacgdes serdo as
mesmas, mas apresentadas de for-
ma consolidada, para evitar que a
outra parte consiga identificar ca-
da ac¢dojudicial especifica.

‘A gente identificou em varios
processos judiciais as partes usando
os valores constantes no anexo de
risco fiscal para alegar alguma coisa.
A gente identificou até gente crian-
do fundo para captar recursos, le-
vando aquilo como uma confissao
de débito da Unido. Entdo era bem
problematico divulgar isso em ter-
mos individualizados”, explicou.

Maria Raphaela Matthiesen, pes-
quisadora do Insper, avalia como
positivo o esforco da AGU para ma-
pear acdes com impacto no ora-

mento. Mas entende que essa inicia-
tiva seria ainda mais vantajosa se
também fosse garantida a transpa-
réncia das estimativas nos casos em
que tais dados possam subsidiar a
formacao de precedentes.

Tal acesso é relevante porque, se-
gundo ela, em julgamentos recen-
tes no ambito tributario, por exem-
plo, estimativas de impacto de te-
mas julgados com repercussio ge-
ral ou em controle concentrado de
constitucionalidade foram apresen-
tadas como fundamento para a mo-
dulacio de efeitos de decisdes do
Supremo Tribunal Federal (STF),
mas sem submissao ao contradito-
rio pelas partes ou por terceiros.

Além disso, para Matthiesen, &
importante aliar as medidas de
atuacdo estratégica nas acoes judi-
ciais a instrumentos de promoc¢io
da governanca e reducao de litigios.
Ela cita como exemplo a criacio da
Camara de Promocao de Seguranca
Juridica no Ambiente de Negocios
(Sejan), pela AGU, que promove um
ambiente de didlogo técnico e plural
sobre temas tributarios e regulato-
rios. “Iniciativas como essa atuam na
outra ponta do problema, prevenin-
do que o contencioso surja ou se
multiplique, reduzindo os riscos fi-
nanceiros e econémicos.”

Liminar da OAB-R] afasta10% sobre lucro presumido

Marcela Villar
De Sao Paulo

A seccional fluminense da Or-
dem dos Advogados do Brasil
(OAB-R]) conseguiu liminar para
afastar a aplicacdo do adicional de
10% sobre as aliquotas do Imposto
de Renda (IRP]) e CSLL no lucro
presumido, estabelecida pela Lei
Complementar (LC) n® 224/2025.
A norma considera esse regime de
apuracido como um beneficio fis-
cal, o que foi rechacado pela juiza
Débora Maliki, da 62 Vara Federal
de Sio Joao de Meriti, em decisdo
proferida nesta segunda-feira.

A liminar beneficia os mais de
170 mil advogados associados a
OAB no Estado - incluindo os profis-
sionais com inscricdo suplementar
no Rio deJaneiro, diz a presidente da
OAB-R], Ana Tereza Basilio. Escrito-
rios de advocacia adotam essa siste-
matica de apuracdo do IRP] e CSLL,
permitido a empresas que faturam
até R$ 78 milhdes por ano.

Por ora, porém, as decises no
Judiciario sao, em sua maioria, des-
favoraveis aos contribuintes. Exis-
tem duas outras liminares concedi-
das em primeira instancia, em Sao
Paulo e no Rio de Janeiro, mas 17
pedidos ja foram negados e ja ha
sentenca dando razdo a Unido. A
seccional paulista da Ordem dos
Advogados do Brasil (OAB-SP)
também ajuizou ac¢io coletiva, mas
nao houve decisio ainda (processo
n°5004598-12.2026.4.03.6100).
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"Decisdo obtida pela
OAB-RJ étécnicae
muito bem
fundamentada

Ana Tereza Basilio

Segundo a presidente da OAB-
RJ, outras seccionais também en-
traram com mandados de seguran-
¢a coletivos, mas essa € a primeira
liminar favoravel para a entidade.
O tema também ja foilevado ao Su-
premo Tribunal Federal (STF) pela
Confederac¢do Nacional de Servicos
(CNS). Arelatoria esta com o minis-

tro Luiz Fux (ADI 7936).

“Essa decisdo é técnica e muito
bem fundamentada. Sem divida,
traz muitos subsidios para futura
decisio do STF sobre o tema”, afir-
ma Ana Tereza. De acordo com ela,
aliminar, apesar de beneficiar ape-
nas escritorios de advocacia, pode
também ajudar a fundamentar
acdes movidas por empresas.

A discussdo se baseia na LC n°
224, de 2025, que equiparou o
lucro presumido a um beneficio
fiscal e majorou as aliquotas em
10%. O adicional é cobrado para
empresas com faturamento aci-
madeR$ 5 milhdes porano oude
R$ 1,25 milhio por trimestre — o
que anteciparia a tributacao.

Para os contribuintes, o lucro
presumido é uma sistematica legi-
tima de apuracdo do Imposto de
Renda. Equipara-lo a um incentivo
fiscal, dizem, desconfigura a natu-
reza do regime e viola principios
da isonomia, capacidade contri-
butiva e livre concorréncia. Isso
porque criaria uma disparidade
entre os contribuintes que ga-
nham acima de R$ 5 milhoes.

No processo, a OAB-R] argumen-
tou que o voto do relator da Comis-
sao de Finangas e Tributacio da Ca-
mara dos Deputados admitiu ex-
pressamente que o lucro presumi-
do “ndo € um gasto tributario estri-
tamente falando, pois nio consta
no Demonstrativo de Gastos Tribu-
tarios” da Receita Federal. E que o
proprio Fisco, na Solucdo de Con-

sulta Cosit n° 6/2026, teria reconhe-
cido que método alternativo de
apuracdo ndo se confunde com be-
neficio fiscal — alegacio ndo rebati-
da especificamente pela Unido no
processo, segundo a magistrada.

A juiza, na decisao, diz que o lu-
cro presumido também pode re-
sultar em uma carga tributaria su-
perior a do lucro real. “Quando a
margem de lucro efetiva da empre-
sa € inferior ao percentual de pre-
suncao legal, o regime presumido
implica tributacao sobre renda que
nao foi auferida. Esse dado eviden-
cia que ndo se trata de vantagem
intrinseca ao contribuinte, mas de
método de apuracao cujo resulta-
do varia conforme a realidade de
cadaempresa”, afirma Débora.

No processo, a Fazenda alega que
a legislacao se baseia na Emenda
Constitucional (EC) n° 109/2021,
que reduziu os incentivos tributa-
rios. Para a juiza, a EC trata especifi-
camente de “reduzir aquilo que efe-
tivamente constitui beneficio fiscal”.
“Nao lhe conferiu, todavia, o poder
de transmutar a natureza juridica de
institutos consagrados no ordena-
mento para, apos essa transmutacao
artificial, submeté-los a logica da re-
ducio de beneficios. Fazer isso seria
burlar, por via obliqua, os limites
que a propria Constituicdo impds ao
exercicio do poder de tributar”, diz.

Ela ressalta que o mérito da acdo
ainda sera analisado, mas que ja ha
risco de dano para os contribuintes,
que devem desembolsar tributos

com aliquotas superiores em abril.
Além disso, correm o risco de sofre-
ram autuacoes fiscais, com imposi-
¢do de multa, além de impedimento
de certidao de regularidade fiscal.

Em nota ao Valor, a Procurado-
ria-Geral da Fazenda Nacional
(PGFN) diz que o “lucro presumi-
do, modalidade substitutiva a apu-
racao do IRPJ/CSLL, constitui uma
opcdo aos contribuintes, permi-
tindo a sua apuracdo simplificada,
em relacdo ao sistema padrio do
lucro real, trazendo beneficios co-
mo simplificacdo na apuracio da
base de calculo, reducio nos cus-
tos de conformidade e previsibili-
dade tributaria, ja que a ha uma
presuncao legal independente do
resultado efetivo da empresa”.

E acrescenta: “Por permitir uma
reducdo da carga tributaria e cons-
tituir-se como um regime tributa-
rio favorecido, € possivel a redefini-
¢do dos critérios para sua utilizacio
pelo legislador, sem qualquer ofen-
sa aos principios constitucionais”.
Sobre o caso da OAB-R], afirma que
ainda nao foi intimada, mas avalia
possibilidade de recurso.

Para o presidente da Comissao
Especial de Assuntos Tributarios
(Caet) da OAB-R], Mauricio Faro, a
decisdo acata a tese de que o regi-
me de apuracao do lucro presumi-
do ndo é beneficio. “Esse pressu-
posto que autorizaria a majoracao
da presuncdo, como feito na lei
complementar, nio é verdadeiro.
Essa premissa nao existe”, diz.

PGEN
recupera
RS 68 bi
em 2025

Beatriz Olivon
De Brasilia

A Procuradoria-Geral da Fa-
zenda Nacional (PGFN) bateu re-
corde e recuperou R$ 68,1 bi-
lhoes para a Unido em 2025, en-
tre valores inscritos na divida ati-
va e do Fundo de Garantia do
Tempo de Servico (FGTS). Deste
total, R$ 30,8 bilhoes vieram de
transacoes tributarias fechadas
com contribuintes.

Para este ano, a estimativa é de
R$ 60 bilhoes. A tinica divida recai
sobre o Programa de Transacdo In-
tegral (PTI), modalidade de nego-
ciacdo de dividas tributarias para
contribuintes com melhor capaci-
dade de pagamento. A estimativa é
de recuperar R$ 27 bilhoes.

O risco estd na consolidacio da
decisdo do Tribunal de Contas da
Unido (TCU) que limita o uso de pre-
juizo fiscal e base negativa da CSLL
nas negociacoes. “Apesar da decisio
do TCU, nao deixamos de fazer tran-
sacdo, seguimos com grandes acor-
dos”, afirmou ontem a procuradora-
geral da Fazenda Nacional, Anelize
Lenzi Ruas de Almeida durante a di-
vulgacdo do relatorio “PGFN em na-
meros”. “Mas [o acorddo] impede
empresas que estio em crise muito
grave porque elas nio tém fluxo fi-
nanceiro e mesmo com desconto
ndo conseguem aderir.”

Em 2025, o valor total recupe-
rado supera em cerca de R$ 8 bi-
lhoes o de 2024 e em cerca de R$
20 bilhoes o de 2023, estabele-
cendo um novo recorde. Por
meio do PTI, que é feito em parce-
ria com a Receita Federal, foram
recuperados R$ 1,7 bilhdo por
meio de 20 adesdes em oito edi-
tais (no total, foram regulariza-
dosR$ 2,2 bilh6es, mas nem todo
o valor ja entrou, por causa de
parcelamentos).

Os valores se referem a mon-
tante da PGFN, os nimeros da Re-
ceita ainda nio foram fechados
mas devem ficar dentro da meta
para o ano, de R$ 30 bilhoes, se-
gundo a procuradora.

Dos R$ 68,1 bilhoes, ha R$ 1,9
bilhao referente ao FGTS, o que
aponta aumento de 38% em rela-
¢do aos dados de 2024. Esse foi o
primeiro ano em que a PGFN in-
ternalizou 100% da cobranca e
inscricdo na divida ativa— a Cai-
xa Econémica Federal (CEF) par-
ticipava da cobranca. Os repasses
também passaram a ser feitos di-
reto nas contas dos trabalhado-
res. Antes, iam para a conta do
FGTS e poderia demorar anos pa-
ra aindividualizacao.

Além dos valores recuperados,
em 2025 a PGFN evitou a perda
de R$462,2 bilhoes para a Unido,
sendo R$ 164,2 bilhoes do con-
tencioso administrativo tributa-
rio e R$ 298 bilhoes do conten-
cioso judicial. Esses sdo os valores
em disputa que a Unido poderia
ter que devolver caso a Uniao fos-
se derrotada nos julgamentos. “E
evitar dinheiro saindo do caixa”,
disse Anelize Almeida.

Pensando em teses futuras, a
PGFN decidiu instalar uma “incu-
badora de teses” da reforma tri-
butaria e ndo descarta procurar o
Supremo Tribunal Federal (STF)
para declaracoes de constitucio-
nalidade. “Ja temos percebido,
seja em congressos, revistas e
conversas com a advocacia, o sur-
gimento de algumas teses tribu-
tarias que podem ser levadas ao
Judiciario e gerar contencioso”,
afirmou a procuradora-geral.
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Os cartorios
como vetores
dejustica
restaurativa

Opinido Juridica

Carlos Vieira
Filho

acesso a justica,

direito

fundamental em

qualquer Estado

Democratico de
Direito, ndo se esgota no acesso
ao Poder Judiciario, muito
menos na possibilidade formal
de se ajuizar uma acdo. Ele
pressupde respostas
institucionais que sejam
adequadas, seguras e,
sobretudo, tempestivas. Justica
tardia, ainda que tecnicamente
correta, compromete a propria
nocio de efetividade. E nesse
contexto que ganharelevancia
omodelo do sistema
multiportas, que propde uma
convivéncia funcional entre a
jurisdicdo estatal, os métodos
consensuais e as vias
extrajudiciais, reservando a
atuacdo judicial para os
conflitos que realmente
exigem a intervencao
coercitiva do Estado.

O sistema judicial brasileiro
enfrenta desafios estruturais
profundos. A
hiperjudicializacio e a
morosidade judicial se
alimentam de multiplos fatores
interdependentes. O ritualismo
procedimental, a
multiplicidade recursal e a
baixa efetividade das
execucoes, sobretudo nas
execucoes fiscais ou naquelas
que dependem da localizacao
de bens, prolongam
indefinidamente a duracao dos
processos. Some-se aisso a

limitada capacidade de
filtragem de demandas que
poderiam ser resolvidas por
consenso, mantendo-se no
fluxo judicial conflitos

que ndo demandam a
atuacio coercitiva do Estado.

0 Codigo de Processo Civil (CPC)
enfrentou o tema ao incentivar a
autocomposicio,a mediacioea
conciliacdo como instrumentos
legitimos de resolucao de
conflitos. Alogica subjacente é
clara: garante-se a manutencao do
amplo acesso ao Poder Judiciario,
mas com o reposicionamento
de seu papel dentrode
uma arquitetura institucional
mais eficiente, plural e
orientada a pacifica¢do social.

Aextrajudicializacao se
apresenta como uma resposta
estratégica, racional e
democraticamente legitima.
Longe de representar a
privatizacio dajustica oua
negacao dajurisdicao, ela
propde um reordenamento do
percurso do conflito,
oferecendo alternativas
seguras, eficientes e menos
onerosas para aresolucdo de
controvérsias. Ao desafogar o
Judiciario, permite-se que este
se concentre nos litigios
complexos, nos conflitos
assimétricos e na protecao
de vulneraveis, onde sua
atuacio é insubstituivel.

Os cartorios extrajudiciais,
nesse arranjo, Operam como
uma infraestrutura
complementar de efetividade.

Dotados de fé ptiblica,
padronizacgao procedimental,
prazos mais previsiveis e
submetidos a rigoroso controle
correcional, oferecem um
ambiente institucional
adequado para a formalizacao
de consensos, documentacio
de fatos e organizacao de
rela¢des patrimoniais. Sua
atuacdo preventiva e resolutiva
contribui para evitar a
formacao de novos litigios ou
para encurtar
significativamente o caminho
daqueles ja instaurados,
promovendo uma cultura
juridica orientada a adequacao
do meio ao tipo de conflito.

O Brasil ja possui amplo
arcabouc¢o normativo que
disciplina o tema. O artigo 236
da Constituicao Federal
reconhece os servi¢os notariais
eregistrais como func¢io
publica delegada, dotada de fé
ptblica e fiscalizada pelo Poder
Judiciario. ALein® 8.935/1994,
aLei de Registros Pablicos (Lei
n®6.015/1973) e a extensa
normatizacio do Conselho
Nacional de Justica estruturam
competéncias, procedimentos e
salvaguardas que asseguram
autenticidade, publicidade e
seguranca juridica aos atos
praticados, fortalecendo a
confianca social nesse modelo.

Essalogica ja se materializa
em diversas areas do direito. No
ambito do Direito de Familia e
das Sucessoes, divorcios,
inventarios e partilhas

consensuais realizados por
escritura pablica transformam
o consenso em titulo juridico
de forma célere e segura, com
orientacdo técnica adequadae
protecdo de partes vulneraveis.
Ausucapido extrajudicial, por
suavez, desloca a fase
instrutoria para o Registro

de Imoveis, racionalizando o
fluxo processual e reservando a
tutela jurisdicional para os
casos de conflito efetivo.

O avanco tecnolégicoea
evolucao regulatéria ampliaram
ainda mais o alcance da
extrajudicializacdo como politica
publica. Plataformas como o
e-Notariado e o Sistema
Eletrénico dos Registros Piblicos
(SERP), aliadas a marcos
normativos recentes como a Lei
n®14.711/2023, 0 chamado
Marco das Garantias, expandem
acapilaridade, a
interoperabilidade e a
rastreabilidade dos atos,
reduzindo burocracia,
prazos e custos de transacao,
sem comprometer a
seguranca juridica.

O Projeto de Lei (PL) n°
4/2025, que busca a atualizacdo
do Codigo Civil e foi baseado
nas sugestoes desenvolvidas
por Comissao de Juristas
nomeados pelo Senado Federal,
avanca largamente no
reposicionamento institucional
dos cartorios no sistema de
Justica. Faz-se necessario o
aproveitamento das mais
recentes tecnologias

desenvolvidas pelos servicos
extrajudiciais para
desburocratizar avida do
cidaddo. Em uma sociedade em
que a maioria dos cidadaos
possui um smartphone e realiza
as mais diversas atividades de
maneira virtual, deve-se
replicar as atividades
extrajudiciais o exitoso
exemplo do processo de
informatizacio das

operacdes bancarias.

Portanto, a extrajudicializacio
constitui uma estratégia
institucional de racionalidade,
eficiéncia e legitimidade
democratica para enfrentar a
hiperjudicializacdoe a
morosidade estrutural do Poder
Judiciario. Ao fortalecer o
modelo multiportas, os cartorios
se consolidam como uma
infraestrutura de confianca
publica, apta a oferecer respostas
proporcionais, céleres e seguras
para demandas consensuais,
documentais e patrimoniais.

Carlos Vieira Filho ¢ advogado
especializado em Direito Civil, sécio do
escritdrio Queiroga, Vieira, Queiroz &
Ramos Advocacia e membro da
Comissao de Juristas para Atualizagdo
do Cédigo Civil
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TEGMA GESTAO LOGISTICA S.A.

N.I.R.E. 35.300.340.931 - CNPJ/MF n° 02.351.144/0001-18
AVISO AOS ACIONISTAS
A Tegma Gestao Logistica S.A. ( “Companhia” — B3: TGMA3), em atendimento ao disposto no Artigo 133
da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada, comunica aos Senhores Acionistas que os
documentos elencados no dispositivo anteriormente mencionado e relacionados as matérias objeto da ordem
do dia da Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria da Companhia, a ser realizada no dia 9 de abril de 2026,
as 10:00 horas, encontram-se a disposi¢ao dos Srs. Acionistas no escritorio administrativo da Companhia,
localizado na Cidade de S&o Bernardo do Campo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Nicola Demarchi, n° 2.000,
Demarchi, CEP 09.820-655, tendo sido divulgados no website da Companhia (https:/ri.tegma.com.br/), bem
como nos websites da CVM (gov.br/cvm) e da B3 (b3.com.br). Informacdes adicionais podem ser obtidas junto
ao Departamento de Relagdes com Investidores através dos seguintes contatos: lan Nunes, (11) 4397-9423,
ian.nunes@tegma.com.br, Leonardo Santos, leonardo.santos@tegma.com.br.
Sé&o Bernardo do Campo, 09 de marco de 2026.
Ramén Pérez Arias Filho - Diretor Administrativo-Financeiro e de Relagdes com Investidores

ELEKTRO REDES S.A.

CNPJ/MF N° 02.328.280/0001-97 - NIRE 35.300.153.570
COMPANHIA ABERTA / CVM n° 01748-5

EDITAL DE CONVOCAGAO PARA ASSEMBLEIA GERAL
ORDINARIA E EXTRAORDINARIA DE 10 DE ABRIL DE 2026
Ficam convocados os Senhores Acionistas da Elektro Redes S.A. (“‘Companhia”) a se
reunirem em Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria, que sera realizada no dia 10 de abril de
2026, as 13:00 horas, na sede da Companhia, localizada na Rua Ary Antenor de Souza, n° 321,
Jardim Nova América, no Municipio de Campinas, Estado de S&o Paulo, nos termos da Lei n° 6.404/76,
conforme alterada (“Lei das S.A.”) e da Resolugdo CVM n° 81/2022, conforme alterada (“Resolugéo
CVM 81”), a fim de discutir e deliberar sobre as seguintes matérias constantes da Ordem do Dia: | —
Em Assembleia Geral Ordinaria: 1. Apreciagdo das contas e do relatério anual dos administradores,
exame, discussao e votacdo das Demonstragées Financeiras referentes ao exercicio social encerrado
em 31/12/2025, acompanhadas dos Pareceres dos Auditores Independentes e do Conselho Fiscal; 2.
Proposta para destinagao do lucro liquido apurado no exercicio social encerrado em 31/12/2025 e a
distribuicdo de dividendos; 3. Definicdo do nimero de membros que ird compor o Conselho Fiscal e
eleicdo dos seus membros titulares e respectivos suplentes; 4. Fixagdo da remuneracgéo global anual
dos administradores da Companhia e do Conselho Fiscal; e Il - Em Assembleia Geral Extraordinaria:
5. Proposta de reforma do Estatuto Social da Companhia, com a modificacdo do seu Artigo 3° e 6.
Consolidagao do Estatuto Social da Companhia. Informagées Gerais: Os Acionistas poder&o participar
da Assembleia (i) votando a distancia nas matérias objeto da ordem do dia, por meio do envio do boletim
de voto a distancia (‘BVD”); e (i) presencialmente, por si ou seus representantes legais ou procuradores,
caso em que poderdo (a) participar da Assembleia, tendo ou néo enviado o BVD, ou (b) participar e votar
na Assembleia, observando-se que, quanto ao Acionista que ja tenha enviado o BVD e, caso queira,
vote na Assembleia, todas as instru¢des de voto recebidas por meio do BVD enviado por tal Acionista,
identificado por meio do nimero de sua inscricdo no CPF ou no CNPJ, deverdo ser desconsideradas.
Todas as informagdes detalhadas sobre as regras e procedimentos para participagdo na Assembleia
e/ou envio do BVD, nos termos da Resolugédo CVM 81, constam do respectivo Manual de Participagédo
que esta disponivel nos websites da Companhia (www.ri.neoenergia.com), da Comissdo de Valores
Mobiliarios — CVM (www.cvm.gov.br) e da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (www.b3.com.br). Campinas,
\11 de marco de 2026. Eduardo Capelastegui Saiz - Presidente do Conselho de Administrag&o. )

(«‘ Neoenergia

Elektro

Q odontoprey === Odontooprev S.A. (=] R ]
CNPJ/MF n° 58.119.199/0001-51 - NIRE 35.300.156.668
Companhia Aberta E
Edital de Convocacdo da A bleia Geral Ext aria da Companhi =

a ser realizada em 06 de abril de 2026
Conforme deliberado pelo Conselho de Administracao, ficam os senhores acionistas da Odontoprev S.A. (“Companhia”)
convocados para se reunirem na Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia, que sera realizada em primeira
convocagdo, de modo exclusivamente digital, por meio da plataforma eletronica ALFM Easy Voting (“Plataforma”), com
inicio as 10 horas do dia 06 de abril de 2026 (“Assembleia”), para deliberar sobre a seguinte ordem do dia:
(i) Examinar, discutir e aprovar o “Protocolo e Justificacao da Incorporacdo de Agdes da Bradesco Gestao de Satde S.A.
pela Odontoprev S.A.” conforme aditado e consolidado (“Protocolo e Justificacdo”), que contém todos os termos e
condigdes da operacao de combinagao de negdcios envolvendo a Companhia e a Bradesco Gestao de Satde S.A. (“BGS”
e “Operacdo”, respectivamente), dentre as quais destaca-se a incorporagdo das agbes de emissdo da BGS pela
Companhia (“Incorporacdo de Acdes”); (ii) Ratificar a nomeacao da empresa especializada Apsis Consultoria e
Avaliacdes Ltda., inscrita no CNPJ/MF sob n° 27.281.922/0001-70 (“Empresa Avaliadora” ou “Apsis”), como responsavel
pela elaboragdo (a) do laudo de avaliacdo das acdes de emissao da Companhia, a valor econdmico, para fins de
definicao do valor de reembolso a ser pago aos acionistas dissidentes da Companhia que exercerem o direito de recesso
em decorréncia da Incorporacdo de Agdes, nos termos do artigo 45, §8§ 3° e 4°, da Lei n° 6.404/76 e do artigo 7°, §3°,
do estatuto social da Companhia (“Laudo de Avaliagdo de Recesso”); (b) do laudo de avaliagdo das agdes de emissdo
da BGS, a valor de mercado, para fins de determinagao do valor do aumento de capital da Odontoprev decorrente da
Incorporacdo de Agdes, nos termos dos artigos 8° e 252 da Lei das S.A. (“Laudo de Avaliagdo - Aumento de Capital”);
e (c) do laudo de avaliacdo do patriménio liquido a precos de mercado da Odontoprev e da BGS, para fins de comparagao
da relagdo de substituicao referente a Incorporacao de Agdes, nos termos do artigo 264 da Lei das S.A. (“Laudo de
Avaliacdo 264" e, em conjunto com o Laudo de Avaliacdo de Recesso e o Laudo de Avaliagdo - Aumento de Capital,
“laudos de Avaliagdo”); (iii) Aprovar os Laudos de Avaliagdo; (iv) Aprovar a Incorporagdo de Agdes, nos termos do
Protocolo e Justificagao; (v) Aprovar o aumento do capital social da Companhia em decorréncia da Incorporacdo de
Acdes, e a consequente alteracao do artigo 6° do Estatuto Social da Companhia; (vi) Aprovar a reforma do estatuto
social da Companhia e a sua consequente consolidagdo; (vii) Aprovar, sujeita aos termos e prazos da regulamentagdo
aplicavel, a contribuicdo da carteira de planos odontoldgicos e demais ativos e passivos operacionais da Odontoprev
para a Mediservice Operadora de Planos de Saidde S.A., a qual &, na presente data, uma controlada indireta da BGS;
(viii) Autorizar a administracdo da Companhia a tomar todas as providéncias necessarias para a implementacéo das
deliberacdes aprovadas na assembleia. Informagdes Gerais: Eficicia Condicionada: A efetiva implementacdo da
Incorporagdo das Agdes e da Operagao como um todo estdo condicionadas a verificagdo das Condigdes Suspensivas,
conforme definidas no Protocolo e Justificagao. Assembleia exclusivamente digital: Nos termos do artigo 5°, §4°, da
Resolugdo CVM n° 81/22, a Companhia esclarece que a Assembleia sera realizada de modo exclusivamente digital, uma
vez que essa é a pratica costumeiramente adotada pela Companhia em suas assembleias, que contam com participacao
significativa dos seus acionistas. Documentos relacionados & Assembleia: Encontram-se a disposi¢ao dos acionistas,
na sede social da Companhia, no seu site de Relagdes com Investidores (www.odontoprev.com.br/ri), no site da CVM
(www.gov.br/cvm) e da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (www.b3.com.br), o Manual de Participagdo, contendo as
orientacdes para participagdo dos acionistas na Assembleia, bem como copias dos documentos a serem discutidos na
Assembleia, incluindo a Proposta da Administragdo e outros exigidos pela Resolugdo CVM n° 80/22 e pela Resolugdo
CVM n° 81/22. Participacdo pela Plataforma: A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, sendo que
os acionistas ou procuradores que desejarem participar da Assembleia por meio da Plataforma deverdo efetuar o pré-
cadastro, impreterivelmente, até o dia 04 de abril de 2026, preenchendo todas as informagdes solicitadas e realizar o
upload dos documentos que comprovem a sua qualificacdo e/ou respectivos poderes de representacdo, conforme
descritos abaixo e no Manual de Participacdo, através do seguinte link: https://easyvoting.alfm.adv.br/
acionista.wpconsentimento.aspx?CtxW0jdnQS4JAgUx1hIBxSkKuewd9-3V_4M7LgMSTH3qDwvlzWgalat2FyS3UcYe. Apds
o cadastro, a Companhia fara a validagdo das informagdes e os acionistas ou procuradores receberdo, em até 24 (vinte
e quatro) horas da conclusdo de seu cadastro, um e-mail informando sobre o deferimento ou indeferimento do cadastro.
Sera permitido ao acionista ou seu procurador que tenha realizado seu pré-cadastro até o dia 04 de abril de 2026
regularizar as pendéncias dos documentos apresentados até as 10 horas do dia 05 de abril de 2026. A Companhia
enviara aos acionistas ou procuradores habilitados, até as 18 horas do dia 05 de abril de 2026, apés a confirmacdo do
deferimento de seu cadastro, um e-mail contendo o link, login e senha de acesso para a Plataforma e demais instrugoes
necessarias para o acesso e a participagdo na Assembleia. A Companhia informa, desde ja, que as informagGes de acesso
para a Assembleia sdo pessoais e intransferiveis e ndo poderdo ser compartilhadas sob pena de responsabilizagdo do
acionista. A Companhia informa que ndo sera admitido o acesso a Plataforma por acionistas ou procuradores que ndo
apresentarem os documentos de participagdo necessarios no prazo aqui previsto. Ressalta-se que ndo havera a
possibilidade de comparecer fisicamente as Assembleias, uma vez que essas serdo realizadas exclusivamente de modo
digital. Votacdo a Distancia: Os acionistas ainda poderao exercer seu direito de voto na Assembleia por meio de boletim
de voto a distancia, nos termos da Resolugdo CVM n° 81/22, por meio de seus respectivos agentes de custodia, por
meio da instituicdo financeira depositaria responsavel pelo servico de agdes escriturais da Companhia ou mediante
envio diretamente & Companhia, sendo certo que o boletim de voto a distancia devera ser preenchido e entregue
conforme as orientagdes constantes do préprio boletim e do Manual de Participacdo, disponibilizado, nesta data, nos
enderecos acima indicados. Representacdo: Nos termos do artigo 126 da Lei das S.A., os acionistas deverao apresentar
(i) documento de identidade; e (ii) se aplicdvel, instrumento de mandato para representacdo do acionista por
procurador, bem como documento de identidade do procurador. No caso de pessoas juridicas ou fundos de investimento,
deve também ser apresentada documentagdo comprobatoria da sua adequada representacao, como contrato social ou
estatuto social consolidado e atualizado, ato societario de eleicdo de seus administradores e regulamento do fundo
consolidado e atualizado, conforme aplicdvel. Conforme detalhado no Manual de Participagdo, o acionista pode ser
representado em assembleia geral por procurador constituido ha menos de um ano, que seja acionista, administrador
da Companhia ou advogado ou, ainda, por instituigao financeira, cabendo ao administrador de fundos de investimento
representar os conddminos. Os acionistas pessoas juridicas podem ser representados por meio de seus representantes
legais ou procuradores devidamente constituidos, de acordo com os seus atos constitutivos, ndo precisando, nesse
caso, o procurador ser acionista, administrador da Companhia ou advogado. A Companhia exige o reconhecimento de
firma em procuragdes, bem como a notarizacéo, consularizacdo (ou apostilamento, conforme o caso) de documentos
assinados no exterior. A Companhia exigira a tradugdo juramentada de documentos lavrados em lingua estrangeira,
exceto por aqueles redigidos na lingua portuguesa, inglesa ou espanhola ou que venham acompanhados da respectiva
traducéo nessas mesmas linguas. Por fim, a Companhia ndo se opde ao recebimento de procuragdes outorgadas por
meio eletronico, desde que devidamente comprovada idoneidade e validade do documento, nos termos da legislagao
especifica. A Companhia esclarece que, excepcionalmente para a Assembleia, dispensara a necessidade de envio das
vias fisicas dos documentos de representacdo para a sede da Companhia, sendo que as versdes digitalizadas de tais
documentos deverdo ser apresentadas por meio do link acima, até 04 de abril de 2026, data limite para disponibilizagao
prévia dos documentos, ou até as 10 horas do dia 05 de abril de 2026, para os casos de regularizacdo de cadastro,
conforme descrito acima. Barueri/SP, 06 de marco de 2026.
Odontoprev S.A.
Luiz Carlos Trabuco Cappi - Presidente do Conselho de Administracao

Procuradoria
M P F Regional da

Republica
Ministério Publico Federal | 32 Regido

AVISO DE LICITA(;AO
Pregéo Eletronico n° 001/2026

A agente de contratagdo da Procuradoria Regional da Republica da 3% Regido — UASG 200204
torna publico que realizara no dia 26 de margo de 2026, as 14:00 horas, licitagdo na modalidade
de Pregédo, em sua forma eletronica, para a contratagdo de empresa especializada para prestagédo
de servigos técnicos continuados de operagdo e manutengdo preventiva, preditiva e corretiva
de sistemas, componentes e instalagdes prediais, e sistemas de climatizagdo e afins, com
fornecimento de mao de obra, ferramentas, equipamentos, materiais de consumo e materiais de
reposigao imediata, necessarios para execugéo dos servigos, conforme condigdes e exigéncias
estabelecidas no Edital e seus anexos.. O Edital estd a disposigédo para consulta no enderego
eletronico: https://www.gov.br/pncp/pt-br

Sao Paulo, 6 de margo de 2026
Suely Santos Silva
Agente de contratagao

ZAMP S.A.

CNPJ/MF n° 13.574.594/0001-96 - Companhia Aberta
AVISO AOS ACIONISTAS
ZAMP S.A. (“Companhia”), em atendimento ao disposto no artigo 133 da Lei n® 6.404/76, comunica aos seus acionistas que, desde 06
de margo de 2026, os documentos relativos ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025 se encontram a disposicao, na
sede social da Companhia e em seu website de Relacdes com Investidores (https://ri.zamp.com.br), bem como no website da Comissao
de Valores Mobilidrios - CVM (www.cvm.gov.br), a saber: (i) relatdrio da administragao referente ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2025; (ii) cpia das demonstragdes financeiras da Companhia relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro
de 2025; (i) relatério dos auditores |ndependentes sobre as demonstragoes financeiras; e (iv) parecer do Conselho Fiscal. Os referldos
serao submetidos a ap! dos naA ia Geral Ordinéria da C aser opor
Sao Paulo, SP, 10 de margo de 2026.
Marina da Fontoura Azambuja - Diretora Vice-Presidente Financeira e de Relagdes com Investidores.

( ™\ CVCBRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A. )

C v C Companhia Aberta

CNPJ n? 10.760.260/0001-19 - NIRE 35.300.367.596 - Cédigo CVM n2 02331-0

ATA DA REUNIAO DE DIRETORIA

REALIZADA EM 17 DE NOVEMBRO DE 2025
1. Data, Horario e Local: No dia 17 de novembro de 2025, as 09 horas, em reunido realizada por meio de videoconferéncia
nos termos do §62 do artigo 26 do Estatuto Social da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. (“Companhia”).

cruro O® PROFARMA DISTRIBUIDORA DE PRODUTOS FARMACEUTICOS S.A.
PROFARMA CNPJ/MF N° 45.453.214/0001-51 - NIRE 33.3.0026694-1
EDITAL DE CONVOCAGAO DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

Pelo presente edital, ficam convocados os acionistas da Profarma Distribuidora de Produtos Far-
macéuticos S.A. (“Cia.") para a Assembleia Geral Extraordinaria, a se realizar em 30/03/2026, as
14:00, na sede social da Cia., na Cidade e Estado do RJ, Av. José Silva de Azevedo Neto, n° 155,
bloco P, sala 301, CEP 22775-056, (“AGE”), para deliberarem sobre a seguinte Ordem do Dia:
(i) ratificar a contratagdo de empresa especializada, responsavel pela elaboragéo do laudo de avaliagédo
da 4Bio Medicamentos S.A., sociedade anénima, CNPJ/MF sob o n° 07.015.691/0001-46 (“4Bio”), nos
termos do art. 256, paragrafo 1°, da Lei das Sociedades por Agdes; (ii) apreciar e deliberar sobre o lau-
do de avaliagao da 4Bio elaborado pela empresa especializada, nos termos do art. 256, paragrafo 1°, da
Lei das Sociedades por Agdes; (iii) ratificar a celebragédo do Contrato de Compra e Venda de Agdes e
Outras Avengas para a aquisicao da totalidade das agOes representativas do capital social da 4Bio pela
subsidiaria integral da Cia., Health Ventures S.A., sociedade anénima, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
27.287.820/0001-62; e (iv) autorizar a Administragdo da Cia. a proceder com a conclusao da operagéo
apds o cumprimento de todas as condigdes precedentes, bem como ratificar todos os atos tomados
pela Administragdo da Cia. Instrugées Gerais: ) Poderao participar da AGE os acionistas titulares
de agdes emitidas pela Cia.: (a) pessoalmente; (b) por seus representantes legais ou procuradores,
desde que referidas agdes estejam escrituradas em seu nome junto a instituicéo financeira depositaria
responsavel pelo servico de acoes escriturais da Cia. ou em custédia fungivel, conforme dispde o art.
126 da Lei n° 6.404, de 15/12/1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por AgGes”); ou (c) via
boletim de voto a distancia por meio de seus respectivos agentes de custddia ou depositario central,
por meio da instituicao financeira depositaria responsavel pelo servigo de agdes escriturais da Cia., Itad
Corretora de Valores S.A., ou diretamente a Cia., de acordo com o previsto na Resolugdo da Comisséo
de Valores Mobiliarios (‘CVM”) n° 81, de 29/03/2022, conforme alterada. I.1) Os Boletins deveréo ser
encaminhados de acordo com as orientagdes previstas na Segao “Acionista optante pela participacdo
por meio do sistema de votagé&o a disténcia” da Proposta da Administragéo para a presente Assembleia
€, no caso de envio dos Boletins para a Cia., preferencialmente por e-mail, devendo tais Boletins serem
recebidos até 26/03/2026. Eventuais Boletins recebidos apos essa data serdo desconsiderados. 1.2) Os
acionistas que optarem por enviar os Boletins para o escriturador da Cia. ou para os seus respectivos
agentes de custodia ou depositario central deverao observar os procedimentos e prazos por eles de-
terminados, observado que, caso ndo seja previsto prazo diverso por tais prestadores de servigos, os
Boletins deveréo ser por eles recepcionados até 26/03/2026. Il) A AGE sera realizada presencialmente
seguindo o mesmo critério de realizagéo das Ultimas assembleias da Cia., considerando que a sua sede
esta situada em local de facil acesso, além de ser assegurada aos acionistas a participagéo a distancia
por meio do envio de Boletim de Voto a Distancia. lll) Para participar da AGE, a Cia. solicita que o
acionista deposite na sede da Cia., na Av. José Silva de Azevedo Neto, n° 155, bloco P, sala 301, Barra
da Tijuca, RJ/RJ, com antecedéncia minima de 02 (dois) dias corridos, contados da data da realizagéo
da AGE: documentos de identificacéo e/ou constituigdo do acionista, conforme o caso, acompanhados
de instrumento de mandato, na hipétese de representagéo do acionista, devidamente regularizados na
forma da lei e do Estatuto Social da Cia.. Sem prejuizo do disposto acima, o acionista que comparecer
a AGE munido dos documentos referidos acima até o momento da abertura dos trabalhos podera
participar e votar, ainda que tenha deixado de apresenta-los previamente. Encontram-se a disposi-
cédo dos senhores acionistas, na sede social da Cia., na pagina de relagdo com investidores da Cia.
(https://ri.profarma.com.br/) bem como nos websites da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao (https://www.
b3.com.br) e da CVM (www.cvm.gov.br), todos os documentos pertinentes as matérias a serem exami-
nadas e deliberadas na AGE, incluindo este Edital de Convocacéo e a Proposta da Administragéo. RJ,
9 de margo de 2026. Marcel Sapir - Presidente do Conselho de Administracéo.

IRANI PAPEL E EMBALAGEM S.A. CNPJ/ME N° 92.791.243/0001- 03 NIRE N°43300002799 COMPA-
NHIA ABERTA ATA N° 36 DE REUNIAO DO CONSELHO FISCAL 1. Data, hora e local: Realizada em
28 de janeiro de 2026, as 14:00 horas, na Irani Papel e Embalagem S.A., na Avenida Carlos Gomes, n°
400, salas 502/503, Bairro Boa Vista, em Porto Alegre/RS, CEP 90.480-900, por video conferéncia. 2. Pre-
sencas e mesa: A reunido contou com a totalidade dos membros do Conselho Fiscal, e como convidados
o Sr. Andre C. de Carvalho, Diretor Administrativo, Finangas e RI, Evandro Zabott e Marcos Antonio de
Souza, presidida pelo Sra. Rosangela Costa Suffert e secretariada por Marisa Bonfiglio. 3. Ordem do Dia:
Sesséo Executiva; Apresentagédo do novo Diretor de Administragdo, Finangas e Relagdes com Investidores;
Observar o cumprimento dos normativos da CVM; Acompanhar a politica de distribuicdo de dividendos;
Status dos Planos de Agao da Carta de Controles Internos; Acompanhar a pontualidade da empresa no
cumprimento de suas obrigagoes. 4. Abertura dos trabalhos: A Presidente do Conselho Fiscal, Sra. Ro-
sangela C. Suffert iniciou lendo a pauta da reunido e deu boas-vindas a todos os Conselheiros Fiscais e
ao Sr. André C. de Carvalho, Diretor de Administragéo, Finangas e Relagdes com Investidores. 5. Matérias
apreciadas: 5.1. Apresentagdo do novo Diretor de Administragao, Finangas e Relages com Inves-
tidores: Ingressando na sala o Sr. Andre se apresentou, agradecendo os cumprimentos e boas-vindas de
todos, comentou sobre o reconhecimento e aproveitamento do pessoal da casa, demostrando as oportu-
nidades que teve na empresa. Apresentou como ficou configurada a area da Diretoria de Administragéo,
Finangas e Relagdes com Investidores. 5.2. Observar o cumprimento dos normativos da CVM: O Sr.
Andre, manifestou-se sobre as praticas e processos mapeados e ja existentes na Cia, esclarecendo que
0s Nossos processos ndo tém pendéncias junto a CVM, B3 e com demais agéncias reguladoras. O Conse-
Iheiro René, questionou sobre a posigcdo da CVM com relagéo a questionamento do Ebitda, o Diretor Andre
informou que foi respondido a CVM. 5.3. Acompanhar a politica de distribuicao de dividendos: O Sr.
Andre, informou que a empresa adota o sistema de distribui¢édo trimestral dos dividendos, e o dividendo
adicional, quando declarado, ¢ distribuido na AG. 5.4. Status dos Planos de Agao da Carta de Controles
Internos: Convidado a sala o Sr. Evandro, iniciou comentando que continuamos ainda com 2024, e durante
o ano tratou-se todos os apontamentos, iniciando com a receita de venda reconhecida fora do periodo de
competéncia, com acompanhamento permanente, e a implementagéo de programa com aprovagao manual
e controles interno, passando pela Auditoria Interna e mapeamentos. 5.5. Acompanhar a pontualidade
da empresa no cumprimento de suas obrigagées: Presente na sala, o Sr. Marcos Antonio de Souza
informou que os compromissos da Companhia estdo rigorosamente em dia, tudo atendido e cumprindo
assim, pontualmente todas suas obrigagdes. 6. Encerramento: Nada mais havendo a tratar, foi encerrada
a reunido e lavrada a presente ata que foi por todos assinada. Porto Alegre, RS, 28 de janeiro de 2026.
Roséangela Costa Siffert - Presidente do Conselho Fiscal. René Sanda e Leticia Pedercini Issa - Con-
selheiros Fiscais. Junta Comercial, Industrial e Servicos do Rio Grande do Sul. Certifico registro sob o
n° 11636863 em 02/03/2026 da Empresa IRANI PAPEL E EMBALAGEM S.A., CNPJ 92791243000103
e protocolo 260577944 - 10/02/2026. Autenticagao: 852DFD4C32D82E551AE9021DDCCD441B71F6260.
José Tadeu Jacoby - Secretario-Geral.

ATA DE REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO 1. Data, Hora e Local: Realizada em 13 de
janeiro de 2026 as 11:00 horas, na sede social da Irani Papel e Embalagem S.A. (Companhia), localizada na
Avenida Carlos Gomes, n° 400, Salas 502/503, Edificio Jodo Benjamim Zaffari, Bairro Boa Vista, Porto Ale-
gre/RS, CEP 90.480-900, de forma exclusivamente virtual, por video conferéncia, nos termos do Artigo 11,
§2°, do Estatuto Social da Companhia. 2. Convocagéo e Mesa: A reunido foi convocada tempestivamente,
nos termos do artigo 11 do Estatuto Social da Companhia e presidida por Péricles Druck. 3. Presencgas:
Presente a totalidade dos membros do Conselho de Administragéo. 4. Ordem do Dia: Deliberar sobre: (i)
a renuncia do Sr. Odivan Carlos Cargnin ao cargo de Diretor de Administragéo, Finangas e Relagdes com
Investidores da Companhia; (ii) Eleger o Sr. André Camargo de Carvalho, novo Diretor de Administragéo,
Finangas e Relagdes com Investidores; e (iii) a ratificagdo da composigdo da Diretoria da Companhia. 5.
Deliberagdo: Os membros do Conselho de Administragao aprovaram, por unanimidade dos presentes e
sem quaisquer ressalvas ou restricdes, em conformidade com o artigo 12, alinea b), do Estatuto Social da
Companhia: i) Tomar conhecimento do pedido de rentncia ao cargo de Diretor de Administragdo, Finangas
e Relagoes com Investidores, do Sr. Odivan Carlos Cargnin. ii) Consignar que o Sr. Odivan Carlos Cargnin
mantera o cargo de Diretor-Presidente; i) Eleger para o cargo de Diretor de Administragéo, Finangas e
Relagdes com Investidores, o Sr. ANDRE CAMARGO DE CARVALHO, brasileiro, engenheiro, casado com
comunhéo parcial de bens, inscrito no CPF sob o n°. 105.374.446-37 e Carteira de Identidade SSP/SP n°.
569273468, expedida em 14/11/2012, com enderego profissional na Avenida Carlos Gomes, n° 400, Salas
502/503, Edificio Jodo Benjamim Zaffari, Bairro Boa Vista, Porto Alegre/RS, CEP 90.480-900, até o encerra-
mento do mandato atual em curso. O eleito declara, sob as penas da lei, expressamente, que néo se acha
impedido de exercer a atividade empresarial, por lei especial, ou em virtude de condenagao criminal, nos
termos do art. 1.011, paragrafo 1°, da Lei n°. 10.406/2002, bem como, ndo se acha incurso na proibi¢ao de
arquivamento previsto na Lei n°.8.934/94 e na regulamentagao expedida pela Comissao de Valores Mobilia-
rios - CVM, conforme regulamentado pela Resolugdo CVM n° 80/22 e, que conhece o disposto no paragrafo
2° do art. 149 da Lei 10.303 de 31.10.2001; iv) Ratificar a composi¢ao da diretoria da Companhia: Odivan
Carlos Cargnin - Diretor-Presidente, André Camargo de Carvalho — Diretor de Administragéo, Finangas e
Relagdes com Investidores; Henrique Zugman - Diretor de Negécios Papel e Florestal; Lindomar Lima de
Souza - Diretor de Negocio Embalagem; e Fabiano Alves de Oliveira - Diretor de Pessoas, Estratégia e
Gestdo. 6. Encerramento: Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido e lavrada a presente ata
que, foi por todos assinada. (Assinaturas: Péricles Druck, Paulo Iserhard, Paulo Sergio Viana Mallmann,
Roberto Faldini, Maria Cristina Capocchi Ricciardi e Carlos Fernando Souto) 7. Declaragao: Declaro que
a presente é copia fiel da ata transcrita em livro proprio. Porto Alegre, 13 de janeiro de 2026. Péricles Dru-
ck - Presidente do Conselho de Administragéo. Junta Comercial, Industrial e Servigos do Rio Grande do
Sul. Certifico registro sob o n® 11631398 em 26/02/2026 da Empresa IRANI PAPEL E EMBALAGEM S.A.,

CNPJ 92791243000103 e protocolo 260202801 - 19/01/2026. Autenticagéo: 3D99F1FIDA0EFC212C29E-

2D10853958F097A3D2. José Tadeu Jacoby - Secretario-Geral.

