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Dino decide
que CVM fique
com taxa de
fiscalizacao

Victoria Netto
Do Rio

O ministro do Supremo Tribunal Fe-
deral (STF) Flavio Dino determinou que
a arrecadacio da taxa de fiscalizacio da
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)
de cerca de R$ 1,3 bilhdo por ano, seJa
destinada a autarquia. A decisido prevé
que seja descontada apenas a parcela de
Desvinculacdo de Receitas da Unido, me-
canismo que permite ao governo federal
usar até 30% das receitas de impostos e
taxas que seriam originalmente destina-
das a dreas ou orgaos especificos. Na li-
minar, o ministro exigiu que o governo
apresente, em 20 dias Gteis, um plano
operacional de emergéncia da atividade
fiscalizatoria para o exercicio de 2026 e
que se manifeste sobre a falta de mem-
bros no colegiado da CVM. Atualmente,
a autarquia trabalha com apenas dois
de seus cinco diretores. Pagina C8

Acordodo GPA
com credores
corta mais de

R$ 2 bi da divida

Adriana Mattos
De S&o Paulo

OGPA, dono darede Pio de Acticar, con-
cluiu a renegociacao de sua divida relativa
a seu processo de recuperacio extrajudi-
cial, com adesdo de 57% dos créditos nao
operacionais e um desagio de 54% no passi-
vo.O Valor ja havia antecipado que o “hair-
cut” (areducao do débito) negociado esta-
va em 50%. Dos R$ 4,53 bilhoes em dividas
sujeitas ao plano, deve haver corte de mais
de R$ 2 bilhoes no endividamento e serem
emitidos R$ 2,5 bilhoes em duas séries de
debéntures da empresa, sendo R$ 1 bilhdo
em conversdo de passivos em acdes. “O pra-
zo médio de vencimentos sobe de 2,1 anos
para 6,4 anos, e o custo médio se reduz de
CDI mais 1,8% ao ano para CDI mais 0,5%”,
diz Alexandre Santoro, presidente do GPA.
A acdo darede subiu 8,8% ontem, em meio
a informacgdes de que um acordo estaria
perto de ser fechado. Pagina B3

Destaque

Itaii lucraR$ 12,28 bino 12 tri
Oltad Unibanco registrou lucrou deR$ 12,28
bilhdes no 12 trimestre, avanco de 10,4% fren-
te ao mesmo periodo de 2025. A margem com
clientes, indicativa das operacdes de crédito,
ficouemR$ 31,5 bilhoes, alta de 4,5% em um
ano, e oretorno sobre o patrimonio liquido
(ROAE)encerrou o periodo em 24,8%. As pro-
jecoes para o ano foram mantidas. Cé

-
Indicadores
Ihovespa 5/mai/26 0,62 % R$ 263 bi
Selic (meta) 5/mai/26 14,50% ao ano

Selic (taxa efetiva) 5/mai/26 14,40% ao ano

Délar comercial (BC) 5/mai/26 49236/49242
Délar comercial (mercado) 5/mai/26 49115/49121
Délar turismo (mercado)  5/mai/26 49317/51117
Euro comercial (BC) 5/mai/26 5,7636/5,7648
Euro comercial (mercado)  5/mai/26 57442/5,7448
Euro turismo (mercado) 5/mai/26 5,8121/59921
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Dolar se aproxima de R$ 4,90 e
acumula queda de 10,5% no ano

Cambio Petroleo caro, juro alto e enfraquecimento global da moeda americana
valorizam real; BC fara operacao equivalente a comprar dolar no mercado futuro

Arthur Cagliari
De Sé&o Paulo

O dolar voltou a cair ontem, fechando
proximo de R$ 4,90, num cendrio em que
investidores estrangeiros e locais tém apos-
tado na valorizacdo do real em relacio a
moeda dos EUA. A divisa americana recuou
1,12%, para R$ 4,9121, a menor cotagio
desde fevereiro de 2024.No ano, o dolar cai
10,51%. Nas tiltimas semanas, a moeda bra-
sileira tem se beneficiado do petrdleo mais
caro, resultado do conflito no Oriente Mé-
dio, porque o pais é um exportador liquido
da commodity. Além disso, os juros altos

atraem capital estrangeiro, que aproveita a
diferenca entre as taxas internas e externas.
Como pano de fundo, hi a diversificacio
de recursos dos EUA para outros paises.
Antes da guerra dos EUA e de Israel con-
tra o Ir3, o real se beneficiava da dinimica
global de enfraquecimento do délar. Com
o aumento da aversdo ao risco devido a
questoes geopoliticas, o real chegou a per-
der espaco, mas logo recuperou terreno.
“Vimos que, a partir do conflito em diante,
os precos de commodities voltaram a ficar
relevantes para a formacido de preco do
real”, diz Victor Scalet, estrategista da XP.
Segundo ele, a moeda brasileira esta num

momento bastante positivo. “Se o conflito
geopolitico se resolve, o apetite por risco
beneficia emergentes e, por consequéncia,
o real; se o cenario conflituoso se arrasta
por mais tempo, mantendo os precos de
petréleo em alta, ainda que haja risco glo-
bal maior, o real se beneficia por conta da
exportacdo brasileira de energia.”
Divulgada ontem, a ata da reunido da
semana passada do Comité de Politica
Monetaria (Copom)reforcou a cautelado
Banco Central com as incertezas no cena-
rio externo, o que pode levar a um ciclo
mais modesto de reducdo da Selic. Com
isso, os juros devem seguir bastante altos.

Para completar, a emissdo de titulos no
exterior pelo Tesouro também irriga o
mercado local com dolares. Essas opera-
¢oes somam US$ 10,4 bilhdes neste ano, e
boa parte deste volume ja pode ter sido
trazida ao pais, segundo analistas. Diante
davalorizacdo do real, mais intensa que a
de outras moedas, o BC anunciou no fim
dos negocios de ontem um leilao de swap
cambial reverso, de US$ 500 milhoes. A
operacdo, marcada para hoje, equivale a
uma compra de dolares no mercado futu-
r0, 0 que nio ocorria desde novembro de
2016. A medida tende a contribuir para
frear aqueda do dolar. Pagina C1

Mercado publicitario

ANA PAULA PAIVA /VALOR

Primeira mulher aassumir a presidéncia do Forum
de Autorregulacdo do Mercado Publicitario
(Cenp), Melissa Vogel destaca como prioridades a

consolidacao de normas-padrao, o
desenvolvimento do guia de marketing de
influéncia e o Guia Cenp de Mensuragao Cross

Media, lancado ontem. "0 mercado é muito
dinamico; amedida que se transforma, exige quea
gente [aentidade] se transforme junto.” Pag. B10

Enter vira primeiro ‘unicornio’ de IA da AL

Guilherme Guerra
De Sao Paulo

Na disputa das startups de inteligéncia
artificial (IA), a brasileira Enter fechou
captaciodeR$500 milhoes, sendo avalia-
da em R$ 6,4 bilhoes, mais de trés vezes o
valor da Gltima rodada, ha um ano. A “le-

galtech” fundada e presidida pelo advo-
gado Mateus Costa-Ribeiro, de 25 anos,
tornou-se o primeiro “unicérnio” deIAda
Ameérica Latina, por ter uma avaliacio de
mercado de pelo menos US$ 1 bilhio.

A rodada partiu do movimento de um
de seus acionistas, o Founders Fund — o
fundo de Peter Thiel, que tinha liderado a

série A em 2025, elevou a aposta. A série B
marca a entrada daKaszek e daRibbit Capi-
tal, investidores de Mercado Livre e Nu-
bank. “O Brasil € o pais que mais tem pro-
cessos judiciais no mundo”, diz o CEO. A
Enter aplica IA em acdes de consumidores
contra as empresas clientes e esta avancan-
do no segmento trabalhista. Pagina Bl

Desafios do futuro
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0 Center for Tomorrow, organizagdo sem fins
lucrativos comandada pelo britanico Dex

Hunter-Torricke, quer levar os dilemas da tecnologia,

emespecial dainteligénciaartificial, para o centrodo
debate piiblico. Para ele, amaior parte dos desafios
do futuro sao “sociais, com solucdes sociais”. Pag. B8

Governo estuda
crédito para
adimplentes

Giordanna Neves, Jéssica Sant'Ana,
Guilherme Pimenta e Lu Aiko Otta
De Brasilia

O governo federal avalia novas politicas
de crédito para ptblicos além dos con-
templados pelo novo Desenrola, como
pessoas altamente endividadas, mas ain-
da adimplentes, disse o secretario-executi-
vo do Ministério da Fazenda, Rogério Ce-
ron, ao Valor. “Isso é importante para
também ndo gerar um incentivo” d ina-
dimpléncia, afirmou. Segundo Ceron, o
governo também estuda lancar uma linha
de crédito voltada a motoristas de aplica-
tivo para a aquisicao de carros. Pagina C5

Reserva global
de petroleo
recua em
ritmo recorde

Financial Times

Asreservas globais de petroleo diminui-
ram em ritmo recorde em abril por causa
da guerra no Oriente Médio. Com isso, o
fornecimento fica mais pressionado e au-
menta o risco de nova alta acentuada nos
precos antes da temporada de viagens de
verdo no Hemisfério Norte. Os estoques de
petroleo bruto cairam em quase 200 mi-
lhoes de barris, ou 6,6 milhdes de barris por
dia, estima a S&P Global Energy, mesmo
com os precos mais altos provocando co-
lapsonademanda de cercade 5 milhdes de
barris por dia, a maior queda ja registrada
fora do periodo da pandemia. “Estd muito
acima do normal”, disse Jim Burkhard, che-
fe de pesquisa de petroleo bruto da S&P.