2.C ¢do e Presenca: Convocagdo dispensada, tendo em vista a presenga de todos os membros da Diretoria da
Companhia, conforme §32 do artigo 26 do Estatuto Social da Companhia. 3. Mesa: Presidente - Karin Regina da Rocha
Demarques Cruz e Secretdria - Jéssica Soliguetti Vicente. 4. Ordem do Dia: Em consonancia ao § tnico do artigo 22 do
Estatuto Social da Companhia, dellberar sobre a (i) alteragdo de enderego e nome fantasia de filial da Companhia.
5. Delik 0 das por os Diretores decidiram: (i) Pela ALTERAGAO do enderego da filial localizada
na Cidade de S3o Paulo, Estado de Sdo Paulo, Avenida das Nagdes Unidas, n? 15187, loja ARO3, Vila Gertrudes, CEP:
04.794-000, inscrita no CNPJ sob o n2 10.760.260/0024-05, NIRE n2 35906261162, para Cidade de Campinas, Estado de
S&o Paulo, Doutor Emilio Ribas, n2 682, Cambui, CEP n2 13025-141. (ii) Pela ALTERA(;Z\O do nome fantasia da filial, que
passara de “CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A” para “Experimento”. 6. Encerramento, lavratura e
aprovagdo da ata: Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido e lavrada a presente ata, a qual foi lida, aprovada
e assinada por todos os presentes. Mesa: Karin Regina da Rocha Demarques Cruz - Presidente; Jéssica Soliguetti Vicente
- Secretdria. Diretores Presentes: Fabio Martinelli Godinho, Felipe Pinto Gomes e Karin Regina da Rocha Demarques
Cruz. Certifico que a presente é cdpia fiel da ata lavrada no livro préprio. Santo André/SP, 17 de novembro de 2025
\ Jéssica Soliguetti Vicente - Secretdria. )

TEGMA GESTAO LOGISTICA S.A.
CNPJ/MF: 02.351.144/0001-18 - NIRE: 35.300.340.931

Ata de Reuniao Extraordinaria do Conselho de Administracao

Data, hora, local: 13.02.2026, as 10 horas, por meio de videoconferéncia. Presenca: Totalidade dos membros em
exercicio do Conselho de Administracdo. Mesa: Presidente: Murilo Cesar Lemos dos Santos Passos; Secretario:
Fernando Luiz Schettino Moreira. Deliberacoes aprovadas: (i) Nos termos do artigo 23, inciso XXllI, do Estatuto
Social da Companhia, que a Companhia figure como avalista solidaria de suas sociedades controladas GDL Logistica
Integrada S.A. e GDL Transportes e Armazéns Gerais S.A. na contratagao de empréstimos bancarios a serem contratados
junto ao Banco Votorantim S.A., sendo: a. Contrato de empréstimo bancario entre a GDL Logistica Integrada S.A., na
qualidade de tomador, e o Banco Votorantim S.A., na qualidade de credor, para concessao de crédito na modalidade
Loan 4131 acompanhado de Swap, no montante de R$ 5.000.000,00; e b. Contrato de empréstimo bancario entre a
GDL Transportes e Armazéns Gerais S.A., na qualidade de tomador, e o Banco Votorantim S.A., na qualidade de credor,
para concessao de crédito na modalidade Loan 4131 acompanhado de Swap, no montante de R$ 3.000.000,00. Fica,
desde j4, a Diretoria da Companhia autorizada a assinar todos e quaisquer documentos e a praticar todos os atos
necessarios ao cumprimento desta deliberacdo. Encerramento: Nada mais. Sdo Bernardo do Campo, 13.02.2026.
Membros do Conselho de Administracao: Murilo Cesar Lemos dos Santos Passos; Fernando Luiz Schettino Moreira;
Décio Carbonari de Almeida; Orlando Machado Junior; Francisco Creso Junqueira Franco Junior; e Maria Bernadette
Barbieri Coser de Orem. Mesa: Murilo Cesar Lemos dos Santos Passos - Presidente, Fernando Luiz Schettino Moreira -
Secretario. JUCESP n° 59.460/26-0 em 02.03.2026. Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.

AFLUENTE TRANSMISSAO DE ENERGIA ELETRICA S.A.
CNPJ N° 10.338.320/0001-00 - NIRE N° 33.300.288.279
COMPANHIA ABERTA - RG. CVM 02217-9
EDITAL DE CONVOCAGAO PARA ASSEMBLEIA GERAL
ORDINARIA DE 09 DE ABRIL DE 2026
Ficam convocados os Senhores Acionistas da Afluente Transmissao de Energia Elétrica S.A. (“Companhia”) a se reu-
nirem em Assembleia Geral Ordinéria, que serd realizada no dia 09 de abril de 2026, as 11:00 horas, na sede da
Companhia, localizada na Praia do Flamengo 78, Rio de Janeiro, RJ, CEP 22210-030, nos termos da Lei n° 6404/76 con-
forme alterada (“Lei das SA.") e da Resolugao CVM ° 81/2022, conforme alterada (“Resolucao CVM 81"), a fim de
discutir e deliberar sobre as seguintes matérias constantes da Ordem do Dia: | - Em Assembleia Geral Ordinaria:
1. Apreciacao das contas e do relatdrio anual dos administradores, exame, discussao e votagao das Demonstracdes Financeiras
referentes ao exercicio social encerrado em 31/12/2025, acompanhadas do Parecer dos Auditores Independentes; 2. Proposta
para destinacao do lucro liquido apurado no exercicio social encerrado em 31/12/2025 e a distribuicdo de dividendos; e 3.
Fixacao da remuneracao global anual dos administradores da Companhia. Informacdes Gerais: Os Acionistas poderao partici-
par da Assembleia (i) votando a distancia nas matérias objeto da ordem do dia, por meio do envio do boletim de voto a distancia
(“BVD"); e (ii) presencialmente, por si ou seus representantes legais ou procuradores, caso em que poderao (a) participar da
Assembleia, tendo ou nao enviado o BVD, ou (b) participar e votar na Assembleia, observando-se que, quanto ao Acionista que
jé tenha enviado o BVD e, caso queira, vote na Assembleia, todas as instrucdes de voto recebidas por meio do BVD enviado
por tal Acionista, identificado por meio do nimero de sua inscrigao no CPF ou no CNPJ, deverdo ser desconsideradas. Todas
as informacdes detalhadas sobre as regras e procedimentos para participagéo na Assembleia e/ou envio do BVD, nos termos
da Resolugao CVM 81, constam do respectivo Manual de Participacao que esté disponivel nos websites da Companhia (www.
ri.neoenergia.com), da Comissao de Valores Mobilidrios - CVM (www.cvm.gov.br) e da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao (www.
b3.com.br). Nos termos do artigo 5° da Resolugao CVM 81, o percentual minimo de participagao no capital votante necessario
tanto para o pedido de instalag@o do Conselho Fiscal é de 8% (oito por cento), conforme disposto na Resolugao CVM n° 70/2022,
devendo essa faculdade ser exercida pelos Acionistas em até 48 (quarenta e oito) horas antes da Assembleia. Rio de Janeiro, 10

\de marco de 2026. Eduardo Capelastegui Saiz - Presidente do Conselho de Administracéo. )

State Grid Brazil Power Participacoes S.A.
CNPJ/ME n° 26.002.119/0001-97 - NIRE 35.300.503.678
Ata da Assembleia Geral Ordinaria Realizada em 28 de Abril de 2025

1. Data, Hora e Local: No dia 28 do més de abril de 2025, as 11:00 horas, na sede da State Grid Brazil
Power Participacoes S.A. (“Companhia”), localizada na Cidade de Campinas, Estado de S&o Paulo, na
Rua Gustavo Ambrust, n° 36, 10° andar, Vila Nova Campinas, CEP 13092-106. 2. Convocacao e
Presenca: Dispensada a publicagéo de antincio de convocacao, nos termos do Artigo 124, §4°, da Lei n°
6.404/1976 (“Lei das S.A”), em virtude da presenca de acionistas representando a totalidade do capital
social da Companhia, conforme assinaturas apostas no Livro de Presenca de Acionistas. 3. Publicacoes:
O Relatdrio Anual da Administracdo e as Demonstragdes Financeiras relativas ao exercicio social findo
em 31.12.2024, foram publicados na edi¢do de 21 de margo de 2025 do Jornal Valor Econémico (fls. E3,
E4, E5 e E6) e no site https://valor.globo.com/valor-ri/central-de-resultados/. 4. Composi¢ao da Mesa:
Sr. Daobiao Chen, como Presidente, e Sra. Patricia do Carmo de Oliveira Soares, como Secretaria.
5. Ordem do Dia: (i) analisar e aprovar as contas dos administradores e as Demonstragdes Financeiras
relativas ao exercicio social encerrado em 31.12.2024; (ii) deliberar sobre a destinagéo do lucro liquido do
referido exercicio social; (iii) autorizar os administradores a praticarem todos os atos necessarios para
implementacao das deliberagdes aprovadas neste ato. 6. Deliberagdes: Apds a discussao das matérias
constantes da ordem do dia, os acionistas, por unanimidade de votos, deliberam: (i) aprovar, sem
ressalvas, as contas dos administradores, bem como as Demonstragdes Financeiras da Companhia
relativas ao exercicio social encerrado em 31.12.2024, disponibilizadas aos acionistas anteriormente a
data desta Assembleia, tendo sido dispensada sua leitura e transcrigao; (i) aprovar a destinagao do lucro
liquido apurado no exercicio social findo em 31.12.2024, no valor de R$4.421.796.923,45 (quatro bilhdes,
quatrocentos e vinte e um milhdes, setecentos e noventa e seis mil, novecentos e vinte e trés reais e
quarenta e cinco centavos), acrescido dos montantes de: (a) R$10.086.983,24 (dez milhdes, oitenta e seis
mil, novecentos e oitenta e trés reais e vinte e quatro centavos) a titulo de realizagdo do resultado
abrangente; e (b) R$14.170.098,22 (quatorze milhdes, cento e setenta mil, noventa e oito reais e vinte e
dois centavos), a titulo de saldo de dividendos prescritos, totalizando assim o montante de
R$4.446.054.004,91 (quatro bilhGes, quatrocentos e quarenta e seis milhGes, cinquenta e quatro mil,
quatro reais e noventa e um centavos), o qual terd a seguinte destinagéo: (a) (R$221.089.846,17)
(duzentos e vinte e um milhdes, oitenta e nove mil, oitocentos e quarenta e seis reais e dezessete
centavos) para a reserva legal; (b) (R$2.112.482.079,37) (dois bilhdes, cento e doze milhdes, quatrocentos
e oitenta e dois mil, setenta e nove reais e trinta e sete centavos) para a reserva de lucros a realizar;
e (c) (R$2.112.482.079,37) (dois bilhdes, cento e doze milhdes, quatrocentos e oitenta e dois mil, setenta
e nove reais e trinta e sete centavos) para a reserva de lucros; e (iii) autorizar os administradores da
Companhia a praticarem todos os atos necessarios para implementagéo das deliberagdes aprovadas
neste ato. 7. Encerramento: Nada a mais havendo a tratar, foram encerrados os trabalhos e lavrada a
presente ata, conferida, aprovada e assinada por todos os presentes. 8. Assinaturas: Mesa: Presidente:
Daobiao Chen; Secretdria: Patricia do Carmo de Oliveira Soares. Acionistas: INTERNATIONAL GRID
HOLDINGS LIMITED, p.p. Daobiao Chen; e TOP VIEW GRID INVESTMENT LIMITED, p.p. Daobiao Chen.
Certifico que a presente é copia fiel da ata lavrada em livro préprio. Campinas, 28 de abril de 2025. Daobiao
Chen - Presidente; Patricia do Carmo de Oliveira Soares - Secretdria. JUCESP n° 142.435/25-9
| .em 06/05/2025. Aloizio E. Soares Junior - Secretario Geral em Exercicio.
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AVISO DE LICITACAO
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
COORDENADORIA GERAL DE ADMINISTRAGAO
Modalidade: Pregao Eletronico n° 90071/2026.
N° Processo: 024.00023274/2026-37.
Objeto: Contratagdo de Empresa Especializada na Prestacao de Servigos de Fonoterapia,
em Atendimento a Demanda Judicial.
Total de Itens Licitados: 01 (um).
Valor Total da Licitagao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 11/03/2026.
Horario: Das 08h00 as 17h59.
Endereco: Avenida Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188, 2° andar - sala 200 - Sao Paulo/SP.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 11/03/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 25/03/2026 as 09h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.

-
OPEA SECURITIZADORA S.A.
CNPJ n® 02.773.542/0001-22
EDITAL DE PRIMEIRA E SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES
DOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 152° SERIE DA 1° EMISSAO (IF 16L0194496)
DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 01 DE ABRIL DE 2026 EM PRIMEIRA
CONVOCAGAO E EM 13 DE ABRIL DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 1522 Série da 12 Emisséo 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 Securitizacdo"), a reunirem-se em Assembleia Especial de Ti-
tulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocagdo no dia 01 de abril de 2026, as 10:40 horas e
em 2° (segunda) convocacao no dia 13 de abril 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 Titulares dos CRI
devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocacao, conforme a Resolugao da Comissao de Valores Mobi-
liarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 ("Resolucao CVM 60"), a fim de deliberar sobre as seguintes maté-
rias da Ordem do Dia: (i) As demonstracdes financeiras do Patriménio Separado e o respectivo relatorio do Auditor In-
dependente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de setembro de 2025, apresentadas pela Emissora e dispo-
nibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem opinido modificada, nos termos do artigo
25, inciso | da Resolugao CVM 60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio da platafor-
ma Microsoft Teams. O acesso a plataforma sera disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos
CRI que enviarem a Emissora e ao Agente Fiduciario, por correio eletrnico para df.assembleias@opea.com.br e para
assembleias@pentagonotrustee.com.br, identificando no titulo do e-mail a operacéo (CRI 1522 Série da 12 Emissao — (IF
16L0194496), a confirmagao de sua participagdo na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacao
(conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realizacéo da Assembleia. Para os fins da As-
sembleia, considera-se “Documentos de Representacao”: a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de docu-
mento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também devera ser enviada copia digitaliza-
da da respectiva procuragao com firma reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes espe-
cificos para sua representacao 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 copia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso representado por
procurador, também devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuracéo com firma reconhecida ou assina-
tura 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. Para o caso de envio de procuragao
acompanhada de manifestagéo de voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestacdo de voto de
acordo com as instrucdes do outorgante. Nao havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o
sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacdo da ordem do dia do edital e da manifestacao de voto. Os Titu-
lares dos CRI poderéo optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, en-
viando a Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente manifestacdo de voto a distancia, nos correios eletrnicos
df.assembleias@opea.com.br e assembleias@pentagonotrustee.com.br, respectivamente, conforme modelo de Manifes-
tacao de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administracao, disponibilizada pela Emissora na mesma data de divulga-
¢cdo deste Edital de Convocagao em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestacéo de voto de-
vera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme aplicavel e acompa-
nhada dos Documentos de Representacdo, bem como de declaracao a respeito da existéncia ou ndo de conflito de inte-
resse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da operagcéo e entre partes relacionadas,
conforme definicao prevista na legislacdo pertinente, em especial a Resolugdo CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico
CPC 05. A auséncia da declaracéo inviabilizara o respectivo cémputo do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assem-
bleia por meio da Manifestacéo de Voto a Distancia serdo computados como presenca para fins de apuracdo de quérum
e as deliberacGes serdo tomadas pelos votos dos presentes na plataforma digital, observados os quéruns previstos no Ter-
mo de Securitizagao. Contudo, em caso de envio da manifestagao 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 CRI, caso queira, podera vo-
tar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente enviado devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados inicia-
dos em letras mailisculas que ndo estiverem aqui definidos tém o significado que Ihes foi atribuido nos Documentos da
Operagao. Conforme Resolugdo CVM n° 60, a Emissora disponibilizara acesso simultaneo a eventuais documentos apre-
sentados durante a Assembleia que n&o tenham sido apresentados anteriormente. Sdo Paulo, 11 de margo de 2026.

OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de RelagGes com Investidores

MAESTRO Maestro Locadora de Veiculos S.A.
CNPJ/MF n° 08.795.211/0001-70 - NIRE 35.300.414.284

Edltal de Convocagao - Assembleia Geral de Debenturistas da 6° (Sexta) Emissao de
Debéntures Simples, ndo Conversiveis em Acoes, da Espécie com Garantia Real, em 2
(Duas) Séries, para Distribuicé@o Publica, com Esforcos Restritos, da Maestro Locadora

de Veiculos S.A., Realizada em Primeira Convocacao em 13 de Abril de 2026

Ficam convocados os Srs. titulares das debéntures em 2 (duas) séries da 6° Emissao da Maestro Locadora
de Veiculos S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 08.795.211/0001-70 (“Debenturistas”, “Debéntures” e
“Emissora”, respectivamente), nos termos da “Escritura Particular de Emissdo Publica de Debéntures
Simples, Nao Conversiveis em Acoes, da Espécie com Garantia Real, em 2 (Duas) Séries, para Distribuicao
Publica com Esforcos Restritos, da 67 (Sexta) Emissdo da Maestro Locadora de Veiculos S.A.”, celebrada
em 17 de maio de 2023, conforme aditada, entre a Emissora e o Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos
e Valores Mobiliarios, instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil, por sua
filial na cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 2.954, 10° andar,
conjunto 101, CEP 01.451-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 17.343.682/0003-08 (“Escritura de Emissao”
e “Agente Fiducidrio”, respectivamente), a reunirem-se em Assembleia Geral de Debenturistas
(“Assembleia”), a realizar-se no dia 13 de abril 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 Debenturistas devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocag&o, conforme a
Resolugao da Comisséo de Valores Mobilidrios (‘CVM”) n° 81, de 29 de margo de 2022 (“Resolucao
CVM 81”), a fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) Alteragdo da Data de
Amortizagdo (conforme definido na Escritura de Emissao), referente a Parcela da Amortizagéo (conforme
definido na Escritura de Emiss&o) de 22 de abril de 2026, nos termos da tabela de amortizagéo da Clausula
6.14 da Escritura de Emissao, de forma que a amortizagao do saldo do Valor Nominal Unitario (conforme
definido na Escritura de Emissdo) da parcela em questdo ocorra em 22 de setembro de 2026,
respectivamente; (i) Alteracao da tabela de amortizag&o, nos termos da Clausula 6.14 da Escritura de
Emissao, a qual constara na Proposta de Administracéo (conforme definida abaixo), de modo a refletir as
alteragbes propostas no item (i) das matérias da Ordem do Dia; (iii) Alteracao da Data de Vencimento das
Debéntures para 22 de setembro de 2026, nos termos das Clausulas 6.13 e 6.14 da Escritura de Emissao,
de modo a refletir as alteragdes propostas no item (i) das matérias da Ordem do Dia; e (iv) Caso aprovadas
as matérias dos itens (i) a (jii) acima, autorizagdo a Emissora, em conjunto com o Agente Fiducidrio, a
praticar todos os atos e celebrar todos e quaisquer documentos necessarios para a implementacao das
deliberacdes desta Assembleia, incluindo, mas néo se limitando, a celebragao do 2° (segundo) aditamento
a Escritura de Emiss&o, no prazo de 60 (sessenta) dias a contar da aprovagéo em Assembleia. Informacoes
Gerais: a Assembleia serd realizada via videoconferéncia, via plataforma ‘Microsoft Teams’, sem a
possibilidade de participagdo de forma presencial, com link a ser disponibilizado pela Emissora aos
Debenturistas que enviarem ao endereco eletrénico da Emissora (ri@ maestrofrotas.com.br), com cdpia ao
Agente Fiducidrio (assembleias @ pentagonotrustee.com.br), preferencialmente em até 2 (dois) dias uteis
antes da realizagdo da Assembleia, podendo ser encaminhado até o horario de inicio de realizagao da
Assembleia, os seguintes documentos: (a) quando pessoa fisica, documento de identidade; (b) quando
pessoa juridica, cépia de atos societarios e documentos que comprovem a representagéo do respectivo
Debenturista; e (c) quando for representado por procurador, procuragao com poderes especificos para sua
representacdo na Assembleia, obedecidas as condicbes legais. Os Debenturistas poderdo optar por
exercer o seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar por videoconferéncia, enviando a
correspondente instrugao de voto a distancia a Emissora, com cépia ao Agente Fiduciario, preferencialmente,
em até 48 (quarenta e oito) horas antes da realizagcao da Assembleia. A Emissora disponibilizara modelo
de documento a ser adotado para envio da instrugao de voto a distancia o qual estara anexado a proposta
da administracdo a ser divulgada na presente data em seu website e na pdgina eletronica da CVM
(“Proposta de Administracao”). A instrugao de voto devera (i) estar devidamente preenchida e assinada
pelo respectivo Debenturista ou por seu representante legal, de forma eletronica, por meio de plataforma
para assinaturas eletrénicas, com ou sem certificados digitais emitidos pela ICP-Brasil, (i) ser enviada com
a antecedéncia acima mencionada, e (jiii) no caso de o Debenturista ser pessoa juridica, ser enviada
acompanhada dos instrumentos de procuragao e/ou Contrato/Estatuto Social que comprove os respectivos
poderes. Os termos iniciados por letras maitisculas néo definidos nesta convocagao terdo os significados a
eles atribuidos na Escritura de Emissdo e nos demais Documentos da Operacao. Sao Paulo, 09 de margo
de 2026. Maestro Locadora de Veiculos S.A. Nome: Fabio Lewkowicz - Cargo: Diretor Presidente e
Diretor Comercial e de Marketing; Nome: Carlos Miguel de Oliveira Martins Borges Alves - Cargo: Diretor
Administrativo Financeiro e Diretor de Relagdes com Investidores.

MAESTRO Maestro Locadora de Veiculos S.A.

CNPJ/MF n° 08.795.211/0001-70 - NIRE 35.300.414.284

Edital de Convocagao - Assembleia Geral de Debenturistas da 5* (Quinta) Emissao de

Debéntures Simples, Nao Conversiveis Em Acoes, da Espécie com Garantia Real, em

Série Unica, para Distribuicao Publica, com Esforcos Restritos, da Maestro Locadora

de Veiculos S.A., a ser Realizada em Primeira Convocagdo em 01 de Abril de 2026

Ficam convocados os Srs. titulares das debéntures em série tnica da 5% Emissao da Maestro Locadora de
Veiculos S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 08.795.211/0001-70 (“Debenturistas”, “Debéntures” e “Emissora”,
respectivamente), nos termos da “Escritura Particular de Emissao Publica de Debéntures Simples, Nao
Conversiveis em Agdes, da Espécie com Garantia Real, em Série Unica, para Distribuicao Ptblica com
Esforgos Restritos, da 5% (Quinta) Emiss&o da Maestro Locadora de Veiculos S.A”, celebrada em 10 de
janeiro de 2022, conforme aditada, entre a Emissora e o Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios, instituic&o financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil, por sua filial
na cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 2.954, 10° andar,
conjunto 101, CEP 01.451-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 17.343.682/0003-08 (“Escritura de Emissao”
e “Agente Fiducidrio”, respectivamente), a reunirem-se em Assembleia Geral de Debenturistas
(“Assembleia”), a realizar-se no dia 01 de abril 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 Debenturistas devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocagéo, conforme a
Resolugado da Comissdo de Valores Mobilidrios (‘CVM”) n° 81, de 29 de marco de 2022 (“Resolucdo
CVM 81"), a fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) Alteracdo da Data de
Amortizagao (conforme definido na Escritura de Emiss&o), referente a Parcela da Amortizagéo (conforme
definido na Escritura de Emiss&o) de 10 de abril de 2026, nos termos da tabela de amortizagdo da Clausula
6.14 da Escritura de Emissao, de forma que a amortizagao do saldo do Valor Nominal Unitario (conforme
definido na Escritura de Emissao) da parcela em questao ocorra em 10 de maio de 2027; (ii) Alteracao da
tabela de amortizag&o, nos termos da Clausula 6.14 da Escritura de Emisséo, a qual constara na Proposta
de Administracao (conforme definida abaixo), de modo a refletir as alteragdes propostas no item (i) das
matérias da Ordem do Dia; (iii) Alterag@o da Data de Vencimento das Debéntures para 10 de maio de 2027,
nos termos das Clausulas 6.13 e 6.14 da Escritura de Emissao, de modo a refletir as alteragdes propostas
no item (i) das matérias da Ordem do Dia; e (iv) Caso aprovadas as matérias dos itens (i) a (i) acima,
autorizag@o a Emissora, em conjunto com o Agente Fiduciario, a praticar todos os atos e celebrar todos e
quaisquer documentos necessarios para a implementacao das deliberacdes desta Assembleia, incluindo,
mas nao se limitando, a celebragao do 2° (segundo) aditamento & Escritura de Emiss&o, no prazo de 60
(sessenta) dias a contar da aprovagdo em Assembleia. Informacdes Gerais: a Assembleia sera realizada
via videoconferéncia, via plataforma ‘Microsoft Teams’, sem a possibilidade de participacdo de
forma presencial, com link a ser disponibilizado pela Emissora aos Debenturistas que enviarem
ao endereco eletronico da Emissora (ri@maestrofrotas.com.br), com cdpia ao Agente Fiducidrio
(assembleias @ pentagonotrustee.com.br), preferencialmente em até 2 (dois) dias Uteis antes da realizagao
da Assembleia, podendo ser encaminhado até o horario de inicio de realizagdo da Assembleia, os
seguintes documentos: (a) quando pessoa fisica, documento de identidade; (b) quando pessoa juridica,
copia de atos societérios e documentos que comprovem a representagdo do respectivo Debenturista; e
(c) quando for representado por procurador, procuragdo com poderes especificos para sua representacao
na Assembleia, obedecidas as condicdes legais. Os Debenturistas poderdo optar por exercer o seu direito
de voto, sem a necessidade de ingressar por videoconferéncia, enviando a correspondente instrugdo de
voto a distancia a Emissora, com cépia ao Agente Fiduciario, preferencialmente, em até 48 (quarenta e oito)
horas antes da realizagao da Assembleia. A Emissora disponibilizara modelo de documento a ser adotado
para envio da instrugdo de voto a distancia o qual estara anexado a proposta da administragdo a ser
divulgada na presente data em seu website e na pagina eletrénica da CVM (“Proposta de Administracao”).
A instrugéo de voto devera (i) estar devidamente preenchida e assinada pelo respectivo Debenturista ou
por seu representante legal, de forma eletrénica, por meio de plataforma para assinaturas eletronicas, com
ou sem certificados digitais emitidos pela ICP-Brasil, (i) ser enviada com a antecedéncia acima
mencionada, e (i) no caso de o Debenturista ser pessoa juridica, ser enviada acompanhada dos
instrumentos de procuragdo e/ou Contrato/Estatuto Social que comprove os respectivos poderes. Os
termos iniciados por letras mailisculas ndo definidos nesta convocacdo terdo os significados a eles
atribuidos na Escritura de Emiss&o e nos demais Documentos da Operacao. Sdo Paulo, 09 de margo de
2026. Maestro Locadora de Veiculos S.A. Nome: Fabio Lewkowicz - Cargo: Diretor Presidente e Diretor
Comercial e de Marketing; Nome: Carlos Miguel de Oliveira Martins Borges Alves - Cargo: Diretor
Administrativo Financeiro e Diretor de Relagdes com Investidores.

Yakult

YAKULT S.A. INDUSTRIA E COMERCIO

CNPJ n° 60.723.061/0001-09

Relatério da Administracédo

Permanecemo-nos ao inteiro dispor de V.Sas. para quaisquer esclarecimentos necessarios.

Senhores Acionistas: Atendendo as disposicdes legais e estatutarias, submetemos a apreciag&o de V.Sas. o Balango Patrimonial e demais Demonstragdes Financeiras, relativas aos Exercicios Sociais encerrados em
31 de Dezembro de 2025 e 2024, acompanhadas das respectivas Notas Explicativas, elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e as disposi¢des contidas na Lei das Sociedades por Agdes.

Sao Paulo, 10 de margo de 2026 A Administracao

Balanco Patrimonial Encerrado em 31 de Dezembro

Demonstracao do Resultado

66.970 Nao circulante

Realizavel a Longo Prazo 103.836 L
Imposto de renda e contribuigio social diferidos ~ 27.911  17.898 EXigivel a longo prazo
Depésitos judiciais 73.284 45941 Contas a pagar

Impostos a recuperar 1376  1.567
Titulos a receber e empréstimos compulsérios  1.265 1.564  patriménio liquido

Permanente 219.703 176.940 . )
Investimentos (5) 6.640 5.925 Capital social (8).
Imobilizado (6) 212.994 170.946 Hieservas de capital
Intangivel 69 69 Reservas de lucros

Total do Ativo

2025 2024
Ativo RS mil _R$ mil paegiyg e Patriménio Liquido
Circulante 358.946 398.048 Circulant
Caixa e equivalentes de caixa 200.472 262.537 irculante
Contas a receber de clientes (2) 54954 52.894 Fornecedores
Adiantamentos 2.145 2.235 Contas a pagar
Estoques (3) 88.435 66.178  Salarios e encargos sociais
Impostos a recuperar (4) 8.180 8.939  Oprigagses tributarias
Despesas antecipadas e outros créditos 4.760 5.265 s oyt 1
No Circulante 323539 243010 D 0endos a distribuir

Provisdo para contingéncias (7)

682.485 641.958 Total do Passivo e Patriménio Liquido

Notas Explicativas as Demonstracées Financeiras (Valores Expressos em milhares de reais)

resultado: O resultado, apurado pelo regime de competéncia de Clientes no pais
exercicios inclui, quando aplicavel, os rendimentos, os encargos e Clientes no exterior
as variagbes monetdrias e cambiais, a indices oficiais ou contrata- Partes relacionadas

tes. b) Equivalentes de caixa: Constituem-se de aplicagdes em quvidosa

CDBs, Debéntures e Fundos de Investimentos, substancialmente Totg)

remunerados pela variagao do CDI, classificados como mantido até Nota 3 - Estoques
o vencimento, com liquidez imediata, podendo ser resgatados a

monstrado ao custo de aquisi¢do, corrigido monetariamente até
31/12/95. As despesas com reformas sdo agregadas ao valor do
ativo quando aumentam significativamente a vida til econémica
dos bens. A depreciagéo do imobilizado foi calculada pelo método
linear, a taxas que levam em considerag&o a vida Util econdmica dos
bens, sendo consideradas adequadas ao padrao de consumo dos 2 "~
beneficios desses ativos. A companhia fara reviséo anual dos para- Tiputarias

metros que levam a definigao do valor da depreciagao, bem como Total . .
avaliagio anual da indicagao de possivel desvalorizagéo dos ativos Nota 8 - Capital social

direito de uso
Total

Trabalhistas
Civeis

ciais, totalizando R$ 12.973, a participagao nos lucros e resultados distribuidas:

a pagar no montante de R$ 4.014 e os encargos sociais a recolher Domiciliados no pais

no montante de R$ 4.363. i) Provisdes para imposto de renda e Domiciliados no exterior
contribuigdo social: Apuradas com base no lucro real, conforme le- Capital social realizado

realizadas, sé@o compensados com o imposto devido, e quando
superam o valor devido sao demonstrados no ativo, na conta Impos-  Aluguéis e arrendamentos
tos a recuperar (nota 4). j) Provis&o para contingéncias: Constituida Qutras receitas operacionais

Ihista, tributéria e civel, de acordo com a avaliag&o das perdas pro-  §uvidosa

vaveis ou possiveis, apoiada pela opini&o dos consultores juridicos. proyiszo para contingéncias
Os depdsitos judiciais correspondentes, corrigidos monetariamente e indenizacdes diversas

- R$ 73.284 - estdo classificados no Realizavel a longo prazo (nota Provisao para reestruturacio
7). k) A proposta de distribuicao de dividendos efetuada pela Admi- po\ a0 para perdas diversas
nistracdo da Companhia que estiver dentro da parcela equivalente Perdas diversas

ao minimo previsto no estatuto social é registrada como dividendos Total

a distribuir no passivo circulante. A parcela dos dividendos superior
ao minimo, ainda nao aprovada pelos acionistas é registrada como
dividendos propostos, no patriménio liquido. |) Na elaboragdo das e : "
demonstragées financeiras foram utilizadas estimativas contébeis Variacgo camblal gtlva
que afetam ativos e passivos, receitas e despesas, incluindo a pro- Despesas financeiras
visdo para créditos de liquidacdo duvidosa, ajuste a valor presente Yariacdo cambial passiva
de créditos a longo prazo, perdas dos estoques, perdas de investi- Total

Receitas financeiras

sua determinacéo.

dos, incidentes sobre ativos e passivos circulantes e néo circulan- Provisao para créditos de liquidagao

Nota 7 - Provisao para contingéncias 31/12/2025 31/12/2024

gislacao tributdria. Os recolhimentos, incluindo as antecipacées Nota 9 - Outras receitas e despesas operacionais

com base na analise individual de contingéncias de natureza traba- provisao para créditos de liquidagao

Nota 10 - Resultado financeiro

Nota 1 - Resumo dos procedimentos contabeis: a) Apuracio do Nota 2 - Contas a receber de clientes 31/12/2025 31/12/2024 Saldo no inicio do exercicio - ==

2025 2024 do Exercicio Encerrado em 31 de Dezembro
. . 2025 2024
_R$ mil _R$ mil RS mil RS mil
77.414 _67.700 Roceita operacional bruta 705.211 _664.282
19.574 11.211  Descontos e abatimentos (27.752)  (23.954)
25139 24.490 Impostos faturados (98.016)  (93.744)
23565 22.155 Receita operacional liquida 579.443 _ 546.584
8.312 g.321 Custo dos produtos vendidos (281.955) (264.411)
824 1.523 Lucro bruto 297.488  282.173
! Receitas e despesas operacionais
Despesas com vendas (225.700) (207.304)
82.484 _52.109 Despesas gerais e administrativas (50.550)  (48.410)
7.164 6.781 Resultado financeiro (10) 32.946 28.515
75.320 45.328 Outras receitas e despesas operacionais (9) (35.794)  (18.800)
Lucro antes dos impostos _18.390 _ 36.174
522587 522.149 Imposto de renda e contribuigao social (4.056) (9.601)
253.350 247.600 | yero liquido do exercicio 14.334 26573
4.055  4.055 Lucro liquido do exercicio por acdo - R$  0,0569 0,1079
265.182 270.494 Demonstracao dos Lucros Acumulados
682.485 641.958 2025 2024
R$ mil R$ mil
52.795 50.182  Lucro liquido do exercicio 14.334 26.573
4.256 4584 Reservalegal (723) (1.336)
282 242  Dividendos a distribuir (13.500) (13.500)
Reservas de lucros (11 1) (11.737)
(2.379) (2.114) Saldo no final do exercicio -
54.954 52.894 Demonstracao dos Fluxos de Caixa

31/12/2025 31/12/2024 2025 2024

qualquer momento sem risco de perda de rendimento. Estao de- Produtos acabados - 11.948 10.857  Fluxo d,e caixa das ativ’idades operacionais _RSmil _RS mil
monstrados pelos valores de realizagao, incluindo os rendimentos e Prody}os em elaboragdo 29.655 14.972 L|_.|cro liquido do exercicio 14334 _26.573
variaco i o ’ = Matérias-primas 43.865 37.589 Ajustes para conciliar o resultado com o
cOes monetarias “pro-rata dia” auferidos, ndo excedendo o va- ; " L P

lor de mercado. A companhia na i h P Mercadorias para revenda 2.575 2.260 caixa gerado pelas atividades operacionais

- e panhia nao realiza nenhuma Operagaoc Com - .,y aritado e materiais de manutencédo 1.249 1.331 D iacé tizacd 16.009 14.738
derivativos financeiros. c) Contas a receber de clientes: Registradas s epreciagoes e amortizagoes . . .

. : p Proviséo para perdas dos estoques (857 (311)  Resultado na venda ou baixa de investimentos

e mantidas pelo valor nominal dos titulos decorrentes de vendas de para p a N -
produtos, ajustadas pelas variagses cambiais, quando aplicavel. 10! 88.435 66.178  eimobilizado o 248 (2.585)
Provisdo para créditos de liquidacao duvidosa: Constituida, quase Nota 4 - Impostos arecuperar 31/12/2025 31/12/2024 Resgltiado de equlvalenC|aPatr[mon[§l (715) (212)
na sua totalidade, de valores vencidos ha mais de 180 dias, com 1.R.Fonte sobre apllgagoes financeiras 980 1.046  Provis&o para reestrutu@ggq - |mqb|||;ad9 (98) (100)
base na andlise individual da carteira de clientes, em montante sufi- CMS, IPI, PIS e Cofins a recuperar 7.200 7.893  Imposto de renda e contribuico social diferidos (10.013)  (6.546)
ciente para cobrir eventuais perdas na realizagéo dos créditos (nota Total 8.180 8.939  Variagdes monetdrias liquidas/ajustes (3.612) (1.833)
2). d) Estoques: Avaliados ao custo médio de aquisigdo ou produ- Nota 5 - Investimentos 31/12/2025 31/12/2024 Provis&o para perdas nos estoques 545 94
G&o, que nao excede o custo de reposicdo ou o valor de mercado, Controladas e coligadas no exterior 6.579 5.864  Provisdo para contingéncias 29.167 17.422
deduzidos de provisdo para provaveis perdas na realizagéo dos es- Incentivos fiscais 2.181 2.181 (Aumento) reducdo nos ativos operacionais:
toques de baixa rotatividade ou obsoletos, quando aplicavel (nota Participagdes societérias 534 534  Contas a receber de clientes (2.060) (176)
3). e) Imposto de renda e contribuigao social diferidos (ativo e passi- Provisé@o para perdas (2.654) (2.654) Estoques (22.802) 24.683
vo): |.R. e CSLL diferidos, calculados sobre diferencas temporarias Total 6.640 5.925 Outros créditos (circulante) 1.355 (984)
consideradas na apuracdo desses impostos, decorrentes de provi- Nota 6 - Imobilizado 31/12/2025 31/12/2024 Depdsitos judiciais e recursais (22.905) (11.946)
sbes para créditos de liquidagdo duvidosa, para perdas em ativos, Terrenos 7.227 7.227  Outras contas (ndo circulante) 489 (609)
para contingéncias, bem como de outras despesas apuradas por Construgdes em uso 147.567 143.347 Aumento (reducéo) nos passivos operacionais:
estimativa, e considerando a expectativa de geragao de lucros tribu- |méveis - direito de uso 41.689 37.130 Fornecedores 8.363 (4.758)
taveis futuros. f) Os investimentos no exterior foram avaliados pelo  Magquinarios e instalagdes 243.821 231.755 Outros impostos e contribuicées 656 1.415
valor do patriménio liquido das investidas, convertidos para Reais @ Mgveis, utensilios e outros 33.429 32.178  Obrigagdes trabalhistas 1.029 1.143
taxa de cambio da data do balango e reconhecido no resultado do ygjculos 43.288 39.972 Outras contas do passivo 420 2.178
exercicio, mediante lancamento de provisao para perdas na realiza- |mopjlizado em andamento 74.926 40.415  Imposto de renda e contribuicéo social (284)  1.655
géo. Os demais investimentos s&o avaliados ao custo de aquisicao, proyiszo para reestruturagdo (86) (183) Caixa gerado pelas atividades operacionais _(4.208) _ 33.579
corrlgldc_) monetariamente ate—31/1 2/95, deduzidos da provisao para Depreciagao acumulada (348.518)  (334.492) Caixa liquido proveniente das atividades
provaveis perdas na realizagao. (nota 5). g) Ativo permanente: De- Depreciacao acumulada imoveis operacionais 10.126  60.152

(30.349) (26.403) Fluxo de caixa das atividades
212.994 170.946 de investimento

Aquisicéo de imobilizado (58.430) (37.356)

11.772 7.991 Aquisicdo de agbes em tesouraria (1.096) (2.124)
15.447 13.459 Recebimento pela venda de investimentos e

48.101 23.878 imobilizado 835 2.714
75.320 45.328 Caixa liquido aplicado nas atividades

31/12/2025 31/12/2024 de investimento (58.691) (36.766)

(impairment) (nota 6). h) Salarios e encargos sociais: Inclui provisao Capital social representado por 252.069.002 agdes, ordinarias e ~Fluxo de caixa das atividades
para férias vencidas e proporcionais e os respectivos encargos so- nominativas, do valor nominal de R$1,00508194 cada uma, assim

de financiamento
Pagamento de dividendos aos acionistas
5.609 5.482 Caixa liquido aplicado nas atividades

(13.500) (13.300)

247.741 242118 de financiamento (13.500) (13.300)
253.350 247.600 Aumento liquido de disponivel e aplicacdes (62.065) _ 10.086

Saldo inicial de disponivel e aplicacoes 262.537 252.451
31/12/2025 31/12/2024 Saldo final de disponivel e aplicac6es 200.472 262.537

3.053 2.481 Aumento liquido de disponivel e aplicagées (62.065) _10.086

6.719 10.710 Saldos Transacoes
31/12/2025 31/12/2024 2025 2024

(422) (1.727)  Yakult Uruguay (exportagéo) 282 242 3.110 2.463
Yakult Honsha (exportagéo) - - - -

(32.855) (19.763)  Yakult Honsha (importag&o) 2.869 461 9.230 5.129
(1.385) (2.091)  Yakult Honsha (royalty a pagar) 2.265 2.158 4.501 4.236
(447) 626 Nota 12 - Normas, interpretagoes, alteragcdes de normas conta-

(10.457) (9.036) beis e alteragoes da Lei das Sociedades por Agoes: As demons-
(35.794) (18.800) tracdes financeiras foram elaboradas e estao apresentadas de acor-
31/12/2025 31/12/2024 do com as praticas contabeis adotadas no Brasil, com base nas
35.677 30.129 disposicbes da Lei das Sociedades por Agoes, incluindo os disposi-

694 1.161 tivos alterados pelas Leis n°® 11.638/07, n° 11.941/09 e alteragdes
(2.130) (1.768) subsequentes, bem como de acordo comdas nolrméls, progun;:ia-
mentos, orientacdes e interpretagdes emitidos pelo Comité de Pro-

% 4(2180%5} nunciamentos Contabeis - CPC. Dentro do processo de convergén-
y y cia das préaticas contabeis adotadas no Brasil aos padrdes contébeis

mentos, contingéncias, reestruturagao, impostos a recuperar, im- Nota 11 - Partes relacionadas: Companhia realiza transagdes co- jpternacionais - IFRS, diversas normas, pronunciamentos, interpre-
postos diferidos e valor residual do ativo imobilizado. A liquidagédo merciais (vendas, importacao, exportagéo e pagamento de royalty) tacges e orientagdes foram emitidos pelo CPC a partir do ano de
das transagbes envolvendo essas estimativas, que sao revisadas com sua controladora, suas controladas e coligadas, em condi¢des 2008, com aplicagdo mandatéria para os exercicios subsequentes.
pelo menos trimestralmente, podera resultar em valores diferentes normais e semelhantes as transagdes que seriam realizadas com As demonstragbes apresentadas ja estdo adequadas aos novos
dos estimados, em razdo de imprecisbes inerentes ao processo de outros fornecedores e clientes. Os saldos e transagdes entre as par- padrées, com excegao dos procedimentos que ndo geraram efeitos
tes podem ser assim resumidos:

relevantes ou impactos a serem registrados no exercicio.

Conselho de Administracao

Junichi Shimada

Takashi Matsuzono

Atsushi Nemoto

Diretoria

Contadora

Atsushi Nemoto Kenji Ozawa Isamu Ishijima Yosuke Hara

Takeshi Kunii

Alexandra Kodaira Usizima Alice Harumi Sato

O Comando de Policiamento do Interior Cinco (CPI-5), situado na Avenida dos Estudantes n° 1980, Boa Vista, Sdo
José do Rio Preto/SP, torna publico a licitagdo na modalidade Pregéo, em sua forma Eletronica, N° 90031/2026,
do tipo menor prego, cujo objetivo é a Constituicdo de Ata de Registro de Prego para futuras aquisicdo de
material de informatica para o CPI-5 e Subunidades. O Edital e seus anexos, estao disponiveis no enderego eletro-
nico www.comprasnet.gov.br. publicado no Diario Oficial do Estado de Sao Paulo. A sesséo publica do certame sera
realizada na no endereco eletrénico ww.comprasnet.gov.br, no dia 31 de margo de 2026, a partir das 09h00 horas,
maiores informagdes pelo fone (17) 3231-7771, ramais (2090 - 2097), ou pelo e-mail cpiSuge@policiamilitar.sp.gov.br.

o POLICIA MILITAR DO ESTADO DE SAO PAULO

COMANDO DE AREA METROPOLITANA QUATRO - CPA/M-4

= ABERTURA DE LICITAGAO - PREGAO ELETRONICO N° 90013/2026

(o] Dlrlgente da UGE 180.188 torna publico, nos termos da Lei n° 14.133/2021, a realizagéo de li-
citagdo na modalidade Pregéo Eletronica, objetivando a contratacdo de servicos para a manu-
tencao de viatura Toyota Yaris pertencente a frota do CPA/M-4. A sessdo publica ocorrera no
dia 27/03/2026, as 08h00, por meio do portal Compras.Gov; no Portal Nacional de Contratagdes
Publicas (PNCP), o edital e seus anexos se encontram disponiveis para consulta. O Comando de
Area Metropolitana Quatro — CPA/M-4 é o érgado responsavel pela condugéo do processo licitatorio.

2L POLICIA MILITAR DO ESTADO DE SAO PAULO

% COMANDO DE AREA METROPOLITANA QUATRO - CPA/M-4

\& ABERTURA DE LICITAGAO - PREGAO ELETRONICO N° 90017/2026

O Dirigente da UGE 180.188 torna publico, nos termos da Lei n° 14.133/2021, a realizagdo de
licitagdo na modalidade Pregéo Eletronica, objetivando a contratagao de servigos para a producao
de medalhas comemorativas alusivas ao Cinquentenario do CPA/M-4. A sessao publica ocorrera
no dia 25/03/2026, as 08h00, por meio do portal Compras.Gov; no Portal Nacional de Contratagdes
Publicas (PNCP), o edital e seus anexos se encontram disponiveis para consulta. O Comando de
Area Metropolitana Quatro — CPA/M-4 é o érgédo responsavel pela condugéo do processo licitatorio.
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GOVERNO
DO ESTADO

AVISO DE LICITACAO
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
COORDENADORIA GERAL DE ADMINISTRAGAO
Modalidade: Pregéo Eletronico n° 90069/2026.
N° Processo: 024.00008441/2026-10.
Objeto: Aquisicdo de Aparelho de Amplificagdo Sonora, em Atendimento a Demanda
Judicial.
Total de Itens Licitados: 01 (um).
Valor Total da Licitagao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 11/03/2026.
Horario: Das 08h00 as 17h59.
Endereco: Avenida Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188, 2° andar - sala 200 - Sao Paulo/SP.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 11/03/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 23/03/2026 as 09h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.

Hidenori Yoshitomi  Yutaka Ishikawa Jun Segawa Hajime Mochizuki Kazuki Yamazaki Teresa Hiroko Kuninari Ota CRC-1SP216492/0-4
AVISO DE LICITAGAO i P = - -
@ PREGAO ELETRONICO/LICITAGAO N° 90031/2026 - PROCESSO N° 20260236531 &5 EDITAL DE 12 e 22 PUBLICOS LEILOES DE ALIENACAO FIDUCIARIA

12 Publico Leildo: 25 de Margo de 2026 a partir das 09h00
22 Publico Leildo: 01 de Abril de 2026 a partir das 13h00

MARIA BEATRIZ DE BARROS SANTORO VILELA MORAES, leiloeira oficial inscrita na JUCESP
n° 1126, com escritério na Rua Dr. Jodo Marques Mauricio, n2 269 - Gramado - Embu das Artes/SP
- CEP: 06816-040, devidamente autorizado pelo Credor Fiducidrio VERT COMPANHIA
SECURITIZADORA, inscrita no CNPJ sob n° 25.005.683/0001-09, venderd em 12 ou 22 Leildo
Publico Extrajudicial, nos termos do contrato de alienagdo fiduciaria em garantia de bem imével
com emissdo de cédula de credito imobilidrio - CCl, n® CHP16066, datado em 16/08/2023,
o seguinte imdvel em lote Unico: Apartamento n2 34, localizado no 22 andar ou 32 pavimento do
EdificioJulieta, situado a ruaJoaquim Florianon2 126, esquina da rua Oscar Pereira da Silva, no 282
subdistrito - Jardim Paulista, com uma drea Gtil de 73,28m? e drea construida de 84,70m?, e a area
comumde 8,54m?totalizando 93,24m?, correspondendo-lhe uma quota parte ideal de 5,831% do
terreno e nas demais partes indivisiveis, inalienaveis e de uso comum do condominio. Matricula
n245.392 do 42 Cartdrio Oficial de Registro de Imdveis de Sdo Paulo/SP. Cadastrado na Prefeitura
Municipal sob n° 016.106.0086-1. 12 PUBLICO LEILAO com lance minimo igual ou superior ao
VALOR: RS 927.91 novecent vint te mil, novecent Z is reais e trint:
cinco centavos). 22 PUBLICO LEILAO comlance minimoigual ousuperiorao VALOR: R$ 689.937.,5!
(seiscentos e oitenta e nove mil, novecentos e trinta e sete reais e cinquenta e cinco centavos).
O arrematante pagara a vista, o valor da arrematagdo, 5% de comissdo do leiloeiro e arcard com
despesas cartoriais, impostos de transmissdo para lavratura e registro de escritura, e com todas
asdespesas que vencerem a partir da data de arrematagdo. O imdvel sera entregue no estado em
que se encontra. Venda ad corpus. Imdvel ocupado, desocupagéo a cargo do arrematante,
nos termos do art. 30 da lei 9.514/97. Ficam os Devedora Fiduciante RITA DE CASSIA VIANNA
XAVIER PONTES, RG n216.149.983-1-SSP/SP, CPF n2090.463.528-70, casada com LUIZHENRIQUE
PONTES, RG n2 11.022.757-8-SSP/SP, CPF n2 022.507.198-37, intimados das datas dos
leildes pelo presente edital. Leildo online, os interessados deverdo obrigatoriamente,
tomar conhecimento do edital completo através da Loja SOLD (sold.superbid.net) e no SUPERBID
EXCHANGE (www.superbid.net).

Informagdes: (11) 4950-9602 - Rua Henrique Monteiro,
n2 125 - 22 andar - Pinheiros, Sao Paulo - SP | CEP: 05423-020.

MOINHO PAULISTA S.A. (“Companhia”)

CNPJ n° 33.390.527/0001-29 - NIRE 35300386451 i

Ata da Reuniao do Conselho de Administracao
Realizada em 16 de Dezembro de 2025
1. DATA HORA E LOCAL. Realizada em 16 de dezembro de 2025, as 09h00, de forma presencial, na
sede da Companhia, localizada na Rua Campos Bicudo, n° 98, conjunto n® 152, Itaim Bibi, cidade de Sao
Paulo, estado de Sao Paulo, CEP 04536-010. 2. CONVOCAGAOQ. Presentes os seguintes membros de
tal Conselho de Administraggo: (i) Sr. GIOJI OKUHARA (“Gioji"); (ii) Sr. JOAO CARLOS DE PAIVA
VERISSIMO (“Joao Carlos”); (iii) Sra. JULIANA VERISSIMO LANNA (“Juliana”); (iv) Sr. LUIS FELIPE
STINCHI VERISSIMO (“Felipe”); (v) Sra. MONIKA HUFENUSSLER CONRADS (‘Monika’);
(vi) Sr. PAULO FERNANDO DE PAIVA VERISSIMO (“Paulo”); (vii) Sr. PEDRO SILVA JARDIM
VERISSIMO (“Pedro”); e (viii) Sr. THOMAS DANIEL BRULL (“Thomas”). O edital de convocagao foi
enviado, por correspondéncia eletronica (i.e., e-mail) em 4 de dezembro de 2025, de acordo com o Artigo
18, paragrafo 1°, do Estatuto Social da Companhia (“Estatuto”), e com a Clausula 10.1 do Regimento
Interno deste Conselho de Administracéo. Contou-se ainda com a presenca dos Srs. (i) CLAUDIO IRIE
(“Claudio”); e (ij) PAULO ROBERTO DE LIMA PINTO (“Paulo Pinto”). 3. MESA. Os trabalhos foram
presididos pelo Sr. GIOJI OKUHARA, o qual convidou o Sr. DANIEL AFONSO FRANZIN para secretariar
os trabalhos. 4. ORDEM DO DIA. Aprovagao da captacéo de financiamento bancario pela Companhia,
no valor de até R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais). 5. RESOLUCOES. 5.1. Em conformidade com
o Artigo 20, Item (t), do Estatuto, foi aprovado por unanimidade de votos a captacao de financiamento
bancério pela Companhia, no valor de até R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais), junto a instituigdo
financeira que se mostrar mais competitiva. 5.2. Autorizar a diretoria da Companhia a realizar todos os
atos e negdcios juridicos necessarios para implementar a resolugdo constante do Item 5.1 acima.
6. ENCERRAMENTO. Nada mais havendo a ser tratado, foi encerrada a presente reunido, da qual se
lavrou a presente ata, que lida e achada conforme, serd assinada digitaimente. Presidente da Mesa -
Sr. GIOJI OKUHARA; Secretério da Mesa - Sr. DANIEL AFONSO FRANZIN. Conselheiros presentes:
(i) Sr. GIOJI OKUHARA; (i) Sr. JOAO CARLOS DE PAIVA VERISSIMO; (jii) JULIANA VERISSIMO
LANNA,; (iv) Sr. LUIS FELIPE STINCHI VERISSIMO; (v) Sra. MONIKA HUFENUSSLER CONRADS;
(vi) Sr. PAULO FERNANDO DE PAIVA VERISSIMO; (vii) Sr. THOMAS DANIEL BRULL; e
(viii) Sr. PEDRO SILVA JARDIM VERISSIMO. MESA: GIOJI OKUHARA - Presidente da Mesa; DANIEL
AFONSO FRANZIN - Secretario da Mesa. MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO: GIOJI
OKUHARA - Presidente do Conselho de Administragdo; JOAO CARLOS DE PAIVA VERISSIMO -
Membro do Conselho de Administragcao; JULIANA VERISSIMO LANNA - Membro do Conselho de
Administragdo; LUIS FELIPE STINCHI VERISSIMO - Membro do Conselho de Administragao; MONIKA
HUFENUSSLER CONRADS - Membro do Conselho de Administracdo; PAULO FERNANDO DE PAIVA
VERISSIMO - Membro do Conselho de Administracdo; THOMAS DANIEL BRULL - Membro do
Conselho de Administracdo; PEDRO SILVA JARDIM VERISSIMO - Membro do Conselho de
Administracdo. JUCESP n° 87.104/26-0 em 06/03/2026. Marina Centurion Dardani - Secretéria Geral.

MOTIVA INFRAESTRUTURA DE MOBILIDADE S.A.
CNPJ N°. 02.846.056/0001-97 NIRE N°. 35.300.158.334 COMPANHIA ABERTA
ATA DE REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO REALIZADA EM 23 DE FEVEREIRO DE 2026

1. DATA, HORA E LOCAL: Em 23 de fevereiro de 2026, as 18:00, na sede social da Companhia, localizada na Av.
Dra. Ruth Cardoso, 8.501 — 5° andar — Pinheiros, CEP 05425- 070, Séo Paulo/SP. 2. PRESENCA: Presente a maioria
dos membros do Conselho de Administracdo da Companhia, juntamente com os demais membros da Diretoria
Executiva da Companhia presentes a reunido. 3. MESA: Presidente: Jodo Henrique Batista de Souza Schmidt.
Secretario: Roberto Penna Chaves Neto. 4. ORDEM DO DIA: Deliberar sobre: (i) a participacao da Companhia no
processo de licitacdo da Concessdo de Servico Publico do Sistema Rodovidrio Lote Rota Mogiana - Edital de
Concorréncia Internacional n°. 10/2025, com contratacdo de garantia da proposta na modalidade de seguro
garantia, com contragarantia integral pela Companhia; e (ii) demais providéncias, caso se sagre vencedora da
licitagao. 5. DELIBERACOES: Os Senhores Conselheiros, examinada as matérias constantes da ordem do dia, apés
debates e discussoes, conforme previsto no artigo 17 do Estatuto Social da Companhia e respectivos incisos,
deliberaram aprovar, por unanimidade dos presentes: (i) a participacao da Companhia no processo de licitacao da
Concessao de Servico Publico do Sistema Rodoviario Lote Rota Mogiana - Edital de Concorréncia Internacional n°.
10/2025, com contratago de garantia da proposta no montante de até R$ 93.753.393,11 (noventa e trés milhdes,
setecentos e cinquenta e trés mil, trezentos e noventa e trés reais e onze centavos), com contragarantia prestada
integralmente pela Companhia; (ii) sagrando-se vencedora da licitacdo, a realizacao e adogdo das seguintes
medidas: (a) a constituicdo da respectiva Sociedade de Propésito Especifico (“SPE"); (b) a subscricdo e
integralizagao do capital social da SPE no montante de, no minimo, R$ 82.814.171,38 (oitenta e dois milhdes,
oitocentos e quatorze mil, cento e setenta e um reais e trinta e oito centavos); (c) o pagamento de remuneragdo a
B3 S.A.; (d) a contratacdo de Banco Depositério, com abertura da Conta de Outorga e celebragdo do Contrato de
Administracao de Contas; (e) a realizagao do depdsito na conta outorga do valor bruto da outorga fixa, prevista na
proposta de preco ou ao final da fase de lances, se o caso, devidamente atualizada pela variagao do indice IPCA/
IBGE, entre a data-base da proposta de prego e o indice mais atual disponivel até a data do efetivo pagamento; (f)
a contratacdo da Garantia de Execugdo nos termos, forma e valores exigidos no Contrato de Concessdo; (g)
apresentacao do Plano Original de Investimentos; (h) apresentagéo do Plano de Seguros, acompanhada de carta
de instituicdo seguradora, resseguradora ou corretora de seguros que assessorou na montagem do Plano de
Seguros; (i) apresentacao das apélices de seguros; (j) comprovagao de experiéncia técnica; e (k) indicacdo de
preposto que representara a SPE durante o prazo da concessao. (iii) a captagao do empréstimo-ponte no valor de
até R$ 1.250.000.000,00 (um bilhéo, duzentos e cinquenta milhGes de reais), para pagamento de outorga e reforco
de caixa, como garantia da Companhia, mediante aval; e (iv) a assinatura do Contrato de Concessao entre o
Estado de Sao Paulo, por intermédio da Secretaria de Parcerias em Investimentos (“SP1”) e a SPE, com a
interveniéncia da Agéncia Reguladora de Transporte do Estado de Sao Paulo ("ARTESP”) e do Departamento de
Estradas de Rodagem ("DER/SP"), com prazo de vigéncia de 30 anos, tudo conforme termos e condigdes
apresentados nesta reunido. Os membros do Conselho de Administragao da Companhia autorizam a Diretoria
Executiva da Companhia a praticar todos os atos necessarios para a efetivacao da deliberagéo acima, bem como a
adogdo, junto aos drgdos governamentais e entidades privadas, das providéncias que se fizerem necessarias a
efetivagao das medidas aprovadas nesta reunido. 6. ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, foi encerrada
a reunido, da qual foi lavrada a presente ata, que, apds lida e aprovada, é assinada por todos os presentes, sendo
que a certiddo desta ata sera assinada digitalmente, de acordo com previsto no paragrafo 1° do artigo 10 da MP
2.200-2/2001 e na alinea “c”, do §1° do artigo 5° da Lei n® 14.063/2020, e levada a registro perante a Junta
Comercial competente. Sao Paulo/SP, 23 de fevereiro de 2026. Assinaturas: Jodo Henrique Batista de Souza
Schmidt, Presidente da Mesa e Roberto Penna Chaves Neto, Secretario. Conselheiros: (1) Claudio Borin Guedes
Palaia; (2) Eduardo Bunker Gentil; (3) Eliane Aleixo Lustosa de Andrade; (4) Jodo Henrique Batista de Souza
Schmidt; (5) José Guimaraes Monforte; (6) Leonardo de Mattos Galvao; (7) Luiz Carlos Cavalcanti Dutra Junior; (8)
Mateus Gomes Ferreira; (9) Roberto Egydio Setubal; e (10) Vicente Furletti Assis. Certifico que a presente é cdpia
fiel do original lavrado em Livro préprio. Jodo Henrique Batista de Souza Schmidt - Presidente da Mesa - Assinado
com Certificado Digital ICP Brasil, Roberto Penna Chaves Neto - Secretario - Assinado com Certificado Digital ICP
Brasil. JUCESP n° 86.776/26-5 em 05.03.2026. Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.
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OPEA SECURITIZADORA S.A.
CNPJ n° 02.773.542/0001-22
EDITAL DE PRIMEIRA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS CERTIFICADOS
DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 254° SERIE DA 12 EMISSAO (IF 20A0832847) DA OPEA
SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 01 DE ABRIL DE 2026 EM PRIMEIRA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 254° Série da 1° Emisséo 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 Securitizagdo (“Termo de Securitizacdo"), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1° (primeira) convocagao no dia 01 de abril de 2026, as 10:30, de
forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emisso-
ra individualmente para os Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocagao, confor-
me a Resolugdo da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVYM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolucdo CVM
60"), a fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstragdes financeiras do Patrimé-
nio Separado e o respectivo relatorio do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de se-
tembro 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 realiza-
da de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams. O acesso a plataforma sera disponibili-
zado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente Fiduciario, por cor-
reio eletronico para df.assembleias@opea.com.br e para assembleias@pentagonotrustee.com.br, identificando no ti-
tulo do e-mail a operagao (CRI 254° Série da 1° Emissao — (IF 20A0882847), a confirmagao de sua participacdo na As-
sembleia, acompanhada dos Documentos de Representacéo (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2
(dois) dias antes da realizacao da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representa-
cao": a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso repre-
sentado por procurador, tambhém devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuragao com firma reconhe-
cida ou assinatura eletronica 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; e b) demais par-
ticipantes: 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 documento de identidade do representante legal; caso representado por procurador, também devera ser enviada c6-
pia digitalizada da respectiva procuracéo com firma reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com
poderes especificos para sua representacéo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do do-
cumento de identidade do procurador. Para o caso de envio de procuragao acompanhada de manifestagéo de voto, sera
de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestacdo de voto de acordo com as instrucdes 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 poderao optar por exercer seu di-
reito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, enviando a Emissora e ao Agente Fiduciario a cor-
respondente manifestacdo de voto a distancia, nos correios eletronicos df.assembleias@opea.com.br e
assembleias@pentagonotrustee.com.br, respectivamente, conforme modelo de Manifestacéo de Voto a Distancia ane-
xo a Proposta da Administracéo, disponibilizada pela Emissora na mesma data de divulgacao deste Edital de Convo-
cacao em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestacdo de voto deverd estar devidamente
preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documen-
tos de Representacdo, bem como de declaragéo a respeito da existéncia ou nao de conflito de interesse entre o Titu-
lar dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da operagao e entre partes relacionadas, conforme de-
finicdo prevista na legislacdo pertinente, em especial a Resolucao CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05.A
auséncia da declaragdo inviabilizara o respectivo cémputo 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
deliberagdes serao tomadas pelos votos dos presentes na plataforma digital, observados os quéruns previstos no Ter-
mo de Securitizacao. 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, po-
dera votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente enviado devera ser desconsiderado. Os termos ora utili-
zados iniciados em letras maitisculas que nao estiverem aqui definidos tém o significado que Ihes foi atribuido nos Do-
cumentos da Operagdo. Conforme Resolugdo CVM n° 60, a Emissora disponibilizara acesso simulténeo a eventuais do-
cumentos apresentados durante a Assembleia que ndo tenham sido apresentados anteriormente.
Séo Paulo, 11 de marco de 2026.
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relagdes com Investidores
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OPEA SECURITIZADORA S.A.
CNPJ n°02.773.542/0001-22
EDITAL DE PRIMEIRA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DAS 3007 301%; 302° SERIES DA
12 EMISSAO (IF 20K0789466; 20K0789469; 20K0789493) DA OPEA SECURITIZADORA S.A.
A SER REALIZADA EM 01 DE ABRIL DE 2026 EM PRIMEIRA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios das 3007 301 302° Séries da 12 Emis-
sao da Opea Securitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 ("Titulares dos CRI", “CRI" e “Emisso-
ra”, respectivamente), nos termos do Termo de Securitizago (" Termo de Securitizacéo"), a reunirem-se em Assembleia
Especial de Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1° (primeira) convocacdo no dia 01 de abril de 2026,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 Convocagao, conforme
a Resolugdo da Comissdo 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 demonstragdes financeiras do Patrimdnio Sepa-
rado e o respectivo relatério do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de setembro 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 ex-
clusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams. O acesso a plataforma sera disponibilizado pela Emis-
sora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem & Emissora e ao Agente Fiduciario, por correio eletrdnico
para df.assembleias@opea.com.br e para assembleias@pentagonotrustee.com.br, identificando no titulo do e-mail a
operacao (CRI 300% 3012 302° Séries da 12 Emissao — (IF 20K0789466; 20K0789469; 20K0789493), a confirmagao de
sua participacdo na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representagéo (conforme abaixo definidos), prefe-
rencialmente até 2 (dois) dias antes da realizacdo da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documen-
tos de Representacdo”: 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 procuracao
com firma reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos para sua representa-
¢ao 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), acompanha-
do de documento societério que comprove a representacao 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 de-
vera ser enviada cdpia digitalizada da respectiva procuracéo com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com cer-
tificado digital, com poderes especificos para sua representagao 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
manifestacao de voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestacéo de voto de acordo com as
instrucdes do outorgante. Ndo 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 manifestacao 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 correspondente manifestacdo de voto a distancia, nos correios eletronicos
df.assembleias@opea.com.br e assembleias@pentagonotrustee.com.br, respectivamente, conforme modelo de Mani-
festagao de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administracdo, disponibilizada pela Emissora na mesma data de di-
vulgacao deste Edital de Convocagéo em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestacao de
voto deverd estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme aplicavel
e acompanhada dos Documentos de Representacao, bem como de declaragéo a respeito da existéncia ou ndo de con-
flito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da operagao e entre partes
relacionadas, conforme definicdo prevista na legislagao pertinente, em especial a Resolugdo CVM 94/2022 - Pronun-
ciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracdo inviabilizara o respectivo cémputo 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
apuracdo de quérum e as deliberages serao tomadas pelos votos dos presentes na plataforma digital, observados os
quéruns previstos no Termo de Securitizacdo. Contudo, em caso de envio da manifestacdo de voto de forma prévia pelo
Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participagdo na Assembleia via acesso a plataforma, o Titular dos
CRI, caso queira, poderé votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente enviado deverd ser desconsiderado.
Os termos ora utilizados iniciados em letras mailsculas que néo estiverem aqui definidos tém o significado que lhes
foi atribuido nos Documentos da Operagéo. Conforme Resolucdo CVM n° 60, a Emissora disponibilizara acesso simul-
taneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que ndo tenham sido apresentados anteriormente.
Sé&o Paulo, 11 de marco de 2026.
OPEA SECURITIZADORA S.A. - Nome: Flavia Palacios Mendonga Bailune - Cargo: Diretora de Relagdes com Investidores

prn B3 S, A. - Brasil, Bolsa, Balcao =
CNPJ n°®09.346.601/0001-25 - NIRE 35.300.351.452 - Companhia Aberta

Ata da Reunido Extraordinaria do Conselho de Administracao realizada em 29 de janeiro de 2026
1. Data, Hora e Local: Aos 29 dejaneiro de 2026, as 11h30, por meio eletrdnico, sendo considerada como realizada na sede|
daB3S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao (“B3" ou “Companhia”), localizada na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Praca
Antonio Prado, n° 48, Centro. 2. Presencas: Srs. Caio Ibrahim David - Presidente, André Guilherme Cazzaniga Maciel, Claudia
de Souza Ferris, Claudia Farkouh Prado, Claudia Politanski, Cristina Anne Betts, Florian Bartunek, José de Menezes Beren-
guer Neto, Mauricio Machado de Minas, Pedro Paulo Giubbina Lorenzini e Rachel Ribeiro Horta - Conselheiros. 3. Mesa:
Sr. Caio Ibrahim David - Presidente; e Sra. Cristiana Rebelo Wiener - Secretaria. 4. Deliberagdes tomadas com base nos|
doc de suporte que estdo na sede da C hia, do-se autorizado a lavratura da presente|

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n° 02.773.542/0001-22
EDITAL DE PRIMEIRA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS CERTIFICADOS
DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 3972 SERIE DA 12 EMISSAO (IF 21K0001807) DA OPEA
SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 01 DE ABRIL DE 2026 EM PRIMEIRA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 3972 Série da 1 Emisséo 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 Securitizacdo"), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocagéo no dia 01 de abril de 2026, as 10:00,de for-
ma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora in-
dividualmente para os Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocacéo, conforme a
Resolugéo da Comissao de Valores Mobilirios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 ("Resolucdo CVM 60"), a
fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracdes financeiras do Patriménio Sepa-
rado e o respectivo relatério do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de setembro 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 serd realizada de forma ex-
clusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams. O acesso a plataforma sera disponibilizado pela Emis-
sora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente Fiduciario, por correio eletrénico
para df.assembleias@opea.com.br e para assembleias@pentagonotrustee.com.br, identificando no titulo do e-mail a
operagao (CRI 3972 Série da 12 Emisséo — (IF 21K0001807), a confirmagao de sua participacdo na Assembleia, acom-
panhada dos Documentos de Representagéo (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da
realizacdo da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representacéo”: a) participan-
te pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procura-
dor, também devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuracdo com firma reconhecida ou assinatura ele-
tronica 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 digita-
lizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societario que comprove
a representacdo legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicdo da diretoria) e copia digitalizada de documento de identi-
dade do representante legal; caso representado por procurador, também devera ser enviada cdpia digitalizada da res-
pectiva procuragao com firma reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos
para sua representacao na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de iden-
tidade do procurador. Para o caso de envio de procuragao acompanhada de manifestacdo de voto, sera de respon-
sabilidade exclusiva do outorgado a manifestacao de voto de acordo com as instrucées do outorgante. Nao haven-
do margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a re-
dacdo da ordem do dia do edital e da manifestacéo de voto. Os Titulares dos CRI poderéo optar por exercer seu di-
reito 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 assembleias@pentagonotrustee.com.br, respectivamente, conforme modelo de Manifestacdo de Voto a Distancia
anexo a Proposta da Administragéo, disponibilizada pela Emissora na mesma data de divulgacéo deste Edital de Con-
vocagdo em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestacdo de voto devera estar devidamen-
te preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documen-
tos de Representacao, bem como de declaragdo 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 defini-
ao prevista na legislacao pertinente, em especial a Resolugdo CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A au-
séncia da declaracdo inviabilizara o respectivo cdmputo do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por
meio da Manifestacdo de Voto & Distancia serdo computados como presenca para fins de apuragao de quérum e as de-
liberacdes serao tomadas pelos votos dos presentes na plataforma digital, observados os qudruns 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 participacdo 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 lhes foi atribuido nos Documen-
tos da Operagao. Conforme Resolugao CVM n° 60, a Emissora disponibilizara acesso simultaneo a eventuais documen-
tos apresentados durante a Assembleia que ndo tenham sido apresentados anteriormente.
Sao Paulo, 11 de margo de 2026.

OPEA SECURITIZADORA S.A. - Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relagdes com Investidores

de Debéntures Simples, nao Conversiveis em Agoes, da Espécie com Garantia

Real, em 2 (duas) Séries, para Distribuicao Publica, da Maestro Locadora de
Veiculos S.A., Realizada em Primeira Convocagdo em 06 de Abril de 2026
Ficam convocados os Srs. titulares das debéntures da primeira e da segunda séries da 72 Emissdo da
Maestro Locadora de Veiculos S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 08.795.211/0001-70 (“Debenturistas”,
“Debéntures” e “Emissora”, respectivamente), nos termos da “Escritura Particular de Emiss&o Publica de
Debéntures Simples, Ndo Conversiveis em Agdes, da Espécie com Garantia Real, em Duas Séries, para
Distribuigao Publica, da 72 (Sétima) Emissao da Maestro Locadora de Veiculos S.A”, celebrada em 12 de
fevereiro de 2025, conforme aditada, entre a Emissora e a Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios, instituiéo financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil, por sua filial
na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 2.954, 10° andar,
conjunto 101, CEP 01.451-000, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 17.343.682/0003-08 (“Escritura de Emissao”
e “Agente Fiducidrio”, respectivamente), a reunirem-se em Assembleia Geral de Debenturistas
(“Assembleia”), a realizar-se no dia 06 de abril 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 Debenturistas devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocag&o, conforme a
Resolugado da Comissdo de Valores Mobilidrios (‘CVM”) n° 81, de 29 de marco de 2022 (“Resolucdo
CVM 81”), a fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) Alteracdo da Data de
Amortizacdo (conforme definido na Escritura de Emissao), referente a Parcela da Amortizagdo (conforme
definido na Escritura de Emissao) de 15 de abril de 2026, nos termos da tabela de amortizagdo da Clausula
6.14 da Escritura de Emisséo, de forma que a amortizagéo do saldo do Valor Nominal Unitério (conforme
definido na Escritura de Emissao) da referida Parcela da Amortizag&o ocorra em 15 de abril de 2030;
(i) Alteracdo da tabela de amortizagéo, nos termos da Clausula 6.14 da Escritura de Emiss&o, a qual
constara na Proposta de Administragéo (conforme definida abaixo) de modo a refletir a alteragéo proposta
no item (i) das matérias da Ordem do Dia; (jii) Alteracdo da Data de Vencimento das Debéntures para 15
de abril de 2030, nos termos das Cldusulas 6.13 e 6.14 da Escritura de Emissao, de modo a refletir as
alteragbes propostas no item (i) das matérias da Ordem do Dia; e (iv) Caso aprovadas as matérias dos
itens (i) a (iii) acima, a Emissora, em conjunto com o Agente Fiducidrio, ficam autorizados a praticar todos
os atos e celebrar todos e quaisquer documentos necessarios para a implementacéo das deliberagdes da
Assembleia, incluindo, mas nao se limitando, a celebracdo do 1° (primeiro) aditamento a Escritura de
Emissao, no prazo de 60 (sessenta) dias a contar da aprovagdo em Assembleia, consolidando no referido
aditamento, também, as alteracdes decorrentes da assembleia geral de debenturistas realizada em 06 de
marco de 2026 (“Assembleia de 06.03"). Informagdes Gerais: a Assembleia serd realizada via video
conferéncia, via plataforma ‘Microsoft Teams’, sem a possibilidade de participagdo de forma presencial,
com link a ser disponibilizado pela Emissora aos Debenturistas que enviarem ao endereco eletronico da
Emissora (ri@maestrofrotas.com.br), com cépia ao Agente Fiducidrio (assembleias @ pentagonotrustee.
com.br), preferencialmente em até 2 (dois) dias Uteis antes da realizacdo da Assembleia, podendo ser
encaminhado até o horario de inicio de realizagdo da Assembleia, os seguintes documentos: (a) quando
pessoa fisica, documento de identidade; (b) quando pessoa juridica, cdpia de atos societarios e documentos
que comprovem a representagao do respectivo Debenturista; e (c) quando for representado por procurador,
procuragao com poderes especificos para sua representacao na Assembleia, obedecidas as condicoes
legais. Os Debenturistas poderéo optar por exercer o seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar
por videoconferéncia, enviando a correspondente instrugéo de voto a distancia & Emissora, com cépia ao
Agente Fiduciario, preferencialmente, em até 48 (quarenta e oito) horas antes da realizagao da Assembleia.
A Emissora disponibilizara modelo de documento a ser adotado para envio da instrugao de voto a distancia
o qual estard anexado a proposta da administrag@o a ser divulgada na presente data em seu website e na
pagina eletrénica da CVM (‘Proposta de Administracao”). A instrugdo de voto devera (i) estar
devidamente preenchida e assinada pelo respectivo Debenturista ou por seu representante legal, de forma
eletrénica, por meio de plataforma para assinaturas eletronicas, com ou sem certificados digitais emitidos
pela ICP-Brasil, (ii) ser enviada com a antecedéncia acima mencionada, e (i) no caso de o Debenturista
ser pessoa juridica, ser enviada acompanhada dos instrumentos de procuragédo e/ou Contrato/Estatuto
Social que comprove os respectivos poderes. Os termos iniciados por letras maitsculas nao definidos nesta
convocagcao terdo os significados a eles atribuidos na Escritura de Emissao e nos demais Documentos da
Operacao. Sdo Paulo, 09 de marco de 2026. Maestro Locadora de Veiculos S.A. - Nome: Fabio Lewkowicz
- Cargo: Diretor Presidente e Diretor Comercial e de Marketing; Nome: Carlos Miguel de Oliveira Martins
Borges Alves - Cargo: Diretor Administrativo Financeiro e Diretor de Relacdes com Investidores.

R§ sabesp

COMPANHIA DE SANEAMENTO BASICO DO
ESTADO DE SAO PAULO - SABESP

CNPJ n° 43.776.517/0001-80
NIRE 35.300.016.831
Companhia Aberta

AVISO AOS DEBENTURISTAS DA 2° (SEGUNDA SERIE) DA 30° (TRIGESIMA)
EMISSAO DE DEBENTURES SIMPLES, NAO CONVERSIVEIS EM
ACOES, DA ESPECIE QUIROGRAFARIA, EM 2 (DUAS) SERIES, PARA
DISTRIBUICAO PUBLICA, COM ESFORGOS RESTRITOS, DA COMPANHIA
DE SANEAMENTO BASICO DO ESTADO DE SAO PAULO - SABESP

A COMPANHIA DE SANEAMENTO BASICO DO ESTADO DE SAO PAULO
- SABESP, sociedade por agbes, com registro de companhia aberta perante a
Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”) na categoria “A”, em fase operacional,
emissor frequente de valores mobilidrios de renda fixa, com sede na cidade
de Sao Paulo, estado de Sado Paulo, na Rua Costa Carvalho, n° 300, bairro
Pinheiros, CEP 05.429-000, inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica
do Ministério da Fazenda sob o n° 43.776.517/0001-80 e na Junta Comercial do
Estado de Sao Paulo sob o Numero de Identificagdo do Registro de Empresas
- NIRE 35300016831 (“Companhia”), vem, por meio deste, COMUNICAR aos
debenturistas da 2* (segunda) série da 30? (trigésima) emissdo de debéntures
simples, ndo conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, em 2 (duas) séries,
para distribuicdo publica, com esforgos restritos, da Companhia (“Debenturistas”
e “Emissao”, respectivamente) que, nos termos da Clausula 5.2 do “Instrumento
Particular de Escritura da 30° Emissao de Debéntures Simples, Ndo Conversiveis
em Acgbes, da Espécie Quirografdria, em até Duas Séries, para Distribuicdo
Publica, com Esforgos Restritos, da COMPANHIA DE SANEAMENTO BASICO DO
ESTADO DE SAO PAULO - SABESP’, datada de 11 de fevereiro de 2022, conforme
posteriormente aditada e consolidada, por meio de aditamentos celebrados entre
a Companhia e a Pentagono S.A. Distribuidora de Titulo e Valores Mobiliarios,
na qualidade de representante dos Debenturistas (“Escritura de Emissao” e
“Debéntures”, respectivamente), ira realizar o Resgate Antecipado Total das
Debéntures da Segunda Série (conforme definido na Escritura de Emiss&o), nos
termos indicados abaixo:

Resgate Antecipado das Debéntures da Segunda Série:

(i) Data do Resgate Antecipado Total das Debéntures da Segunda Série: 20
de margo de 2026.

Procedimento de Resgate Antecipado Total das Debéntures da Segunda
Série: O Resgate Antecipado Total das Debéntures da Segunda Série ocorrera
mediante o pagamento do Valor Nominal Unitario das Debéntures da Segunda
Série (ou saldo do Valor Nominal Unitario das Debéntures da Segunda Série,
conforme o caso), acrescido da Remuneragao da Segunda Série, calculada
pro rata temporis desde a Primeira Data de Integralizagdo ou a ultima Data de
Pagamento da Remuneracéo das Debéntures da Segunda Série, conforme o
caso, até a data do efetivo resgate e demais encargos devidos e ndo pagos até
a referida data, acrescido de prémio aos titulares das Debéntures da Segunda
Série equivalente a 0,30% (trinta centésimos por cento) ao ano, multiplicado
pelo Prazo Remanescente (conforme definido na Escritura de Emisséo).

(i

(iii) Valor do Resgate Antecipado Total das Debéntures da Segunda Série:
R$ 543.296.590,82 (quinhentos e quarenta e trés milhdes, duzentos e
noventa e seis mil, quinhentos e noventa reais e oitenta e dois centavos),
correspondente ao Valor Nominal Unitario das Debéntures da Segunda Série,
a ser acrescido (i) da Remuneragdo da Segunda Série (conforme definida
na Escritura de Emissdo), calculada pro rata temporis, desde a data de
pagamento da Remuneragdo da Segunda Série imediatamente anterior, até
a data do Resgate Total; e (ii) do Prémio, sendo esta uma estimativa prévia do
valor do Resgate Antecipado Total das Debéntures da Segunda Série, apurada
no dia anterior a data de divulgagdo do presente aviso.

(iv) Pagamento do Resgate Antecipado Total das Debéntures da Segunda
Série: 0 pagamento dos valores do Resgate Antecipado Total das Debéntures
da Segunda Série e serdo realizados por meio da B3 S.A.- Brasil, Bolsa,
Balcéo - Balcao B3 (“B3”) com relagao as Debéntures que estejam custodiadas
eletronicamente na B3 ou mediante depdsito em conta corrente, conforme
indicada por cada Debenturista, no caso de Debéntures que ndo estejam
custodiadas eletronicamente na B3.

A Companhia esclarece que os valores do Resgate Antecipado Total das
Debéntures da Segunda Série indicado acima poderao sofrer alteragdes em razéo
da variagdo das taxas médias didrias do DI - Depdsito Interfinanceiro de um dia,
“over extra-grupo’, expressas na forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e
cinquenta e dois) Dias Uteis, calculadas e divulgadas diariamente pela B3 (“Taxa
DI”), especialmente considerando que foram todos apurados no dia anterior a data
de divulgagao do presente aviso.

Os termos iniciados em letras mailsculas e ndo definidos de outra forma no
presente comunicado, terdo os significados a eles atribuidos na Escritura de
Emissao.

Sé&o Paulo, 10 de margo de 2026.

Daniel Szlak
Diretor Financeiro e de Relagdes com Investidores

ata em forma sumaria: 4.1. Em linha com a recomendacéo do Comité de Governanca e Indicacdo, os membros do Conselho
de Administracao decidiram por unanimidade, reeleger a Sra. Maria Luiza Lage de Mattos Levi para compor o Comité de|
Auditoria da Companhia como membro externo e especialista financeira para fins do §6° do artigo 31-C da Resolugao CVM
n°23, de 25.2.2021, para mandato de 2 anos contados a partir do término do seu mandato atual em 31 dejaneiro de 2026.
4.1.1. Dada a deliberacao acima, decidiram, ainda, ratificara composicao do Comité de Auditoria nos seguintes termos: (a)
Sra. Cristina Anne Betts, como Coordenadora e Conselheira Independente e Nao Vinculada; (b) Sra. Claudia de Souza Ferris,
como ConselheiraIndependente e Ndo Vinculada; (c) Sra. Maria Luiza Lage de Mattos Levi, como membro externo e Especia-
lista Financeira; e (d) Sr. Carlos Alberto Rebello Sobrinho, como membro externo. 5. Encerramento: Nada mais havendo a
sertratado, lavrou-se a presente ata para assinatura de todos os Conselheiros presentes. Sdo Paulo, 29 de janeiro de 2026.
Caio Ibrahim David, Presidente. JUCESP n® 053.372/26-8 em 23/02/2026. Marina Centurion Dardani - Secretdria Geral.

e B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao =

CNPJ n®09.346.601/0001-25 - NIRE 35.300.351.452 - Companhia Aberta
Ata da Reunido Extraordinaria do Conselho de Administragdo realizada em 04 de fevereiro de 2026
1. Data, Hora e Local: Aos 04 de fevereiro de 2026, as 18h00, por meio eletrdnico, sendo tida como realizada, na
sede da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (“Companhia” ou “B3") localizada na cidade de Séo Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Praga Antonio Prado, n°® 48, Centro. 2. Presencas: Srs. Caio Ibrahim David - Presidente, André Guilherme
Cazzaniga Maciel, Claudia de Souza Ferris, Claudia Farkouh Prado, Claudia Politanski, Cristina Anne Betts, Florian
Bartunek, José de Menezes Berenguer Neto, Mauricio Machado de Minas, Pedro Paulo Giubbina Lorenzini e Rachel|
Ribeiro Horta- Conselheiros. 3. Mesa: Sr. Caio Ibrahim David - Presidente; e Sra. Cristiana Rebelo Wiener -
Secretdria. 4. Deliberagées tomadas com base nos documentos de suporte que estdo arquivados na sede da|
Companhia, havendo-se autorizado a lavratura da presente ata em forma sumaria: 4.1. Registrar que o Conselho
de Administracdo tomou conhecimento da rendncia do Sr. Cicero Augusto Vieira Neto ao cargo de membro externo do|
Comité de Riscos e Financeiro de assessoramento ao Conselho de Administracéo, com efeitos a partir de 29 de janeiro|
de 2026. 5. Encerramento: Nada mais havendo a ser tratado, lavrou-se a presente ata para assinatura de todos os|
Conselheiros presentes. Sdo Paulo, 04 de fevereiro de 2026. Aa. Caio Ibrahim David, André Guilherme Cazzaniga
Maciel, Claudia de Souza Ferris, Claudia Farkouh Prado, Claudia Politanski, Cristina Anne Betts, Florian Bartunek,
José de Menezes Berenguer Neto, Mauricio Machado de Minas, Pedro Paulo Giubbina Lorenzini e Rachel Ribeiro Horta.
Esta € copia fiel da ata que integra o competente livro. Caio Ibrahim David, Presidente. JUCESP n® 118.517/26-0 em
26/02/2026. Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n°® 02.773.542/0001-22
EDITAL DE PRIMEIRA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS CERTIFICADOS
DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 3132 SERIE DA 12 EMISSAO (IF 20L0710860) DA OPEA
SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 01 DE ABRIL DE 2026 EM PRIMEIRA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 3132 Série da 12 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 Securitizagdo (“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocacdo no dia 01 de abril de 2026, as 10:10 ho-
ras, 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 Convocagéo,
conforme a Resolucdo da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolucdo
CVM 60"), a fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracdes financeiras do Pa-
trimdnio Separado e o respectivo relatdrio do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de
setembro 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 realiza-
da de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams. O acesso a plataforma sera disponibili-
zado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente Fiduciario, por cor-
reio eletronico para df.assembleias@opea.com.br e para assembleias@pentagonotrustee.com.br, identificando no ti-
tulo do e-mail a operagdo (CRI 313° Série da 12 Emissdo — (IF 20L0710860), a confirmacdo de sua participagao na As-
sembleia, 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 Representa-
¢do": a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso repre-
sentado por procurador, também devera ser enviada cépia digitalizada da respectiva procuragao com firma reconhe-
cida ou assinatura eletrdnica 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; e b) demais par-
ticipantes: cpia 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 documento de identidade do representante legal; 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 representacao 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 manifestacao de
voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestacao de voto de acordo com as instrugdes do outor-
gante. Ndo havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de diver-
géncia entre a redagao da ordem do dia do edital e da manifestacao de voto. Os Titulares dos CRI poderéo optar por
exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, enviando a Emissora e ao Agente Fi-
duciario a correspondente manifestagao de voto a distancia, nos correios eletrénicos df.assembleias@opea.com.br e
assembleias@pentagonotrustee.com.br, respectivamente, conforme modelo de Manifestacao de Voto a Distancia ane-
X0 a Proposta da Administragao, disponibilizada pela Emissora na mesma data de divulgagao deste Edital de Convoca-
¢do 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 Documen-
tos 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 operagdo e entre partes relacionadas, conforme defini-
cdo prevista na legislagdo pertinente, em especial a Resolugado CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05.A au-
séncia da declaracdo inviabilizara o respectivo cdmputo do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por
meio da Manifestacdo de Voto a Distancia serao computados como presenca para fins de apuracao de quérum e as de-
liberagdes serao tomadas pelos votos dos presentes na plataforma digital, observados os quéruns previstos no Termo
de Securitizacdo. Contudo, em caso de envio da manifestacéo de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu
procurador com a posterior participagdo 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 mailisculas que néo estiverem aqui definidos tém o significado que Ihes foi atribuido nos Documen-
tos da Operacao. Conforme Resolugao CVM n° 60, a Emissora disponibilizara acesso simultaneo a eventuais documen-
tos apresentados durante a Assembleia que nao tenham sido apresentados anteriormente.
Séo Paulo, 11 de marco de 2026.
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relacoes com Investidores
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I OPEA SECURITIZADORA S.A
CNPJ n°02.773.542/0001-22
EDITAL DE PRIMEIRA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS CERTIFICADOS
DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 170? SERIE DA 12 EMISSAO (IF 18B0899873) DA OPEA
SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 01 DE ABRIL DE 2026 EM PRIMEIRA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 170° Série da 12 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 Securitizagdo (“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1° (primeira) convocagdo no dia 01 de abril de 2026, as 11:00 ho-
ras, 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 Convocagéo,
conforme a Resolugdo da Comisséo de Valores Mobiliarios ("CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolucdo
CVM 60"), a fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstragdes financeiras do Patri-
ménio Separado e o respectivo relatério do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 30 de
setembro 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 Resolucdo CVM 60. A Assembleia sera realizada
de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams. O acesso a plataforma sera disponibilizado
pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente Fiduciario, por correio
eletrénico para df.assembleias@opea.com.br e para assembleias@pentagonotrustee.com.br, identificando no titulo do
e-mail a operagdo (CRI 170% Série da 12 Emissao — (IF 18B0899873), a confirmacao de sua participacdo na Assembleia,
acompanhada dos Documentos de Representacéao (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias an-
tes da realizacao da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representacéo”: a) parti-
cipante pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por pro-
curador, também devera ser enviada cépia digitalizada da respectiva procuracao com firma reconhecida ou assinatura
eletrdnica com certificado digital, com poderes especificos para sua representaco na Assembleia e outorgada ha me-
nos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participantes: copia di-
gitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societéario que com-
prove a representacdo 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 respectiva procuragao com firma reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes es-
pecificos para sua representacao na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documen-
to 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 instrucoes do outorgante. Nao
havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia en-
tre a redacdo da ordem do dia do edital e da manifestacao de voto. Os Titulares dos CRI poderéo optar por exercer
seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, enviando a Emissora e ao Agente Fiducia-
rio a correspondente manifestacdo de voto a distancia, nos correios eletronicos df.assembleias@opea.com.br e
assembleias@pentagonotrustee.com.br, respectivamente, conforme modelo de Manifestagdo de Voto a Disténcia ane-
xo a Proposta da Administracéo, disponibilizada pela Emissora na mesma data de divulgacao deste Edital de Convoca-
¢ao em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestagdo de voto devera estar devidamente
preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documen-
tos de Representacdo, bem como de declaragdo a respeito da existéncia ou nao de conflito de interesse entre o Titular
dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da operagdo e entre partes relacionadas, conforme defini-
cao prevista na legislacdo pertinente, em especial a Resolugdo CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A au-
séncia da declaracdo inviabilizara o respectivo cdmputo do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por
meio da Manifestagéo de Voto a Distancia serao computados como presenca para fins de apuracao de quérum e as de-
liberagdes 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 Documen-
tos da Operagdo. Conforme Resolugao CVM n° 60, a Emissora disponibilizara acesso simultdneo a eventuais documen-
tos apresentados durante a Assembleia que nao tenham sido apresentados anteriormente.
Sé&o Paulo, 11 de marco de 2026.