De acordo com o Goldman Sachs, os es-
toques globais de petréleo estdo se aproxi-
mando do nivel mais baixo em oito anos.
No total, o mercado perdeu 1 bilhdo de
barris de petréleo bruto em razio do con-
flito, e, embora a demanda esteja caindo,
ela vem sendo “ultrapassada pela perda de
oferta”, afirmou Burkhard. Pagina A15
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Brasil

Trump,

tarifacoea
nova lei das
terras raras

Lu Aiko Otta

guardada pelo
lado brasileiro
paraesta
quinta-feira,
depois de haver
ficado em suspenso durante
semanas por causa da guerrano
Ird, areunido do presidente
Luiz Inacio LuladaSilvaeo
mandatario dos Estados
Unidos, Donald Trump, ocorre
sob sombra de um possivel
novo tarifaco, por causa de
supostas praticas desleais do
Brasil, em temas que vao de Pix
adesmatamento. O Brasil é
investigado com base na Se¢ao
301 daLei do Comércio, o que
pode resultar em tarifas
adicionais.

Por outro lado, Lula tem em
maos o trunfo das terras raras,
que sio no momento o maior
ponto de interesse dos Estados
Unidos no Brasil.

O brasileiro chegara ao
dialogo sem uma definicdo firme
sobre como o pais vai se
posicionar nesse tema. No seu
entorno ha quem defenda uma
politica nacionalista e a criacao
da estatal Terrabras. Mas também
ha os que querem criar condi¢oes
para atrair investimentos
estrangeiros — o que, por sua vez,
esbarra nas limitacGes das contas
publicas apertadas.

Para piorar, o tema subiu aos

palanques. Opositores de Lula
como os pré-candidatos a
Presidéncia Flavio Bolsonaro e
Ronaldo Caiado defendem um
alinhamento aos Estados
Unidos.

Em meio a divisoes no
governo e no Congresso, a
politica brasileira para terras
raras comeca a ganhar
contornos. A Camara dos
Deputados pode votar nesta
quarta-feira o Projeto de Lei
2.780/2024, que instituia
Politica Nacional de Minerais
Criticos e Estratégicos. Sera
apreciado o relatério do
deputado Arnaldo Jardim
(Cidadania-SP), que foi
recebido com um misto de
aprovacao e preocupacio pelo
setor privado.

Os pontos que agradaram as
empresas sao os que
estabelecem mecanismos de
incentivo ao investimento. A
proposta cria um fundo
garantidor de R$ 2 bilhoes para
operacdes de crédito
relacionadas ao setor e institui
créditos financeiros as
empresas no valor total de R$ 1
bilhao por ano de 2030 a 2034.

Esses créditos serdo maiores
conforme o graude
processamento do mineral
aqui.

Além disso, o relatorio

permite que empresas do setor
se financiem com a emissao de
debéntures incentivadas e
debéntures de infraestrutura.
Podem também utilizar o
Regime Especial de Incentivos
para o Desenvolvimento da
Infraestrutura (Reidi). Jardim
disse que queria estender a elas
o uso dos incentivos da Lei do
Bem, relacionada a tecnologia,
mas recuou apos dialogos com
o Ministério da Fazenda sobre a
questdo fiscal.

Um ponto que causa
preocupacao nas empresas sao
os poderes dados ao Conselho
Especial de Minerais Criticos e
Estratégicos, a ser criado pela
lei. O colegiado avaliara
previamente “mudancas de
controle societario,
participacio relevante ou
influéncia significativa de
pessoas juridicas estrangeiras
em empresas detentoras de
direitos minerarios dos
minerais e contratos, acordos
ou parcerias internacionais que
envolvam fornecimento dos
minerais criticos e estratégicos”.

Chamou aatencdo do
diretor-presidente do Instituto
Brasileiro de Mineracao
(Ibram), Pablo Cesario, o inciso
I do artigo 8¢, que coloca o
“estabelecimento de
parametros, condicionantes,

requisitos técnicos ou
compromissos de agregacao de
valorvinculados a exportacio”
como instrumentos para
atingir os objetivos da politica.
“Dauma carta branca para o
governo dizer qualquer coisa”,
comentou. “E uma aplicagio
tao ampla que pode ser
inaplicavel.”

O mesmo dispositivo abre
espaco para a cobranca do
Imposto de Exportacio, outro
ponto que era acompanhado
com preocupacao pelas
empresas.

A coluna o ministro do
Desenvolvimento, Inddstria,
Comeércio e Servicos, Marcio
Elias Rosa, disse que o texto
elaborado por Jardim avanca na
direcdo desejada. “Aideia de
industrializacio e defesa do
interesse nacional estao
presentes.”