OPEA SECURITIZADORA S.A. - Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relagdes com Investidores
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS 2025

< CURY

CHACARA
SANTO
ANTONIO

Mensagem da Administragao

Em 2025, a Cury apresentou avangos consistentes em seus resultados operacionais e financeiros, com recordes _
em langamentos e vendas, evolugao da margem bruta, crescimento do lucro liquido e forte geragao de caixa.

A realizacao do follow-on fortaleceu a estrutura de capital da companhia, aumentou a liquidez das acdes por meio da i
elevacao do free float e possibilitou a realizagao de pagamentos recordes de dividendos aos acionistas.

As atualizacdes dos Planos Diretores de Sao Paulo e do Rio de Janeiro ampliaram as possibilidades de desenvolvimento
urbano. A imagem acima, na Chacara Santo Anténio, simboliza esse novo momento, no qual empreendimentos bem
localizados passam a integrar a dinamica da habitagao acessivel, gerando transformacgao urbana e social.

Seguimos confiantes na solidez da companhia e comprometidos em ampliar nosso impacto positivo nas cidades e construir
valor de forma sustentavel. i
Fabio Cury - CEO
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Relatdrio da Administracéo - Exercicio 2025

REAL PUBLICIDADE

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS 2025

CURY CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. - CNPJ N°

Sao Paulo, 10 de margo de 2026 - Prezados acionistas, A administracao da Cury Construtora e Incorporadora S.A (“Cury” ou “Com-
panhia”), em conformidade com as dlsposu;oes Iegals e estatutarlas tem a satisfagao de submeter a sua apreciacao as Demons-
tragdes Financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de d de 2025, hadas deste Relatdrio da Administracao,
Parecer do Conselho Fiscal, do Relatério do Comité de Auditoria N&o Estatutario e Relatdrio do Auditor Independente. As |nf0rmag0es
operacionais e financeiras da Companhia, exceto onde estiver indicado de outra forma, sdo apresentadas com base em nimeros
consolidados e contemplam as préticas contabeis adotadas no Brasil e de acordo com as normas internacionais de relatério finan-
ceiro (International Financial Reporting Standards - IFRS), aplicaveis as entidades de incorporagao imobiliaria no Brasil, registradas
na Comissao de Valores Mobiliarios “CVM". Mensagem da Administragao: Em 2025, a Cury consolidou um ciclo consistente de cresci-
mento, ampliando escala, rentabilidade e geracao de valor. O desempenho operacional ao longo do ano foi marcado por forte velocidade
de vendas, disciplina na execucao e alocaco eficiente de capital, refletindo a maturidade do nosso modelo de negécios. Celebramos
marcos relevantes em nossa trajetdria, comemoramos cinco anos de listagem na B3, ingresso no Ibovespa e a realizagdo de um follow-on
que fortaleceu nossa estrutura de capital, ampllou o free float e elevou a liquidez das acdes. O fortalecimento da estrutura de capital,
aliado & robusta geracdo de caixa no exercicio, permitiu a distribuicéo recorde de R$ 1,4 bilhdo em dividendos em 2025, refletindo a
solidez financeira da Companhia e sua dlsupllna na alocacao de capital. Em 2025, a Cury atingiu um novo nivel de escala operacional.
Encerramos o ano com 84 obras em andamento, totalizando 57 mil unidades em construgao Esse volume inédito reforca nossa capaci-
dade de execucdo e amplia nossa experlenma operacmnal preparando a Companhia para 0 préximos ciclos de crescimento. Os recordes
operacionais alcancados ao longo do exercicio foram acompanhados por resultados fi iros histdricos, com da receita,
margens elevadas, lucro liquido de R$ 1,1 bilhdo e ROE de 79%, reforcando a solidez e a eficiéncia da Companhla Um indicador que
merece destaque é a conversao do lucro I\qmdo em caixa operaclonal que atingiu 63% em 2025 e se manteve em niveis altos ao longo de
toda a nossa trajetoria. Esse padrao de desempenho reflete uma diretriz estratégica permanente da Companhia, baseada em disciplina
financeira e exceléncia na operacao do crédito associativo, elementos centrais da nossa estratégia de longo prazo. J4 neste inicio de 2026,
a dinamica operacional permanece em ritmo acelerado, com langamentos relevantes: Novo Mundo Carrdo, em Sao Paulo, com VGV de
R$ 410,7 milhdes e mais de 70% das unidades vendldas e 0 Luzes do Rio, em Sao Cristévao, no Rio de Janeiro, com VGV de R$ 184,0
milhdes e mais de 60% das unidades vendidas. A peﬁormance de vendas nos primeiros meses do ano reforga n0ssa percepgdo quanto a
resiliéncia da d d f na solidez da C hia e na éncia de sua estratégia. Tenho i de que os
valores que construimos ao longo desses anos permanecerao como pilares da Cury. Fabio Cury - CEQ

Perfil: A Cury foi fundada em 1963, acumulando expertise de mais de 60 anos em engenharia de baixo custo de construcao.
Atualmente, esté entre as grandes construtoras do Brasil com capital aberto, sendo uma das construtoras lideres no segmento
residencial. Desde setembro de 2020, ¢ listada no Novo Mercado da B3, segmento especial de listagem que retine companhias com
préticas diferenciadas de governanca corporativa. A Companhia atua na regido metropolitana de Sao Paulo e Rio de Janeiro, tendo
como pilar de sua atuacao a busca pela eficiéncia méxima no emprego de capital. Trabalha a compra de terrenos com permutas ou
parcelamentos alinhados com o ciclo de construcao, combinados a alto nivel de repasses nos primeiros meses pés lancamento e alta
eficiéncia construtiva. Estratégia de atuacao: A Cury sempre focou em construir grandes empreendimentos com lazer e seguranca,
a precos justos, focados em disciplina de custos em seus processos construtivos. Atualmente, a Companhia opera em diversas
faixas do programa Minha Casa Minha Vida - principal programa habitacional no Brasil, e operamos uma faixa fora do programa,
concentrados nas regioes metropolitanas de Sao Paulo e Rio de Janeiro. Oferece empreendimentos em terrenos localizados em areas
centrais, que contam com demanda resiliente. A estratégia de crescimento da Cury se baseia em pilares solidos em todas as frentes,
desde a aquisicao dos terrenos, pagos em permuta financeira ou em parcelas que acompanham o prazo de construcdo, passando
pelo langamento e vendas. A Companhia tem uma estratégia comercial (inica para seu segmento de atuacéo, trabalhando com
equipe prépria de corretores e com plantdo de vendas que possuem caracteristicas de alto padrao, como maquetes dos empreendi-
mentos. Tudo sem perder a anélise criteriosa de crédito dos clientes e o repasse agil para o agente financeiro, garantindo geracao
de caixa positiva durante o processo de construgao. No processo construtivo, a Companhia conta com disciplina de custos e altos
niveis de qualidade, que garantem a satisfacao de seus clientes. A Cury redine todas as condicdes para aproveitar as oportunidades
de crescimento em um Pais com alto déficit habitacional. Nesse sentido, o planejamento mantém foco nas regides metropolitanas
de Sao Paulo e do Rio de Janeiro, areas extremamente estratégicas no Brasil e onde ainda hé grande potencial de crescimento. 0
objetivo é o crescimento das atividades sem perder todas as caracteristicas de um negécio saudéavel e sustentavel, criando valor
para toda a sociedade, contribuindo para a redugéo do déficit habitacional no Brasil e, a0 mesmo tempo, gerarvalor para os acio-
nistas. D h l]peraclonal L Em 2025 a C hia lancou 37 sendo 25 localizados em SP
e 12 localizados no R), atingindo o VGV de R$ 8.284,7 milhdes, aumento de 25,9% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior.
0 preco médio das unidades langadas atingiu R$ 314 2 mil em 2025, redugéo de 0,9% em relacéo a 2024. Vendas: No acumulado
do ano, as vendas liquidas atingiram R$ 7.750,3 mllhoes crescimento de 25,8% em relacao ao mesmo periodo do ano anterior. 0
preco médio de venda atingiu R$ 308,3 mil em 2025 portanto houve aumento de 1,5% em relacao ao ano anterior. Velocidade de
Vendas - VSO: A velocidade de vendas medida pelo |nd\cad0r de Vendas Sobre Oferta (VS0), foi de 76,3% nos Gltimos doze meses,
representando uma reducao de 0,8 p.p. em relacao a 2024. Estoques: A Cury encerrou 2025 com estoque de R$ 2.406,3 milhdes.
Desse total 97,4% se referem a unidades langadas ou em construgao e apenas 2,6% a unidad Em 2025,

foi de 16.115 em 2024 para 21.040 em 2025. Banco de Terrenos: Considerando os lancamentos recentes, bem como as aquisicdes
realizadas, a Companhia encerrou 2025 com carteira de terrenos de R$ 24.641,3 milhdes em VGV potencwal 0 que representa o total
de 81.240 mil unidades. Atualmente, o banco de terrenos da Cury é composto por R$ 19.024,1,0 milhges em Sao Paulo e R$ 5.617,2
milhdes no Rio de Janeiro. Geragao ‘de Caixa: Em 2025, a Companhia atingiu R$ 683,3 milhaes de eracao de caixa operacional,
46,4% superior aos R$ 466,7 milhdes gerados em 2024. Dividendos: Em dezembro de 25, captamos R% 574 milhdes por meio de um
follow-on. A operacao ampllou o free float, elevou a liquidez das acdes, que aliado a robusta geracao de caixa no exercicio, viabilizou
0 pagamento de dividendos recordes de R$ 1.352 milhdes, representando um aumento de 179,6% em relacao a 2024. Desempenhn
Econdmico-Financeiro - Receita Operacional Liquida: Em 2025, a receita operacional Ilqmda totalizou 0 montante de R$ 5.399,4
milhdes, o crescimento foi de 37,5% frente o registrado em 2024.

Receita liquida (R$ milhdes, exceto %) 2025 2024 % A/A
Receita liquida com iméveis vendidos e servicos prestados 5.399,4 3.926,3 37,5%
Custos com imdveis vendidos e servicos prestados (3.252,8) (2.413,4) 34,8%
Lucro Bruto 2.146,6 1.512,9 41 9%

39,8% 38,5%

Margem Bruta 13p
Lucro Bruto e Margem Bruta: Em 2025, o lucro bruto somou R$ 2.146,6 milhdes, o crescimento frente a 2024 foi de 41 9%
margem bruta alcangou 39,8% em 2024, aumento de 1,3 p.p. em relacéo a 2024. Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas:
Em 2025, as despesas comerciais totalizaram o montante de R$ 494,9 milhdes, superando em 26,3% os R$ 391,9 milhdes regis-

Hiant m

e reter talentos, pr do um | baseado no respeito, na colaboragao e no reconhecimento do desempenho.
A Companhia incentiva o desenvolvimento continuo de seus profissionais por meio de programas de capacltal;ao e iniciativas
voltadas ao fortalecimento da cultura organizacional. Em 2025, a Cury ampliou iniciativas voltadas a diversidade e inclusao,
estabelecendo acdes para aumentar a representatividade e promover a equidade no ambiente de trabalho. Entre os compromissos
piblicos da Companhia estdo a ampliacao da participacéo feminina em cargos de lideranca, a promogéo da diversidade racial e
0 incentivo & inclusdo da comunidade LGBTQIAPN+, além de iniciativas para ampliar a presenca feminina também nos canteiros
de obra. Internamente, a empresa promove Grupos de Afinidade, espacos de dilogo e construcéo coletiva que contribuem para o
fortalecimento da cultura de respeito e pertencimento. Atualmente, contamos com quatro grupos principais: ® Edificando Cores,
voltado a valorizacao da diversidade étnico-racial e ao desenvolvimento de talentos negros. ® Mulheres Concretas, dedicado a
equidade de género e ao fortalecimento da lideranca feminina. ® Conexdes Plurais, focado no respeito a diversidade sexual e de
género e na inclusao de pessoas LGBTQIAPN+.  Fundag@o Inclusiva, voltado a promogao da acessibilidade e inclusao de pessoas
com deficiéncia. Por meio de rodas de conversa, campanhas internas e agdes educativas, esses grupos contribuem para ampliar
o conhecimento sobre diversidade, estimular a empatla e apoiar a evolugao de praticas cada vez mais inclusivas na Companhia.
Em linha com essas iniciativas, a C hi licadores que refletem o avanco da diversidade e da equidade em sua
estrutura organizacional. A seguir, apresentamos a quantldade e a proporgao de mulheres entre nossos profissionais e nos drgaos
da Administrac@o ao final de 2025 e 2024, bem como informacdes sobre remuneracao segregada por género. Total Profissionais
2024 Masculino Feminino % Mulheres

trados em 2024. As despesas gerais e administrativas atingiram R$ 239,3 mllhoes aumento de 6 6%, ante o0s R$ 2244 milhoes  Lideranca 22%
re ortados em 2024. 0 resultado liquido da conta de outras receitas e despesas operacionais em 2025 correspondeu a despesa de Nao Lideranca 2.206 549 20%
151,7 milhges, 77,4% superior aos R$ 85,5 milhdes registrados em 2024. Ebitda e Margem Eitda: 0 EBITDA da C hiaem 2025 Masculino Feminino % Mulheres
2025 alcanl;ou R$ 1. 302 9 milhes, crescimento de 53,1% em relagao a 2024. A margem EBITDA atingiu 24,1%, o que evidencia um Lideranca 495 163 25%
crescimento de 2,4 p.p. quando comparado com a margem registrada no ano de 2024. Nao Lideranca 3.162 665 17%
EBITDA (R$ milhdes, exceto %) 2025 2024 % A/A  Total Conselho e Diretoria
Lucro antes do resultado financeiro 1.268,1 8197 54,7% 4 Masculino Feminino % Mulheres
(+) Depreciacao e amortizacao 34,9 31,1 12,2%  Conselho 6 1 14%
Ebitda 13029 8508 53,1% Diretoria 7* 2% 22%
Margem Ebitda 24,1% 21,7% 24p.p. 2025 Masculino Feminino % Mulheres
(+) custos com encargos de financiamentos 12,6 8,4 50,0% Conselho 6 1 14%
Ebitda ajustado 1.3155 859,2 53,1% Diretoria 7* 2% 22%
Margem Ebitda ajustada 24,4% 21,9% 2,5p.p. *2integrantes masculinos e as duas integrantes femininas, nao fazem parte da Diretoria Estatutaria.
Resultado Financeiro: Em 2025, o resultado financeiro da Companhia totalizou despesa liquida R$ 47,8 milhdes, ‘montante que repre-  Salario Médio
senta um aumento de 53,7% em relagdo a despesa financeira liquida de R$ 31,1 milhges registrada no ano de 2024. Lucro Liquido e Masculino Feminino
Margem Lu]ulda A Cury registrou lucro liquido da atividade (100%) de R$ 1. 081 2 milhdes, o que representa aumento de 54,7% em  Lideranca 76% 24%
comparacao ao ano anterior, enquanto o resultado do percentual atribuivel a Cury (parte Cury) totalizou R$ 975,5 milhdes, montante  Nao Lideranga 7% 23%
50,1% superior ao auferido em 2024. Dessa forma, a margem liquida da atividade (100%) alcancou 20,0%, 2,2 p.p. superior ao ano ~ 2025 Masculino Feminino
anterior, a0 mesmo tempo que a margem parte Cury foi de 18,1%, 1.5 p.p. acima da margem reportada em 2024. Andlise Balango Lideranca 75% 25%
Patrimonial - Caixa e Equivalentes e Titulos e Valores Mobiliarios: Em 31/12/2025, a posico de Caixa da Companhia, incluindo titu-  Nao Lideranca 81% 19%

los e valores mobilirios, era de R$ 1.790,9 milhdes, crescimento de 26,5% frente ao registrado em 31/12/2024. Contas a Receber: 0
saldo de contas a receber (ativo circulante e nao urculante) em 31/12/2025 somava R§ 2.1579, registrou um crescimento de 50, M,
ante & posicao registrada em 31/12/2024. Endividamento: Com divida bruta de R$ 1.474 9 milhdes e posicao de caixa e equival

Sustentahilidade: Em 2025, a Cury reforcou a sustentabilidade como eixo estratégico do negécio, combinando governanca, trans-
paréncia e engajamento interno com iniciativas concretas nos canteiros e nas comunidades. No periodo, a Companhia ampliou e

de R$ 1.790,9 milhdes, a Companhia registrou saldo de caixa liquido positivo de R$ 316, 0 milhdes no 4T25, ante caixa liquido positivo
de R$ 429,8 milhges no 4T24. Ao final do trimestre, 79,7% da divida bruta da Cury tinha seu vencimento no longo prazo, até 2035.

Endividamento R$ milhdes) 31/12/2025 __31/12/2024 Var %
Curto prazo 99,9 208,9 43,6%
Longo prazo 1.175,0 7775 51,1%
Divida Bruta 14749 986,4 49,5%
Caixa e Equivalentes 1.790,9 1.416,2 26,5%
Divida - (Caixa) liquida (316,0) (429,8) -26,5%

Resultado a Apropriar (REF): O resultado de vendas de iméveis a apropriar nao reconhecido nas informacdes financeiras trimestrais
atingiu R$ 3.381,8 milhes, alta de 40,0% em relagao ao registrado em 31/12/2024. A Margem Bruta do resultado a apropriar foi

lidou metas ESG divulgadas em seu Relatdrio Anual de Sustentabilidade, incluindo diretrizes para gestao formal de residuos
em obras, manutencdo e evolugao do inventério de GEE ao longo da cadeia de valor e o compromisso de elevar a credibilidade das
informacdes por meio de auditoria independente dos dados reportados, além de iniciativas ligadas a indices e boas préticas de
governanca. Em mobilizacao e cultura, realizou a Semana do Meio Ambiente (3 a 6 de junho) com acdes nos escritdrios do R) e SP
e nas obras - palestras, oficinas e rodas de conversa - reforcando a integracao do tema ao dia a dia operacional. Ainda em 2025,
a Cury avancou em frentes de economia circular e inovacao no canteiro, com retorno de materiais (como residuos de blocos) para
reaproveitamento na cadeia produtiva, e estruturou o fortalecimento do pilar social com a atuacao do Instituto Cury, ampliando a
agenda de capacitacao e impacto nos territérios onde opera. Relacionamento com Auditores Independentes: Em conformidade
com a Resoluggo CVM n® 162/22, informamos que os auditores independentes Emst & Young Auditores Independentes (“EY"),
prestaram ser\ngos no decorrer do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 relacionados ao processo de emissao de carta de
conforto_em conexdo com a oferta priméria de acdes ordinarias da Companhia no mercado brasileiro, com esforcos de distribuicao

de 43,3%, estavel em relagao a 31/12/2024. Recursos Humanos: A Cury Construtora mantém o de p um
ambiente e trabalho ético, diverso e inclusivo, baseado no respeito aos direitos humanos, na valorizacao das pessoas ena igual-

inter , de ias e diagndsticos relacionados ao IFRS S1 e S2 e as conformidades aos padroes ESG (Relatdrio de
Sustentabllldade e Inventarlo GEE), além dos servicos relacmnados com a auditoria independente de nossas demonstragges finan-

dade de oportumdades Em ]U|h0 de 2025, a Companhla conquistou a certificacao Great Place to Work (GPTW
dido as emp que se dest pela lidade do ambi de trabalho e pelas boas praticas de gestao de pessoas. A
Companhia mantém uma Politica de Gestao de Pessoas, Diversidade e Direitos Humanos, que estabelece principios e diretrizes

aC em seus niveis de Repasse, tanto em unidades quanto em VGV repassado. Considerando o
desempenho de 2025 0 VGV repassado foi de R$ 6.251 milhdes e teve um aumento de 33,3% e a evolug@o das unidades repassadas

voltados a inclusao, equidade e valorizacéo da diversidade humana e cultural, |ndependentemente de idade, género, deﬂmenma
raca, etnia, religiao, orientacdo sexual ou qualquer outra caracteristica individual. Nesse contexto, a Cury busca atrair, d

ceiras A contratacao de audi i esta fund tada nos principios que resguardam a

|ndependen0|a do audltor que consistem em: (a) o auditor nao deve auditar seu proprio trabalho; (b) nao exercer funcdes gerenciais;

e (c) ndo prestar qualsquer servicos que possam ser considerados proibidos pelas normas vigentes. As informacdes no relatdrio

de desempenho que nao estao claramente identificadas como copla das informacdes constantes das demonstracdes financeiras
e

das, nao foram objeto de auditoria ou revisao pelos auditores independentes.

Balango patrimonial controladora e

lidado em 31 de dezembro de 2025 e de 2024 (em milhares de Reais - R$)

Nota Controladora Consolidado Nota____ Controladora ___ _____Consolidado
Ativo explicativa _ 31/12/2025 _ 31/12/2024 _ 31/12/2025 _ 31/12/2024 Passivo e patriménio liquido explicativa _ 31/12/2025 _ 31/12/2024 _ 31/12/2025 _31/12/2024
Circulante - Circulante
p ; : Fornecedores 12 36.133 8.032 278.476 187.317
Gaixa e equivalentes de caixa S 35800 262176 135530 STS220 o nkchimes e financiamentos 11 34498 156797 299859 208869
Titulos e valores mobilidrios 4 228.442 94.213 435.543 441.012 Obrigagdes trabalhistas 21854 18569 13,999 32502
Contas a receber 5 39.488 25.073 286.215 345.783 Obrigacdes tributarias ‘961 186 42103 27.898
Iméveis a comercializar 6 4.194 4.604 919.547 808.203  Gredores por iméveis compromissados 13 23.592 55931 717.439 521618
Adiantamentos a fornecedores 7.884 1.033 11.708 17.033  Adiantamento de clientes 14 - - 333.123 184.216
Outros créditos 8 - - 203.465 138.882  Impostos e contribuicdes diferidos 17 - - 10.146 7.330
Total do ativo circulante 635.808 387.099 3211872 2.726.137  Dividendos a pagar ) o 16e. - 54.338 - 54.338
Nio circulante growsao para riscos trabalhistas, civeis e tributérios %g lgggg 5}1?? 1(23?22; Szzlgi
Contas a receber 5 51132 35550 1871728 1091454 Qutras contas a pagar : : :
Iméveis a comercializar 6 N B 429.102 3g4.9p5 Total do passivo circulante 135.258 319.919 _ 1.743.700 _ 1.249.965
Val ber entre partes relacionad 7 22527 38663 11.893 198y Mdocirculante
alores a receber entre partes relacionadas : : . - Empréstimos e financiamentos 11 1.175.028 742444 1.175.028 777,513
Outros créditos 8 36.470 23.365 47.276 33.123  proyisdo para garantia de obra - - 91.000 60.743
Investimentos 9 2071981 1812150 41321 42244 Credores por iméveis compromissados 13 52.723 70.340 864.061 843.900
Imobilizado 10 2.016 2.006 41.203 41.601  Provisao para riscos trabalhistas, civeis e tributérios 19 28.640 13.769 28.640 13.769
Total do ativo nao circulante 2.184.126  1.911.734  2.442.523  1.613.158  Provisdo para perdas com investimentos 9 22.738 18.458 896 756
Total do ativo 2819934 2298833  5654.395  4.339.295 Impostos e contribuicdes diferidos 17 - - 71175 50.677
~— \Valores a pagar entre partes relacionadas 7 6.000 6.000 - -
D acdes dos resultados abr para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e de 2024 Outras contas a pagar 15 17.841 32.433 17.841 32.433
(em milhares de Reais - R§) Total do passivo nao circulante 1.302.970 883.444  2.248.641  1.779.791
. Patrimnio liquido
Controladora Consolidado .
01/01/2025 01/01/2024  01/01/2025 01/01/2024 Cap\tal social 16a. 642.267 491.054 642.267 491.054
Acdes em tesouraria 16 b. - (12.210) - (12.210)
a31/12/2025 a31/12/2024 a 31/12/2025 _a 31/12/2024 ;
- - LEIsares ge e et o astas S SS s Reserva de capital 16¢c. 462.875 17.598 462.875 17.598
Lucro liquido do exercicio 975.536 649.843 1.081.220 698.812 peserva legal 164 93.860 93.860 93.860 93.860
Outros resultados abrangentes - - - - Reservas de lucros 182.704 505.168 182.704 505.168
Resultado total do exercicio 975.536 649.843  1.081.220 698.812  Subtotal do patriménio liguido 1.381.706 _ 1.095.470 _ 1.381.706 _ 1.095.470
Atribuivel a: Participacéo dos sécios nao controladores - - 280.348 214.069
Acionistas controladores 975.536 649.843 975.536 649.843 Total do patrimdnio liquido 1.381.706 _ 1.095.470 _ 1.662.054  1.309.539
Acionistas néo controladores - - 105.684 48.969 Total do passivo e patrimdnio liquido __2.819.934 2298833  5.694.395  4.339.295
Di aces das do patrimdnio liguido para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e de 2024 (em milhares de Reais - R$)

Reserva de capital

Reservas de lucros

Proposta de Participagao dos

Nota  Capital Acdes em Agio na emissao Agm na alienagdo de Reserva Retencao Lucros distribuicao de Patrimdnio liguido socios nao Patrimdnio liquido
explicativa social _Tesouraria de acdes _ acdes em tesouraria __Legal de lucros _acumulados dividendos adicionais __da controladora __controladores consolidado
Saldos em 31 de dezembro de 2023 291.054 _ (12.210) 17.598 - _61.368 507.155 - - 864.965 132.015 996.980
Lucro liquido do exercicio - - - - - 649.843 - 649.843 48.969 698.812
Transacdes com sécios nao controladores - - - - - - - - - 33.085 33.085
Aumento de capital com reservas de lucros 16a. 200.000 - - - - (200.000) - - - - -
Dividendos adicionais deliberados 16e. - - - - - (265.000) - - (265.000) - (265.000)
Destinacdes:
Reserva legal 16d. - - - - 32492 - (32.492) - - - -
Dividendos minimos obrigatérios 16d. - - - - - - (154.338) - (154.338) - (154.338)
Proposta de dividendos adicionais 16e. - - - - - - (100.000) 100.000 - - -
Retencéo de lucros 16d. - - - - - 363.013  (363.013) - - - -
Saldos em 31 de dezembro de 2024 491.054 _ (12.210) 17.598 - _93.860 405.168 - 100.000 1.095.470 214.069 1.309.539
Lucro liquido do exercicio - - - - - 975.536 975.536 105.684 1.081.220
Transacdes com sécios nao controladores - - - - - - - - - (39.405) (39.405)
Alienacao de acdes em tesouraria 16¢. - 12.210 - 47.082 - - - - 59.292 - 59.292
Aumento de capital com emissao de novas acdes 16a. 151.213 - 422,911 - - - - - 574.124 - 574.124
(-) Custos de transagdo na emissao de novas aces 16¢c. - - (24.716) - - - - - (24.716) - (24.716)
Dividendos adicionais deliberados 16e. - - - - - (405.168) - (100.000) (505.168) - (505.168)
Destinacdes:
Dividendos minimos obrigatérios 16d. - - - - - - (243.884) - (243.884) - (243.884)
Dividendos pagos antecipadament 16e. - - - - - - (548.948) - (548.948) - (548.948)
Retencao de lucros 16 d. - - - - - 182.704  (182.704) - - - -
Saldos em 31 de dezembro de 2025 642.267 - 415.793 41.082 _93.860 182.704 - - 1.381.706 280.348 1.662.054
Notas explicativas da acao as demonstracoes fi iras individuais e lidadas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 (Valores expressos em milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional: A Cury Construtora e Incorporadora S.A. (“Companhia”), criada em 15 de junho de 2007, é uma sociedade
andnima de capital aberto com sede social localizada na Rua Funchal, 411 - 13° andar, na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao
Paulo. Em 21 de setembro de 2020, as acdes da Companhia passaram a ser negociadas no segmento especial da B3 S.A. - Brasil
Bolsa Balcao - Novo Mercado - com o cod\go de negociagdo CURY3. A Companhia, suas controladas e coligadas, tem por objeto a
incorporagéo e ializagéo de imobilidrios residenciais, 0 aluguel de imdveis proprios, a prestacao de servi-

no CPC 47 (IFRS 15) - Receita de Contratos com Clientes, o qual estabelece registros contébeis referentes ao reconhecimento de
receita nos contratos de compra e venda de unidade imobilidria ndo concluidas nas companhias abertas brasileiras do setor de
incorporacao imobilidria. A Administracao, em sua apllcagao do CPC 47, contemplou na adogo inicial as orientagdes contidas no
Oficio Circular CVM/SNC/SEP/no 02/2018 (“Oficio CVM”) o qual estabeleceu di para o mensuragao e
divulgacao de certos tipos de transacdes oriundas de contratos de compra e > venda de unidades imobiliarias nao concluidas nas

cos relativos & construcao, supervisao, estudos e projetos, além da a de obras de haria civil. A Companh

abertas brasnelras do setor de incorporacéo imobiliaria. De acordo com os conceitos do CPC 47 e orientacdes do Oficio

tem preponderantemente atuacao na regiao Sudeste do Brasil, especificamente em Sa0 Paulo e Rio de Janeiro. Os p
imobiliarios sao desenvolvidos por meio de suas controladas e coligadas, que sao soci criadas com o p i ifico de
construir e incorporar os projetos imobilidrios (“SPES”). 1.1. Reforma Tributaria sobre consumo (Emenda Constitucional
n°132/2023): Em 20 de dezembro de 2023 foi pmmulgada a Emenda Constitucional n® 132/2023, que instituiu a reforma do sistema
tributério brasileiro incid sobre 0 bel do a substituicao gradual dos trlbutos PIS, COFINS, ICMS, ISS e IPI por
um modelo de Imposto sobre Valor Agregado (* IVA )dual composto pela Contribuicao sobre Bens e Serwgcs (“CBS"), de competén-
cia federal, e pelo Imposto sobre Bens e Servigos (“IBS"), de competéncia estadual e municipal, além do Imposto Seletivo (“IS"). A
implementa;éo ocorrerd de forma faseada entre 2026 e 2033, com inicio de testes em 2026, reducao progressiva dos tributos atuais
entre 2027 e 2032 e plena vigéncia do novo regime a partir de 2033, conforme legislacao complementar. Caracteristicas gerais do
novo modelo: O novo sistema prevé, entre outros aspectos: M tributacao no destino; ® regime nao cumulativo amplo, com credi-
tamento financeiro; ® incidéncia “por fora” do preco; ® uniformizacao de bases de calculo; @ possibilidade de regimes diferen-
ciados ou especificos para determinados setores econdmicos, incluindo o setor imobiliario, ainda pendentes de regulamentacao.
Contexto operacional da Companhia acerca da Reforma Tributaria: A Companhia atua na incorporacao, desenvolvimento, cons-
trucdo e comercializacdo de empreendimentos imobiliarios, estruturando seus projetos, majoritariamente, por meio de Sociedades
de Propdsito Especifico (“SPEs”), com adocdo do Regime Especial de Tributacao (“RET"), nos termos da Lei n° 10.931/2004, bem
como por meio de operacdes de permuta fisica de terrenos e unidades imobilidrias. Atualmente, suas operacdes estdo sujeitas,
principalmente: M ao RET, com tributacao concentrada sobre a receita mensal recebida; M a PIS e COFINS, cumulativos ou néo
cumulativos, conforme o 4regime aplicavel; B ao ISS sobre servicos de construcéo e administracao de obras; M ao ICMS sobre
aquisicdo de insumos e materiais. Potenciais impactos para a Companhia: A Administracao realizou avaliacao preliminar dos
possiveis efeitos da reforma tributdria, que poderao impactar, de forma relevante, as operacdes e demonstracdes financeiras da
Companhia, incluindo: () Regime Especial de Tributagao - RET: A eventual extingdo, substituigao ou adaptagao do RET ao novo
modelo de CBS/IBS podera alterar a sistemética simplificada atualmente aplicavel as SPEs, com impactos na carga tributaria efe-
tiva, no fluxo de caixa dos empr iment a previsibilidade dos resultados por projeto. (ii) Estruturagao por SPEs: Mudancas
nas regras de incidéncia, creditamento e compensagao de CBS/IBS poderao afetar a eficiéncia fiscal da segregacao por empreendi-
mento, exigindo revisao de estruturas societarias, fluxos de faturamento e controles de créditos tributarios por entidade. (iii) Permu-
tas fisicas e aquisicao de terrenos: A definicao da incidéncia de CBS/IBS sobre operacdes de permuta fisica, integralizacdes de
terrenos e entregas futuras de unidades imobiliarias podera alterar o momento de reconhecimento de tributos, custos e créditos, com
potenciais efeitos no custo dos estoques, margens e fluxo de caixa dos projetos. (iv) Receita de contratos com clientes (CPC 47 -
Receita de Contrato com Cliente): Alteracdes na forma de incidéncia dos tributos sobre vendas imobilidrias poderao impactar: ® a
determinac@o do preco de transacao; ® a apresentacao da receita liquida; ® a avaliacéo sobre a Companhia atuar como principal
ou agente quanto aos tributos; ® o reconhecimento de receitas ao longo do tempo ou em determinado momento. (v) Estoques
imobiliarios e custos de construgao (CPC 16 - Estoques): O creditamento financeiro amplo podera gerar recuperacao de tributos
sobre materiais, servicos, subempreitadas e demais custos de obra, modificando o custo de produgéo das unidades e a mensuracao
dos estoques. (vi) Capital de giro e fluxo de caixa: Possiveis descasamentos temporais entre geracéo e utilizacao de créditos tribu-
tarios poderao demandar maior capital de giro durante o periodo de transicao. (vii) Sistemas, controles internos e compliance:
Serdo necessarias adaptacdes em sist fiscais, ERP, p de faturamento, escrituracao digital e controles in-
ternos. Mensuragao contabil: Até a data de emissao destas demonstracdes financeiras, a regulamentacao infraconstitucional
aplicavel ao setor imobilidrio - especialmente quanto a regimes especificos, tratamento das SPEs, permutas e aliquotas efetivas -
ainda nao foi integralmente definida. Dessa forma, nos termos do CPC 23 - Politicas Contébeis, Mudanca de Estimativa e Retificacao
de Erro, a Administracao concluiu que nao é possivel mensurar, com confiabilidade, os impactos quantitativos da reforma tributéria,
razdo pela qual nenhum ajuste contabil foi reconhecido nas presentes demonstragdes financeiras. Os efeitos serdo reconhecidos
prospectivamente quando as regras se tornarem aplicaveis e passwels de mensuragau Monitoramento e plano de adequag@o: A
Administracao instituiu plano estruturado para ac tagao da reforma, contemplando: ® modelagem de
impactos financeiros e tributérios por empreendimento (SPE); ® rewsao  de estruturas contratuals de venda, construcao, permuta e
aquisicdo de terrenos; ® avaliagao da manutencdo ou adaptac@o do RET; e atualizacdo de sistemas e controles fiscais; ® capa-
citacao das equipes lvidas. A istracao da C hia continuara hando a evolugo legislativa e divulgard
tempestivamente quaisquer efeitos relevantes que possam impactar suas demonstracdes financeiras. 2. Elaboracao das demons-
tracdes financeiras e declaracao de conformidade: 2.1. Declaragéo de conformidade: As demonstracdes financeiras consolida-
das foram elaboradas e estao sendo apresentadas de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil e de acordo com as
normas internacionais de relatorio financeiro (/nternational Financial Reporting Standards - IFRS), aplicéveis as entidades de incor-
poracao imobilidria no Brasil, registradas na Comissao de Valores Mobiliarios “CVM”. As demonstracdes financeiras individuais da
controladora foram elaboradas e estao sendo apresentadas de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil, aplicaveis as
entidades de incorporacao imobilidria, registradas na CVM. Os aspectos relacionados a transferéncia de controle na venda de uni-
dades imobilidrias seguem o entendimento da administracdo da Companbhia, alinhado a aquele manifestado pela CVM no Oficio
Circular CVM/SNC/SEP/n.® 02/2018 sobre a aplicacao do Pronunciamento Técnico CPC 47/IFRS 15. As demonstracdes financeiras
individuais da controladora nao estao em conformidade com as normas internacionais de contabilidade por considerarem o resul-
tado de equivaléncia patrimonial em controladas mesmo quando estas estiverem com patriménio liquido negativo. A Administracao
da Companhla declara e confirma que todas as |nf0rmagoes relevantes proprias e constantes nestas demonstragdes financeiras
dac dorae lidadas, estéo sendo evid e cor as informacdes utilizadas pela Administragao
da Companhia na sua gestéo. 2.2. Base de elahnragaa lias demonstracdes financeiras individuais da controladora e consolida-
das: A Administracao efetuou uma avali de da C hia em dar continuidade as suas atividades, nao identificou
problemas, e preparou estas demonstragoes flnancelras considerando o curso normal dos seus negécios. As demonstragoes finan-
ceiras individuais da controladora e consolidadas foram preparadas com base no custo histdrico como base de valor, exceto por
determinados instrumentos financeiros mensurados pelos seus valores justos (vide nota explicativa n° 25c) e alguns ativos e passi-
vos a valor presente. Também sao utilizadas estimativas contabeis e jul. por parte da Administracao da C hia e 0s
aspectos relacionados a transferéncia de controle na venda de unidades imobilidrias seguem o entendimento da Administracao da
C aquele ifesto feito pela CVM no Oficio Circular/CVM/SNC/SEP no 02/18 sobre a aplicagéo do Pronuncia-
mento Técnico NBC TG 47 (IFRS 15). A Companhia di Seus empr a partir de estruturas societarias de Socieda-
des de Propésito Especifico (SPE), com a segregacao dos ativos relativos a esses empreendimentos por meio dessas estruturas. 2.3.
Base de consolidagéo e investimentos em controladas: As demonstracdes financeiras consolidadas e os principios de consolida-
¢ao, compreendem as demonstracdes financeiras da Companhia e de suas controladas, que estao mencionadas na nota explicativa
n°9. A Companhia controla uma entidade quando esta exposta a, ou tem direito sobre, os retornos variéveis advindos de seu envol-

CVM, o recont to de receita de contratos com clientes passou a ter uma nova disciplina normativa, baseada na transferéncia
do controle do bem ou servico prometido, podendo ser em um momento especifico do tempo (at a point in time) ou ao longo do
tempo (over time), conforme a satisfagéo ou néo das denominadas “obrigacdes de performance contratuais”. A apropriagéo da re-
ceita com vendas de unidades imobilidrias nao concluidas é mensurada pelo valor que reflita a contraprestacao a qual se espera ter
direito e est4 baseada em um modelo de cinco etapas: 1) identificagéo do contrato; 2) |dent\flca9ao das obngagoes de desempenho
3) determinagéo do preco da transagao; 4) alocagéo do preco da transagao as obrlgagoes ded e)) da

Demonstracdes dos resultados para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e de 2024
(em milhares de Reais - R$, exceto o lucro por agdo)

Controladora Consolidado
Nota  01/01/2025 01/01/2024  01/01/2025  01/01/2024
explicativa _a 31/12/2025 _a 31/12/2024 _a 31/12/2025 _a 31/12/2024
Receita liquida com imdveis vendidos e servigos
prestados 20 45.029 21.872 5.399.424 3.926.310
Custo dos iméveis vendidos 21 - - (3.248.989)  (2.410.748)
Custo dos servicos prestados 21 (26.586) (29.435) (3.848) (2.622)

Total dos custos
Lucro (prejuizo) bruto
Receitas (despesas) operacionais

(26.586) (29.435) _ (3.252.8317 2.413.370)
8.443 (7.563 2.146.587 .512.940

Despesas comerciais 21 (6.905) (5.718) (494.891) (391.872)
Despesas gerais e administrativas 21 (171.289) (140.310) (239.339) (224.429)
Resultado com equivaléncia patrimonial 9 1.248.205 868.990 7.390 8.539
Outras receitas (despesas) operacionais 23 (7.302) (4.935) (151.687) (85.498)
Total receitas/Despesas operacionais 1.062.709 718.021 878.527) (693.260)
Lucro antes do resultado financeiro 1.081.152 710464 1.268.060 819.680

Resultado financeiro
Despesas financeiras 22 (171.379) (102.856) (217.836) (137.165)
Receitas financeiras 22 65763 42235 170.022 106.081
Total resultado financeiro 11|]5 616) 160 621 (47 814) 31.084, 1
Lucro antes dos impostos
Imposto de renda e contribuicao social

Correntes 17 - - (127.835) (86.551)

Diferidos 17 - - (11.191) (3.233)
Total do imposto de renda e contribuigao social - - 139.026) 89.784)
Lucro liquido do exercicio 975.536 649.843 1.081.220 698.812
Atribuivel aos:

Acionistas controladores 975.536 649.843 975.536 649.843
Acionistas nao controladores - - 105.684 48.969
Lucro por agao (basico e diluido) 16 1. 3,3307 2,2411 3,3307 2,2417
Demonstracdes dos fluxos de caixa preparado pelo método indireto para os exercicios findos
em 31 de dezembro de 2025 e de 2024 (em milhares de Reais - R§)

Controladora Consolidado

01/01/2025 01/01/2024 01/01/2025 01/01/2024
231/12/2025 2 31/12/2024 a 31/12/2025 a 31/12/2024
Fluxo de caixa das atividades operacionais

receita. Desta forma, as politicas adotadas para a apuracéo e apropriacao do resultado e registro dos valores nas rubricas de recei-
ta de incorporacao imobilia’ria, imdveis a comercializar, clientes por incorporacao de imdveis e adiantamentos recebidos de clientes,
seguiram as politicas e orientacﬁes previstas no CPC 47 e Oficio CVM, conforme acima descritos e detalhados a seguir: a) Apuragén
do resultado de incorporacdo e venda de imdveis: A receita é reconhecida na extensao em que for provavel que beneficios econd-
micos serdo gerados e quando possa ser mensurada de forma conflavel Nas vendas a prazo de umdades concluidas, o resultado &
apropriado no momento em que a venda ¢ efetivada, indep 1t te do prazo de do valor contratual. Os j juros
pré-fixados e as variagdes monetarias de IGPM e INCC sdo apropriados ao resultado na rubrica “receita com imdveis vendidos”,
observando-se o regime de competéncia. Nas vendas de unidades nao concluidas, a Companhia avalia seus contratos de vendas de
unidades imobiliérias, tendo como base as anélises trazidas pela orientacéo técnica Oficio CVM/SNC/SEP/no 02/2018 e pronuncia-
mento técnico CPC 47 - Receita de Contratos com Clientes.

Lucro antes do imposto de renda e da contribuicao social 975.536 649.843  1.220.246 788.596
Ajustes para conciliar o lucro antes do imposto de renda e da contribuicao
social ao caixa liquido gerado pelas atividades operacionais:
Depreciacao e amortizacao (incluindo estande de vendas) 2673 34.878 31.129
Resultado de equivaléncia patrimonial de controladas e coligadas (1.248. 205) (868.990) (7.390) (8.539)
Amortizacao do custo de transacéo 5.0 3.183 5.019 3.183
Encargos financeiros de empréstimos, financiamentos e derivativos 160. 178 92.288 160.178 100.680
Descontos financeiros concedidos - 37.369 31.163
Provisao de garantia de obra - - 30.257 21.863
Provisao de impostos de recolhimentos diferidos - - (11.191) (3.233)
Provisao ou (reversao) para perdas de créditos com liquidago duvidosa - - 80.830 51.943
Provisao ou (reversao) contébil para distratos - - 4.801 (93)
(Ganho) ou perda de capital com alienagéo de ativos - - - 1.348
Ajuste a valor presente - - 28.222 22.239
Provisao para riscos trabalhistas, civeis e tributérios 21.502 6.174 38.969 26.840
Variagao nos ativos e passivos operacionais:
(Aumento) reducéo de contas a receber (29.997) 2179 (879.111)  (403.531)
(Aumento) reducéo de iméveis a comercializar - (630) 681.171 473.606
(Aumento) redugéo de adiantamentos a fornecedores (6.441) 733 (9.056) (3.486)
(Aumento) reducéo de outros créditos 280 5.601 (69.641) (50.337)
Aumento (reducao) de fornecedores 3.385 (1.174) 66.443 15413
Aumento (reducéo) de obrigacdes tributarias 475 95 24.939 3.790
Aumento (reducao) de obrigacdes sociais e trabalhistas 3.285 5.524 7.117 9.858
Aumento (reducao) de adiantamento de clientes - - 148.907 82.348
Aumento (reducéo) de credores por iméveis compromissados (49.956) (7.559)  (587.578)  (515.289)
Aumento (reducao) de provisao riscos trabalhistas, civeis e tributarios (7.736) (2.350) (25.203) (23. 016)
Aumento (reducao) de outras contas a pagar (627) 10.111 8.267 8.394
Transacdes com partes relacionadas 16.136 (18.637) 7918 (6 934)
Dividendos recebidos de empresas controladas 1.042.450 734.210 5.548 4.854
Juros pagos (128.644) (96.622)  (139.608)  (104.065)
Imposto de renda e contribuicao social pagos - (115.255) (79.160)
Fluxo de caixa liquido proveniente das atividades operacionais 151.505 516.552 141.046 479.564
Fluxo de caixa das atividades de investimento
(Acréscimo) ou reducdo de titulos e valores imobiliarios (134.229) (30.951) 5.469 (92 373)
(Acréscimo) ou reducéo de investimentos (49.796)  (246.984) 2.905
(Acréscimo) ou reducéo de propriedades para investimentos - - - 66 OUO
(Acréscimo) ou reducao do imobilizado (875) (530) (34.480) (37.640)
Caixa liguido gerado (aplicado) nas ativi dei (184.900) _ (278.465)  (26.106) _ (61.707)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Pagamento de empréstimos e financiamentos (150.000)  (262.500)  (316.811)  (431. 350)
Ingressos de empréstimos e financiamentos 389.941 665.363 734.368 837.0
Aumento de capital com emissao de novas acdes 574.124 - 574.124 -
Venda (recompra) de acdes em tesouraria 59.292 - 59.292 -
Tr 0es com sdcios nao controladores - - (39.405) (8.391)
Dividendos pagos a acionistas (1.352.338)  (483.537) (1.352.338)  (483.537)
Caixa liquido gerado (aplicado) nas atividades de financiamento 478.981) (80.674) _ (340.770) 86.263)
Aumento (redugao) liguido de caixa e equivalentes de caixa _ 93624 157513 380.170 _  331.594
Caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio 262.176 104.663 975.224 643.630
No fim do exercicio 355.800 262.176  1.355.394 975.224
Aumento (reduc@o) liquido de caixa e equivalentes de caixa 93.624 157.513 380.170 331.594

agdes do valor adicionado para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e de 2024
(em milhares de Reais - R$)

A Receita com o imével vendido “RIV” é reconhecida & medida que ocorre a construcéo e hd a transferéncia dos riscos e b
de forma continua para o promitente comprador do imével, do os critérios do modelo das cinco etapas:

Etapas Critérios did

12 etapa: Identificag@o do contrato Foram identificados os contratos de compra e venda de unidades imobilidrias, como
dentro do escopo da norma, uma vez que:
o Possuem substancia comercial;
o [ provéavel o recebimento da contraprestacao;
o 0s diretos e condicdes de pagamento podem ser identificados;
o Encontram-se assinados pelas partes e estas estao
p idas com as suas obrigacdes.

Entrega da unidade imobiliaria aos promitentes compradores.

Controladora Consolidado
01/01/2025 01/01/2024 01/01/2025 01/01/2024
231/12/2025 2 31/12/2024 a 31/12/2025 a 31/12/2024

Receitas
Vendas de mercadorias, produtos e servicos 51.625 25736 5.578.087  4.019.534
Provisdo para perdas esperadas “PECLD” - - 80.830 51.942
51.625 25.736  5.497.257 3.967.592
Insumos adquiridos de terceiros
Custo de produtos, mercadorias, e servigos vendidos 586) (29.435) (3.252.837) (2.412.876)

131 135 105.220 609.766 470.190;
157.721) _ (134.655) (3.862.603) _(2.883.066)

Materiais, energias, servicos de terceiros e outros

2 ctana: dentlficagzo das obrigages Valor adicionado bruto (106.095)  (108.919) 1634654  1.084.526
32 etapa: Determinagéo do preco Representado pelo valor de venda das unidades imobilidrias, Depreciacdes e amortizacdes (865) @ 673) (34.878)  (31.129)
da transacao explicitamente estabelecido nos contratos. (865) (2.673) (34 878) (31.129)
4 etapa: Alocagdo do prego da transago | Alocacao direta e simples do preco da transagao, uma vez que os contratos acima detalha- | - Valor adicionado liguido produzido pela companhia (106.961)  (111.592)  1.598.776  1.053.397
as obrigacdes de d dos possuem apenas uma obrigacéo de d. penho (a entrega da unidade imobilidria). | Valor recebido em transferéncias
5 etapa: Reconh da receita_| Reconhecida ao longo do tempo (over time) Eesultlalio de equivaléncia patrimonial 1-242%2 82392(% 77-828 Oggg?
Detalhamos a seguir outros aspectos importantes na apuracao do resultado de incorporacao e vendas de imdveis: (i) o custo incor- eceita financeiras . P - * ) “Bon
rido das unidades vendidas, incluindo o custo do terreno, € apropriado integralmente ao resultado no momento em que incorre a z::g: ;‘:i‘i?:li:r?::?ilgitlggol ;egi(:‘t]rl;ihou;m transferéncias }g :-; ggg %; gg i ; ﬂg i éggﬁ
venda; (ii) as receitas de vendas sdo apropriadas ao resultado utilizando 0 método do percentual de conclusao de cada empreendi- Distribuicao do valor adicionado — — i
mento “POC” (Percentage of Compliation), sendo esse percentual mensurado em razéo do custo incorrido em relacao ao custo total Pessoal egencar 05
orgado dos respectivos empreendimentos; (iii) as receitas de vendas apuradas conforme o item (ii), incluindo a atualizacao mone- Salérios - Remgunera 50 direta 25.049 19.424 26.770 20.192
taria, liquida das parcelas ja recebidas, sao contabilizadas em contrapartida ao contas a receber ou adiantamentos de clientes, Salarios - Beneﬁmosg 11272 8392 11309 3345
devido a relacao entre as receitas contabilizadas e os valores recebidos; (iv) as desp iais inerentes a atividade de comer- ¢ 4oc pere 1890 1459 2050 1619
cializagao sdo qualificadas como incorridas & medida que ocorre a veiculagao e aplicacao ou conforme o regime de competéncia; (v) Comissdo sobre vendas L T 158.691 115.935
a provisdo para garantia € constituida para cobrir gastos com reparos em empreendimentos no periodo de garantia, com base no Honordrios da administracdo 4.902 1646 4,902 1.646
histdrico de gastos incorridos. A provisao é constituida em contrapartida do resultado, & medida que os custos de unidades vendidas ¢ 43'”3 33'921 203722 150.131
incorrem. Eventual saldo remanescente nao utilizado da provisao é revertido apds o prazo de garantia oferecida, em geral cinco anos Impostos, taxas e contribuicdes ) )
a partir da entrega do empreendimento; e (vi) os encargos financeiros de contas a pagar por aquisicao de terrenos e os diretamente In': ostos. taxas e contribuwgﬁes - Federais 11.678 8.902 267.425 176.138
associados ao financiamento da construgao, sao capitalizados e registrados aos estoques de iméveis a comercializar, e apropriados Impostosy taxas contribuwgﬁes - Municipais 1,689 883 2577 1441
ao custo incorrido das unidades em construgao até a sua conclusao e observando-se os mesmos critérios de apropriagao do custo postos, ¢ P 13.367 9785 270.002 171.579
deincorporagdo imobiliaria na proporcao das unidades vendidas em construcdo. b) Receita com prestagao de servigos: As receitas  poryneracio de capitais de terceiros : : : :
decorrentes da prestac@o de servicos sdo representadas por atividades de gerenci de obras, inistracao imobilidria e Muguéis ¢ 3611 3.229 4.409 3.725
instalacdes elétricas e hidréulicas, sendo apropriadas ao resultado da Companhia de acordo com sua competéncia. 2.4.2. Estima- Juros 171'380 102'855 180'467 106A001
tivas contabeis: Na preparacao das demonstracGes financeiras, sao adotadas premissas para o reconhecimento das estimativas () ¢ T T 37368 31.163
para registro de certos ativos, passivos e outras operacdes, como vida dtil dos bens do imobilizado, percentual de andamento de 174991 106.084  222.244 140.889
obra, resultado de incorporacao e venda de imdveis e imposto de renda sobre receitas: corrente e diferido, classificacao de curto e agdo de capitais proprios i : i :
longo prazos e provisao para garantia, entre outros. Os resultados a serem apurados quando da concretizacao dos fatos que resul- Dwidendo'!s 792.832 254.338 792.832 254.338
taram no reconhecimento dessas estimativas poderao ser diferentes dos valores reconhecidos nas presentes demonstragdes finan- |,o¢ retidos 182.704 395.505 182.704 395505
ceiras. A Administragdo monitora e revisa, periédica e tempestivamente, essas estimativas e suas premissas. Julgamentos, estima- ;14 do lucro atribuida aos sécios ndo controladores T T 105.684 18969
tivas e premissas contabeis materiais: ® Julgamento: a preparacao das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas T 975536 649.843  1.081.220  698.812
da Companhia requer que a Administracao faca julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os valores apresentados  yajor adicionado total distribuido T 1207.007 799633 1.777.188 _ 1.168.017

de receitas, despesas, ativos e passivos, bem como as divulgacdes de passivos contingentes, na data-base das demonstracdes fi-
nanceiras; @ Custos orcados dos empreendimentos: os custos orcados totais, compostos pelos custos incorridos e custos previs-
tos a incorrer para o encerramento das obras, sdo regularmente revisados, conforme a evolugéo das obras, e os ajustes, com base
nessa revisao, sao refletidos no resultado da Companhia de acordo com o método contébil utilizado; ® Impostos: a Companhia e
suas controladas estdo sujeitas, no curso normal dos negdcios, a investigacdes, auditorias, p judiciais e procedi

administrativos em matérias civel, tributaria, trabalhista e societéria, entre outros. Dependendo do objeto das investigacdes, de
processos judiciais ou de procedimentos administrativos que sejam movidos contra a Companhia e suas controladas, os impostos
poderdo ser adversamente afetados, independentemente do respectivo resultado final; @ Provisao para riscos contingentes: a
Companhia reconhece provisdo para causas civeis, tributarias e trabalhistas. A avaliagdo da probabilidade de perda inclui a ava-
liacao das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e
sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avallagao dos advogados externos. As provisd i tadas para

sao dase
levar em conta alteracGes nas circunstancias, como prazo de prescricao aplicavel, conclusGes de inspegdes fiscais ou exposicdes

vimento com a entidade e tem a habilidade de afetar esses retornos exercendo seu poder sobre a entidade. As d acdes finan-
ceiras de controladas so incluidas nas demonstracdes financeiras consolidadas a partir da data em que a Companhia obtiver o
controle, encerrando-se na data em que o controle deixa de existir. Nas demonstracdes financeiras individuais da controladora, as
informacdes financeiras de controladas sao reconhecidas por meio do método de equivaléncia patrimonial. Nas demonstracdes fi-
nanceiras consolidadas, sao eliminadas as contas correntes, as receitas, despesas, ativos e passivos entre as empresas consolida-
das e os resultados nao realizados, bem como os investimentos, sendo destacada a participacao dos nao controladores. A Compa-
nhia elegeu mensurar qualquer participacao de nao-controladores inicialmente pela participacao proporcional nos ativos liquidos
identificaveis da adquirida na data de aquisi¢do. Mudancas na participacao em uma subsididria que no resultem em perda de
controle sdo contabilizadas como transacdes de patrimdnio liquido. As praticas contabeis séo consistentemente aplicadas em todas
as empresas do grupo econdmico. Para as investidas em que a Companhia nao possui controle, o seu reconhecimento é feito por
meio do método de equivaléncia patrimonial. Quando a entidade perde o controle sobre uma controlada, a Administragao desreco-
nhece os ativos e passivos e qualquer participacao de nao-controladores e outros componentes registrados no patriménio liquido
referentes a essa controlada. Qualquer ganho ou perda originado pela perda de controle € reconhecido no resultado. Se a Companhia
retém qualquer participacao na antiga controlada, essa participacao é mensurada pelo seu valor justo na data em que hé a perda
de controle. A Companhia e suas controladas sao voltadas basicamente para um tnico segmento operacional - incorporacao imobi-
liaria. Todos os relatérios internos fornecidos para os principais tomadores de decisdes operacionais, representados pela Adminis-
tracdo da Companhla 530 voltados para 0 segmento de incorporacao imobilidria. 2.4. Praticas contabeis materiais aplicadas na
elahoragéo das d ragoes fi as da controladora e consolidadas: 2.4.1. Apuracao e apruprlagao do re-
sultado de incorporacao i iaria: A Administracao da C hia aplicou a partir de 1° de janeiro de 2018 os conceitos definid

di is identificadas com base em novos assuntos ou decisoes de tribunais; @ Provisao para perdas esperadas com créditos
de liquidacao duvidosa: A Admlnlstragao realiza andlises periédicas, a fim de identificar se existem evidéncias objetivas que indi-
quem que os beneficios econdmicos assouados a receita apropriada poderdo nao fluir para a entidade. Exemplos: (a) atrasos no
pagamento das parcelas; (b) omicas locais ou naci desfavoréveis; entre outros. Caso existam tais evidéncias,
a respectiva proviso é registrada, sendo que o modelo adotado pela Companhia ¢é a abordagem simplificada; ® Provisao para
distratos: A Admmlstragao realiza analises periddicas, a fim de identificar se existem evidéncias objetivas que indiquem que os
beneficios ecunomlcos assomados a receita apropriada poderao no fluir para a entidade. Exemplos: (i) atrasos no pagamento das
parcelas (ii) icas locais ou ionais desfavoraveis; entre outros. Caso existam tais evidéncias, a respectlva
provisao para distrato € registrada (Nota Explicativa n° 5). 0 montante a ser registrado nestas provisdes considera que o imovel sera
recuperado pela Companhia, e que eventuais montantes poderao ser retidos quando do pagamento das indenizacdes aos respectivos
promitentes compradores, entre outros; @ Provis3o para reducao ao valor recuperavel: A Companhia avalia eventos ou mudan-
cas nas circunstancias econdmicas, operacionais ou tecnoldgicas, que possam indicar deterioragao ou perda do valor recuperavel

quando indicado de outra forma. A Companhla n@o possui transacdes em moeda estrangeiras. 2.4.5. Caixa e equivalentes de caixa:
0Os equival de caixa sao mantidos com a finalidade de atender a compromlssos de caixa de curto prazo e nao para investimen-
to ou outros fins. A Ci mantém financeiras, substanci te, representadas por Certificados de Depésito
Bancario (CDBs) e fundos de investimentos, e considera equivalentes de caixa quando ha conversibilidade imediata em um mon-
tante conhecido de caixa e estd sujeita a um insignificante risco de mudanca de valor. Por conseguinte, um fundo de investimento,
normalmente, qualifica-se como equivalente de caixa quando tem vencimento de curto prazo, trés meses ou menos, a contar da data
da contratacao. 2.4.6. Titulos e valores mobilidrios: Os titulos e valores mobilirios sdo classificados de acordo com as seguintes
categorias: custo amortizado, valor justo por meio do resultado “VIR” e/ou valor justo por meio de resultados abrangentes “VJORA”.
A classificacao depende do propdsito para qual o investimento esta sendo adquirido e a mensuracao nestas demonstracdes finan-
ceiras estao de acordo com as politicas dos instrumentos financeiros da Companhia divulgados na Nota Explicativa n° 25¢. 0 caixa
restrito oriundo dos créditos associativos “valores blogueados”, sao depositados pelo o agente financeiro em contas bancérias de
investimentos e mensurados pelo seu valor justo por meio do resultado “VIR" durante o processo de liberacao, cuja a expectativa de
concluséo sao de 90 dias. 2.4.7. Contas a receber de clientes: Sao apresentadas aos valores presentes e de realizagao. A classifi-
cacao entre o circulante e o ndo circulante é realizada com base na expectativa do fluxo de vencimento dos contratos. As contas a
receber de clientes por incorporacéo de imdveis sao atualizadas conforme cléusulas contratuais, sendo: M Até a entrega das cha-
ves dos iméveis comercializados, pela variagéo do Indice Nacional de Construcao Civil (INCC); ® Apés a entrega das chaves dos
iméveis comercializados, pela variacdo do Indice Geral de Precos de Mercado (IGPM), com juros anual prefixados (tabela “Price”),
quando aplicavel. As perdas esperadas na realizagao de credltos sdo constituidas com base na analise dos riscos de realizagao das
contas a receber, considerando as icdes atuais e as p| sobre condi icas futuras. Estao apresentados em
montante considerado suficiente pela Administracéo, levando em consideracao, substancialmente, as parcelas de alienacdes fidu-
cidrias com garantias em notas promissdrias, bem como atualizacdes monetérias de contas a receber em atraso, uma vez que a
carteira possui, substancialmente, a garantia do proprio imével objeto da venda. 0 ajuste a valor presente € calculado sobre as

dos ativos com vida Gtil definida. Contudo, a incerteza relativa a essas premissas e estimativas podem levar a resultados que re-
queiram um ajuste significativo ao valor contébil do ativo ou passivo afetando em exercicios futuros. 2.4.3. Apresentacao de de-
monstragdes por segmento: A Administracao entende que a divulgac@o de demonstracdes por to ndo é aplicavel as ativi-

néo luidas e contabilizado pelo mesmo critério de apropriacao da receita de venda de imdveis. Os valores sao apura-
dos com base em taxa efetivas de juros. Os itens monetérios integrantes do contas a receber, quando decorrentes de operacdes de
curto prazo, se relevantes, e longo prazo, sujeitas a: (i) juros pré-fixados; (ii) juros notoriamente abaixo do mercado para transacdes

dades da Companhia, pois efetua o monitoramento de suas atividades, a avaliacdo de desempenho e a tomada de decisao, para
alocagao de recursos ao nivel de empreendimento imobilidrio e no ao nivel de t 4. Moeda funcional e de apresenta-
cao das demnnstragoes imancelras As demonstracdes financeiras da controladora e a consohdada foram preparadas em reais
(R$), que é a moeda funcional da C hia e de suas investidas e os valores estao expressos em mllhares de reais - R$, exceto

tes; e (iii) reajustes somente por inflagdo, sem juros sao passiveis destes ajustes. 2.4.8. Imdveis a comercializar: Os
imdveis prontos a comercializar estao demonstrados ao custo de construgao, que nao excede ao seu valor liquido realizével. No caso
de imdveis em construcao, a parcela em estoque representa o custo incorrido das unidades ainda nao comercializadas, composto
por custos dos materiais e dos terrenos utilizados para a construcao, das casas, apartamentos ou dos conjuntos comerciais. Nessa
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A nova norma introduz trés categorias definidas para receitas e despesas - operacio-