Osincentivos que agradaram
ao setor privado vio demandar
mais discussao, segundo
informou ao Valor o
secretario-executivo do
Ministério da Fazenda, Rogério
Ceron. Ha um dialogo com o
Congresso para definir qual o
limite para se fazer algo
positivo para o setor de
minerais criticos sem
prejudicar a economia como
um todo, disse.

“Tudo que nido tem
compensacao nos preocupa’,
afirmou, referindo-se a
ampliacio de rendncias
tributarias. “Claro que aqui tem
uma importancia estratégica
para o pais de diferentes
dimensoes, entio nio da para
colocar na mesma caixinha de
outras discussdes, mas também
tem que ter cuidado e
razoabilidade.”

Um negociador que atuou no
caso do tarifaco avalia que as
terrasraras sao um tema com
“enorme potencial” para
aprofundar a agenda de
cooperacao entre os dois paises.
O fato de possuir a segunda
maior reserva do planeta de um
produto essencial para a
indaGstria moderna, a
tecnologia, a transformacao
energética e aindastria de
defesa “aumenta o capital
estratégico do Brasil numa
agenda geopolitica”

O encontro com Trump sera
uma oportunidade para Lula
fazer funcionar sua quimica.
Para ajudar a evitar um novo
tarifaco e paralancar bases para
uma cooperagao no
processamento das terras raras.

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

Conjuntura Situacao € levada por associacao a
vice-presidente Geraldo Alckmin; rede Assaidiz
que problema afeta um quarto dos empregados

Onda de dividas ‘zera’

salario de trabalhadores,
alertam empresas

Adriana Mattos
De S&o Paulo

Trabalhadores estdo ficando
sem salario nenhum ao fim do
més devido a um excesso de des-
contos sobre os ganhos como re-
flexo, em parte, de empréstimos
obtidos por meio da modalidade
do consignado — outros descon-
tos acabam também afetando o
ganho final dos funcionarios.

O tema foi debatido na segun-
da-feira por representantes do
setor do atacado com o vice-pre-
sidente da Republica, Geraldo
Alckmin, em reunido realizada
na sede do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES), em Sao Paulo.

Em abril, um a cada quatro cola-
boradores do Assai ficou com o sa-
lario zerado no contracheque por
causa do que arede chamou de um
“empilhamento” de dividas, que
cresceu depois que o governo lan-
cou, em marco de 2025, um mode-
lo de crédito consignado privado.

Ainformacao foi repassada pelo
presidente do conselho da Asso-
ciagdo Brasileira dos Atacadistas
de Autosservicos (Abaas), Belmiro
Gomes, para Alckmin. Outros as-
sociados presentes no encontro,
de diferentes setores da economia,
segundo apurou o Valor, também
alertaram para uma onda de “ho-
lerites zerados” em suas empresas
impulsionada pelo mesmo moti-
vo. Gomes também €& presidente
darede de atacarejo Assai.

Na cadeia de atacarejo, sdo 22,1
mil empregados com salarios zera-
dos em abril, de um total de cerca
de 90 mil colaboradores, segundo
omaterial apresentado na reuniao.

Baixa renda esta
sendo alvejada por
multiplos vetores de
extracao de renda,
dizassociacao

Acontece que os bancos ficam
com os recursos dos consignados
nas contas dos trabalhadores
quando o salario € recebido men-
salmente, mas além disso, ha diver-
sos descontos em folha— como va-
le refeicao, vale transporte, plano
de satide e odontologico — e todos
esses abatimentos, além de outros
empréstimos pessoais desconta-
dos diretamente em conta banca-
ria, estariam zerando os salarios.

Por meio desse programa de
consignado, qualquer trabalhador
com carteira assinada pode fazer
um empréstimo nesse modelo.

O trabalhador vé a melhor op-
¢do nos bancos, recebe ofertas e es-
colhe a instituicdo, que envia as in-
formacoes do empréstimo aos em-
pregadores. Em 12 meses, foram
concedidos R$ 131 bilhoes com ju-
ros médios ao més de 4,48% — a ta-
xa de juros basica da economia ao
ano estaem 14,5%.

“O programa trocou divida cara
por mais barata, mas, em parte dos
casos, o que se viu foi s6 um amon-

ANA PAULA PAIVA/VALOR

Belmiro Gomes, do Assai Atacadista: alerta ao governo para situacao de endividamento dos trabalhadores

toado de dividas, com mais em-
préstimos novos se somando a ve-
lhos financiamentos nas folhas de
pagamentos dos funcionarios”, diz
uma pessoa a par dareuniao.

A soma total de valores devidos
pelas pessoas fisicas no pais alcan-
cou R$ 4,5 trilhdes em fevereiro,
uma alta de 40% desde 2023, posse
do presidente Luiz Inacio Lula da
Silva, segundo o Banco Central
(BC). Além disso, o total de pessoas

inadimplentes no mesmo periodo
cresceu de 70 milhoes para 81,7
milhoes, segundo a Serasa.