rubrica também séo considerados os encargos financeiros e os gastos com novos projetos. A Companhia adquire os terrenos para IFRS 18 01/01/2027, Patrimdnio  Lucro/Prejuizo Resultado com
futuras incorporacdes, com condigdes de pagamento em moeda corrente, por meio da participago na receita do empreendimento ou | (CPC 51): Apresentagéo  nais, de investimento e de financiamento - para melhorar a estrutura da demonstra-|  aplicacao fontmldadura Il]’agiznsigagnﬁesm . Z&izgsuidg 1 I]doz/EZxﬁeml;Cizo/M Dlnx;azs;imegtoﬂu Egg};glérbciam
por meio de permuta fisica, com o compromisso de entrega de unidades imobilidrias do emp a ser d lvido nos e divulgacdo das | cdo de resultados e exige que todas as entidades fornegam novos subtotais definidos, |  retrospectiva nvestidas e ez e e e e e e e ez
respectivos terrenos ou em outros empreendimentos. A classificagdo entre circulante e ndo circulante € realizada com base na ex- Demonstgragﬁes Fnclumdo 0 lucro operacional. A estrutura melhorada egos novos subtotais darao aos CCISAO7 Incorporadora Ltda.  50,00% 50,00% 508 513 (6) (33 254 257 @) (16)
pectativa de lancamento dos empreendimentos imobiliarios. A Companhia e suas investidas revisam anualmente o valor contabil Financeiras investidores um ponto de partida consistente para anallsar 0 desempenho das com- CCISAO8 Consul. Imobil. Ltda.  99,99% 99,99% 5173 2680 2.557 1.090 5173 ~ 2680  2.557 1.090
dos imdveis a comercializar e terrenos para futuras incorporagdes, com o objetivo de avaliar eventos ou mudancas nas circunstan- panhias. A IFRS 18 também exige que as licacdes sobre CCISA08 Consul. Imobil. Ltda. ~ 99,99% 99,99% (3.083) 171 (1.939) (1.082) (3.083) 171 (1.939) (1.082)
cias econdmicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam indicar que seu valor realizavel liquido seja menor que o valor contabil as medidas ificas que estao relaci com a demonstracao dos resultados, CCISA09 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 115 274 (229)  (461) 115 274 (229)  (461)
registrado. O critério dessa avaliagao leva em consideracao a expectativa de langamento dos empreendimentos imobilidrios, o fluxo referidas como medidas de desempenho definidas pela Administrago. Os novos re- CCISALO Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 493 822 (374) (1.084) 493 822 (374) (1.084)
de caixa projetado descontado e o valor de mercado dos iméveis. 2.4.9. Gastos com de vendas de unidades imobiliarias: quisitos irao melhorar a disciplina e a transparéncia das medidas de desempenho de- CCISALL Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  1.911  1.932 (33)  (615) 1.911 1.932 (33)  (615)
As despesas com vendas incluem os gastos com comissdes por comercializacdes de unidades imobiliarias relacionados aos empre- finidas pela Administracao e provavelmente torna-las sujeitas a auditoria. A IFRS 18 CCISA12 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  1.156 1.484  (329) (1.174) 1.156 1.484 (329) (1.174)
endimentos, sendo apropriados ao resultado da companhia de acordo com os mesmos critérios adotados para o reconhecimento das (CPC 51) substituiré a IAS 1 (CPC 26): Apresentacéo das Demonstracdes Financeiras. CCISA13 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 806 886 (79)  (78) 806 886 (79) (74)
receitas com o imdvel vendido (vide nota explicativa n° 2.4.1.a), ou seja, a medida que ocorre a construgao e hd a transferéncia dos [ IFRS 19 - Subsidiarias | Esta nova norma e alteragoes permitem que certas subsidiarias elegiveis de entida-| 01/01/2027,0 | CCISAL4 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 1566 1777 (211) (244) 1566 1777 (211)  (244)
riscos e beneficios de forma continua para o promitente comprador do imavel. 2.4.10. Investimentos: Os investimentos em empresas | sem Obrigacao Publica | des controladoras que reportam sob normas contabeis internacionais (/FRS Accoun-| IFRS 19 ¢ uma CCISA15 Instaladora Ltda. 100,00:6 IOU,OOZA 3366 3371 (5 4 3366 3371 (5) 4
controladas e coligadas sdo avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial, apurado de acordo com percentual de participagao de Prestagdo de | ting Standards) apliquem requisitos de divulgagao reduzidos, de forma a equilibrar| norma voluntaria | CCISAL6 Incorporadora Ltda. - 100,00% 100,00% 1597 1651 ~ (173) ~ (94) 1597 1651  (173)  (94)
da companhia controladora. De acordo com o método de equivaléncia patrimonial, esses investimentos s& reconhecidos inicialmen- | Contas: Divulgagdes e |as necessidades de informacao dos usudrios das demonstragoes financeiras das| para subsididrias | CCISAL7 Incorporadora Ltda. 100,0004 IOU,OOQA 1877 2251  (374) (893) 1877 2251  (374) (893)
te no balanco patrimonial ao custo e posteriormente ajustado para reconhecer a participacao da Companhia no resultado e em ou- alteragoes idiarias elegiveis com a de custos para os preparadores. elegiveis. CCISALS Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 15 15 - - 15 15 -
tros resultados abrangentes. Quando a participagao da Companhia nas perdas de uma investida ultrapassa a participacéo da en- Administragao da C hia espera o i na estrutura de apresentagao da Demonstragao de Resultado, or- CCISALY Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% (7) (7 - - (7) (7) - -
tidade (que inclui quaisquer participagdes de longo prazo que, em sua esséncia, formam parte do investimento liquido), a Compa- ia IFRS 18 (CPC 51 iamd CCISA20 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 18871 15264 10006 (3.060) 18871 15264 10.006 (3.060)
- o ginados pela aplicacéo da IFR (CPC 51) e esta as a este normativo em suas demonstracoes  ¢gSa21 Incorporadora Ltd 10000% 100.00% 2.158 2.210 (53)  (644) 2158 2210 (53)  (644)
nhia deixa de reconhecer sua participagao em perdas adicionais. As perdas adicionais sa reconhecidas somente na medida em que  financeiras no decorrer exercicio de 2026 para a correta implementacao. Em relag@o aos demais normativos em discussao no [ASB corporacora tca. "00% 100000% 4. : : :
incorrer em obrigagdes legais ou presumidas ou assumiu obrigaces em nome a investida. Na aquisigao do investimento, qualquer o ‘com data de vigénia estabelecida em exercicio futuro, a C osta as discussoes e até o o CCISA22 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  4.310  4.042 268 330 4310 4.042 268 330
valor pago que ultrapasse a participagéo da Companhia no valor justo liquido dos ativos e passivos identificaveis da investida é ideifcou a possibiidade de ocorténcia de impactos significatvs. i Nurmas IFRS §1 & 52 (CBPS 01 & 02): Requisitos gerais CCISAZ3 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 704 886  (182) (452 704 886 (182) (452
reconhecido como agio, que ¢ incluido no valor contabil do investimento. Quando uma entidade da Companhia realiza uma transa-  yar g A0 de informagbes financeiras relacionatas 3 sustentahiitade e ao cima: Adicionaimente, em 31 de marco de CCISA24 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% ~ 1.658 ~2.014  (35%6) (718) ~ 1658 2014  (3%)  (718)
¢do com outra entidade do mesmo Grupo, os lucros e prejuizos resultantes da transacao sao idos nas d agdes finan- 995 CVM publicou a Resolugdo n° 227, que determina que as companhias abertas passem a elaborar e divulgar, de forma CCISA25 Incorporadora Ltda. 100,00!; IOO,OODA 1208 2471 (1.694) (2.290) 1208 2471 (1.694) (2.290)
ceiras lidadas da C hia somente na 4o das partici que ndo sejam relacionadas a Companhia. 2. 4 1. Imo- separada, um relatdrio de informagdes financeiras relacionadas a sustentabilidade para os exercicios iniciados em ou ap6s 1° de CCISAZ6 Incorporadora Lida. - 100,00% 100,00% 785 867 (83)  (80) 78 81 83 80
bilizado: £ avaliado a0 custo de liquido das depreciages registradas pelo método linear, considerando as respectivas janeiro de 2026. Esse relatério devera observar os padrdes internacionais estabelecidos nas normas IFRS S1 e IFRS S2, emitidas GCISAZ7 Incorporadora Lida. 100,00% 100,00% ~ 2.892 ~ 2.605 21 2oy 282 2605 21 320
taxas. Sao incluidos o5 gastos com a consfrugao do estande de vendas, quando a vida il estimada é superior a 12 meses, e sao pelo International Sustainability Standards Board (ISSB). Essas normas foram traduzidas e emitidas no Brasil pelo Comité Brasileiro CCISAZ8 Incorporadora Lida. - 100,00% 100,00% ~14.111 11308 = 1.934 4038 14111 11308 ~ 1.934  4.038
; ida (it Taafiva 0 ; ida titil do imohili 4 CCISA29 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 30.217 30.334 39.360 8.451 30.217 30.334 39.360 8451
depreciados de acordo com a sua vida util (conforme Nota Explicativa n° 10). O valor residual, a vida util do imobilizado e 0 método ¢ p, tos de Sustentabilidade (CBPS), sob os Pronunciamentos CBPS 01 e CBPS 02. A Companhia no realizou a adogdo  ¢oisA30 | dora Ltd 100.00% 100.00% 18 760 308 mi 18 760 208 m
de depreciagdo sao revistos no encerramento de cada exercicio e ajustados quando aplicavel. Um imobilizado € baixado quando yq1ynt4ria para 2025, mas esta avaliando os impactos das normas em conjunto com consultaria especializada em temas climéticos CCISA3L lncorporadora L}da. 50'00; 50’00; 5(971) 5.501 ¢ 473 1(202) 2(9&% 2751 ¢ 235: (601)
vendido, ou, quando nenhum beneficio econdmico for esperado. 0 eventual resultado da baixa ¢ incluido no resultado do exercicio. ¢ ressalta que os impactos quantitativos e definitivos da adogao ainda ndo podem ser mensurados com razoavel seguranca e conti- - (GISA3 lncorporadora Ltda. 100Y00°/° 100'000/" o5 1370 51 ( -395) o 110 1 (395)
2.4.12. Intangivel: Ativos intangiveis adquiridos separadamente szo mensurados no reconhecimento inicial a0 custo de aquisica0 pyar avaliando os efeitos das normas ao longo de 2026, incluindo possiveis impactos retrospectivos, requerimentos adicionais de COIRA33 lncorporadora Ltda' 100'000; 100'000/" 507 8363 44338 :5093 B0 8363 4439 ?509;
e, posteriormente, deduzidos da amortizacao acumulada e perdas do valor recuperavel (“impaiment”), quando aplicavel. Atualmen- giyylgacdo e ajustes nos controles internos e processos operacionais. 3. Caixa e equivalentes de caixa: oA lncorporadora Ltda' 100100"/0 100'000/" 7083 15971 13924 583 17083 15971 13724 5838
te, os intangiveis da Companhia sao softwares. 2.4.13. Impostos: Imposto de renda e contribuigdo social - correntes: As aliquo- Controladora Consolidado COIRA3S lncorporadora Ltda' 100100"/0 100'000/" 10881 293 G713 (@) 10881 B w02
tas de imposto de renda e contribuicao social sao representadas por 15% (acrescida de adicional de 10% sobre lucros anuais su- 3022025 311772078 322025 ST CORAIE Iorboradora [tde. 10000% 10000% 1472 72 13 @ 1472 » W o
periores a R$240, quando aplicavel) e 9%, respectivamente. As bases sao apuradas de acordo com os critérios estabelecidos pela  (aiya N - 203 293 GCISA37 lgcop)oiado[a Ltda. 100*000/" 100'000/" 519%5 32402 57.172 19275 51925 32407 57.172 19275
legislagao fiscal. Conforme facultado pela Iegls\agao ha algumas empresas investidas, que adotam o regime de tributag@o do lucro  Gonta corrente bancéria 270 99 9.283 5740 COISA38 Inggrpgrgdgrg Ltd:. 100*000/" 100'000/" 1'591 2-697 1 '107) (126) 1'591 2.697 1 '107) (126)
presumido, no qual a base de calculo do Imposto de Renda Pessoa Juridica - IRPJ ¢ calculada & razao de 8% ¢ a da Contribuicdo  Aplicacges financeiras 355.530 262.077 1,345.818 969.191 (CISA39 Incorporadora Ltda. 100'000/" 100'00; 885 859 (26) 3) 885 ‘859 (26) @)
Social sobre o Lucro Liquido - CSLL a razéo de 12% sobre as receitas brutas, e de 100% para as receitas financeiras. Regime espe- 355800 262.176 _ 1.355394 975224 ((jsad0 Incorporadora Ltda. 100’000/" 100'00; 22261 2687  (301) () 22261 2687 301) )
cial de tributagao “RET”: Alguns ativos relativos aos empreendimentos da Companhia estéo inseridos em estruturas de segregacao A apllcagoes fmance”as referem-se, substancialmente, a Certificados de Depasito Bancario - COBs e cotas de fundos de renda fixa, (C|SA41 Incorporadora Ltda. 100’00; 100'000/" 1337 103 - 1 1337 103 1
patrimonial da incorporagao “Patrimdnio de Afetacao”, como facultado pela Lei n° 10.931/04 e a tributacao das receitas recebidas ¢om de média equivalente de 14,42% ao ano em 2025 (10,92% no ano de 2024), com liquidez imediata e vencimento em  ¢¢|SA42 Incorgoradora Ltda. 100'000/: 100'0002 336 463 (127)  (369) 336 163 (127) (369)
oriundas desses ativos segregados, estdo submetidas ao Regime Especial de Tributacdo “RET”. O RET, incentivo fiscal de carater  ate 90 dias, compromissados com direito de recompra. GOISA3 Incormoradors [1da. 100007 TR R TR Y v Nt SRR P Y v B
opcional e irretratavel, é o regime tributario pelo qual as incorporadoras imobiliarias a ele submetidas ficam sujeitas, no que tange 4, Titulos e valores mobiliarios CCISA44 Incorporadora ltda  10000% 10000% 8 317 (558  (2) g 317 558 (@
a incorporagao afetada, a tributagao de sua receita recebida mensal, mediante aplicacéo de uma aliquota equivalente a 1% (um Controladora Consolidado CCISA45 Incorporadora Ltda  100.00% 100.00% 955 1711 ©® (276) 955 1711 ©® (276)
por cento) para os projetos de incorporacao de imoveis residenciais de interesse social (Minha Gasa, Minha Vida), e 4% (quatro por 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024  (CISA46 Incorporadora Ltda. 100.00% 10000% 2.197 2.198 () (@9 2197 2198 (1) (99
cento) para os demais empreendi que to unifi de IRPJ-1,26%, CSLL- 0,66%, PIS/PASEP-0,37%  Certificados de depésitos bancérios (i) 228.442 94.213 242.346 111.188  CCISA47 Incorporadora Ltda.  100.00% 10000% T2 209 (293) - ) 209 (293) -
e COFINS-1,71%. PIS e COFINS incidentes sobre recenas financeiras - decreto no 8.426: 0 Decreto no 8. 426 de 1o de abril de  Valores blogueados (ii) - - 193.197 329.824 . e 00
; q CCISA48 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 94.457 24941 86.193 75921 94457 24941 86.193 75.921
2015, restabeleceu as aliquotas da contribuicao para o PIS e a COFINS incidentes sobre receitas financeiras auferidas pelas pesso-  Circulante 228.442 94.213 435.543 441.012  (cisad49 Incorporadora Ltda.  100.00% 100.00% 24215 1654 13.614 7 24215 1650 13614 0
as jurl’dicas sujeitas ao regime de apuracao nao cumulativa das referidas contribuicdes. Este Decreto entrou em vigor na data de (i) Referem-se, substancialmente, a Certificados de Depdsito Bancario - CDBs, com rentabilidade média equivalente de 14,42% a0 ((jsA50 Incorporadora ltda. 100000% 100.00% 2128 2421 (293) (115) 2128  2.421 (293)  (115)
sua publicagdo, produzindo efeitos a partir de 1° de julo de 2015. Consequentemente, a Companhia e suas controladas passaram - ano em 2025 (10,92% no ano de 2024), liquidez nao imediata com caréncia minima de 90 dias  expectativa de liquidagao em um  GCISA5 Incorporadora Ltda, 10000% 10000% 2125 2345 (219 (193) 2125 2345 (219 (793)
a tributar as receitas financeiras. Imposto de renda e contribuigao social - diferidos: Sao reglstrados os efeitos do imposto de  periodo de 12 meses; (ii) Referem-se a saldos bancarios depositados em conta de investimentos pela Caixa Economica Federal - CCISAB? Incorporadora Ltda. 100'00; 100'000/" 510 9% 3) C 510 9% 3) ”
renda e da contribuicdo social, considerando as diferencas temporarias de reconf de receitas e d para fins conta-  CEF, com blogueio de utilizago por parte da Companhia. A liberagao ¢ efetuada concomitantemente com a regularizaao e liberagéo  ¢cjsa5s mCD,pmdora Ltda. 100'005 100’000/“ 1255 2166 (1) (31) 1255 2166  (911) (231)
beis e tributérios (vide nota explicativa n° 17). 0 imposto de renda diferido é gerado por diferencas temporérias da data do balango  dos contratos de compra e venda de unidades imobiliarias repassadas para a instituicao financeira. COISABS Incorporadora Ltda. 100'000/" 100'00; '971 1'438 467) 622 '971 1'438 67) 622
entre as bases fiscais de ativos e passwos e seus valores contdbeis. 2.4.14. Beneficios a empregados: Os salarios e beneficios 5. Contas a receber CCISAS6 Incorporadora Ltda. 100'007" 100’00(; 1 . 2 : N 1 - 2 ’ -
dos e administradores da Sociedade incluem as remuneragdes fixas (salrios, INSS, FGTS, férias, 13° salério, Controladora Consolidado COISAS7 Incorporadora Lide.  10000% 100,00% 85,582 113528 34809 45889 85582 113528 34809 45.889
entre outros) Esses beneflcms sao registrados no resultado do exercicio, a medida que sao incorridos. 2.4. 15 crednres por iméveis 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024 CCISA5S | p dora Ltd : 100'000/“ 100’00; '778 '777 : : '778 '777 h .
compromissados e adiantamentos de clientes: Nas operacdes de aqumgoes de imdveis, os compromissos podem ser assumidos  Unidades concluidas - - 258.102 242.929 CCISA9 lncorporadora Ltda' 100'00; 100’00(; 1548  2.009 (4605 (3285 1.548 2.009 (460) (3283
para pagamento em espécie, classificados como contas a pagar por aquisicao de terrenos, ou, com a entrega de futuras unidades  Unidades em construgao - - 2.130.268 1.351.809  (rionsn lncorporadora Ltda. 100'00°/° 100,000/0 42935 (393) (474) 542 935 (393) (478
imobiliarias, cl como adi tos de clientes - permuta. Os valores sao reconhecidos conforme clausulas contratuais, ~Titulos a receber (i) 68.663 45.021 68.663 45.021 CCISAGL lncorporadora Ltda' 100'000/" 100'00; 2653 7.119  (466) (980)  2.653 7119 (466 980
considerando o valor justo do terreno adquirido e, nos casos de entrega de futuras unidades imobiliarias, pela determinagéo do Duplicatas a receber (ii) 21.951 15.602 - = CCISAG? lnccrporadora Ltda' 100'007“ 100’000; 4'539 5'393 13.665) (8.521 4'539 s '393) (13.665) (8(521;
produto a ser desenvolvido no terreno. O registro da operagao de permuta é efetuado somente quando da definico do projeto a ser Total dos Recehiveis 90.620 60.623 2.451.033 1639759 Cz20s lncorpuradora Ltda' 10000% 100002 1300 ( 5 317) ( '216) '168) IR Y LR e
viabilizado e os valores sao demonstrados ao seu valor justo de realizacao. O reconhecimento da receita ao resultado é realizado na  (-) Provis@o para perdas esperadas (iii) - - (188.499) (132.137) COISAG ncorporadora Ltda. 1 0'00; 100*00; 1.89 '202 ( 29) ( 03) 1'89 '202 ( 29) ( 03)
rubrica de “receita com iméveis vendidos” pelos mesmos critérios da Nota Explicativa no 2.4.1.a. 2.4.16. Outros ativos e passivos  (-) Provisao para distratos (iv) - - (51.812) (39.828) CC:Sﬁﬁg :ncorporagora I[tga. 180'007“ 100'000; : 1; 7. 18 15 (503) . 1; 7. s 15 (503)
circulantes e ndo circulantes: Os ativos so reconhecidos no balango patrimonial quando os recursos advém de eventos passados, ~ (-) Ajuste a valor presente - - (58.779) (30.557) ncorporadora Ltda. 070 OOV (1) : (1) :
e que a entidade tenha controle e se tem certeza absoluta de que seus beneficios econémicos futuros serdo gerados em favor da  Total das Provisdes - - (299.090) (202.522) CCISAB6 Incorporadora Ltda. 1[]0,000/0 100»000/° 106.430 142.640 122.983 83.238 106.430 142.640 122.983 83.238
Companhia e seu custo ou valor puder ser mensurado com seguranga. Os passivos sdo reconhecidos no balango patrimonial quando  Total do Contas a Receber 90.620 60.623 2.157.943 1.437.237 CCISA67 Incorporadora Ltda. 100,00: 100,000/° 76.628 83642 5471 8712 76628 83642 5471 8712
a Companhia possui uma obrigagdo legal ou constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso  Circulante 39.488 75.073 786.215 345,783  CCISAG8 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  2.202  2.685  (483) (%61) 2202 2.685  (483)  (961)
econdmico seja requerido para liquida-lo. Sao acrescidos, quando aplicével, dos correspondentes encargos e variagoes monetérias.  Nao circulante 51.132 35.550 1.871.728 1.091.454 CCISA69 Incorporadora Ltda. 10”»000/’ 100,000/° 6.593 11.692 (18.918) 26.054 ~ 6.593 11692 (18.918) 26.054
0s ativos e passivos sao classificados como circulantes quando sua realizagao ou liquidagao for provavel que ocorra nos proximos (i) Titulos a receber por conta de venda de cotas de participagao em Sociedades de Propdsitos Especificos “SPEs” para parceiro de  CCISA70 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% ~ 1.233 1758  (524)  (675) 1233 1758  (524)  (679)
12 meses. Caso contrario, sao demonstrados como nao circulantes. 2.4.17. Ativos e passivos contingentes e obrigagdes legais: negdcios, pamCIpantes em projetos imobilidrios desenvolwdos em conjunto; (i) Referem-se a servigos prestados de Administragao, CCISA71 Incorporadora Ltda. - 100,00% 10000% 1139 3669 (31) (708) 1139 3669 (1)  (708)
Ativos contingentes sao reconhecidos quando alguns ou todos os beneficios economicos requeridos para a liquidagao de uma provi- para d troladas do grupo (“SPES”); (iii) Refere-se a provisdo contébil para perda CCISA72 Incorporadora Ltda. 100'0%’ 100'000/° 3516 336 (20) (1484)  3.516 336 (20) (1484)
sd0 sao esperados que sejam recuperados de um terceiro, um ativo é reconhecido se, e somente se, o reembolso for virtualmente ~esperada de cred|tos com liquidagzo duvidosa * PECLD realizado de acordo com o CPC 48 (IFRS 9);  (v) Refere-se a provisao conta- ~ CCISA73 Incorporadora Lida. 100,00% 100,00% 19.817 48.884 41704 26252 19.817 48884 41704 26.252
certo e o valor puder ser mensurado de forma confidvel. Os passivos contingentes e/ou provisdes sdo reconhecidas para obrigagdes  bil para distratos de contratos de vendas de unidades |mob|||_ar|asv apurados em linha com o Oficio CVM 02/2018, que considera ajus- CCISA74 Incorporadora Ltda. 100,000A, 100v000/° 4100 4.957 (57) (4.631) 4100  4.957 (57) (4.631)
presentes (legal ou presumida) resultantes de eventos passados, em que seja possivel estimar os valores de forma confiével e cuja tamentos preditivos ao reconhecimento da receita quando da identificaéo de incertezas na realizagao dos créditos e cumprimentodas ~ CCISAS Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 3112 7.024 356 (2.895)  3.112  7.024 356 (2.895)
liquidagao seja provavel. O valor reconhecido como provisdo é a melhor estimativa das consideracdes requeridas para liquidar a ~ clausulas contratuais. Em funco do aumento das vendas financiadas diretamente pela Companhia, bem como o aumento do prazo de CCISA76 Incorporadora Ltda. 100,00°A> 100,0006 1482 2202  (720) (608) 1482 2202 (720)  (608)
obrigagao no fim de cada exercicio, considerando-se os riscos e as incertezas relativos a obrigagao. Quando a provisao ¢ mensurada  repasse ao agente financeiro (CEF), a Administracdo aplicou a sua politica de efetivagao dos distratos e efetuou a proviséo contabil - CCISA77 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 4448 28768 16748 58045 4448 28768 16.748 58.045
com base nos fluxos de caixa estimados para liquidar a obrigagao, seu valor contabil corresponde ao valor presente desses fluxos de Ppara distratos de parte de seus clientes. Os valores relativos ao contas a receber de im6veis estao atualizados conforme clausulas ~ CCISA78 Incorporadora Ltda. - 100,00% 100,00% 5655  5.888  (234) (500) 5655 5888  (234)  (500)
caixa (em que o efeito do valor temporal do dinheiro ¢ relevante). M Contratos onerosos: Obrigacdes presentes resultantes de contratuais: (a) até a entrega das chaves dos imdveis comercializados, pela variacao do Indice Nacional de Construcao Civil - INCC;  CCISA79 Incorporadora Ltda. 100,0006 100,0006 3.227 5373 (992) (8.496)  3.227 5373 (992) (8.496)
contratos onerosos sao reconhecidas e mensuradas como provises. Um contrato oneroso existe quando os custos inevitéveis para e (b) apds a entrega das chaves dos iméveis comercializados, pela variagdo do Indice Geral de Pregos de Mercado - IGP-M, com juros  CCISA80 Incorporadora Ltda. 50,0004 50,0006 24266 52.396 27.903 32.617 12.133 26.198 13.951 16.309
satisfazer as obrigagdes do contrato excedem os beneficios econdmicos que se esperam que sejam recebidos ao longo do mesmo de 12% a0 ano (amortizados pelo sistema de prestacdes conste}ntesJ Tabela “Price”). 0 ajuste a valor presente é calculado sobre os  CCISA81 Incorporadora Ltda. 100,00°A 100,0004 5.088 326 (412) (1) 5.088 326 (412) (1)
contrato. @ Obrigagdes legais: Obrigacdes legais com expectatlva de perda provavel por par’(e da adm|n|stragao sao registradas ~ saldos de contas a receber de unidades nao luidas, ct 0 prazo estimado até a entrega das chaves, utilizando a taxa  CCISA82 Incorporadora Ltda. 100,000/0 1[)[),000/0 28.827 3228 6.648 (798) 28.827 3.228 6.648  (798)
como circulante ou ndo circulante conforme expectahva do d bol da avallagao sobre as pos-  Média de captacao liquida das dividas corporativas/capital de giro, sem inflago (“taxa média liquida”). A taxa média liquida anual - CCISA83 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  5.557 14.715 (8 158) (25.955) 5557 14.715 (8.158) (25.955)
sibilidades de éxito de processos (Nota Explicativa n° 19). 2.4.18. Avaliagao do valor recuperavel de ativos “impairment test: A Utilizada para o exercicio ¢ de 4,87% (4,19% em 2024). (iii) Provisao para perdas esperadas de créditos com liquidagao duvidosa: = CCISA84 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 16155  9.111 785 (1.111) 16.155  9.111  20.785 (1.111)
Administracao revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos ou mudancas nas circunstan- A movimentagao da provisao para perdas esperadas de crédito com liquidagao duvidosa, estd apresentada abaixo: CCISA85 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 12.071 10.551 (1.387) 21.595 12.071 10.551 (1 387) 21.595
cias econdmicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam indicar deterioragdo ou perda de seu valor recupervel. Quando essas L Consolidado CCISA86 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 14.262 5357 20.769 ~ (484) 14.262 5357  20.769  (434)
evidéncias sao identificadas e o valor contabil liquido excede o valor recuperével, é constituida provisao para deterioracdo (“impair- Descri¢ao 31/12/2025 31/12/2024  CCISA87 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  1.117 5959 (2.342) 3.822 1117 5959 (2 342) 3822
ment’) ajustando o valor contabil liquido ao valor recuperavel. 2.4.19. Ajustes a valor presente de ativos e passivos: Os ativos e Saldo inicial N (132.137) (92.499)  CCISAB8 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  3.211 5750  4.905 26.153 ~ 3211 5750  4.905 26.153
passivos monetarios o ajustados ao seu valor presente, levando-se em considerago os fluxos de caixa contratuais, a taxa de juros  (+) adigdes no periodo (exercicio) (92.417) (59.036)  CCISA89 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  3.043 12.616 (4.248) (8.217)  3.043 12.616 (4.248) (8.217)
explicita e, em certos casos, implicita dos respectivos ativos e passivos e as taxas praticadas no mercado para transacoes seme- (-) reversoes no periodo (exercicio) 11.587 7.093  CCISA90 Incorporadora Ltda. ~ 60,00% 60,00% 85.804 64322 21.482 18.293 51.482 38593 12.889 10.976
Ihantes. Subsequentemente, sdo apropriados ao resultado por meio da utilizagdo do método da taxa efetiva de juros em relagdo aos () aixas de créditos por perdas efetivas 24.468 12.305 CCISA91 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 811 841  (842) (1) 811 841 (842) (1)
fluxos de caixa contratuais. 2.4.20. Resultados hasico e diluido por agao: 0 calculo basico do resultado por ago ¢ feito por meio ~ Saldo final - ! ) 188.499 132.137) * GCISA92 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  9.669 2.827 12177 (275)  9.669  2.827 12.177  (275)
da divisdo do lucro liquido do exercicio, atribuido aos detentores de ages ordinarias da Companhia, pela quantidade média ponde- (V) Proviséo contabil para distratos de contratos de vendas de unidades imobiliarias: A provisdo contabil para distrato (receita) = CCISA93 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 1923 7.127 (5203) 3.143 1923 7127 (5.203) 3.143
rada de acges ordinarias disponiveis durante o exercicio. O resultado diluido por acao é calculado por meio da diviso do lucro liqui- €Sté sendo apurado em linha com o Oficio CVM 02/2018, que considera ajustamentos preditivos ao reconhecimento da receita CCISA94 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 21.386 28.692 50.515 (258) 21386 28.692 50.515  (258)
do atribuido aos detentores de aces ordindrias da Companhia, pela quantidade média ponderada de aces ordinarias disponiveis duando da identificacao de incertezas na realizagao dos créditos e cumprimento das clausulas contratuais: CCISA95 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 15.116 26.874 26571 17.861 15116 26.874 26571 17.861
durante o periodo, mais a quantidade média ponderada de acdes ordinarias que seriam emitidas na conversao de todas as acdes - Consolidado CCISA96 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  9.170 1.080  1.829 (3 9.170 1.080 1.829 (3)
ordinarias potenciais diluidas em agdes ordinérias. 2.4.21. Dividendos: A proposta de distribuicao de dividendos 6 efetuada pela  DeScricao 31/12/2025 31/12/2024  ¢CiSA97 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  3.929 9.018 (6.213) 134 3929 9018 (6.213) 134
Administracéo da C hia, e a parcela equivalente ao dividendo minimo obrigatério, esta sendo registrado como passivo circu-  Saldo inicial ) - (39.828) (A1.942) * ¢CISA98 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  1.661 15440 (4.778) 1438 1661 15440 (4.778) 1438
lante, na rubrica contabil “Dividendos a pagar”, por e tratar de uma obrigagao legal prevista na lei 6.404/76 (Lei das S/As) € no (+) adigdes no periodo (exercicio) (39.046) (49.045)  0(ISA99 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 22799 14.838  (504) (179) 22799 14.838  (504) (179)
estatuto social da C: . Instr os: Os ativos e passivos financeiros s reconhecidos quando uma (-) reversdes no periodo (exercicio) 21.062 51159 (0iSAT00 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 41.216 61614 15858 23.026 41216 61.614 15858 23.026
entidade for parte das d|sp05|§oes Ccontratuais do instrumento. Os ativos e passivos financeiros so inicialmente mensurados pelo Saldo final (51.812) (39.828) * ((isp101 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 24.525 822 12.816 (2) 24525 822 12.816 (2)
valor justo. 0 valor justo é a quantia pela qual um ativo poderia ser trocado, ou um passivo liquidado, entre partes c doras e  Cronograma da carteira de recebiveis por incorporagao de imdveis: A carteira de recebiveis por incorporacao de imoveis € apresenta-  ¢¢isa10 Incorporadora Ltda. 100.00% 100.00% 1 1 (344) 1 1 - (344)
dispostas a isso em transagao sem favorecimento. O custos da transago diretamente atribuiveis a aquisigao ou emissao de ativos 42 0m basenoc contratual de considerando os saldos de contaisggﬁbeardaopropnados pela evolugao da obra: - ¢15p103 Incorporadora Ltda. 100,00% 100.00% 10 10 - - 10 10 - -
e passivos financeiros sdo acrescidos ou deduzidos do valor justo dos ativos ou passivos financeiros, se aplicével, aps o reconhe- . . CCISA104 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 2 2 - - 2 2 - -
cimento inicial, exceto por ativos e passivos financeiros reconhecidos ao valor justo no resultado. Ativos financeiros: A classificagio :’" milhares de reais Saldo bruto em 31/12/2025 __ Saldo bruto em 31/12/2024 350’105 ncorporadora Ltda. 100.00% 100.00% 368 266 - 368 266 - (2)
de ativos financeiros ¢ baseada no modelo de negdcios no qual o ativo & gerenciado ¢ em suas caracteristicas de flwos de caia "yECS B o0 o 446,345 395,159 CCISALOG Incorporadora Lida. 100,00% 100,00% 10.457 50.035 42.148 41499 10457 564035 42.148 41499
contratuais (bindmio fluxo de caixa contratual e modelo de negdcios), conforme resumo demonstrado a seguir: A zzggg dg 3631 a 720|adsias 705'133 227'658 CCISA107 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 490 3.303 13.247 10.997 490 3303 13.247 10.997
i GSibeemeniu WO MONL 2 T 07 om0 1m0 L e
e acordo com o - Total a vencer 2.318.073 1.486.613 ncorporadora tica. g, 0L L - : : - :
Custo amortizado Os Ativos Flnancelros mantidos para receber os fluxos de caixa contratuals nas| Vencidos: CCISALLO Incorporadora Ltda. 100*005’ 100'000/’ 16983 15498 24362 7.237 16983 15498 24362 7.3
oy SO W i L8 e o 0 0 Dm0
A valor justo por meio de resultados No ha definica quanto a a0 dos Ativos Financeiros para|  Vencido de 312 90 dias 11580 19187 CRSATLS Incorporadora Ltda, 10000% 100,00% 17172 27932 12420 15801 17172 27832 15420 15801
abrangentes (“VJORA") receber os fluxos de caixa contratuais nas datas especificas ou realizar as vendas| _Vencido ha mais de 90 dias 105.617 109.441 COISAT14 Incorporadora Ltda. 100,00% 100.00% 3744 10328 (9.295) 16067 3744 10328 (9.295) 16067
dos Ativos Financeiros no modelo de negécio da Compani T 0 < a receber S e L5 CCISALLS Incorporadora Lida, 100,00% 10000% 1476 & - @) 1476 4 - @)
A va.lor Ju_sm DOr Melo de resu.ltadob(“VJR”b) - Todos o5 outros at|v0§ flnanc.elros‘ - - 6. Imdveis a comercializar: Os estoques sao mensurados pelo menor valor entre o CUSto ¢ o valor realizavel Tiquido ("VRI Teestao CCISALL6 Incorporadora Ltda. 100100:4’ 100,00:4, 23.148 11477 21152 33393 23.148 11477 21.152 33393
Passivos fi 0s: 0s passivos fi séocl como: (i) Passivos financeiros ao valor justo por meio do resultado”;  representados, principalmente, pelos terrenos disponiveis para incorporagdo e pelos custos de construco e formagéo das unidades  CCISAL17 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 1267 2486 23.178 15012 ~ 1267 ~ 2486 23.178 15012
ou (ii) Outros passivos financeiros - custo amortizado. (i) Passivos financeiros ao valor justo por meio do resultado: Os passivos  imobiliarias disponiveis para vendas: CCISA118 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 89.441 68.546 70.045 64.951 89.441 68546  70.045 64.951
financeiros classificados como valor justo por meio do resultado séo aqueles mantidos para negociagéo ou designados pelo valor Controladora Consolidado CCISA119 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 11.087  2.441 (4) (1) 11.087 2.441 (4) (1)
justo por meio do resultado. Mudancas no valor justo sao reconhecidas no resultado do exercicio; (ii) Outros passivos financeiros - 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024 CCISA120 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00%  4.099 5346 16.962 41.158 4.099 5.346  16.962 41.158
custo amortizado: Os outros passivos financeiros, sao inicialmente mensurados pelo valor justo, liquidos dos custos da transacao. Terrenos (a) - - 766.382 793.435 GCISA121 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 71 278 (278)  (21) 71 278 (278) (21)
Posteriormente, sa@o mensurados pelo método do custo amortizado, ou seja, utiliza-se o método de juros efetivos, e a despesa finan-  Imaveis em construgao (b) - - 458.124 322.629 CCISA122 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00%  7.748 11.067 11.875 9.371 7.748 11.067 11.875 9.371
ceira é reconhecida com base na remuneracao efetiva. 0 método de juros efetivos € utilizado para calcular o custo amortizado de um  Iméveis concluidos - - 30.652 10.397 CCISA124 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00%  7.958 529 15579 (1) 7.958 529 15.579 (1)
passivo financeiro e alocar sua despesa de juros pelo periodo aplicavel. A taxa de juros efetiva é a taxa que desconta exatamente os  Adiantamento para compra de terrenos 4.194 4.604 62.689 43.049 CCISA125 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00%  3.199 196 (3) (1.311) 3.199 196 (3) (1.311)
fluxos de caixa futuros estimados ao longo da vida estimada do passivo financeiro. A receita é reconhecida com base nos juros Provisdo para distratos (c) - - 30.802 23.618 CCISA126 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00%  6.479 231 (1.327)  (42) 6.479 231 (1.327) (42)
efetivos para os instrumentos de divida nao caracterizados como ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado. (iii) Ins- 4.194 4.604 1.348.649 1.193.128 CCISA127 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 527 4 (129) (2) 527 4 (129) (2)
tr derivativos desi como hedge ing: A Administracao utiliza instrumento financeiro derivativo designado  Circulante 4194 1.604 919.547 808.203 CCISA128 Incorporadora S.A 80,00% 80,00% 24.992 6.093 19.191 6.301 20.270 5150 15353  5.359
como instrumento de hedge accounting, classificado como “Swap”, para protegéo de contratos de instrumentos financeiros (deben-  Nao circulante - - 429.102 384.925 CCISA129 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% - 1 (2) - 1 - (2)
tures) com taxa pré-fixada. Tal instrumento financeiro derivativo estd reconhecidos pelo seu valor justo e possui as mesmas condi- ~ a) Os terrenos adquiridos sdo registrados na contabilidade quando superado as clausulas resolutivas e/ou suspensivas, mediante a  CCISA130 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 9 100 - (2) 99 100 - (2)
cdes, prazos, datas para pagamento de juros e principal que a divida financeira objeto de “hedge”. Estes instrumentos estdo clas- posse da escritura definitiva e da confissao de divida junto ao credor. A classificagao dos terrenos para futuras incorporacdes entre o CCISA131 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 27.981 57.022 36.856 42.667 27.981 57.022 36.856 42.667
sificados como instrumentos financeiros “mensurados ao valor justo por meio do resultado” e suas variacdes s@o reconhecidas no ativo circulante e 0 nao circulante é realizada mediante a expectativa de prazo para o langamento dos empreendimentos imobilidrios, re-  CCISA132 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 404 32 (1) 2) 404 32 (1) 2)
resultado financeiro (vide nota explicativa n® 25c¢). (iv) Desreconhecimento: Um passivo financeiro é desreconhecido (baixado) visada periodicamente pela Administracao; b) Os juros dos financiamentos séo capltallzados e registrados em conjunto com os demais  CCISA133 Incorporadora Ltda.  80,00% 100,00% 77.324 3.387 42.444  (41) 61.850 3.387  33.955 (41)
quando a obrigacdo for revogada, cancelada ou expirada. Quando um passivo financeiro existente for substituido por outro do  custos de construcao de obras em andamento e apropriados ao resultado proporcionalmente as unidades vendidas. Em 31 de dezembro ~ CCISA134 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 330 329 - (3) 330 329 - (3)
mesmo mutuante com termos substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo existente forem significativamente altera-  de 2025 o saldo a amortizar era de R$ 263 (R$ 36 em 31 de dezembro de 2024); e ¢) Refere-se a proviso para distratos em linha com  CCISA135 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 17525 19525 11767 13.426 17525 19.525 11.767 13.426
dos, essa substituicdo ou alteracao ¢ tratada como baixa do passivo original e reconhecimento de um novo passivo, sendo a dife- o Oficio CYM 02/2018, que considera ajustamentos preditivos ao reconhecimento da receita e consequentemente ao custo da unidade  CCISA136 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 26.766  2.956  3.897 (3) 26766  2.956  3.897 (3)
renca nos correspondentes valores contabeis reconhecido na demonstracao do resultado. 2.4.23. Politicas para adocao de hedge vendida quando da identiﬁcagéo de incertezas. Em funcéo de um aumento das vendas diretas entre o promitente e a Companhia, bem  CCISA137 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00%  1.663 1 (3)  (488) 1.663 1 (3)  (488)
¢ Tuncac ! ! ) ; D ! |
accounting: As praticas de hedge accounting adotadas estao em conformidade com o pronunciamento contébil CPC 48 (IFRS 9) e - como o aumento do prazo de repasse ao agente financeiro (CEF), a Companhia revisou a politica de distratos e efetuou a provis@o  CCISA138 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 2 2 (162 %)) 2 2 (162) (2)
estao sendo aplicados para todas as operagdes de hedge realizadas pela companhia, incluindo hedge de valor justo, hedge de fluxo  contabil para distratos de parte de seus clientes. A movimentacao da provisao para distratos (custos), estd apresentado a seguir: CCISAL39 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 8739 7501 ~ (708) 14275 ~ 8739 ~ 7.501  (708) 14.275
de caixa e hedge de investimento liquido no exterior, quando aplicaveis. Definicao dos tipos de Hedge: ® Hedge de Valor Justo: L Consolidado CCISAL40 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 15494 19.840 (1.347) 9598 15494 19.840 (1.347) 9.598
Protege contra mudangas no valor justo de um ativo ou passivo reconhecido ou um compromisso firme; ® Hedge de Fluxo de Descrigao 31/12/2025 31/12/2024  (CISAL4] Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 9439 17.457 18442 7.087 9439 17.457 18.442 7.087
Caixa: Protege contra variagdes nos fluxos de caixa futuros atribuiveis a um risco especifico associado a um ativo ou passivo reco- ~ Saldo inicial ) » 23.618 25.639 CCISAL42 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 31.587 28.771 21616 11373 31.587 28.771 21.616 11.373
nhecido ou a uma transacao prevista; e W Hedge de Investimento Liquido no Exterior: Protege variagdes no investimento em (+) adigBes no periodo (exercicio) 24.029 29.202  CCISA143 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 47.827 51.942 33552 28311 47.827 51.942 33552 28311
operagdes no exterior devido a mudangas na taxa de cambio; Critérios de para do hedge Para (-) reversdes no periodo (exercicio) (16.845) (31.223)  ¢CISAL44 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 11527 10.806 (5) 2 11527 10806 (5) )
que um relacionamento de hedge seja qualificado para contabilidade de hedge, deve atender aos seguintes requisitos: M A relaggo Saldo final . 30.802 23618  (0iSAL45 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 13504 21215 19.196 8100 13504 21.215 19.196 8.100
entre o instrumento de hedge e o item objeto de hedge deve ser for ada no o inicial, 1. Valores a receber e a pagar entre partes relacionadas: Os saldos mantidos com partes relacionadas referem-se, basicamente  isa146 Incorporadora Ltda, 100.00% 100,00% 35515 18.932 16701 (841) 35515 18932 16701 (841)
W Deve haver uma relagao econdmica entre o item objeto de hedge e o instrumento de hedge; ® 0 impacto do risco de crédito na @ operagoes de conta corrente e empréstimos mituos com parceiros de negdcios. Os saldos nestas demonstracdes financeiras  opiga147 Incorporadora Ltda, 100,00% 100.00% 29.851 2395 15406 (937) 29.851 2395 15406 (937)
relago de hedge ndo pode dominar as mudangas no valor resultantes dessa relagao; e M A razo de hedge deve ser consistente  individuais da controladora estdo assim apresentados: o . CCISAL48 Incorporadora Ltda, 100,00% 100.00% 33 (32) ) 33 32) @)
com a estratégia de gestdo de risco da companhia. Reconhecimento e mensuragao: M 0 instrumento de hedge deve ser reconhe- Ativo ndo circulante Passivo ndo circulante CCISA149 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 2_582 2176 (224) 3) 2_532 2176 (224) 3)
cido pelo seu valor justo no balango patrimonial; @ Mudancas no valor justo dos instrumentos de hedge devem ser tratadas da Controladora 31/12/2025 _ 31/12/2024 _ 31/12/2025 _ 31/12/2024 (515 Incorporadora Ltda, 100,00% 100.00% 24.174 85 10619  (2) 24174 85 10619 (2
seguinte forma: M Hedge de Valor Justo: As variacges no valor justo do instrumento de hedge e do item objeto de hedge sao reco- Casaviva Incorporadora e Construtora Ltda. - 4.733 - - '00% '00% - - - B
H < " i ! : 5 ) CCISA151 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00%  1.146 (2) 1.146 (2)
nhecidas no resultado; @ Hedge de Fluxo de Caixa: A parte eficaz da variagao no valor justo do instrumento de hedge é reconheci-  CBRO46 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. - 415 - ~ CCISAI52 Incorporadora Ltda, 65,00% 100.00% 5079 B 12 @ 3301 R 3 @
da no “Outros Resultados Abrangentes”, enquanto a parte ineficaz ¢ reconhecida no resultado; e @ Hedge de Investimento Liquido ~ CCISAL9 Incorporadora Ltda. 980 573 - ~ COISAL53 Incorporadora Ltda. 100.00% 100.00% 62 B ) 62 _ D
no Exterior: A variagdo no valor justo é reconhecida no “Outros Resultados Abrangentes” e transferida para o resultado quando o~ CCISAS4 Incorporadora Ltda. - 500 - ~ CCISAL54 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 50 2 i} @ 50 2 B )
investimento for descontinuado. Avaliagdo da eficacia do hedge: A administracio da companhia avalia a eficdcia da relagdo de CCISA128 Incorporadora Ltda. 1.260 6.647 - ~ CCISAL55 Incorporadora Ltda. 100.00% 100.00% B B I B - 0
hedge no reconhecimento inicial e, posteriormente, de forma prospectiva e retrospectiva, para garantir que a relagao de hedge CCISA206 Incorporadora Ltda. 585 - - ~ CCISATS6 | dora Ltda. 100.00% 10000% 753 ) _ ? 753 B B 9
3 bilidad Construtora Tenda S/A - 8.458 - - neorporadora Ltda. Ve T 0 @) 2)
continua a atender aos critérios de hedge do hedge A cont de hedge deve ser E CCISAL57 Incorporadora Ltda. 100,00% 100.00% - _ _ ) _ ~ ~ @)
descontinuada quando: @ 0 instrumento de hedge expirar ou for encerrado.M 0 hedge deixar de atender aos critérios estabeleci- Dalaveca Incorporadora Ltda. =~ 88 88 - * CCISAL58 Incorporadora Ltda.  65.00% 100.00% 2627 3 4 @ 1710 3 9 ©)
dos. ® 0 item objeto de hedge for liquidado ou deixar de existir. nas acoes f as: A hia divulga  Panema Investimentos Imobilidrios Ltda. 2.881 2719 - ~ CCISAL59 Incorporadora Ltda. 10000% 10000% 764 1 N 0} 764 1 N )
informacdes detalhadas sobre suas relacdes de hedge nas demonstracdes financeiras, incluindo: A natureza dos riscos cobertos; IMPério Ocidente Incorporadora Ltda 42 42 - o CCISALB0 Incorporadora Ltda. 10000% 10000% N B X N - _ .
m A descrigdo dos instrumentos de hedge utilizados; ® 0 impacto do hedge accounting nos resultados financeiros; e M As varia- 'ﬁggzzl'gol'é%“)rl%%’é’rd‘;’rgdl-;?: 71:; - 6.000 6.000 CCISAL61 Incorporadora Ltda. 100,00% 100.00% 2 ( 9 - ®
Goes nos *Qutras Resultados Abrz + Quando aplicavel. 24.24. Arrendamento mercantil: Ativos de direito de uso: A Compa- | 0C8 8750 PEUHPECT 433 3157 ; . CCISAI63 Incorporadora Ltda.  60,00% 60,00% 47.414 25433 21981 15.602 28448 15260 13.89 9361
nhia reconhece os ativos de direito de uso na data de inicio da locacao (ou seja, a data em que o ativo esta disp gennaria . e '2 9 '2 9 CCISAL64 Incorporadora Ltda. 100.00% 100,00% 307 16 N &) 307 16 C 1)
para uso). Os ativos do direito de uso s@o mensurados pelo custo, deduzido de qualquer depreciacéo acumulada e perdas por redu- E'Ed?dse t ¢ # I'_Tdob”'a””s Ltda. 10 sgs 10 428 - ~ COISAL65 Incorporadora Ltda. 100.00% 100.00% 3350 1.088 a (1) 335 1088 a 0
¢40 ao valor recuperével, e ajustados por qualquer nova remensuracao dos passivos de arrendamento. 0 custo dos ativos de direito Oaltn imon Incorporadora Ltda. 8 0 - ~ COISAL66 Incorporadora Ltda. 100.00% 10000% 369 342 ! ) 369 312 ! 0
de uso inclui o valor dos passivos de arrendamento reconhecidos, custos diretos iniciais incorridos e pagamentos de arrendamentos Tut r?s 9257 38.663 B DDIi 5 006 CCISAL67 Incorporadora Ltda- 100'000 100’007 25 n B ) 25 2% _ 1)
feitos antes ou na data de inicio menos os incentivos de arrendamento recebidos. A menos que seja razoavelmente certo que a AD a des d ésti it iros d . [i7ad TaT0s nostas JemonstraciesT = CCISAL68 Incorporadora Ltda‘ 100'00:; 100'000/" 1.240 291 1 ) 1.240 291 ( )
Companhia obtenha a propriedade do ativo arrendado ao final do prazo do arrendamento, os ativos de direito de uso reconhecidos S OPErac0es 4é EMPrestimos mutuos para parceiros de negocios em coligadas & apresentados nestas demonstragoes financeiras P o000 10000 4 :
530 depreciados pelo método linear durante o periodo de sua vida il estimada e do prazo do arrendamento. Passivos de arrenda. consolidadas estéo suportadas por contratos firmados entre as partes envolvidas e estdo sujeitos a atualizates atrelados ao CDI.  CCISAL69 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00%  4.906 602 (282) (1) ~ 4.906 602 (282)  (11)
P p nteop L - p Arealizacdo dos valores tem como garantia a geracéo de caixa dos projetos desenvolvidos em conjunto e/ou outros ativos operacio-  CCISAL70 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 859 804  (308) 2 859 804 (308) 2
mento: Na data de inicio do ar aC os passivos de arrendamento mensurados pelo valor presente =<5 indo data d imento definido. Os saldos destas t Ges ot : tados: CCISAL71 Incorporadora Ltda. 100.00% 100.00% 20 2 B i) 20 20 N )
dos pagamentos do arrendamento a serem realizados durante o prazo do arrendamento. Os pagamentos da locacao incluem paga- nais, nao possuindo data de vencimento detinido. 0s saldos destas transagoes estao assim apresenta D:i' 5o circulant CCISAL7? Incorporadora Ltda. 100'00; 100’00; 2738 8.022 49.078 (102) 2738 8022 49.078 (102)
mentos fios (incluindo pagamentos fixcs na substancia) menos quaisquer incentivos de ar a teceber, 8 Consolida SUTIRZS  SUTZZE COSALT3 Icorporadora Lida. 6000% 100,00% 40636 3098 13022 (i) 2446 3088 7813 (0
arrendamento variéveis que dependem de um indice ou taxa, e valores esperados a serem pagos sob garantias de valor residual. Os ngzu'laalngar oradora e Construtora < 4733 CCISA174Incorp0rad0ra Ltda. 60Y00°/° 60100‘; 20231 4445 6718 (522) 12138 2667  4.031 313)
pagamentos da locagdo também incluem o preco de exercicio de uma opgao de compra razoavelmente certo de ser exercido pela Consm{tora Tetgda u B 8'458 CCISALT5 Incorporadora Ltda. 100'00/“ 100’00°° '422 . 1 . 1) 87) '422 : 11 ) 87)
Companhia e pagamentos de multas pela rescisao de uma locacao, se o prazo da locacao refletir a Companhia que exerce a opcao Jodo Fortes Engenharia 1.764 1'824 COISALT6 Incorporadora Ltda' 100'000/" 100'007“ 1 - i (50) 1 B i 50)
de rescisdo. Os pagamentos varidveis do arrendamento que nao dependem de um indice ou taxa sao reconhecidos como despesa no Lawi Incor oragdora ‘41 R COISALTT | P dora Ltda, EUYOO/O 60100"/0 101771 52978 40233 3959 61063 31787 24140 2.374
perfodo em que o evento ou condicao que determina o pagamento ocorre. Ao calcular o valor presente dos pagamentos da locacao, Riva Incor %radora 6.669 1754 CCISAL78 lnccrporadora Ltda. 100'000/" 100*000; .782 : 60 : ) . 2 .782 : 60 . ) . )
a Companhia usa a taxa de captacdo de empréstimo incremental na data de inicio da locacao se a taxa de juros implicita na locacao Tecnisa P 3.219 3042 COISAITS lncorporadora Ltda' 100'00/" 100'00; 3.688 0 @) 3.688 1 @
ndo for facilmente determinavel. Apds a data de inicio, 0 valor do passivo de arrendamento é aumentado para refletir o acréscimo  aea o no circulante 188 10811 CCISALRD |ﬂ§3$3{§d3$ Ltd:' 10000% 10000% 19452 238 10815 (2 10452 28 10808 @
de juros e reduzido pelos pag_amentos de arrendamento feitos. Além disso, o valor contébil dos passivos de arrendamento é remen- No curso normal dos seus negécios, a companh\a ¢ contratada para prestar sewlgos de Admlnlstrmm CCISAL8I Incorporadora Lida, IOOYOOA 100'00% 9 158 (210) @) 9 158 210) @)
surado se houver uma modificacao, uma mudanca no prazo do arrendamento mercantil, uma mudanca nos pagamentos fixos de para as suas coligadas e seus parceiros de negécios. Tais tr: 5es 0corTem em 4 praticadas com terceiros e GCISALS? | dora Ltda. 100.00% 100.00% 16 237 () @) 16 237 (244) @
arrendamento de substancia ou uma mudanca na avaliacao para comprar o ativo subjacente Arrendamentos de curto prazo e néo foram materiais, individualmente ou em conjunto, no exercicio. Em 31 de dezembro de 2025, os saldos a receber com essas partes  CCISAI83 lncorporadora SAa. 80.00% 10000% 21253 1416 18009 (172) 16968 1416 14407 (172)
com ativos de haixo valor - salas comerciais: A Companhia aplica  isencao de r dos seus arr decurto o) nao eram Remuneragdes dos administradores e conselheiros: A remuneragao total dos administradores e CCISA184 lncorporadora lida. 10000% 10000% 1283 66 (2 %) 1283 66 3 2
prazo (ou seja, arrendamentos que tm um prazo de arrendamento de 12 meses ou menos a partir da data de inicio e néo contém o corneiros em 31 de dezembro de 2025 foi de R$ 29.410 na qual inclui remuneracao fixa e varidvel dos administradores e conselheiros ~ CCISA185 lncorporadora uda. 100'00; 100'001; 911 102 (2) (z) 911 102 (2) (2)
opgao de compra) e que s@o considerados de baixo valor. Os desses arrendamentos de curto prazo e de baixo valor sao (3] e dezembro de 2024 a remuneragao total foi de R$ 39.098). A Companhia nao tem beneficios pés-emprego. 8. Outros créditos:  ¢CISAI86 Incorporadora Ltda. 10(]'000/° 100'[)[)<yo 1.283 66 27(5) (2) 14.283 66 27(6) (z)
reconhecidos como despesa pelo método linear ao longo do prazo determinado nos contratos formalizados com os locatérios. Arren- Controladora Consolidado A lncorporadura R da' 10000% 100.00% 4698 5 ( 2) (3) 168 s ( 2) (3)
damentos sem o controle do hem - maquinas e equipamentos: A Companhia também aplica a isengéo de reconhecimento de ar- TU2/2005 3171272008 3171272025 3171272074 ncorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 4. @) @ : 2) S
rendamentos para os hens que ela néo possui o controle total, podendo ter que devolver o ativo ou espago arrendado a qualquer  cagitos com terceiros _ - 522 577 CC:SQ%BB :ncorporadora I[tda. 100,00% %00,005, }0-3‘% g‘lw (12-139) (g) }?-947 g‘lu (11-133) (%)
momento pela solicitagao do arrendador. Os desse tipo de arrendamento s@ reconhecidos como despesa pelo método Impostos a recuperar  ativo fscal diferido (i) 17.924 18.629 26.986 26.391 CCISA189 Incorporadora Ltda. 60,00°A OO,UUOA 9.23 0 2.566 9] 538 0 540 @
linear a0 longo do prazo do contrato. 2.4.25. Plano de Incentivo de Longo Prazo: A Administragao da C implementou a des sobre vendas e o 203465 138.360 CCISAL90 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00%  2.077 32 3) @20 32 3) (0
partir de 2023, Plano de Incentivos de Longo Prazo “ILP", como parte de sua estratégia de supervisao e retencao de funciondrios- Derivativos a receber - Swap (ii) 16.236 1.230 16.236 1230 CCISAL91 Incorporadora Ltda. 100,0000 100,0004 4,073 1 (334) - 4073 1 (334) -
“chave. Os ILP da Companhia so regidos pelas seguintes politicas contabeis: i. Mensuragéo Inicial: Os ILP sao inicialmente men-  pepgsitos judiciais 2310 3506 3532 5502 CCISA192 Incorporadora Ltda. 100,000£> 100,0004 2.286 21 (2) - 2286 21 (2) -
surados pelo valor justo na data de concesszo, levando em consideracao fatores como a variagao do prego de mercado das acges de 36.470 73:365 250 741 170005 CCISAIS3 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 459 - 2 - 459 - 2 -
referéncia da companhia, o periodo de aquisicéo e outros critérios tes; ii. R 0s custos do ILP  Gircylante . . 203465 13888, CCISA194 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 774 1 (1) - 774 1 1) -
sao reconhecidos como despesa no resultado durante o periodo de aqumgac refletindo o valcrjusto a serem concedidas. 0 reconhe-  N3g circulante 36.470 23.365 41.276 33.123 CCISA195 Incorporadora Ltda. 100,000/0 100,000/0 996 1 @ - 996 1 (2 -
cimento ocorre de forma sistematica ao longo do periodo de aguisicdo; iii. de ho: A administracdo da com- (i) Composto por imposto de renda retido na fonte sobre aplicacdes financeiras com pedidos de restituices em andamento CCISAL96 Incorporadora Ltda. 100'00°/° 100'005’ 416 ! a . 416 1 ) .
panhia avalia regularmente se as metas de desempenho associadas ao ILP serdo atingidas, refletindo qualquer alteragao nas esti- (R 16,293 controladora e R$ 25.985 consolidado) e IRP) e CSSL diferidos no valor de R$ 1.001 na controladora e consolidado. Caolor Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 648 1 () - 648 eme -
mativas de desempenho de maneira prospectiva; ¢ iv. Agao de Referéncia: nao confere ao Beneficiario o status de acionista da  (ii) Derivativos a receber “SWAP”, contratado em conjunto com a emissao da 2° série da 3° debentures e da 3° e 4° séries da 6° CCISA198 Incorporadora Ltda. 100,000/0 10[],000/0 373 1 (1) - 373 1 (1) -
Companhia, nem qualquer direito ou prerrogativa inerente a tal condicao, incluindo direito de voto, direito a dividendos e outros debentures, mensurados ao valor justo por meio do resultado conforme comentado na NE 25.C itens (b) e (d). CCISA199 Incorporadora Ltda. 100,0006 100,00? 201 1 - - 201 1 - -
direitos politicos ou econdmicos, sendo apenas uma unidade referencial ficticia utilizada para dar base ao cdlculo do Incentivo de- 9. |nvestimentos e provisio para perdas com investimentos: Os saldos de investimentos sao por controladas, coligad CCISA200 Incorporadora Ltda. 100,0004 100»0005 1.001 1 - - 1.001 1 - -
corrente da valorizagéo de Acoes CURY3. 2.4.26. Demonstragao do fluxo de caixa “DFC": A demonstragéo dos fluxos de caixa foi ¢ controladas em conjunto, possuem o mesmo objeto social da Companhia e estdo localizadas no Brasil: CCISA201 Incorporadora Ltda. 100,0004 100,0006 368 1 - - 368 1 - -
preparada e esta apresentada de acordo com o pronunciamento técnico CPC 03 (R2). Reflete as modificacdes no caixa, que ocorre- Controladora Consolidado CCISA202 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 258 1 0] - 258 1 (1) -
ram nos exercicios apresentados, utilizando-se do método indireto. Os termos utilizados na demonstracéo dos fluxos de caixa sa os 31712/2025 3171272024 31/12/2005 3171272004 CCISA203 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 267 1 1 - 267 1 1) -
W Atividades oper referem-se as principais transagdes da Sociedade e outras atividades que nao ao de in-  Investimentos em coligadas e controladas 2.071.981 1812.150 41321 42,244 CCISA204 Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 191 o - 1 0] -
vestimento e financi to: W Atividades de i referem-se as adicdes e baixas dos ativos ndo circulantes e outros  Provisdo para perdas com investimentos (22.738) (18.458) (896) (756) CCISA205 Incorporadora Ltda.  60,00% 60,00% 89.380 87.290 17 46.288  52.374 10 -
investimentos nao incluidos em caixa e equivalentes de caixa; e M Atividades de financiamento: referem-se as atividades que Total investimentos liquido de perdas 2.049.243 1.793.692 40.425 71483 CCISA206 Incorporadora Ltda. ~ 50,00% 50,00% 48.295 27.107 21.188 16.834 24.147 13.553 10.594 8417
resultam em mudangas na composicéo do patrimdnio e empréstimos e f 4.21.D agdo do Valor Adici As movimentagdes dos investimentos em 31 de dezembro de 2025 e em 31 de dezembro de 2024, estao resumidas a seguir: CCISA210 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 224 - M - 224 - 1 -
“DVA”: A apresentacao da Demonstracéo do Valor Adicionado (DVA), controladora e consolidado, é requerida pela legislacao socie- Controladora Consolidado  CCISA211 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 271 - - - 271 - -
téria brasileira e pelas préaticas contabeis adotadas no Brasil aplicdveis a companhias abertas e foi elaborada de acordo com a  Saldo em 31 de dezembro de 2023 1.411.928 40.109 CCISA212 Incorporadora Ltda. 100,00% 000% 283 - - - 283 - - -
Deliberagao CVM n° 557, de 12 de novembro de 2008, que aprovou o pronunciamento contabil NBC TG09 - Demonstracao do Valor  Aportes e/ou redugtes 246.984 (2.306) CCISA213 Incorporadora Ltda. 100,00% 0.00% 196 - - - 196 - - -
Adicionado “CPC 09 (R1)". Essa demonstracao tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Companhia e sua distribuicdo  Distribuicao de lucros de investidas (734.210) (4.854) CCISA214 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 28 - - - 28 - - -
durante determinado exercicio. As normas em IFRS, aplicaveis as entidades de incorporago imobiliaria no Brasil, registradas na  Resultado com equivaléncia patrimonial 868.990 8.539 CCISA215 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
Comissdo de Valores Mobilidrios “CYM", ndo requerem a apresentagao dessa demonstragao. Como consequéncia, essa demonstra-  Saldo em 31 de dezembro de 2024 1.793.692 41.488 CCISA216 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 51 - - - 51 - - -
¢ao do valor adicionado esta apresentada como informacao suplementar, sem prejuizo do conjunto das demonstragdes financeiras ~ Aportes e/ou reductes 49.796 (2.905) CCISA217 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 52 - - - 52 - - -
as normas em IFRS, aplicaveis as entidades de incorporacao imobilidria no Brasil, registradas na CVM. 2.4.28. Normas e interpre-  Distribuicéo de lucros de investidas (1.042.450) (5.548) CCISA218 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
tacdes novas, rewsfadas e emitidas: As tabelas abaixo apresentam as alteracdes Tecentes nas norm;[slzque deverao ser aplicadas a  Resultado com equivaléncia patrimonial 1.248.205 1.390 gg:gﬁgg :ncorporagora Il:}ga. %8888? 888‘% % - (3; - % - (33 -
artir de sua data efetiva: i.. Alteracdes em pr is com vigéncia a partir de 2025. Saldo em 31 de dezembro de 2025 2.049.243 40.425 ncorporadora Ltda. ,00% ,00% - - - -
Norma Descrigdo das alterades Vigéncia As principais informacdes das participacdes societérias e a composicao dos investimentos da demonstracao financeira individual  CCISA221 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
Resolugdo CVM n° 223/0CPC |0 objetivo desta orientagdo contabil é estabelecer os requisitos para o reconhe-| 01/01/2025 da controladora estao resumidas a seguir: CCISA222 Incorporadora Ltda. - 100,00%  0,00% 1 - - B 1 B B B
10 C§ 10} ' 0D entaca il ap q p N 12009, Patrimdnio  Lucro/Prejuizo Resultado com  CCISA223 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
: Créditos de Carbono | cimento, mensuracao e divulgacao de créditos de carbono (tC0O2e), permissdes| aplicacdo Controladora Participacdes Liquido do Exercicio Investimento Equivaléncia CCISA224 Incor| o o _ _ _ _ B _
Fioe P . P ; ; pag q q poradora Ltda. 100,00% 0,00% 1 1
(tC02e), Permissoes de | de emissao (allowances) e créditos de descarbonizagao (CBIO) das entidades| retrospectiva | -1y estigas Dez/25 _Dez/2d Dez/25_Dez/24 Dezi25 Dez/24 _Dez/25 _ Dez2d Dez/25 DeaZd CCISA225 Incorporadora Ltda. 100,00%  0.00% 1 - - 1 - -
emissao (aIIowz_mce_s) e Crédito| atuantes no mercgqo de cagitais brasileiro. Consequentemgme,_visa reduzir a Acropole Incor, Lida. T00,00% T00,00% 335 320 11 (192 335 320 11 (19 CCISA226 Incorgoradura Ltda. 100*0002 0'007: 1 B _ R 1 B B B
de Descarbonizacéo (CBIO). |diversidade de préticas contabeis adotadas nas demonstracdes financeiras. API'SPE 35 Plan.Des.E L Ltda.  100.00% 10000% 1524 1802 (277) (89%3) 1.524 1.802 @77)  (893) CCISA227 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 i B B 1 ) ) )
A administracéo da Companhia néo |dent|f|cou |mpactos relevantes na aplicacéo da norma em suas demonstracdes financeiras. Aytantico V. C. E. I. Ltda. 100,00% 100,00% 15 15 - - 15 15 - - CCISA228 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
ii. Alteragdes em pr com vigéncia a partir de 01/01/2026: BNI Cury Guara. D. I. Ltda. 5000% 50,00% 1548 1518 30 (14) 774 759 15 (7) CCISA229 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
torna flsorgls das ateraghes s hauadoa L. 10000% 10000% (6508 2527 (16756 (LU (508 2527 (16756 (LUE) S pouaeca it 000X 000C 1 S i . o
IFRS 7 As emendas estabelecem requerimentos de divulgacao relativos a: (i) investimentos| ~ 01/01/2026, apri Incorporadora Ltda. Jaze 100A% (o, : - - . - . CCISA231 Incorporadora Ltda. 100,00% ~ 0,00% 1 - - - 1 - - -
(CPC 40): Divulgagdo |em participagao societaria mensurados a valor justo através dos outros resultados| aplicagdo ggg%ﬂ"g Em;l). I"t')olb'Ll'wll'tda' ﬁ’?%f 4%2%00 ggﬁ 13'?10 (1268 10 égg A égg 75?? 20 4 15‘1‘ CCISA232 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
de instrumentos | abrangentes, e (ii) instrumentos financeiros com caracteristicas contingentes que retrospectiva | cejcant mp. mod\. Ltg' 0000% 10000% 262 23 a0 (00 % 2 0 ('200) CCISA233 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
financeiros/ nao se relacionam diretamente com riscos e custos basicos de empréstimo. CeIA02 lncorporadora Ltda' 10000% 10000% 2295 3605 @10 144 229 3605  @10) CCISA234 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
IFRS 9 As emendas estabelecem requerimentos relativos a: (i) liquidacao de passivos finan-| ~ 01/01/2026 o Lt 0% 5000% 23 | : : CCISAZ35 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
I . A € q 0s a: (i) liquidage p | L/£UY, CCISA03 Incorporadora Ltda. ~ 50,00% 50,00% 23.508 27.066 (2.557) (4.377) 11.754 13533 (1.279) (2. 188) CCISA236 Incorporadora Ltda. 100.00%  0.00% 1 _ _ _ 1 _ _ -
(CPC 48): Classificacéo |ceiros por meio de sistema de pagamento eletronico; e (ii) avaliar as caracteristicas aplicacdo CCISAO4 Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00%  2.385  2.895 315 501 2385  2.895 315 194237 | 3 Lida 100’ o Lhle 1 1
e mensuraggo de | contratuais do fluxo de caixa dos ativos financeiros, incluindo aqueles com caracte-| retrospectiva | CCISAOS Incorporadora Ltda. ~ 50.00% 50,00% 2624 2570 454 (4.881) 1312 1285 227 (2. 440) CCISAZ37 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% - - - - - -
instt financeiros | risticas ambientais, sociais e de governanca (ASG ou ESG) CCISAOG Engenharia Ltda. ~ 100.00% 100,00% 9 135 107 9 435 107 39 CCISAZ38 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% 1 - - - 1 - - -
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Patrimdnio Lucro/Prejuizo Resultado com

Controladora Participacdes ngmdo do Exercicio Investimento Eguwalencia
Investidas Dez/25 _Dez/24 ez/25 Dez/24 _Dez/25 Dez/24 _ Dez/25 _ Dez/24 _ Dez/25 Dez/24
CCISA239 Incorporadora Ltda. 100,00%  0,00% -
Cedro Consul. Imobil. Ltda. ~ 100,00% 100,00% 736 765 (29) 5 736 765 (29) 5
Chillan Investi. Imobil. Ltda. ~ 50,00% 50,00% 16.886 16.711 175 708 8443  8.356 87 354
Cury Part. Societérias Ltda. 100,00% 100,00% (2.504) (2.504) - (2.506) (2. 504) (2.504) - (2.506)
CURY Solucdes Financ. Ltda.  100,00%  0,00% 1 - - - - - -
Dalaveca Incorporadora Ltda. ~ 50,00% 50,00%  2.543  2.368 176 (257) 1. 272 1.184 88  (128)
Emmerin Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 11.826 12.492 134 (811) 11.826  12.492 134 (811)
Forest Ville Incor. Ltda. 100,00% 100,00% 173 240 (117)  (680) 173 240 (117)  (680)
Gran Via Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% (3) (6) - (2) (3) (6) - (2)
Horto do Sol Incor. Ltda. 100,00% 100,00% (1) 6 (14) (197 (1) 6 (14)  (197)
Império da Franca Incor. Ltda. 100,00% 100,00% 3 39 (44)  (13) 39 a4) (13
Império do Ocidente Inco. Ltda. 50,00% 50,00% (6.331) (6.182)  (149) (934) (3.166) (3.091) (75)  (467)
Império Romano Incor. Ltda. ~ 100,00% 100,00% 57 14 (46)  (481) 57 14 (46)  (481)
Ipanema Investi. Imobil. Ltda. ~ 50,00% 50,00% (1.616) (1.390)  (226)  (75) (808) (695) (113) @37
Jaguaritina Empre. Imob. Ltda. 100,00% 100,00% 993 1.386 (1.557) (1.324) 993 1386 (1.557) (1.324)
Joaquina Ramalho Em. I. Ltda.  80,00% 80,00%  5.529  5.102 426 283 4.423 4.082 341 226
Lamballe Incorporadora Ltda. ~ 60,00% 60,00% 23.200 22.114 1.085 485 13.920 13.269 651 291
Living Botucatu Emp. I. Ltda. ~ 50,00% 50,00% 15792 13.996 1796 (1.357)  7.896  6.998 898 (678)
Living Talara Empre. I Ltda. ~ 60,00% 60,00% 2.111  2.078 33 (304) 1267  1.247 20 (183)
Luar do Paraiso Incor. Ltda. ~ 100,00% 100,00%  2.503  2.386 117 (825  2.503  2.386 117 (825
Madagascar Incor. SPE Ltda.  100,00% 100,00% 97 99 (2) (3) 97 99 (2) (3)
Manilha Incorporadora Ltda. ~ 100,00% 100,00% 3 67  (244) (188) 3 67 (244)  (188)
Mérito Empre. Imob. SPE Ltda. 100,00% 100,00% 45 4 3 - 45 42 3 -
Mnr 6 Empre. Imobiliarios S.A.  70,00% 70,00% 311 4.026 (3.715) (3.517) 218 2818 (2.600) (2.462)
Monterey Incor. SPE Ltda. 100,00% 100,00% 14.109 27.839 26.116 28.663 14.109 27.839 26.116 28.663
Moron Investi. Imobil. Ltda. 50,00% 50,00%  (176)  (122) (85 (72) (88) (61) (27)  (36)
Nova Delhi Incor. SPE Ltda. ~ 100,00% 100,00% 18 169 (653) (729 18 169  (653) (729)
Parada do Sol Incor. Ltda. 60,00% 60,00%  (686) 61 (747)  (64) (412) 36 (448)  (38)
Piedade Empre. Imobi. Ltda. ~ 50,00% 50,00%  7.031 7.585  (554) (1.155)  3.516  3.793 (277)  (578)
Plaza del Arte Incor. Ltda. 100,00% 100,00% (17) 48 (183) (210) (17) 48 (183) (210
Porto Esperanca Incor. Ltda. 100 00% 100,00% 2 39 (226) (261) 2 39 (226)  (261)
Provincia Incorporadora Ltda.  100,00% 100,00% 183 196 (13)  (162) 183 196 (13)  (162)
R023 Ourives Em. e Par. Ltda. 100,00% 100,00% 2.824 9.318  (869) (8.988) ~ 2.824 9318  (869) (3.948)
R033 Vila Ema 3000E.eP. Ltda. 100,00% 100,00% 2.971 4.004  (282) 35 2971 4004 (282 35
Saint Simon Incor. Ltda. 50,00% 50,00% (13 BUO) (13 403)  (197) (2.519) (6.800) (6.701) (98) (1.259)
SCP CCISA19 Incor. Ltda. 80,00% 80,00% 1.651 (2.017) (847) (293) 1321 (1.614)  (678)
Vicente Lima Cleto Incor. Ltda. 100,00% 100,00% 1325 1497  (434) (1.979) 1325 1497 (434) (1.979)
Vienna Incorporadora Ltda. 100,00% 100,00% 1 1 - - 1 1 - -
Villarreal Incorporadora Ltda. ~ 50,00% 50 00% 11.414 10.660 17