“O problema é cultural e atinge a
baixa renda em mdltiplas frentes si-
multaneas”, diz o material elabora-
do pela Associacio Brasileira dos
Atacadistas de Autosservicos e en-
tregue a Alckmin.

Na lista de negocios citados pela
associacdo como nocivos estao as
bets, rifas on-line, sorteios e pre-

miacoes por SMS pago, redes so-
ciais como cassino e loterias. “O
brasileiro de baixa renda esta sen-
do alvejado por miltiplos vetores
de extracdo derenda e a politica fo-
cada so6 em bets é insuficiente”, diz
o material entregue a Alckmin. Na
segunda-feira (4), o governo lan-
couasegunda edicio do programa
Desenrola para tentar reduzir a
pressao do endividamento sobre a
populacio.

Projeto mira protagonismo feminino e conexao profissional

Rafaela Zampolli
De S&o Paulo

O Grupo Mulheres do Brasil,
em parceria com o Magazine Lui-
za, anunciou ontem (5) a primei-
ra edicdo do Summit Mulheres
nas Profissoes, iniciativa que pro-
poe conexao entre profissionais
de diferentes setores, além de in-
centivar o networking, a inclusao
e o protagonismo feminino.

Com expectativa de reunir cerca

de 7 mil participantes, o evento
ambiciona ser o maior da catego-
ria no pais. A proposta € articular
empresas, liderancas e a sociedade
civilem torno do propdsito de pre-
parar mulheres para novas posi-
¢oes de trabalho. O evento sera rea-
lizado nos dias 4 e 5 de agosto, no
Expo Center Norte. Interessadas
podem se inscrever pelo Sympla.
“Ja estive em varias cadeiras de
conselho em que so existia eu de
mulher. Uma mulher sentada [no

conselho] muda a dindmica. Eu ve-
jo a diferenca que faz”, afirmou
Luiza Helena Trajano, presidente
do conselho do Magalu e fundado-
ra do Grupo Mulheres do Brasil.
“Eu estou muito cansada de diag-
nosticos. Todo mundo sabe o que
precisa na educacao, o que precisa
em ‘tudo’. Entdo, a gente partiu pa-
ra alguma coisa [concreta].”

Para Trajano, a insercdo das
mulheres no mercado de traba-
lho segue baixa, sobretudo em

cargos de maior remuneracao.
“Este é um espaco a ser ocupado.”
Ela contou ainda que o grupo
nasceu da unido de 40 mulheres e
hoje soma mais de 140 mil, o que
evidencia a capacidade do movi-
mento feminino. “E uma forca
muito grande em torno do objeti-
vo. Entao pensamos em um evento
parapoder selar este momento.”
Entre os temas em destaque, es-
tdo empreendedorismo, tecnolo-
gia, futuro do trabalho, satide, de-

senvolvimento pessoal e profissio-
nal. O summit é voltado para em-
preendedoras, executivas, mulhe-
res em transicao de carreira, estu-
dantes e profissionais que quei-
ram ampliar conexdes, trocar ex-
periéncias e acessar oportunida-
des de crescimento profissional.

O encontro terd mais de cem pa-
lestrantes distribuidas em dez are-
nas tematicas, assim como mento-
rias, workshops, exposicoes e ati-
vacoes, e contara com uma area

dedicada a expositores e startups
voltada a geracao de negdcios, ino-
vacdo e networking. A programa-
¢ao inclui ainda um palco para ro-
dadas de negocios, lounge de in-
vestidores, estidios de video e
podcast para producao de conte-
do, além de salas destinadas a reu-
nides e negociacdes.

O evento também tera estrutu-
ra de acolhimento, com espaco
kids monitorado, bercario, fral-
dario e area de amamentacao.
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BANCO COOPERATIVO SICOOB S.A - BANCO SICOOB
CNPJ: 02.038.232/0001-64
NIRE N2 5330000552-4

ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA SEMIPRESENCIAL
1 — Data, Horario e Local: 16 de maio de 2024, as 09:13 (nove horas e treze minutos), na sede do Banco Sicoob, situada no SIG — Setor de Industrias Graficas, Quadra 06, n® 2.080, em Brasilia/DF (CEP 70610-460). 2 — Convo-
cagdo: Edital publicado no Valor Econémico, em suas edi¢des de 08, 09 e 10 de maio (paginas B4, B8 e B4, respectivamente). 3 — Mesa Dirigente: Presidente, Sr. Miguel Ferreira de Oliveira, e Secretdria, Dra. Luciana Oliveira

Nascimento. 4 — Instalagdo: o Sr. Presidente comunicou: | — que esté arquivado no Banco Sicoob o Acordo das Cooperativas Centrais Filiadas ao Sicoob Confederacdo e Acionistas do Banco Sicoob, de 11/2/2020, detentores de
100% (cem por cento) do capital votante e que, nesse acordo, se adotou o voto em bloco; Il — que se encontra sobre a mesa a ata da 252 Reunido Prévia das Cooperativas Centrais filiadas ao Sicoob Confederagdo e Acionistas
do Banco Sicoob, realizada nesta data), a cujo Coordenador, como de lei e estabelecido no Acordo, foi outorgado mandato para proferir o voto em nome dos respectivos participantes; e lll — que, atendidos os requisitos legais,
estava instalada, com o quérum maximo, a Assembleia Geral. 5 — Sumario dos Assuntos Tratados e das Deliberagdes Tomadas: I. Eleger conselheiro de administragdo para ocupar cargo vago, observada a regra do Acordo das
Cooperativas Centrais Filiadas ao Sicoob Confederagdo e Acionistas do Banco Sicoob. As Cooperativas Centrais Filiadas ao Sicoob Confederagdo e Acionistas do Banco Sicoob elegem, para ocupar cargo vago no Conselho de Ad-
ministragdo, com mandato até a posse daqueles que forem eleitos pela AGO de 2026:  JEAN RODRIGUES, brasileiro, casado, nascido em 03/06/1977, advogado, residente na rua Pica Pau, n? 1333, Centro, Arapongas/PR, CEP
86700-100, portador da cédula de identidade OAB n2 44136/PR e CPF n2 246.084.508-16. II. Outros assuntos de interesse da Assembleia. Ndo houve discussdo sobre outros assuntos. 6 — Encerramento: Nada mais havendo a
tratar, foram encerrados os trabalhos para lavratura da presente ata, que, tendo sido lida e aprovada por unanimidade, sem qualquer ressalva ou restrigdo, foi por todos assinada. Brasilia, 16 de maio de 2024. Miguel Ferreira
de Oliveira. Presidente. Luciana Oliveira Nascimento. Secretéria. Junta Comercial, Industrial e Servigos do Distrito Federal Certifico registro sob o n2 2577954 em 30/07/2024 da Empresa BANCO COOPERATIVO SICOOB S.A., CNPJ
02038232000164 e protocolo DFE2400145207 - 30/07/2024. Autenticacdo: 89E230D38CC75A858BBIA6A79764EF6F38CDA266. Fabianne Raissa da Fonseca - Secretaria Geral. Para validar este documento, acesse http://jucis.
df.gov.br e informe n2 do protocolo 24/101.688-6 e o cddigo de seguranga 5UeR Esta copia foi autenticada digitalmente e assinada em 30/07/2024 por Fabianne Raissa da Fonseca Secretaria-Geral.