5 5707 5330 9 2
Total 2.049.243 1.793.692 1.248.205 868.990
As principais informacdes das participagdes societdrias e a composigéo dos investimentos nas demonstracdes financeiras conso-
lidadas estao resumidas a seguir:

Patrimdnio  Lucro/Prejuizo do Resultado com
Consolidado Participacdes Liquido Exercicio Investimento Equivaléncia
Coligadas Dez/25 _Dez/24 _Dez/25 Dez/24 Dez/25 Dez/24 _ Dez/25 _ Dez/24 Dez/25 Dez/24
BRO 2020 Parti. S.A. 2,30% 2,30% 2.500 2.500
Carcavelos Emp. Imobil. Ltda. ~ 2,82%  2,82% 8.573 6.574 155 185 185 4
CBR 046 Emp. Imobil. Ltda. ~ 4150% 4150%  9.646 19.110 (1.264) 10.002 4.003 7.931 (524) 4.151
Chillan Investi. Imobil. Ltda. ~ 50,00% 50,00% 16.886 16.711 175 708 8.443 8.356 87 354
Ipanema Investi. Imobil. Ltda.  50,00% 50,00% (1.616) (1.390)  (226)  (75) (808) (695)  (113)  (37)
Moron Investi. Imobil. Ltda. ~ 50,00% 50,00%  (176)  (122) (85 (72 (88) (61) (27)  (36)
Piedade Empre. Imobi. Ltda. ~ 50,00% 50,00%  7.031 7.585  (554) (1 155) 3.516 3.793  (277) (578)
CBR 002 Emp. Imobi. Ltda. ~ 40,00% 40,00% 24.021 20.762  8.709 1.784 9.609 8305 3484 735
Berizal Emp. Imobi. Ltda. 40,00% 40,00% 32.664 27.937 11.902 9.866  13.065 11.175 4761 3.946
Total 40425 41488 7.390 8.539
10. ilizado: A tacao do imobilizado em 31 de dezembro de 2025 é apresentada como segue:
Controladora
Saldo em Saldo em
% Taxa anual 31/12/2024 Adicdes/Baixas __Depreciacao 31/12/2025
Méveis e utensilios 10 82 - (14) 68
Computadores e periféricos 20 1.068 478 (431) 1.115
Maquinas e equipamentos 10 502 15 (98) 419
Direitos de uso 20 324 382 (292) 414
Moldes 10 30 - (30) -
2.006 875 (865) 2.016
Consolidado
Saldo em Saldo em
% Taxa anual 31/12/2024 _Adicdes/Baixas __Depreciacao 31/12/2025
Moveis e utensilios 10 82 - (14) 68
Computadores e periféricos 20 1.068 478 (431) 1.115
Estandes de vendas (i) 39.595 33.605 (34.013) 39.187
Maquinas e equipamentos 10 502 15 (98) 419
Direitos de uso 20 324 382 (292) 414
Moldes 10 30 - (30) -
41.601 34.480 (34.878) 41.203

A movimentacao do imobilizado em 31 de dezembro de 2024 € apresentada como segue:
Controladora

Saldo em Saldo em
_%Taxaanual ___ 31/12/2023 Adicdes/Baixas _ Depreciagdo _31/12/2024
Méveis e utensilios 10 101 - (19) 82
Computadores e periféricos 20 888 530 (350) 1.068
Magquinas e equipamentos 10 600 - (98) 502
Direitos de uso 20 2451 - (2.127) 324
Moldes 10 109 - (19) 30
4.149 530 (2.673) 2.006

Consolidado
Saldo em Saldo em
% Taxa anual 31/12/2023 Adicdes/ Baixas __Depreciacdo 31/12/2024
Maveis e utensilios 10 101 - (19) 82
Computadores e periféricos 20 888 530 (350) 1.068
Estandes de vendas (i) 30.447 37.110 (27.962) 39.595
Magquinas e equipamentos 10 600 - (98) 502
Direitos de uso 20 2451 - (2.127) 324
Moldes 10 109 - (19) 30
34.596 31.640 (30.635) 41.601

(i) Os gastos com a construcao dos estandes de vendas sao classificados como imobilizado quando a expectativa da sua utilizacao
for superior a 12 meses e depreciados de acordo com sua vida til, que em média sao de 24 meses.
11. Empréstimos e financiamentos
Controladora Consolidado
Taxas anuais 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024

Instituicao financeira __ Classificacao

1+1,10%
Debéntures 3° emissao (b) Divida corporativa (capital de giro) IPCA+6,83%  111.871 108.406  111.871 108.406
Debéntures 4° emissao (c) Divida corporativa (capital de giro) CDI+1,52% - 150.387 - 150.387
CDI 102,0%
CDI+0, 5%
Debéntures 5? emissao (d) Divida corporativa (capital de giro) ~ Pre 12, 4037% 685481 662.584  685.481 662.584
coi 99,0%
CDI 1[)0,0%
Pre 15,0905%
Debéntures 6° emissao (e) Divida corporativa (capital de giro) IPCA+8,1125%  439.350 - 439.350 -
Despesas a apropriar custos transacdes - (21.176)  (22.136)  (27.176)  (22.136)
Caixa Econdmica Federal Divida operacional (crédito 8,3% a9,9%
"CEF" (a) associativo) e CDI+3,3% - - 265.361 87.141
Total 1.209.526 _ 899.241 1.474.887 _ 986.382
Circulante ¥ . . .
Nao circulante 1.175.028  742.444 1.175.028  777.513

a) Sistema Financeiro de Habitacdo “SFH" e Crédito associativo: Os financiamentos estao sujeitos a juros de 8,3% a 9,9% ao ano e
pontualmente em dezembro de 2025, foram tomados créditos associativos a CDI+3.30% ao ano. As amortizacdes estéo atreladas a
geracao de caixa dos projetos e/ou recursos proprios, no prazo limite de 24 meses. Estes financiamentos estao garantidos por hipo-
tecas e outras avencas dos respectivos imoveis. Nao possuem “covenants” financeiros e/ou nao f iros. Eventos

- guitacao de créditos sujeito aos juros de CDI+3,30%: Os créditos associativos sujeito aos juros de CDI+3,30%,
tomados pontualmente e que em 31 de dezembro de 2025 montava o total de R$ 107.242, foram totalmente quitados em janeiro de
2026. b) Debéntures simples - 3° emissdo em duas séries: Em Setembro de 2022 foi integralizado a 3° (terceira) emissao de debén-
tures simples, n@o conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, em duas séries, com colocacao privada e que servem de lastro
(direito de crédito em face da Emissora) para a 75° (septuagésima quinta) emissao da 1* e 2* séries de certificados de recebiveis
imobiliarios da Opea Securitizadora S.A. com distribuicao publica, com esforcos restritos de colocacao em regime de garantia firme
e valor de R$ 100.000 (cem milhes de reais). Foram emitidas 100.000 (cem mil) Debéntures, com valor nominal unitario de R$

Altoz

Controladora

Devedoras NomedoTerreno 31/12/2005_ 31/12/2024
Cury Construtora e Incorporadora Cidade Mooca SP - 26.573
Cury Construtora e Incorporadora CEPAC Porto Maravilha R) - 15.408
Cury Construtora e Incorporadora Mofarrej SP 76.315 84.290
Total 76.315 126.271
Circulante 23.592 55.93
Néo Circulante 52.723 70.340
Consolidado
Devedoras Nome do Terreno 31/12/2025 _ 31/12/2024
Casaviva Muro Alto Empr. Ltda Live, Lyne e Like Campo Limpo 15.461 34.235
CCISA20 Incorporadora Ltda. Residencial Completo Parque Brito 7.095 8.836
CCISA29 Incorporadora Ltda. Cidade Lapa Santa Marina 79.249 23.555
CCISA33 Incorporadora Ltda. Mérito Guarulhos 63.803 30.941
CCISA34 Incorporadora Ltda. Mérito Barra Funda 2.669 12.734
CCISA35 Incorporadora Ltda. Luzes do Rio (Rua Escobar) 32.003 -
CCISA37 Incorporadora Ltda. Dez/Mérito Belenzinho 41.029 50.953
CCISA40 Incorporadora Ltda. Comendador Souza 21.750 -
CCISA43 Incorporadora Ltda. Alto Sao Domingos 9.330 15.580
CCISA48 Incorporadora Ltda. Miguel Yunes 15.527 29.696
CCISA49 Incorporadora Ltda Praca Santo Antonio 46.039 -
CCISA57 Incorporadora Ltda. Bartolomeu Paes, Nova Irajé Residencial 217.809 1.031
CCISA62 Incorporadora Ltda. Residencial Barra Funda I, II, lll e IV - 9.574
CCISA66 Incorporadora Ltda. Cidade Mooca Vila Capri - 13.898
CCISAG9 Incorporadora Ltda. Dez Jardim - 2.260
CCISA70 Incorporadora Ltda. Unico Nova Iguacu 843 843
CCISA73 Incorporadora Ltda. Urban Vila Maria 18.912 29.592
CCISA77 Incorporadora Ltda. Cidade Jaguaré 5.291 21.703
CCISA78 Incorporadora Ltda. Alto So Cristovao 869 563
CCISA80 Incorporadora Ltda. Guido Parque 6.360 36.715
CCISA82 Incorporadora Ltda. IMESC Barra Funda 59.164 -
CCISA83 Incorporadora Ltda. Rio Wonder 4.493 13.973
CCISA84 Incorporadora Ltda. 360° Park View 21.320 39.715
CCISA86 Incorporadora Ltda. Dez Butanta 21.983 37.794
CCISA87 Incorporadora Ltda. Unico Santo André in 770
CCISA88 Incorporadora Ltda. Nordestina Sao Miguel 1.964 3.044
CCISA90 Incorporadora Ltda. Nova Norte Samba/Ginga 7.106 15.588
CCISA92 Incorporadora Ltda. Mais Sacoma 9.323 15.234
CCISA94 Incorporadora Ltda. Arte Santa Marina 12.302 27.422
CCISA95 Incorporadora Ltda. Mérito Vila Mascote 16.243 31.376
CCISA96 Incorporadora Ltda. Mirae Bom Retiro 9.708 -
CCISA98 Incorporadora Ltda. Unico Bonsucesso 2.922 5416
CCISA99 Incorporadora Ltda. Rua Equador-Aguia Branca 5.271 14.042
CCISA101 Incorporadora Ltda. Caminhos da Guanabara 29.361 -
CCISAL06 Incorporadora Ltda. Mérito Santo Amaro 15.783 35.279
CCISA107 Incorporadora Ltda. Elo Santo André 4.697 15.753
CCISA108 Incorporadora Ltda. Energy Guarulhos 611 611
CCISAL09 Incorporadora Ltda. Rua Amergin 28.170 28.393
CCISAL10 Incorporadora Ltda. Dez Limao 1.319 3.151
CCISAL11 Incorporadora Ltda. Neo Sacoma 10.496 -
CCISAL12 Incorporadora Ltda. Rio Energy Residencial - 3.131
CCISAL14 Incorporadora Ltda. Cachambi 9.911 16.734
CCISAL16 Incorporadora Ltda. Pateo Nazareth 5.066 15.138
CCISAL17 Incorporadora Ltda. Cidade Central 1.556 2.271
CCISAL19 Incorporadora Ltda. Ermano Marchetti 22.118 -
CCISA120 Incorporadora Ltda. Connect Sao Mateus 5.282 11.799
CCISA122 Incorporadora Ltda. AR.Que Arquitetura que Respira 12.210 20.508
CCISA124 Incorporadora Ltda. Modern Modéca 17.941 -
CCISA126 Incorporadora Ltda. Supreme Vila Romana 29.755 -
CCISA128 Incorporadora Ltda. Américas 19 39.950 45271
CCISA131 Incorporadora Ltda. Heitor dos Prazeres 53.538 73.036
CCISA133 Incorporadora Ltda. Residencial Pixinguinha 117.632 -
CCISA135 Incorporadora Ltda. The Pier Residencial 16.024 27.553
CCISA136 Incorporadora Ltda. Residencial Cartola | 37.328 -
CCISA139 Incorporadora Ltda. Connect Bonsucesso - 2.906
CCISA140 Incorporadora Ltda. Vargas 1140 Residencial 1.214 13.914
CCISA141 Incorporadora Ltda. Baia Guanabara Residences 4,017 11.952
CCISA142 Incorporadora Ltda. Rio Branco 220 Residencial 4.748 15.421
CCISA143 Incorporadora Ltda. Epicentro - 7.388
CCISA144 Incorporadora Ltda. Pro-Matre - 18.351
CCISA145 Incorporadora Ltda. Quinta do Bispo 2.458 5478
CCISA146 Incorporadora Ltda. Arcos do Porto 4.458 8.862
CCISA147 Incorporadora Ltda. Ciata Residencial 10.584 14.542
CCISA150 Incorporadora Ltda. Farol da Guanabara 23.501 -
CCISA152 Incorporadora Ltda. Lumina 2 1.533
CCISA163 Incorporadora Ltda. Residencial Porto Maravilha 13.419 18.690
CCISA169 Incorporadora Ltda. Coronel Rodovalho 10.736 -
CCISA172 Incorporadora Ltda. The One Chécara Santo Antonio 52.107 55.000
CCISA173 Incorporadora Ltda. Astro Santa Marina 21.603 -
CCISA174 Incorporadora Ltda. Residencial Nova Olaria 5.400 5.677
CCISA177 Incorporadora Ltda. Cidade Vila Lobos 112.684 139.870
CCISA180 Incorporadora Ltda Alexandre Dumas 21.478 -
CCISA183 Incorporadora Ltda. Supreme Anélia Franco 23.758 15.300
CCISA188 Incorporadora Ltda. Novo Mundo Carrao 37.604 -
CCISA189 Incorporadora Ltda. Atmosfera Jaguaré 21.815 -
CCISA191 Incorporadora Ltda. Cecilia Lottenberg 2.0 27.181
CCISA206 Incorporadora Ltda. Orla Maud 21 815 41.910
Cury Construtora e Incorporadora Cidade Mooca SP 26.573
Cury Construtora e Incorporadora CEPAC Porto Maravilha RJ 15.408
Cury Construtora e Incorporadora Mofarrej SP 76.315 84.290
Living Botucatu Residencial Mérito Zona Norte 944 1.156
Monterey Incorporador SPE Ltda. Guedala Park 20.765 37.113
Total Consolidado 1.581.500 1.365.518
Circulante 717.439 521.618
Néo Circulante 864.061 843.900
Cronograma de vencimentos Controladora Consolidado
31/12/2025 31/12/2024 _ 31/12/2025 _ 31/12/2024
a vencer até 12 meses 23.592 55.931 717.439 521.618
avencer de 13 a 24 meses 34797 46.424 570.280 556.974
acima de 24 meses 17.926 23916 293.781 286.926
16.315 126.271 1.581.500 1.365.518
14. Adiantamento de clientes
Consolidado
31/12/2025 31/12/2024
Por recebimento de venda de imdveis (i) 258.360 117.773
Por permutas fisicas na aquisicao de terrenos (ii) 74.763 66.443
Total 333.123 184.216

(i) Refere-se aos recebimentos de clientes cuja receita com imével vendido ainda nao foi apropriada no resuftado da companhia pelo
critério de evolucao de obra (POC); (ii) Terrenos adquiridos para desenvolvimento de projetos imobilidrios, negociados através de
permutas fisicas contabilizados pelo seu valor justo.

15. Outras contas a pagar

Controladora Consolidado
31/12/2025 31/12/2024 __ 31/12/2025 __ 31/12/2024
Derivativos a pagar - Swap (i) 11.841 40.498 17.841 40.498
Outras contas a pagar 5.832 4.208 6.167 4.229
23.613 44.706 24.008 44.727
Circulante 5.832 12.273 6.167 12.294
Nao circulante 17.841 32.433 17.841 32.433

(i) Derivativos a pagar “SWAP”, contratado em conjunto com a emissao da 3* série da 5° debentures, mensurados ao valor justo por
meio do resultado conforme comentado na NE 25.C item (c).
16. Patrimdnio liquido: a) Capital social: Nos termos do Estatuto Social, a Companhia est4 autorizada a aumentar o capital social
e emitir novas acdes mediante deliberacdo do Conselho de Administracao e independente de reforma estatutaria, no limite de
R$1.000.000 (um bilhdo de reais). Em 11 de novembro de 2024, foi aprovado pelo Conselho de Administragdo o aumento do capital
social da Companhia, dentro do limite do capital autorizado, no montante de R$ 200.000 (duzentos milhdes de reais), sem a emissao
de novas acdes, mediante a capitalizaco parcial da reserva de lucros da Companhia, nos termos do artigo 169 da Lei das S.A.,
passando a ser de R$ 506.847 dividido em 291.875.088 acdes ordinrias nominativas (reduzido pelos custos da transagéo de
emissao dos valores mobiliarios no montante de R$ 15.793, totalizando o valor liquido em 31 de dezembro de 2024 de R$491.054).
Em 04 de dezembro de 2025, o Conselho de Administragao aprovou a oferta publica priméria de 16.172.506 novas acdes as quais
foram totalmente subscritas em 16 de dezembro de 2025 perfazendo um montante captado de R$ 574.124, sendo R$ 151.213
integralizados no capital social da companhia e R$ 422.911 destinados a Reserva de Capital referente ao agio gerado na emissao
das novas agdes, reduzido pelo montante de R$ 24.716 referente aos custos de transacao gerados nesta nova emissdo. Em 31 de
bro de 2025, o capital social da Companhia, totalmente subscrito e integralizado em moeda corrente nacional, passou a ser

1.000,00 (mil reais), sendo: a. 1% série - 43.000 (quarenta e trés mil) Debéntures, com prazo de em 13 bro de 2027
e juros remuneratorios equivalente a 100% do CDI acrescido de taxa de 1,10% ao ano; e b. 2° série - 57.000 (cinquenta e sete mil)
Debéntures, com prazo de vencimento em 13 de setembro de 2028 e juros remuneratorlos de 6,8301% ao ano e atualizacdo mone-
téria mensal pela variagdo acumulada do {ndice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo “IPCA”. Swap: Em conjunto com a
emissao da 2° série de 57.000 mil Debéntures, foi contratado um instrumento financeiro derivativo Swap, com o mesmo prazo de
vencimento (13 de setembro de 2028) e com o objetivo de proteger o fluxo de caixa comprometido e exposto ao IPCA, minimizando os
efeitos de volatilidade do indexador. Portanto, a exposicao a remuneragao da 2° série da 3° emissao de Debéntures Simples passou
a estar atrelada a variacao do CDI acrescido da taxa de 1,0900% ao ano. Clausula restritiva: Estas debéntures possuem clausulas
restritivas determinando niveis maximos de endivid to e ala daC hia. A seguir, demonstramos os indices re-
queridos: ® a razdo entre a soma da divida liquida e iméveis a pagar e patrimnio liquido, devera ser sempre igual ou inferior a
0,80, e ® arazao entre a soma total de recebiveis e iméveis a ializar e a soma de divida liquida, iméveis a pagar e custos e
despesas a apropriar, devera ser sempre igual ou maior que 1,5 ou menor que 0. A Administracao da Companhia acompanha perio-
dicamente o cumprimento das cldusulas e em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, esta adimplente com as clausu-
las restritivas ( “covenants”), referente aos indicadores financeiros e no financeiros atrelados as operacdes. c) Debéntures simples
- 4° emissao (quitada em fevereiro de 2025): Em setembro de 2023 foi integralizado a 4° (quarta) emissao de debéntures simples,
ndo conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, em série unica, da Companhia, no valor principal de R$ 150.000 (cento e
cinquenta milhdes de reais), com prazo de vencimento de 05 (cinco) anos contados da Data de Emissao vencendo, portanto, em 22
de setembro de 2028 e juros remuneratérios correspondentes a 100% (cem por cento) da variagao acumulada das taxas médias
diérias dos DI - Depésitos Interfinanceiros de um dia, over extra-grupo, na forma percentual ao ano, acrescida de taxa equivalente
a1,52% (um inteiro e cinquenta e dois centésimos por cento) ao ano. A instituicdo prestadora de servicos de banco liquidante das
Debentures 60 Ital Unibanco SAea Pemagono S.A emissora e agente fldumanc Clausula restritiva: Estas debéntures possuem
clausulas restritivas determinando niveis méaximos de endivid. e da C hia. A seguir, d amos 0s
indices requeridos: ® a razdo entre a soma da divida liquida e imdveis a pagar e patrimdnio liquido, devera ser sempre igual ou
inferior a 0,80, e ® a razao entre a soma total de recebiveis e imdveis a comercializar e a soma de divida liquida, iméveis a pagar
e custos e despesas a apropriar, devera ser sempre igual ou maior que 1,5 ou menor que 0. Em fevereiro de 2025 a 4* (quarta)
emissao de debéntures simples, nao conversiveis em acdes, da espécie quirograféria, em série tinica, teve o pagamento antecipado
do seu valor principal e dos valores de encargos incorridos, sendo que na data base destas demonstracdes financeiras encontra-se
totalmente quitada. d) Debéntures simples - 5% emissao em trés séries: Em junho de 2024 foi integralizado a 5 (quinta) emissao de
debéntures simples, nao conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, em trés séries, com colocacdo privada e que servem de
lastro (direito de crédito em face da Emissora) para a 309° (trecentésima nona) emissao das 3 séries de certificados de recebiveis
imobiliarios da Opea Securitizadora S.A. com distribuicao piblica, com esforcos restritos de colocacao em regime de garantia firme
e valor de R$ 687.500 (seiscentos e oitenta e sete milhdes e quinhentos mil reais). Foram emitidas 687.500 (seiscentos e oitenta e
sete mil) debéntures, com valor nominal unitario de R$ 1 (hum mil reais), sendo: a. 1° série - 363.091 (trezentos e sessenta e trés
mil e noventa e uma) debéntures, com prazo de vencimento em 26 de maio de 2027 e juros remuneratdrios equivalente a 102% do
CDI; b. 2 série - 43.816 (quarenta e trés mil e oitocentas e dezesseis) debéntures, com prazo de vencimento em 28 de maio de 2029
e juros remuneratdrios equivalente a 100% do CDI acrescido de taxa de 0,25% ao ano; e c. 3° série - 280.593 (duzentas e oitenta
mil e quinhentas e noventa e trés) debéntures, com prazo de vencimento em 26 de maio de 2031 e juros remuneratdrios prefixado de
12,4437%; Swap: Em conjunto com a emisséo da 3° série da 52 emissao no valor total de R$ 280.593 (duzentos e oitenta milhdes e
quinhentos e noventa e trés mil reais), foi contratado um instrumento financeiro derivativo Swap, com o mesmo prazo de vencimen-
to (26 de maio de 2031) e com o objetivo de converter a taxa prefixada contratada de 12,4437% pela variagdo de 105,05% do CDI.
Portanto, a exposicao a remuneracéo da 3* série da 5* emissao de Debéntures Simples passou a estar atrelada a varlagao do CDI
acrescido do spread de crédito. Clausula restritiva: Estas debentures possuem cldusulas restritivas determinando niveis maximos
de endivid e da C hia. A seguir, d tramos os indices requeridos: ® a razao entre a soma da divida
liquida e imdveis a pagar e patrimonio liquido, deveré ser sempre igual ou inferior a 0,80, e ® a razdo entre a soma total de recebi-
veis e imoveis a comercializar e a soma de divida liquida, imGveis a pagar e custos e despesas a apropriar, deverd ser sempre igual
ou maior que 1,5 ou menor que 0. A Administracao da Ci l ha periodi te o cumprimento das clausulas e em
31de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, esta adimplente com as clausulas restritivas ( “covenants”), referente aos indi-
cadores financeiros e nao financeiros atrelados as operacdes. e) Debéntures simples - 6° emissdo em quatro séries: Em fevereiro de
2025 foi integralizado a 6° (sexta) emissao de debéntures simples, ndo conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, em quatro
séries, com colocacao privada e que servem de lastro (direito de crédito em face da Emissora) para a 370° (tricentésima septuagé-
sima) emissdo das 4 séries de certificados de recebiveis imobilidrios da Opea Securitizadora S.A. com distribuicao publica, com
esforgos restritos de colocagdo em regime de garantia firme e valor de R$ 400.000 (quatrocentos milhdes de reais). Foram emitidas
400.000 (quatrocentos mil) debéntures, com valor nominal unitario de R$ 1 (hum mil reais), sendo: a. 1* série - 102.336 (cento e
dois milhdes e trezentos e trinta e seis mil) debéntures, com prazo de vencimento em 11 de janeiro de 2030 e juros remuneratérios
equivalente a 99% do CDI; b. 2° série - 61.969 (sessenta e um milhdes e novecentos e sessenta e nove mil) debéntures, com prazo
de vencimento em 13 de janeiro de 2032 e juros remuneratdrios equivalente a 100% do CDI; c. 3% série - 203.669 (duzentos e trés
milhdes e seiscentos e sessenta e nove mil) debéntures, com prazo de vencimento em 13 de janeiro de 2032 e juros remuneratérios
prefixado de 15,0905%; d. 4° série - 32.026 (trinta e dois milhdes e vinte e seis mil) debéntures, com prazo de vencimento em 11 de
janeiro de 2035 e juros remuneratérios prefixado de 8,1125% e acréscimo de atualizacéo monetaria mensal pela variacao acumu-
lada do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo “IPCA”. Swap: Em conjunto com a emissao das 3° e 47 séries da 6° deben-
tures no valor total de R$ 235.695 (duzentos e trinta e cinco milhes e seiscentos e noventa e cinco mil reais), foram contratados
instrumentos financeiros derivativos Swap, com o mesmo prazo de vencimento que o instrumento de divida e com o objetivo de
converter as taxas prefixadas contratadas de 15,0905% e 8,1125%+IPCA, respectivamente, pela variagéo do CDI+0,03% a0 ano
para a 3 série e CDI+0,111% ao ano para a 4° série. Portanto, a exposicao a remuneracdo da 3° e 4° séries da 6° emisséao de De-
béntures Simples passou a estar atrelada a vanagao do CDI acresmdo do spreadde crédito. Clausula restritiva: Estas debéntures
possuem cldusulas restritivas determinando niveis méaximos de endi da C hia. A seguir, demonstra-
mos os indices requeridos: ® arazao entre a soma da divida liquida e iméveis a pagar e patrimdnio liquido, deveré ser sempre igual
ou inferiora 0,80, e ® a razao entre a soma total de recebiveis e iméveis a comercializar e a soma de divida liquida, iméveis a pagar
e custos e despesas a apropriar, devera ser sempre igual ou maior que 1,5 ou menor que 0. A Administragao da Companhia acom-
panha periodicamente o cumprimento das clausulas e em 31 de dezembro de 2025, esta adimplente com as clausulas restritivas
(“covenants”), referente aos indicadores financeiros e nao financeiros atrelados as operacdes. A movimentacao dos empréstimos e
financiamentos é apresentada como segue:

Controladora Consolidado

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Saldo inicial 899.241 529.962 986.382 613.352
Captacdes 400.000 687.500 744.421 859.152
Juros incorridos - despesas financeiras 160.178 92.288 160.178 92.288
Juros incorridos - capitalizados no estoque - - 11.568 8.392
Variagéo do valor justo (MTM) 33.791 (32.433) 33.791 (32.433)
Custos com captacdes a apropriar (5.040) (18.954) (5.040) (18.954)
Pagamento de principal (150.000) (262.500) (316.811) (431.350)
Pagamento de juros (128.644) (96.622 (139.608) (104.065)
Saldo final 1.209.526 899.241 1.474.881 986.382

A seguir, apresentamos o cronograma dos vencimentos dos empréstimos e financiamentos da controladora e do consolidado:

Controladora Consolidado
Cronograma de vencimento 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Em 12 meses 34.498 156.797 299.859 208.869
de 12 a 24 meses 434.424 - 434.424 31.415
acima de 24 meses 740.604 742.444 740.604 746.098
1.209.526 899.241 1.474.881 986.382

12. Fornecedores: Representam valores a pagar para fornecedores de materiais e servicos e sao apresentados como segue:

Controladora Consolidado
31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Fornecedores 36.009 7.958 243.157 162.130
Retencdes contratuais de fornecedores (i) 124 74 35.319 25.187
36.133 8.032 278.476 187.317

(i) Referem-se a valores retidos dos prestadores de servicos, de acordo com clausulas contratuais, que serao liquidados quando da
finalizagao dos servicos prestados e/ou obras concluidas.

13. Credores por iméveis compromissados: Sao compromissos contratuais assumidos na aquisicao dos terrenos objeto da incor-
poracao imobiliaria, sem previsao de juros e com correcao monetéria (INCC ou IPCA). Os saldos estao sendo apresentados na data
base pelo seu valor presente a taxa média liquida anual de 4,87% para o exercicio de 2025:

de R$ 658.060, sendo reduzido pelos custos da transago da 1° emissao (IP0) no montante de R$ 15.793, totalizando nesta data
base o valor liquido de R$ 642.267, representado por 308.047.594 agges ordinrias nominativas, distribuidas da seguinte forma:

Consolidado
Passivo 31/12/2025 _31/12/2024
Empresas tributadas pelo lucro presumido e Regime Especial de Tributacao "RET":
Imposto de renda e contribuicao social 39.034 27.843
PIS e COFINS 42.281 30.164
81.321 58.007
Circulante 10.146 7.330
Nao circulante 11.175 50.677

0s valores de imposto de renda e contribuicao social demonstrados no resultado apresentam a seguinte reconciliagao em seus
valores a aliquota nominal: Conciliacao das provisdes de imposto de renda e contribuicdo social:
Controladora
__01/01/2025 a 31/12/2025 _01/01/2024 a 31/12/2024
(=) Lucro antes do imposto de renda e da contribuicéo social 975.536 649.843
Ajustes para refletir a aliquota efetiva

(-) Resultado de equivaléncia patrimonial 1.248.205 868.990
Outras ((+) adicdes (-) exclusdes) 48.591 44.799
(=) Base de célculo negativo (224.078) (174.348)
(x) IRPJ - 25% e CSLL - 9% 34% 34%
(+) Créditos fiscais ndo constituidos 76.187 59.278

(=) Imposto de renda e contribuico social correntes - -
(=) Imposto de renda e contribuicao social diferidos - -
Total

Prejuizo fiscal (controladora): 0 saldo do prejuizo fiscal e da base negativa, para os quais nao ha prazo prescncwnal que esta
controlado em livros fiscais auxiliares e ndo reconhecidos nos registros contébeis em 31 de dezembro de 2025 é de R$ 1.258.634
(R$ 1.035.557 em 31 de dezembro de 2024).

Consolidado
01/01/2025 a 31/12/2025 01/01/2024 a 31/12/2024
(=) Lucro antes do imposto de renda e da contribuico social 1.220.246 788.596
Ajustes para refletir a aliquota efetiva

(-) Resultado de equivaléncia patrimonial 1.390 8.539
Outras ((+) adicdes (-) exclusdes) 48.581 44.799
(=) Base de célculo negativo 1.261.441 824.856
(x) IRPJ - 25% € CSLL - 9% 34% 34%
(=) Encargos nominal (428.892) (280.451)
(+) Créditos fiscais nao constituidos 76.187 59.278
(+) Efelto da tributacao do lucro presumido e/ou RET 213.679 131.389
(=)To (139.026, (89.784)
(=) Imposto de renda e contribuicao social correntes (127.835) (86.551)
(=) Imposto de renda e contribuicao social diferidos (11.191) (3.233)
Total despesas com impostos (139 ,,) (89.784)
% aliquota efetiva 11 10,88%

18. Obras em andamento: O resultado das operacdes imobiliérias é apropriado com base no custo |ncomdo Sendo assim, o saldo de
contas a receber das unidades comercializadas e ainda nao concluidas esta refletido parcialmente nas demonstragoes flnancelras
da Companhia, uma vez que o seu reg\stm contabil reflete a receita reconhemda liquida das parcelas ja recebidas. As receitas a

serem apmprladas decorrentes de unidades imobilidrias vendidas de em ccnstrugao (n@o concluidos) e os res-

o did

pectivos compromissos de custos a serem incorridos com relagéo as em 31 de d de 2025 e de 2024, séo:
Informagdes dos empreendimentos em construgao “REF” Consolidado
31/12/2025 _31/12/2024
(i) Receita de vendas a apropriar de unidades vendidas 7.802.275 _ 5.565.297
Empreendimentos em construcdo
(a) Receita de vendas contratadas 16.630.051 11.952.920
(b) Receita de vendas apropriadas, liquidas (8.827.776) (6.387.623)
(ii) Receita de vendas a apropriar de contratos nao qualificaveis
para reconhecimento de receita (CPC 47, item9) - -
(iii) Provisao para distratos (4.801) 93
(a) Ajuste em Receitas apropriadas e em contas a receber (11.984) 2.114
(b) Ajuste em Custo apropriado e em imdveis a comercializar 1.183 (2.021)
(iv) Custo orcado a apropriar de unidades vendidas 4.420.540 _ 3.150.416
Empreendimentos em construcdo
(a) Custo orcado das unidades (sem encargos financeiros) "CO" 9.464.867 6.863.181
(b) Custo de construcao incorridos "CI" (5.044.327) (3.712.765)
"POC" (CI/CO) 53,30% 54,10%
(v) Custo orcado a apropriar em estoque (unidades nao vendidas) 904.155 114318
Empreendimentos em construcdo
(a) Custo orcado das unidades (sem encargos financeiros) 1.357.507  1.031.706
(b) Custo de construgdo incorridos (453.352)  (317.328)
Unidades vendidas (Qtde.) 54.240 41.589
Resultado de vendas de iméveis a apropriar nao reconhecidos nestas informacdes financeiras Consolidado
31/12/2025 _31/12/2024
Receita de vendas a apropriar 1.802.275 5.565.297

(4.420.540) (3.150.416)
3.381.735 _ 2.414.881

(-) Custos orcados de unidades vendidas

(=) Resultado de vendas de imdveis a apropriar (i)

(i) Nao contempla impostos sobre as vendas, encargos financeiros, distratos e provisdes contabeis.
A expectatlva de desembolso fmancelro para construcao a incorrer em 31 de dezembru de 2025 e de 2024 é de:

0 para construgao das e nao em: /2025 31/12/2024
Até 12 meses .091  2.237.188
Apés 12 meses .211.604 _ 1.627.607
Total .324.695 795
19. Provisao para riscos trabalhistas, civeis e tributarios: Com base na anélise individual de processos tra

tributérios, e tendo como suporte a opiniao dos advogados da Companhia, os processos com perdas provaveis estao demonstrados
abaixo:

Controladora Consolidado
Descricao 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Civel 3.665 3.665 4.004
Trabalhistas e previdenciérios 37.363 22 258 37.363 22.258
Ambiental - 1.000 - 1.000
Saldo final 41.028 21.262 41.028 21.262
Circulante 12.388 13.493 12.388 13493
Nao mrcu\ante 28.640 13.769 28.640 13.769

acao das provisdes para conti provaveis esta abaixo demonstrada:

Controladora Consolidado
Descricao 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Saldo inicial 21.262 23.438 21.262 23.438
(+) Adicdes 21.502 6.174 38.969 26.840
(-) baixas e pagamentos (1.136) (2.350) (25.203 (23.016)
Saldo final 41.028 21.262 41.028 21.262

A Companhia declara ainda que possui processos judiciais com perdas possiveis de natureza civeis, trabalhistas e tributérias, o
qual revisou seus critérios de avaliacao, estimativas de perdas e mensuracao dos valores apresentados nas demandas judiciais
a partir da sua citagao. Em 31 de dezembro de 2025 o valor revisado é de R§ 71.098 (R$ 50.295 em 31 de dezembro de 2024).

20. Receita liguida com imdveis vendidos e servigos prestados: A Companhia n@o possui receitas provenientes de outros paises.

025 31/12/2024
Acionistas Quantidade de acdes % _Quantidade de acdes %
Controladores 160.988.431 52,26% 148.624.794  50,92%
Diretoria 6.055.069 1,97% 6.142.069  2,10%
Acdes em tesouraria - - 1.990.800 0,68%
Acdes em circulagao 141.004.094 45,77% 135.117.425  46,30%
Total _ 308.041.594 100,00% _291.875.088 _100,00%

b) Acdes em tesouraria: Em 31 de dezembro de 2025, as acdes em tesouraria foram totalmente vendidas gerando um
na Reserva de Capital no montante de R$ 47.082, por conta do 4gio gerado na alienagao das 1.990.800 acdes. Estas agdes foram
adquiridas ao custo total de R$ 12.210 (em 31 de dezembro de 2024, a Companhia mantinha o montante de 1.990.800 agdes ao
custo total de R$ 12.210). Programa de Recompra de acdes 2024 - encerramento em abril de 2025: Em 18 de dezembro de 2024
a adm|mstragao da hi seus acioni e a0 mercado em geral a aprovac@o do novo programa de recompra de
acdes. Conforme aprovado pelo Conselho de Administraco, a Companhia poderia adquirir, no &mbito do Programa de Recompra
2024, até 11.720.002 novas acdes de sua emissao para tesouraria, respeitando o limite de 10% (dez por cento) das acdes em
circulagao da Companhia, em observancia @ RCVM 77. 0 Programa de Recompra 2024 teria a vigéncia de 18 (dezoito) meses e em
17 de abril de 2025 a Companhia comunicou aos seus acionistas e ao mercado em geral o encerramento antecipado do “Programa
de Recompra de Acdes 2024”, esclarecendo na oportunidade que nao houve aquisicdes de novas acdes. Programa de Recompra
de agdes 2025: 0 Conselho de Administracao da Cury aprovou, em reunio realizada em 4 de agosto de 2025, o Programa de
Recompra 2025, que autoriza a companhia a adquirir até 10% das acdes ordinérias em circulag@o. O programa visa gerar valor
para os acionistas, com duracdo de 18 meses, utilizando recursos disponiveis para recomprar acdes a pregos de mercado, podendo
estas serem mantidas em tesouraria, canceladas ou alienadas. Na respectiva data base destas demonstracdes financeiras, a Cury
nao possui acdes ordinérias em tesouraria, o que significa que o limite méximo de recompra autorizado pelo programa corresponde
a 14.481.592 acdes ordinarias. c) Reserva de capital: Refere-se ao valor integralizado pela Cyrela Brazil Realty, em 2 de julho
de 2007, no montante de R$10.734. No decorrer de 2019, o aumento nesta reserva decorre do ingresso de novos acionistas, dos
quais o excesso do valor pago nas - acles preferenciais foi registrado nesta reserva, e em 31 de janeiro de 2020, houve a conversao
destas acdes preferenciais em acdes ordinarias. Em junho de 2025, houve um acréscimo na Reserva de Capital no montante de
R$ 47.082, por conta do ganho gerado na alienagdo das 1.990.800 acdes que se encontravam em tesouraria. Em 04 de dezembro
de 2025, o Conselho de Administracao aprovou a oferta pblica primaria de 16.172.506 novas acdes as quais foram totalmente
subscritas em 16 de dezembro de 2025 perfazendo um montante captado de R$ 574.124, sendo R$ 151.213 integralizados no
capital social da companhia e R$ 422.911 destinados a Reserva de Capital referente ao 4gio gerado na emissdo das novas agdes,
reduzido pelo montante de R$ 24.716 referente aos custos de transagao gerados nesta nova emissao. 0 saldo em 31 de dezembro
de 2025, considerando as movimentagdes citadas nos paragrafos anteriores é de R$ 462.875 (R$ 17.598 em 31 de dezembro de
2024). d) Destinacdes dos resultados dos exercicios: 0 lucro liquido do exercicio, apés as compensacdes e deducdes previstas em
lei e consoante previso estatutaria, quando aplicével, tem a seguinte destinacéo: ® 5% para reserva legal, até atingir 20% do
capital social integralizado ou se a soma dela com as reservas de capital ultrapassarem 30% do capital social integralizado; ® im-
portancia, eventualmente proposta pelos érgaos da administracao, destinada a formacao de reserva para contingéncias, na forma
prevista no Artigo 195 da Lei das Sociedades por Acdes; ® 25% do saldo, apds a apropriagao para reserva legal, seré destinado
aos pagamentos de dividendo minimo obrigatdrio a todos os acionistas; ® do saldo remanescente apés as deducdes, reversaes e a
distribuicdo aos acionistas do dividendo, se houver, parcela correspondente a até 100% (cem por cento) do saldo do lucro liquido
pode ser aplicada na formacao de reserva de lucros estatutaria denominada “Reserva de Investimentos”, que tera por fim assegurar
recursos para financiar aplicacdes adicionais de capital fixo e circulante e expansdo das atividades sociais da Companhia e de
suas controladas e coligadas; e ® parcela ou a totalidade do saldo remanescente pode, por proposta dos 6rgéos da
administracao, ser retida para execucéo de orcamento de capital previamente aprovado, nos termos do Artigo 196 da Lei das S.A.
Diante do exposto, assim, tem-se que a administracdo da Companhia propds a seguinte destinacao para o lucro liquido apurado,
conforme previsto em seu Estatuto Social:
Destinacao do lucro liguido do exercicio 31/12/2025 31/12/2024
Lucro liquido do exercicio da controladora 975536 649.843
(-) Reserva Legal: 5% para formacéo da Reserva legal da Companhia, nos termos do artigo 193 da Lei das
S.A. Em 2025 nao foi destinado por conta do limite de reservas atingido no exercicio. - (32.492)
(-) Dividendos minimos obrigatérios: 25% declarado e distribuido a titulo de dividendos minimos
obrigatdrio. Destinacéo de 2025 foi pago anteclpadamente em dezembro de 2025. (243.884)  (154.338)
(-) Dividendos intercalares 2025: de dos oriundos do resultado do

(548.948) -
(100.000)

exercicio e aprovados nas RCA de nov-25 e dez-25.

(-) Proposta de distribuicdo de dividendos adicionais: declaracéo de dividendo adicional ao previsto
legal ou estatutariamente, sujeita a deliberacao definitiva do Conselho de Administracéo. -
(-) Retenc@o de lucros: Reserva de investimentos que deverd ser aplicada na formacao de reserva de

lucros estatutéria e que tera por fim assegurar recursos para financiar aplicacdes adicionais de capital fixo

e circulante e expansao das atividades sociais da Companhia e de suas empresas controladas e coligadas,

conforme previsto no Estatuto Social da Companhia. (182.704)  (363.013)
e) Dividendos pagos e a pagar: i. Dividendos ad/clanals pagos em m de /ullm de 2024: Em Assembleia Geral Ordindria, realizada
em 30 de abril de 2024, foi aprovado a titulo de di aos dividendos minimos obrigatdrios de 2023, o montante
de R$ 265.000, tendo como lastro as reservas de lucros exi 0 to dos Dividendos adi foi realizado em moeda
corrente nacional em 10 de julho de 2024. ii. Dividendos intermedidrios pagos em 31 de outubro de 2024: Em outubro de 2024, o
conselho de administragdo da companhia aprovou a distribuicgo de dividendos intermedidrios no montante de R$ 100.000, tendo
como lastro as reservas de lucros exi 0 to dos dividendos foi realizado em moeda corrente nacional, em uma tinica
parcela, no dia 31 de outubro de 2024. iii. Dividendos declarados e aprovados - pagos em fevereiro de 2025: Em 05 de fevereiro de
2025, o conselho de administracéo da companhia aprovou a dlstnbulgao de dividendos intermediarios no montante de R$ 175.000,
tendo como lastro as reservas de lucros exi 0p to dos dividendos foi realizado em moeda corrente nacional, em uma
(inica parcela, no dia 20 de fevereiro de 2025. iv. Dividendos declarados e aprovados - pagos em maio de 2025: Em 23 de abril de
2025, o conselho de administragao aprovou o p to dos dividendos declarados na ia Geral Ordindria e Extraordinaria
da Companhia realizada em 17 de abril de 2025 (“AGOE 17.04.2025”), no montante total de R$ 154.338 (R$ 54.338 referente valor
residual dos dividendos minimos obrigatérios de 2024 e R$ 100.000 referente dividendos adicionais propostos no encerramento
do exercicio de 2024), de forma tnica, pago em 06 de maio de 2025. v. Dividendos declarados e aprovados - pagos em outubro
de 2025: Em 25 de setembro de 2025, o conselho de administracao aprovou a distribuicao de dividendos adicionais no montant:

total de R$ 200.000, correspondente a R$ 0,6852246328 por agéo ordinaria e pagamento realizado em 7 de outubro de 2025.
vi. Dividendos declarados e aprovados - pagos em novembro de 2025: Em 24 de novembro de 2025, o conselho de administracao
aprovou a distribuico de dividendos adicionais no montante total de R$ 250.000, correspondente a R$ 0,8565307910 por agao
ordinéria e pagamento realizado em 27 de novembro de 2025. vii. Dividendos declarados e aprovados - pagos em dezembro de
2025:Em 11 de dezembro de 2025, o conselho de administrac@o aprovou a distribuigéo de dividendos adicionais no montante total
de R$ 573.000, correspondente a R$ 1,8601021763 por acao ordindria, cujo pagamemo foi realizado em 17 de dezembro de 2025.
Do montante total o valor de R 243. 884 estd sendo imputado aos dlwdendos minimos obrigatdrios relativos ao exercicio social en-
cerrado em 31 de dezembro de 2025. viii. Dividendos declarados e aprovados - eventos subsequentes: Em 30 de janeiro de 2026,
o conselho de administragao aprovou a distribuico de dividendos adicionais no montante total de R$ 140.000, correspondente a
R$ 0,4544752263 por acdo ordinaria. 0 pagamento dos Dividendos sera realizado em moeda corrente nacional, em uma (nica
parcela, até 31 de dezembro de 2026. A data de to dos dividendos sera oport te informada pela C ia. f) Lucro
por acéo basico e diluido: Em atendimento ao pronunciamento técnico CPC 41 (IAS 33) - Resultado por Acdo, a Companhia apresenta
a seguir as informacdes sobre o lucro por acdo. O calculo basico de lucro por acéo é feito por meio da divisdo do lucro liquido pela
quantidade média ponderada de acdes ordinérias disponiveis:

Basico e diluido (i) 31/12/2025 _31/12/2024
Lucro liquido do exercicio 975.536 649.843
(x) média ponderada da quantidade de acdes ordinérias para o lucro bésico por ago (excluidas as

mantidas em tesouraria) 292.890.997 289.884.288
Resultado por agéo basico e diluido (expresso em R$) 3,3307 22417

(i) De acordo com o CPC 41, o calculo do resultado diluido por agao n@o presume a conversao, o exercicio ou oufra emissao de agdes
ordindrias potenciais que teria efeito antidiluidor sobre o resultado por acéo, portanto, em 31 de dezembro de 2025 e de 2024 nao
ha diferenca entre o lucro basico e o lucro diluido por acao.