EXTRATO DA ATA DA 1182 (CENTESIMA DECIMA OITAVA) REUNIAO EXTRAORDINARIA DO CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO DO BANCO COOPERATIVO SICOOB S.A. — BANCO SICOOB
Data: 20/2/2025, as 11h30 Local: Brasilia/DF e Videoconferéncia. Presidente do Conselho de Administracdo e Coordenador: Miguel Ferreira de Oliveira. Secretario(a): Samara Stephanne Pinto Alves. Atendidas todas as formali-
dades legais, o Sr. Presidente do Conselho iniciou a reunido verificando o quérum de instalagdo e registrando a presenca da totalidade (14) dos conselheiros de administragdo. 1. Destituigdo do Diretor Financeiro e Administra-
tivo. A) Em raz&do das novas exigéncias requeridas para o perfil do titular da Diretoria Financeira e Administrativa do CCS, o colegiado, por unanimidade, aprovou destituir, em 28/2/2025, o diretor Sr. Fernando Vicente Netto. B)
Avangar com as tratativas para selegdo de candidatos e agendamento das entrevistas, de forma que a eleigdo, por este colegiado, possa ocorrer nos préximos meses. Enquanto ndo concluido o processo seletivo, as atribuigdes
e responsabilidades do diretor serdo exercidas conforme fixado pelo Diretor-presidente, nos termos do art. 33, inciso Il do Estatuto Social do Banco Sicoob. Nada mais havendo a apreciar, foi encerrada a reunido, cuja ata foi
lavrada, lida, aprovada e assinada pelos presentes. Confere com o original ao qual nos reportamos [que foi assinado pelos conselheiros Miguel Ferreira de Oliveira; Aifa Naomi Uehara de Paula; Bento Venturim; Carlos Augusto
de Macedo Chiaraba; Clidenor Gomes Filho; Felipe Magalhdes Bastos; Ivo Confere com o original ao qual nos reportamos [que foi assinado pelos conselheiros Miguel Ferreira de Oliveira; Aifa Naomi Uehara de Paula; Bento
Venturim; Carlos Augusto de Macedo Chiaraba; Clidenor Gomes Filho; Felipe Magalhdes Bastos; Ivo Azevedo de Brito; Jean Rodrigues; Jodo Batista Bartoli de Noronha; José Evaldo Campos; Luiz Gonzaga Viana Lage; Marcelo
Martins; Oberdan Pandolfi Ermita e Rui Schneider da Silva]. Miguel Ferreira de Oliveira Presidente do Conselho de Administragdo e Coordenador. Samara Stephanne Pinto Alves Secretaria. Junta Comercial, Industrial e Servigos
do Distrito Federal Certifico registro sob o n2 2741339 em 18/03/2025 da Empresa BANCO COOPERATIVO SICOOB S.A., CNPJ 02038232000164 e protocolo DFN2535903229 - 18/03/2025. Autenticagdo: 484C9A6FCFB6B378E-
CD592D8A2275AFF3929AC64. Fabianne Raissa da Fonseca - Secretaria Geral. Para validar este documento, acesse http://jucis.df.gov.br e informe n2 do protocolo 25/042.478-9 e o cddigo de seguranca OAwZ Esta cépia foi
autenticada digitalmente e assinada em 18/03/2025 por Fabianne Raissa da Fonseca Secretdria-Geral.
EXTRATO DA ATA DA 1242 (CENTESIMA VIGESIMA QUARTA) REUNIAO EXTRAORDINARIA DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO DO BANCO COOPERATIVO SICOOB S.A. — BANCO SICOOB
Data: 12/5/2025, as 14h. Local: Brasilia/DF e Videoconferéncia.Presidente do Conselho de Administra¢do e Coordenador: Miguel Ferreira de Oliveira. Secretario(a): Samara Stephanne Pinto Alves. Atendidas todas as formalida-
des legais, o Sr. Presidente do Conselho iniciou a reunido verificando o quérum de instalagdo e registrando a presenca da totalidade (14) dos conselheiros de administragdo. 1. Elei¢do de Diretor Executivo do Banco Sicoob. O
colegiado, por unanimidade, elegeu o seguinte integrante como Diretor do Banco Sicoob, com mandato até mar¢o/2026, para coincidir com o mandato da atual Diretoria Executiva do CCS, cuja posse se dara apds aprovacdo do
nome do eleito pelo Banco Central do Brasil: o Sr. Janderson de Miranda Facchin, brasileiro, casado, bancério, nascido em 12/6/1975, residente e domiciliado a Rua Felipe dos Santos, 760 - Lourdes (Apto. 2602, Torre 2), Belo
Horizonte/MG, CEP 30.180-160, portador da Cédula de Identidade RG n2 MG-24.130.618 (SSP/MG) e inscrito no CPF sob o n2 147.909.068 92. Nada mais havendo a apreciar, foi encerrada a reunido, cuja ata foi lavrada, lida,
aprovada e assinada pelos presentes. Confere com o original ao qual nos reportamos [que foi assinado pelos conselheiros Miguel Ferreira de Oliveira; Aifa Naomi Uehara de Paula; Bento Venturim; Carlos Augusto de Macedo
Chiaraba; Clidenor Gomes Filho; Felipe Magalhdes Bastos; Ivo Azevedo de Brito; Jean Rodrigues; Jodo Batista Bartoli de Noronha; José Evaldo Campos; Luiz Gonzaga Viana Lage; Marcelo Martins; Oberdan Pandolfi Ermita e Rui
Schneider da Silva]. Miguel Ferreira de Oliveira Presidente do Conselho de Administragdo e Coordenador. Samara Stephanne Pinto Alves Secretaria. Junta Comercial, Industrial e Servigos do Distrito Federal Certifico registro sob o
n2 2794740 em 01/07/2025 da Empresa BANCO COOPERATIVO SICOOB S.A., CNPJ 02038232000164 e protocolo DFN2522098042 - 30/06/2025. Autenticagdo: 367FED91568228DA86EOB24FE7343805CC8D7F2. Fabianne Raissa