17. Impostos e contribuicdes correntes e diferidos: O Imposto de Renda, a Contribuigo Social, o PIS e a COFINS diferidos s&o re-
gistrados para refletir os efeitos fiscais decorrentes de diferencas temporérias entre a base fiscal que determina a tributacao confor-
me o recebimento (Instrucao Normativa n® 84/79 da Secretaria da Receita Federal - SRF) e a efetiva apropriacéo do lucro imobiliario.

Controladora Consolidado
01/01/2025a  01/01/2024a  01/01/2025a 01/01/2024 a
31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Receita de iméveis vendidos - - 5.567.252 4.016.820
Receita com prestacéo de servicos e locacao 51.625 25.736 10.835 2.714
Provisao contébil para distratos - - (11.984) 2.114
Devolugdes sobre vendas - - (42.968) (14.025)
Impostos incidentes sobre vendas (i) (6.596) (3.864) (123.711) (81.313)
45.029 21.872 5.399.424 3.926.310
21. Custos dos iméveis vendidos, servigos prestados e despesas por natureza
Controladora Consolidado
01/01/2025a  01/01/2024a  01/01/2025 a 01/01/2024 a
31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Custo de construcdo - - (3.243.616) (2.400.366)
Encargos de financiamentos - - (12.556) (8.361)
Provisao para distratos - - 7.183 (2.021)
Custo dos servicos prestados e locacao (26.586) (29.435) (3.848) (2.622
Despesas comerciais (6.905) (5.718) (494.891) (391.872)
Depreciacao e amortizacao (865) (2.673) (865) (2.673)
Pessoal e encargos (70.731) (67.670) (73.140) (69.149)
Servicos prestados de terceiros (71.710) (55.746) (91.337) (77.388)
Utilidades e servicos (23 568) (12. 499) (35 372) (23.337)
Outras despesas gerais 15) (1.7 625) (51.882)
120478 ) 117545 ) (3. 9&7 067) (3. 029 671)
Total por natureza
Custo dos iméveis vendidos - - (3.248.989) (2.410.748)
Custo dos servicos prestados (26.586) (29.435) 3.848) (2.622)
Despesas comerciais (6.905) (5.718) (494.891) (391.872)
Despesas gerais e administrativas (171.289) (140.310) (239.339) (224.429)
22. Resultado financeiro liquido
Controladora Consolidado
01/01/2025a  01/01/2024a  01/01/2025a  01/01/2024 a
31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
P as
Juros de empréstimos e financiamentos (165.939) (96.393) (168.823) (97.078)
Despesas bancérias (7) 4 (2.510) (2.111)
Despesas com derivativos e MTM dividas (3.681) (2.728) (3.681) (2.728)
Outras despesas financeiras (1.752) (3.731) (5.453) (4.085)
Descontos concedidos - = (37.369) (31.163)
(171.379) (102.856) (217.836) (137.165)
as
Receitas com aplicacdes financeiras 60.335 38.546 153.625 85.749
Receitas com derivativo e MTM dividas 527 272 527 272
Outras receitas financeiras 4.901 3.417 15.870 20.060
65.763 42.235 170.022 106.081
Resultado financeiro liquido (105.616) (60.621 (47.814) (31.084)
23. Outras receitas e despesas operacionais
Controladora Consolidado
01/01/2025a  01/01/2024a  01/01/2025a  01/01/2024 a
31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Outras receitas (despesas) operacionais
Provisdo para perdas esperadas “PECLD” - (80.830) (51.942)
Despesas e provisdo para demandas judiciais (21 502) (6.770) (44.515) (27.308)
Outras receitas (despesas) operacionais (i) 1.835 (26.342) (6.248)
Outras receitas (despesas) operacionais (7 L) (4.935) (151.687) (85.498)

(i) Em 2025 o valor é formado por: R$ 6.000 referente baixa de ativos sem expectativa de realizagao; R$ 13.000 referente pagamen-
tos de prémio por desempenho em projetos idealizados pelos sécios participantes e o restante sao baixas de gastos com estudos e
avaliacao de terrenos cujo a compra foi declinada/néo concretizada.
24. Plano de Incentivo de Longo Prazo - programa de acdes de referéncia: A Companhia implementou o Programa de Outorga
de acdes de referéncia no ambito do Plano de Incentivo de Longo Prazo (“ILP") como parte de sua estratégia de retencdo de
talentos, motivacao e alinhamento de interesses dos colaboradores com os objetivos de longo prazo da organizacao. Para fins de
esclarecimento, as acdes de referéncia nao conferem ao beneficidrio o status de acionista da Companhia, nem qualquer direito ou
prerrogativa inerente a tal condicéo, incluindo direito de voto, direito a dividendos e outros direitos politicos ou econdmicos, sendo
apenas uma unidade referencial ficticia utilizada para dar base ao célculo do incentivo decorrente da valorizacao de Acoes CURY3.
Descrigao do Plano de ILP:

Em 31-12-25 Vencimento
Identificacéo do Plano Data da aprovacao Data da Outorga Periodo de vesting (Em milhares de R$) final

Programa 2023-1 29/Abr/2022 — 31/Dez/2023 31/12/2023 a 31/12/2024 3.214 03/03/2027
Programa 2023-2 29/Abr/2022  31/Dez/2023 31/12/2024 a 31/12/2025 2.185 03/03/2028
Programa 2023-3 29/Abr/2022 31/Dez/2023 31/12/2025 a31/12/2026 - 03/03/2029
0 Plano de ILP da C: consiste, principalmente, em iacdes em efetivo (cash) baseados no crescimento

do valor da Companhia, medido pela valonzagao das acdes de referéncia CURY3 outorgadas aos beneﬂmanos apos um prazo deter-
minado “vesting”. Cada componente do plano é projetado para e incentivar o d | e a dedi
dos funciondrios-chaves elegiveis. Para os fins deste programa, estao sendo considerados os gatilhos de atlnglmento de metas, de
pelo menos 80% dos seguintes indicadores “Target”: I)Geragao de Caixa; (ii) Lang tos de novos emp tos; e (iii) Lucro
Liquido. A quantidade de acdes de éncia a cada beneficiario devera ser corr a divisdo: (i) do montante de salérios
fixos dos respectivos beneficiarios no més de dezembro de 2023 conforme definido em contrato; pelo (ii) preco médio das acdes da
companhia relativas aos 30 (trinta) tltimos pregdes que antecedem o periodo de vesting dos programas. Valores apropriados no
resultado do periodo: Durante o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2025, foi incorrido a despesa de R$ 5.399 (R$ 1.516 em
31 de dezembro de 2024), relacionados aos Planos de ILP - Programa 2023-1 e Programa 2023-2. Riscos e Incertezas: Os Planos de
ILP estao su1e|tos ariscos el incertezas, incluindo variagdes no valor do mercado das agdes da hi d nas condicol
de emprego e d da hia. Esses fatores podem afetar o custo e o impacto financeiro dos Planos de ILP.
25. Instrumentos financeiros: a) Anélise dos instrumentos financeiros: A Companhia e suas controladas participam de operacdes
envolvendo instrumentos financeiros, todos registrados em contas patrimoniais com o objetivo de financiar suas atividades ou
aplicar seus recursos financeiros disponiveis. A administracao desses riscos € realizada por meio de definicao de estratégias conser-
vadoras, visando a liquidez, rentabilidade e seguranca. A politica de controle consiste no acompanhamento permanente das taxas
contratadas “versus” as vigentes no mercado. Nao sdo realizadas operacdes envolvendo instrumentos financeiros com finalidade
especulativa. Os instrumentos financeiros somente sao reconhecidos a partir da data em que a Companhia se torna parte das
disposicdes contratuais. Quando reconhecidos, sao inicialmente registrados ao seu valor justo, acrescido dos custos de transacao
que sejam diretamente atribuiveis & sua aquisicao ou emissao (quando aplicavel). Sua mensuracéo subsequente ocorre a cada data
de balanco, de acordo com as regras estabelecidas para cada tipo de classificacao de ativos e passivos financeiros. A Companhia
restringe a exposicao a riscos de crédito associados a bancos e a caixa e equwalentes de caixa efetuando seus investimentos em
instituicdes financeiras. Os riscos de crédito em contas a receber sao administrados por normas especificas de analise de crédito
e estabelecimento de limites de a0 por cliente. Os instrumentos financeiros estao registrados em contas patrimoniais e
sao representados por aplicacdes financeiras, empréstimos e financiamentos, e debéntures, cujos valores estimados de mercado
sao substancialmente similares aos seus respectivos valores contébeis. Adicionalmente, as contas a receber de clientes, quando
relativas a obras concluidas e em andamento, podem ser negociadas em operacdes de securitizagao e/ou cessao. b) Gerenciamento
de risco: A Companhia e suas controladas efetuaram avallagao de seus ativos e passivos financeiros em relaco aos valores de
mercado, por meio de informacdes disp e | de avaliacao apropriadas. Entretanto, a interpretacao dos dados de
mercado e a selecao de métodos de avaliagéo requerem consideravel julgamento e estimativas para se calcular o valor de realizacéo
mais adequado. Como consequéncia, as estimativas apresentadas nao indicam, necessariamente, os montantes que poderdo ser
realizados no mercado corrente. 0 uso de diferentes hipéteses de mercado e/ou metodologias pode ter um efeito relevante nos
valores de realizaao estimados. Néo sao realizadas operagdes do instrumentos fi iros com finalidadk lativa ou
qualquer operacao com derivativos. Risco de mercado: 0 risco de mercado esta atrelado as flutuacdes no valor justo dos fluxos de
caixa futuros de um instrumento financeiro num mercado ativo. Instrumentos financeiros afetados pelo risco de mercado incluem
titulos e valores mobilidrios, contas a receber, contas a pagar e empréstimos a pagar. Risco de taxa de juros: os resultados da
Companhia e de suas controladas estao sujeitos a variagdes das taxas de juros incidentes sobre as aplicacdes financeiras, titulos
e valores mobilidrios e empréstimos, principalmente pelo CDI, e em contas a receber de clientes que sao remuneradas pelo INCC-M
e IGPM conforme o modelo de contrato. Risco de rea//zapao de cred/tos 0 risco de crédito é derivado basicamente da inadimpléncia
dos contratos de vendas de unidades imobilidrias, dos quais sao trados por normas fficas de andlise de crédito e esta-
belecimento de limites de exposicao por cliente. Nao ha concentracao de risco de crédito. O valor do risco efetivo de eventuais perdas
encontra-se apresentado na rubrica “Provisdo para Perdas esperadas de créditos com liquidacao duvidosa” (vide Nota Explicativa
n° 5). Risco de liquidez: O risco de liquidez consiste na eventualidade de a Companhia e suas controladas nao disporem de recursos
suficientes para cumprir com seus compromissos em virtude dos diferentes prazos de liquidacao de seus direitos e obrigacdes. O
controle da liquidez e do fluxo de caixa da Companhia e de suas controladas é monitorado diariamente, a fim de garantir que a
geracdo operacional de caixa e a captacao prévia de recursos, quando necessaria, sejam suficientes para a manutengéo do seu
cronograma de compromissos. A divida liquida (ou recursos disponiveis) da Companhia esta abaixo apresentado:

31/12/2025

Descricao Controladora Consolidado
Divida total com empréstimos e financiamentos 1.209.526 1.474.887
(-) Caixa e equivalentes de caixa 355.800 1.355.394
(-) Titulos e valores mobilidrios 228.442 435.543
(=) Divida liquida ou (recursos disponiveis) 625.284 (316.050)
: 31/12/2024 .
Descricao ontroladora onsolidado
Divida total com empréstimos e financiamentos 899.241 986.382
(-) Caixa e equivalentes de caixa 262.176 975.224
(-) Titulos e valores mobiliarios 94.213 441.012
(=) Divida liquida ou (recursos disponiveis) 542.852 (429.854)
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0Os vencimentos dos instrumentos financeiros de contas a receber, empréstimos e financiamentos e credores por imdveis compro-
missados, estao abaixo demonstrados:

Consolidado
Empréstimos e financia-

Contas a receber mentos Credores por iméveis compromissados Saldo

ATIVO PASSIVO PASSIVO
em 12 meses 585.305 (299.859) (717.439) (431.993)
de 12 a 24 meses 705.133 (434.424) (570.280) (299.571)
acima de 24 meses 1.166.595 (740.604) (293.781) _ 132.211
2.457.033 (1.474.887) (1.581.500) _(599.353)

¢) Valor de mercado dos instrumentos financeiros: 0 valor de mercado de caixa e equivalentes de caixa (caixa, bancos e aplicacdes
financeiras e titulos e valores mobiliérios), do saldo do contas a receber e dos passivos financeiros, sao razoavelmente aproximados
com o saldo contébil e serdo mantidos até o vencimento, conforme intengéo da Administragéo. O saldo do contas a receber é
atualizado conforme indices contratuais praticados no mercado. Os instrumentos financeiros mantidos pela Companhia em 31 de
dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024 estao abaixo apresentados, bem como sua classificagao:
Categoria/mensuracao do
Controladora Consolidado instrumento financeiro
31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Ativos financeiros

Caixa e equivalentes de caixa (a) 355.800 262.176 1.355.394  975.224 Valor justo por meio do resultado
Titulos e valores mobiliarios (a) 228.442 94.213 435.543  441.012 Valor justo por meio do resultado
Contas a receber 90.620 60.623 2.157.943 1437.237 Custo amortizado
Valores a receber entre partes relacionadas 22.521 38.663 11.893 19.811 Custo amortizado
Derivativo a receber nao designado

"Swap" (b) 4.395 1.230 4.395 1.230  Valor justo por meio do resultado
Derivativos a receber hedge accounting

"Swap" 11.841 - 11.841 - Valor justo por meio do resultado
Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos 672.499 647930  937.860  735.071 Custo amortizado
Debentures 5? emissao-3° série (c) 273.048 251311  273.048  251.311 Valor justo por meio do resultado
Debentures 6° emissao-3° e 4° séries (d) 263.979 - 263.979 - Valor justo por meio do resultado
Fornecedores 36.133 8032 218416  187.317 Custo amortizado
Credores por imoveis compromissados 76.315  126.271 1.581.500 1.365.518 Custo amortizado
Valores a pagar entre partes relacionadas 6.000 6.000 - - Custo amortizado
Derivativos a pagar hedge accounting

"Swap" 17.841 40.498 17.841 40.498  Valor justo por meio do resultado

(a) Hierarquia do valor justo: Nivel 1 - precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos a que
a entidade possa ter acesso na data da mensuracao. (b) Derivativo néo designado como instrumento de hedge accounting - Nivel
2: em setembro de 2022 a Administragao da Companhia contratou Swap de taxa de juros com o valor nocional de R$ 57.000, para
protecéo de divida indexada pelo IPCA (Nota explicativa 12.d - Debéntures Simples 3* emissao). Esse derivativo tem por objeti-
Vo minimizar, ou mitigar, o risco da icao de caixa da C hia & variacdo do IPCA, substituindo pelo CDI+1,0900% aa.
Em 31 de dezembro de 2025, a posicéo do Swap é:

Resultado Impacto
Posicao do SWAP - 3Dehéntures - 2° série (em milhares de R$) financeiro _ DRE
Data de Data de ven- Valorem  Acumu-
Contratacao cimento Valor Nocional __Taxas anuais _31/12/2025 lado __ 2025

Instrumento financeiro

Debéntures 3% emissao-2° Série Set/22 Set/28 57.000 IPCA + 6,8301% 66.910 (21.697) (7.244)

SWAPfinanceiro 3 emissao

Deb&ntures 2 Série R$ 57.000.000 Set/22 Set/28  Ponta ativa IPCA + 6,8301% 65.209  20.246  7.678
Set/22 Set/28 Ponta passiva CDI + 1,0900% 60.815 _ (26.237) _ (8.102)

(=) Posicao liquida SWAP - (ganho) ou perda para a Companhia 4.395 5.990) 425

(c) Divida e derivativo designados como instrumento de hedge accounting - Nivel 2: em conjunto com a emissao da 37 série da
5% emissdo no valor total de R$ 280.593 (duzentos e oitenta milhdes e quinhentos e noventa e trés mil reais), foi contratado um
instrumento financeiro derivativo Swap, com o mesmo prazo de vencimento (26 de maio de 2031) e com o objetivo de converter a
taxa prefixada contratada de 12,4437% pela variacao de 105,05% do CDI. Esta designacao foi classificada como hedge accounting
de valor justo, uma vez que reduz o risco de mercado decorrente da variacao do valor justo, sendo que, tanto o derivativo contratado
quanto a 3° série da 5° debénture, sao mensurados ao valor justo por meio de resultado, havendo a expectativa de que as mudancas
nos valores justos se compensem mutuamente. Portanto, a exposicao a remuneracéo da divida passou a estar atrelada a variacéo
do CDI acrescido do spread de crédito:

Altoz

Resultado
Financeiro Impacto
RE

Posicao do SWAP - 5° Debéntures - 3° série (em milhares de R$) + MM

Data de Data de alor e
Instrumento financeiro Contratacdo _vencimento Valor Nocional _Taxas anuais 31/12/2025 _Acumulado __ 2025
Debéntures 5 emissao-3° Série Mai/24 Mai/31 280.593 PRE 12,4437%  273.048 10.433 (22.000)
SWAPfinanceiro 5° emissao
Debéntures 3° Série R$ 280.593.000 Mai/24 Mai/31  Ponta ativa PRE 12,4437%  273.048 43.017 55.629
Mai/24 Mai/31 Ponta passiva CDI 105,05% __ 290.888  (58.095) (39.159)

(=) Posicao liquida SWAP - (ganho) ou perda para a Companhia (17.841) _ (15.078) _16.470
(d) Divida e derivativo designados como instrumento de hedge accounting - Nivel 2: em conjunto com a emissao da 37 e 47 séries
da 6° emiss@o no valor total de R$ 235.695 (duzentos e trinta e cinco milhdes e seiscentos e noventa e cinco mil reais), foram
contratados instrumentos financeiros derivativos SWAP, com os mesmos prazos de vencimentos das dividas e com o objetivo de
converter as taxas prefixadas contratadas de 15,0905% e 8,1125%-+IPCA, respectivamente, pela variacao do CDI+0,03% ao ano
para a 3* série e CDI+0,111% ao ano para a 4° série. Esta designacao foi classificada como hedge accounting de valor justo, uma
vez que reduz o risco de mercado decorrente da variagao do valor justo, sendo que, tanto os derivativos contratados quanto as 3*
e 4° série da 6° debénture, sao mensurados ao valor justo por meio de resultado, havendo a expectativa de que as mudancas nos
valores justos se compensem mutuamente. Portanto, a exposicao a remuneracao das dividas passou a estar atrelada a variacao do
CDI acrescido do spread de crédito:

DEMO

ONSTRUTORA E INCORPORADOD

Resultado
Financeiro Impacto
Posigdo do SWAP - 6° Debéntures - 3° série(em milhares de R$) _+MIM___ DRE _
Data de Data de Valor em
Instrumento financeiro Contratacao _vencimento Valor Nocional _Taxas anuais 31/12/2025 Acumulado __ 2025
Debéntures 6° emissao-3* Série Jan/25 Jan/32 203.669 PRE 15,0905%  228.252  (10.607) (10.607)
SWAPfinanceiro 6° emissao
Debéntures 3° Série R$ 203.669.000 Jan/25 Jan/32  Ponta ativa PRE 15,0905%  228.252 37.469  37.469
Jan/25 Jan/32 Pontapassiva CDI+0,03% __ 217.738 _ (25.924) (25.924)
(=) Posicao liquida SWAP - (ganho) ou perda para a Companhia __ 10513 11.545 _ 11.545
“Resultado |
Financeiro Impacto
Posicdo do SWAP - 6° Dehéntures - 4° série (em milhares de R$) + MTM RE
Data de Data de Valor em
Instrumento financeiro Contratacao _vencimento Valor Nocional _ Taxas ﬁ)%fis 31/12/2025 Acumulado 2025
+
Debéntures 6° emissao-4° Série Jan/25 Jan/35 32.026 8,1125% 35.727  (1.184) (1.184)
SWAPfinanceiro 6° emissao IPCA +
Debéntures 4° Srie R$ 32.026.000 Jan/25 Jan/35  Ponta ativa 8,1125% 35.727 4.842
Jan/25 Jan/35 Ponta passiva CDI+0,111% _ 34.399 4, 10 (4 1[)
(=) Posicao liguida SWAP - (ganho) ou perda para a Companhia 1.328

d) Analise de sensibilidade para os ativos e passivos financeiros: A Administraco realizou anélise de sensibilidade para os instrumentos financeiros expostos a variacao de taxas de juros e indicadores financeiros. A anélise de sensibilidade foi desenvolvida consi-
derando a exposicao a variacao dos indexadores dos ativos e passivos financeiros, levando em consideragao a exposicao liquida destes instrumentos financeiros mantidos em 30 de setembro de 2025, como se os referidos saldos estivessem em aberto durante todo o
exercicio. A Companhia definiu trés cenarios (provavel, possivel e remoto) a serem simulados para as analises da sensibilidade dos ativos e passivos financeiros. No cenario provavel foram definidas pela Administracao as taxas acumuladas divulgadas nos Gltimos
12 meses e disponiveis no mercado (incluindo B3), e no cenério possivel e no remoto uma deterioragao de 25% e 50%, respectivamente, nas variaveis. A base de calculo utilizada € o valor apresentado nas Notas Explicativas de caixa e equivalentes de caixa, titulos
e valores mobilidrios, contas a receber, empréstimos e financiamentos, credores por iméveis compromissados e adiantamento de clientes:

Controladora Consolidado

31/12/2025 Nota Pnsigéo Fator de Cendrio | Cendrio |1 Cendrio 111 Posiﬁio Fator de Cendrio | Cendrio Il Cendrio 111

Instrumento financeiro Explicativa 31/12/2025 risco Provavel Possivel Remoto 31/12/2025 risco Provével Possivel Remoto
Caixa e equivalentes de caixa

Certificados de depdsitos 3 355.530 o] 14,32% 10,74% 7,16% 1.345.818 col 14,32% 10,74% 7,16%

bancérios "CDBs" 50.912 38.184 25.456 192121 144.541 96.361

Titulos e valores mobiliarios

Valores bloqueados 4 - Poupanca 9,27% 6,95% 4,63% 193.197 Poupanca 9,27% 6,95% 4,63%

- - - 17.905 13.428 8.952

Certificados de depdsitos 4 228.442 [#1] 14,32% 10,74% 7,16% 242.346 col 14,32% 10,74% 7,16%

bancérios "CDBs" 32.713 24.535 16.356 34.704 26.028 17.352
Contas a receber de clientes

Unidades em construcao 5 - INCC 6,09% 4,57% 3,04% 2.130.268 INCC 6,09% 4,57% 3,04%

- - - 129.721 97.290 64.860

Unidades concluidas + 5 90.620 IGP-M (1,04%) -0,78% -0,52% 326.765 IGP-M (1,04%) -0,78% -0,52%

Titulos a receber (944) (708) (412) (3.406) (2.554 (1.703)

Derivativos a receber 8 16.236 (] 14,32% 10,74% 7,16% 16.236 1] 14,32% 10,74% 7,16%

2.325 1.744 1.162 2.325 1.744 1.162

Financiamentos para construcao (Créditos Associativos) 12 - Poupanca 9,27% 6,95% 4,63% 265.361 Poupanca 9,27% 6,95% 4,63%

- (24.593) (18.444) (12.296)

Operacdes de capital de giro 12 632.765 CDI 14, 32% 17,90% 21, 48% 632.765 CDI 14,32% 17,90% 21,48%

(CRIs e Debéntures) 12 102.637 IPCA 4,26% 533% 6.40% 102.637 IPCA 4,26% 533% 6,40%

12 273.048 Pré12,4% 12,44% 15,55% 18,67% 273.048 Pré12,4% 12,44% 15,55% 18,67%

12 228.252 Pré15,1% 15,09% 18,86% 22,64% 228.252 Pré15,1% 15,09% 18,86% 22,64%

(163.410) (204.263) (245.116) (163.410) (204.263) (245.116)

Credores para imdveis compromissados 14 76.315 INCC 6,09% 7,61% 9,13% 1.581.500 INCC 6,09% 7,61% 9,13%

(4.647) (5.809) (6.971) (96.304) (120.380) (144.456)

Derivativos a pagar 16 17.841 cDI 14,32% 17,90% 21,48% 17.841 8] 14,32% 17,90% 21,48%

(2.555 (3.194) (3.832) (2.555) (3.194) (3.832)

Adiantamento de clientes 15 - INCC 6,09% 7,61% 9,13% 333.123 INCC 6,09% 7,61% 9,13%

- - - (20.285 (25.356) (30.428)

Resultado liquido projetado (85.607) (149.511) (213.416) 66.823 (91.160) (249.143)

Devido a natureza, a complexidade e ao isolamento de uma (nica variavel, as estimativas com a sensibilidade das taxas podem nao representar fielmente o resultado financeiro liquido destas operacdes nos cenarios analisados.
26. Seguros: A Administracao da Companhia adota uma politica de seguros que considera, principalmente, a concentracao de riscos e a relevancia por montantes considerados suficientes, levando em conta a natureza de sua atividade e a orientacao de seus

consultores de seguros. Os valores de cobertura sao: ® Indenizacao referente ao escritério contra incéndio, explosao,

civil, eletronicos, roubos e outros riscos, no valor de R$ 31.650; e ® Indenizagao referente aos empreendimentos

contra incéndio e explosao, no valor de R$ 20.793.872.
21. Aprovacao das acdes financeiras indivil

is da controladora e consolidadas: A Diretoria da CURY CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. (“Companhia”) em 09 de marco de 2026, declara, nos termos do artigo 27, paragrafo Lo, incisos V e VI, da Reso-

lucao da Comissao de Valores Mobilidrios n° 80/2022, conforme alterada, que: (i) reviram, discutiram e concordam com as demonstracdes financeiras individuais da controladora e consolidadas da Companhia relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, as
quais foram elaboradas nos termos da lei e do Estatuto Social da Companhia; e (ii) reviram e discutiram as conclusdes expressas no relatério do auditor independente relativo ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2025 e concordam com tais conclusdes e razoes.

Diretoria

Conselho da Administragao

Fébio Cury - Presidente
Jodo Carlos Mazzuco - Diretor Financeiro

Marcos Rosa Jiinior - Contador responsavel técnico - CRC SP-243784/0-6

Ronaldo Cury de Capua
Fabio Elias Cury

Miguel Maia Mickelberg
Viviane Mansi

Raphael Abba Horn
Luiz Antdnio Nogueira de Franca

Declaracao dos Diretores sobre as D acdes Financeiras

Declaracao dos Diretores sobre o Relatdrio dos Auditores Ind:

31 de dezembro de 2025.
Séo Paulo, 09 de marco de 2026.
Diretores
Fabio Elias Cury - Diretor-Presidente
Ronaldo Cury de Capua - Diretor de Relacdes com Investidores
Jodo Carlos Mazzuco - Diretor-Financeiro

Em cumprimento ao artigo 27 da Resolugao CVM n.® 80, de 29 de marco de 2022, conforme alterada, os abaixo assinados, diretores da Cury Construtora e Incorporadora S.A., sociedade andnima, com
sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Funchal, n.° 411, 13° andar, conjunto 132-D, Vila Olimpia, CEP 04551-060, inscrita no CNPJ sob o n.° 08.797.760/0001-83 (“Companhia”),
declaram que: (i) nos termos da lei e do Estatuto Social da Companhia, reviram, discutiram e concordam com as demonstracdes financeiras da Companhia relativas ao exercicio social encerrado em

Leonardo Mesquita da Cruz - Diretor
Paulo Sergio Beyruti Curi - Diretor

Em cumprimento ao artigo 27 da Resolugao CVM n.® 80, de 29 de marco de 2022, conforme alterada, os abaixo assinados, diretores da Cury Construtora e Incorporadora S.A., sociedade andnima, com
sede na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Funchal, n.° 411, 13° andar, conjunto 132-D, Vila Olimpia, CEP 04551-060, inscrita no CNPJ sob o n.° 08.797.760/0001-83 (“Companhia”),
declaram que: (i) nos termos da lei e do Estatuto Social da Companhia, reviram, discutiram e concordaram com as opinides expressas no relatdrio dos auditores independentes sobre as demonstracdes

financeiras da Companhia relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025.

Ronaldo Cury de Capua - Diretor de Relacdes com Investidores
Jodo Carlos Mazzuco - Diretor-Financeiro

Séo Paulo, 09 de marco de 2026.
Diretores:
Fabio Elias Cury - Diretor Presidente

Leonardo Mesquita da Cruz - Diretor
Paulo Sergio Beyruti Curi - Diretor

Parecer do Comité de Auditoria Interno nao Estatutario sobre as D acdes Financeiras da C

Referentes ao Exercicio Social de 2025

Parecer do Conselho Fiscal sobre as D

acdes Financeiras da C referentes ao Exercicio Social de 2025

administradores referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025 e da proposta de de de

0s membros do Comité de Auditoria Interno Nao Estatutario aprovaram o seguinte parecer a ser submetido a apreciacéo do Conselho de Administracao: “0 Comité de Auditoria Interno Nao Estatutario
da CURY CONSTRUTORA E INCORPORADORA S/A (“Companhia”), no uso das suas atribuicoes regulamentares, em reunio realizada as 10 horas em 09 de marco de 2026, na sede social da Companhia,

apreciou as demonstracoes financeiras da Companhia referentes ao exercicio social de 2025, acampanhadas das respect/vas notas exp//catlvas do relatdrio da admm/stragaa e das contas dos
da C

hi had

das demonstracdes financeiras da C

0 Conselho Fiscal da Cury Construtora e Incorporadora S.A. (“Companhia”), no exercicio da competéncia prevista no artigo 163 da Lei 6.404/76, em reunido realizada nesta data, apds o exame

py

no exercicio social encerrado em 31 de

dezembro de 2025. Com base nos exames efetuados, nos esclarecimentos prestados pela Adm/n/stragan e canstderanda amda 0 parecer dos audltares sem ressalvas da Ernst & Young Auditores

conclui, por unanimidade, que os referidos d refletem

das respl
da Companhia, do relatdrio da administracdo e das contas dos administradores e da proposta de destinacao do resultado, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025,

notas explicativas, do relatério do auditor independente e do parecer do Comité de Auditoria Interno Nao Estatutario

a situacao financeira e patrimonial da Companhia e que estao em condicdes de serem submetidos & apreciacao da

Independentes, o Comité de Auditoria Interno Nao Estatutario da Campanhla concluiu que as citadas d de: , em todos os seus aspectos relevantes, estao Assembleia Geral
adequadamente apresentadas e fam o seu h para deliberacao do Conselho de Admm/stragaa com pustermr dagao de ap 30 aos acionistas em geral" . _
Sao Paulo/SP, 09 de marco de 2026. Séo Paulo/SP, 09 de marco de 2026.
Membros do Comité de Auditoria: Luiz Antonio Nogueira de Franca, Luciano Douglas Colauto, Alvin Gilmar Francischetti Conselheiros Fiscais: Luiz Augusto Marques Paes, Marcos Sampaio de Almeida Prado, Luciano de Almeida Prado Neto
Relatdrio do Auditor sobre as acdes Fi iras Individuais e

Aos Acionistas, Conselheiros e Admmlstradores da l‘.ury construtora e Incorporadora S.A.

requer que a dlretorla da Companhia estime os custos a incorrer até a concluso da construgao das unidades imobiliarias vendidas

Opiniao sobre as agoes f e elahoradas de acordo com as praticas is ado-
tadas no Brasil e com as normas mternaclonals de relatrio financeiro (IFRS), aplicaveis as entidades de incorporagao imobi-
lidria no Brasil, registradas na CVM: Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Cury Construtora e
Incorporadora S.A. (Companhia), identificadas como controladora e lid respecti que p fem o balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2025 e as respecnvas demonstracdes do resultado, do resultado abrangente, das mutacdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as currespondentes notas exphcatlvas |nc|L||n-
doas polmcas contébeis materiais e outras informacdes elucidativas. Opinido sobre as d des financeiras individuais: Em
nossa oplnlao as demonstracdes financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos rele-
vantes, a posicao patrimonial e financeira da Companhia em 31 de dezembro de 2025, o desempenho de suas operacdes e o0s seus
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades
de incorporacao imobiliaria no Brasil, registradas na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). Opinido sobre as demonstracdes finan-
ceiras consolidadas: Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira consolidada da Companhia em 31 de dezembro de 2025, o de-
sempenho consolidado de suas operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais (/FRS Accounting Standards), aplicaveis as entidades de
incorporagao imobiliaria no Brasil, registradas na Comissao de Valores Mobilidrios (CVM). Base para opinido: Nossa auditoria foi
conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais
normas estao descntas na segao a segmr |nt|tu|ada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

". Somos i tes em relagao a Companhia e suas controladas, de acordo com os principios éticos
relevantes prewstos no Cédigo de Etica Profissional do Contador e nas normas proflssmnals emmdas pelo Conselho Federal de
Contabilidade, aplicaveis a auditorias de demonstracdes financeiras no Brasil, e cumprlmos com as demais responsabilidades éti-
cas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar
nossa opinido. Enfase: Chamamos a atencao para as notas explicativas 2.2, 2.4.1.a, as demonstracdes financeiras individ e

dos emp de incorporagao imobilidria. A partir dai, com base nos custos incorridos e nas condicdes contratuais, estima-
-se 0 valor Justo das recewtas de vendas que serao reconhecidas em cada periodo, na proporgao em relacao ao que foi estimado.

ras I|vres de dlstorgao relevante, |ndependentemente se causada por fraude ou erro. Na elahorag@o das demonstracdes financeiras
e idadas, a dlretona € responsével pela avaliagao da capacidade de a Companhia continuar operando, divulgan-
do quando apllcave\ 0s assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contébil na elaboracao das

Devido a releva e lvidos na determinaco das receitas de iméveis vendidos e n@o concluidos a
serem reconheudas e 0 risco de impactos relevantes no resultado de cada periodo que essas mudancas de estimativas podem
trazer, c0n5|deramos este assunto significativo para nossa auditoria. Como nossa auditoria conduziu esse assunto: Nossos procedi-
mentos de auditoria incluiram, entre outros: (a) Inspecao fisica em bases amostrais dos empreendimentos imobiliarios em constru-
¢ao, com o objetivo de evidenciar a existéncia e analisar os estagios de execugéo de determinadas obras; (b) confronto dos registros
auxiliares do PoC com os saldos contabels (c) verificacao da exatidao dos calculos aritméticos dos valores das receitas de vendas
de iméveis vendidos e ndo | ; (d) obtenc@o de reprt acao da diretoria sobre os Drgamentos de custos a incorrer conside-
rados no PoC; (e) comparacao dos orcamentos dos empreendimentos imobilidrios para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025
com o exercicio anterior para avaliar mudancas significativas; (f) inspecao em bases amostrais dos documentos suporte para custos
incorridos, contratos de venda, recebimentos dos promitentes, medicao fisica externa executada pela instituicao financeira e com-
provantes de liquidacéo financeira durante o exercicio que corroboram essas transacdes; (g) realizagao de procedimentos analiticos
para corroborar a assertividade da diretoria na elahoragéo dos orcamentos, por meio da avaliacdo da média histérica dos custos
totais |nccmdos ao termmo da obra frente ao custo total inicialmente orcado; (h) realizacéo de procedlmentos analiticos  para ava-
b da p

acdes financeiras, a nao ser que a diretoria pretenda liquidar a Companhla ou cessar suas operacdes, ou nao tenha nenhu-
ma alternativa realista para evitar o encerramento das operagdes. Os responséveis pela governanca da Companhia e suas contro-
ladas sao aqueles com responsabilidade pela supervisao do processo de elaboragao das demonstracdes financeiras. Responsabili-
dades do auditor pela auditoria das agde: lidadas: Nossos objetivos sao obter seguranca
razoével de que as demonstracdes financeiras individuais e consolldadas tumadas em conjunto, estao livres de distorcao relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatdrio de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel ¢ um
alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais
de auditoria sempre detecta as eventuals dlstorgoes relevantes existentes. As distorcdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e
sao consideradas relevantes quando, i ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as
decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstragoes flnancelras Como parte da audltona reahzada
de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos jul, le ismo profis-
smnal a0 Iongo da audltona Alem dlsso  |dentificamos e avaliamos os riscos de dlstorgao relevante nas demonstragoes fmancel—

e

liar a ra taria, por meio da compara;ao entre os percentuais de fisico e fi
bem como os eventuais desvios significativos |dent|f|cados (i) Avali também, a ad ao das divulg nas respectivas
notas explicativas sobre este assunto as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas de 31 de dezembro de 2025. Base-
ados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados, que esta consistente com a avaliacao da diretoria, consideramos
aceitdveis as estimativas preparadas pela diretoria para o reconhecimento das receitas de venda de iméveis vendidos e nao conclu-
idos, assim como as respectivas divulgacdes nas notas explicativas 2.2, 2.4.1.a e 20, no contexto das demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas tomadas em conjunto. Outros assuntos: Demonstracdes do valor adicionado: As demonstracdes indivi-
duale lidada do valor ad do (DVA) referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, elaboradas sob a responsa-

consolidadas foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais de relato-
rio financeiro (IFRS), aplicéveis as entidades de incorporacao |m0b|||ana no Brasil, registradas na CVM. Dessa forma, a determina-
¢do da politica contabil adotada pela C hia, para o reconh de recelta nos contratos de compra e vsnda de unidade
imobiliaria ndo concluida, sobre os aspectos relacionados a transferéncia de controle, seguem o entendimento manifestado pela
CVM no Oficio Circular CVM/SNC/SEP n.°02/2018 sobre a aplicacao do Pronunciamento Técnico CPC 47 (IFRS 15). Nossa opinido nao
contém ressalva relacionada a esse assunto. Principais assuntos de auditoria: Principais assuntos de auditoria sao aqueles que,
em nosso julgamento profissional, foram os mais S|gn|f|cat|vos em nossa audltona do exermcw corrente. Esses assuntos foram
tratados no contexto de nossa auditoria das d acdes financeiras i e como um todo e na formagao de
nossa opinido sobre essas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas e, portanto, nao expressamos uma opinio sepa-
rada sobre esses assuntos. Para o0 assunto abaixo, a descricao de como nossa auditoria tratou o assunto, incluindo quaisquer co-
mentérios sobre os resultados de nossos procedimentos, é apresentado no contexto das demonstracdes financeiras tomadas em
conjunto. Nés cumprimos as responsabilidades descritas na secao intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstracdes financeiras individuais e consolidadas”, mclumdo aquelas em relagao a esses principais assuntos de auditoria.
Dessa forma, nossa auditoria incluiu a conduc@o de proc dos para anossa avaliacdo de riscos de dis-
torcdes significativas nas demonstracdes financeiras. Os resultados de nossos proc luindo aqueles
tratar os assuntos abaixo, fornecem a base para nossa opinido de auditoria sobre as d tracdes financeiras da Ci
Reconhecimento de receitas de imdveis vendidos e ndo concluidos: Conforme mencionado nas notas explicativas 2.2, 2.4.1.a e 20,
a Companhia e suas controladas reconhecem suas receitas dos contratos de compra e venda de iméveis vendidos e nao concluidos
utilizando-se do método de Porcentagem de Conclusao - Percentage of Completion — “PoC"). De acordo com CPC 47 / IFRS 15 -
Receita de contrato com cliente e com o entendimento manifestado pela CVM no Oficio Circular CYM/SNC/SEP n.° 02/2018 sobre a

licagdo deste P to Técnico, o 1 to de receita da Companhia e suas controladas requer a mensuracao do
progresso da Companhia em relacéo ao cumprimento da obrigacao de performance satisfeita ao longo do tempo. O método do PoC

fod

para

e

bilidade da diretoria da Companhia, e apresentadas como informacéo suplementar para fins de IFRS, foram submendas a procedi-
mentos de auditoria executados em conjunto com a auditoria das acdes financeiras indivi da Compa-
nhia. Para a formacao de nossa opinido, avaliamos se essas demonstracdes estao conciliadas com as demonstraqoes f|nance|ras e

ras se causada por fraude ou erro, pl. e executamos p de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa
opiniao. O risco de ndo deteccao de distorcao relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude
pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificacao, omissao ou representacdes falsas intencionais. ® Obtemos
entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as cir-
cunstancias, mas nao com o objetivo de expressarmos opiniao sobre a eficacia dos controles internos da Companhia e suas contro-
ladas. ® Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis e respectivas di-
vulgacdes feitas pela diretoria. @ Concluimos sobre a adequacao do uso, pela diretoria, da base contabil de continuidade operacio-
nal e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relacao a eventos ou condices que possam
levantar divida significativa em relagao a capacidade de continuidade operacional da Companhia. Se concluirmos que existe incer-
teza relevante devemos chamar atencdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracdes finan-

registros contabeis, conforme aplicavel, e se a sua forma e contetido estao de acordo com os critérios definidos no Pra

Técnico CPC 09 — Demonstracdo do Valor Adicionado. Em nossa opinio, essas demonstracdes do valor adicionado, individual e

lidada, foram adequad te elaboradas, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nesse Pronuncia-

mento Técnico e sao consistentes em relacdo as demonstrages financeiras individuais e consolidadas tomadas em con]unto De-
A

ceiras ou incluir modificagéo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas. Nossas conclu-

sdes estao fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatdrio. Todavia, eventos ou condicdes futuras

podem levar a Companhla a ndo mais se manter em continuidade operacwnal . Avallamos a apresentagao geral a estrutura e 0
(do das acdes financeiras, i ive as dlvulgagoes e seas tracdes financeiras individ

monstragoes financeiras /nd/wdua/s e consolidadas do exercicio anterior auditadas por outro auditor il a-
coes financeiras individuais e lidadas da C hia para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 foram auditadas por
outro auditor independente que emitiu relatdrio datado em 10 de marco de 2025, sem modificacdo. Outras informacdes que acom-
panham as demonstracdes fi as e o relatorio do auditor: A diretoria da Companhia é responsa-
vel por essas outras mformagoes que compreendem o Relatério da admlmstrat;ao Nossa opinido sobre as demonstracdes financei-
ras individuais e consolidadas nao abrange o Relatdrio da admlmstragao e ndo expressamos qualquer forma de conclusao de audi-
toria sobre esse relatdrio. Em conexao com a auditoria das d aces financeiras individuais e lidadas, nossa responsa-
bilidade ¢ a de ler o Relatério da administracao e, ao fazé-lo, considerar se esse relatdrio esta, de forma relevante, inconsistente com
as demonstracdes financeiras ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta estar distorcido de forma
relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que h distorcéo relevante no Relatdrio da administragao, somos reque-
ridos a comunicar esse fato Nao temos nada a relatar a este respeito. Respnnsahllldades da diretoria e da governanca pelas
demonstracdes as e id A diretoria da Companhia é responsével pela elaboracéo e adequada
apresentacao das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e
com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), aplicaveis as entidades de incorporagéo imobiliaria no Brasil, registra-
das na CVM, e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao de demonstracdes financei-

rep as correspond: tr e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentagao adequada Comu-
nicamo-nos com os responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria e
das constatacdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identifi-
camos durante nossos trabalhos. Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracao de que cumprimos com 0s
requisitos éticos pertinentes, de |ndependenma e comumcamos todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam
afetar, consider , nossa independé indo, quando apllcavel as acoes tomadas para eliminar as ameacas ou as
salvaguardas aplicadas. Dos assuntos que foram objeto de a0 com 0s aveis pela governanca, determinamos
aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstracdes financeiras do exercicio corrente e que,
dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a
menos que lei ou regul to tenha proibido divulgagao publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras,
determinarmos que o assunto nao deve ser comunicado em nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicacao
podem, dentro de uma perspectiva razodvel, superar os beneficios da comunicacao para o interesse pablico.

Séo Paulo, 9 de marco de 2026.
ERNST & YOUNG Auditores Independentes S/S Ltda.
CRC SP-034519/0

Marcos Kenji de Sa Pimentel Ohata
Contador CRC SP-209240/0

Mudancas nas leis, decisoes do Judiciario
e os impactos no ambiente de negocios.

A editoria Legislacao do Valor traz
cobertura especializada para vocé
tomar decisoes bem-informadas.

Leia em
valor.globo.com/legislacao

Valor

tro.
'hCapaﬁj




E10 | Valor | SdoPaulo Quarta-feira, 11 de marco de 2026 Ines 249

Valor

Velocidade e precisao para quem decide.
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No mercado financeiro e corporativo, informacdao de
credibilidade e em tempo real faz toda a diferenca. O
Valor PRO, plataforma especializada com a chancela do
Valor Econdmico, oferece anadlises aprofundadas, noticias
em primeira mao e dados estratégicos sobre os principais
setores da economia nacional e internacional.

Com solucdes para diferentes perfis, do
investidor individual as grandes corporacdes,
o Valor PRO ¢ a escolha certa para decisdes
Mmais seguras e precisas.

Valor PRO: Quem sabe antes decide melhor
Baixe gratis o aplicativo e experimente!