da Fonseca - Secretéria-Geral. Para validar este documento, acesse http://jucis.df.gov.br e informe n2 do protocolo 25/097.024-4 e o cddigo de seguranga Mf7f Esta cdpia foi autenticada digitalmente e assinada em 01/07/2025
por Fabianne Raissa da Fonseca Secretaria-Geral.
ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA SEMIPRESENCIAL
1 — Data, Horério e Local: 20 de agosto de 2025, as 09:30 (nove horas e trinta minutos), na sede do Banco Sicoob [situada no SIG — Setor de IndUstrias Graficas, Quadra 06, n2 2.080, em Brasilia/DF (CEP 70610-460)], e virtual-
mente. 2 — Convocagdo: Edital publicado no Valor Econdémico, em suas edigdes de 11, 12 e 13 de agosto (pagina E2 em todas as datas). 3 — Mesa Dirigente: Presidente, Sr. Miguel Ferreira de Oliveira, e Secretaria, Dra. Luciana
Oliveira Nascimento. 4 — Instalagdo: o Sr. Presidente comunicou: | — que esté arquivado no Banco Sicoob o Acordo das Cooperativas Centrais Filiadas ao Sicoob Confederagdo e Acionistas do Banco Sicoob, de 11/2/2020, detento-
res de 100% (cem por cento) do capital votante e que, nesse acordo, se adotou o voto em bloco; Il — que se encontra sobre a mesa a ata da Reunido Prévia das Cooperativas Centrais filiadas ao Sicoob Confederagdo e Acionistas
do Banco Sicoob, realizadas em 20/08/2025, as 08:00 (oito horas), a cujo Coordenador, como de lei e estabelecido no Acordo, foi outorgado mandato para proferir o voto em nome dos respectivos participantes; e Ill — que,
atendidos os requisitos legais, estava instalada, com o quérum maximo, a Assembleia Geral. 5 — Sumario dos Assuntos Tratados e das Deliberagdes Tomadas: 1) Alterar o objeto social do Banco Sicoob, previsto no “caput” do
art. 32 do Estatuto Social. As Cooperativas Centrais Filiadas ao Sicoob Confederagdo e Acionistas do Banco Sicoob, considerando a deliberagdo tomada em sua Reunido Prévia, aprovaram, por unanimidade, alterar o objeto
social do Banco Sicoob, descrito no “caput” do art. 32 do Estatuto Social, passando tal artigo a viger com a seguinte redagdo: Art. 32 O Banco tera por objeto o exercicio de todas as operagdes bancarias ativas, passivas e aces-
sérias, com énfase naquelas pertinentes a carteira comercial e a carteira de crédito imobiliario; a prestagdo dos servigos bancarios necessarios a consecugdo de suas atividades em todas as modalidades autorizadas ou que lhe
venham a ser permitidas, a terceiros e, em especial, as cooperativas de crédito; a intermediagdo financeira; a emissdo e ao credenciamento de estabelecimentos comerciais para a aceitagdo de cartdes, entre outras atividades
préprias das instituigdes financeiras. 2) Atualizar o valor do capital social do Banco no “caput” do art. 52 do Estatuto Social. As Cooperativas Centrais Filiadas ao Sicoob Confederagdo e Acionistas do Banco Sicoob, considerando
a deliberagdo tomada em sua Reunido Prévia, aprovaram, por unanimidade, atualizar o valor do capital social do Banco, descrito no art. 52, “caput”, do Estatuto Social, passando tal artigo a viger com a seguinte redagdo: Art.
52 O capital social do Banco, inteiramente subscrito e integralizado, é de RS 4.705.820.880,35 (quatro bilhdes, setecentos e cinco milhdes, oitocentos e vinte mil, oitocentos e oitenta reais e trinto e cinco centavos), no total de
2.213.936.235 (dois bilhdes, duzentos e treze milhdes, Brasilia/DF, 20 de agosto de 2025. Miguel Ferreira de Oliveira Presidente e Coordenador das Cooperativas Centrais Filiadas ao Sicoob Confederagdo e Acionistas do Banco
Sicoob. Luciana Oliveira Nascimento Secretaria.
ESTATUTO SOCIAL DO BANCO COOPERATIVO SICOOB S.A. — BANCO SICOOB
TITULO | DAS DISPOSICOES INICIAIS CAPITULO | DENOMINACAO, SEDE, FORO E DURACAO Art. 12 O BANCO COOPERATIVO SICOOB S.A. — BANCO SICOOB, pessoa juridica de direito privado, é constituido sob a forma de socieda-
de anénima de capital fechado, com sede, foro e administragdo no SIG — Setor de Industrias Graficas, Quadra 06, numero 2.080, Brasilia/DF — CEP 70610-460, e serd regido por este Estatuto e pela legislagdo aplicével. Paragrafo
Unico. A Diretoria Executiva podera abrir, manter e extinguir agéncias, escritdrios e quaisquer outras dependéncias, onde convier aos interesses sociais, respeitada a disciplina normativa prépria. Art. 22 O prazo de duragdo do
Banco serd indeterminado. CAPITULO Il DO OBJETO SOCIAL Art. 32 O Banco tera por objeto o exercicio de todas as operagdes bancdrias ativas, passivas e acessérias, com &nfase naquelas pertinentes a carteira comercial e a
carteira de crédito imobilidrio; a prestagdo dos servigos bancarios necessarios a consecugdo de suas atividades em todas as modalidades autorizadas ou que lhe venham a ser permitidas, a terceiros e, em especial, as coopera-
tivas de crédito; a intermediagdo financeira; a emissdo e ao credenciamento de estabelecimentos comerciais para a aceitagdo de cartdes, entre outras atividades préprias das instituigdes financeiras. § 12 Podera o Banco parti-
cipar de outras sociedades, observadas as disposi¢oes especificas emanadas das autoridades competentes. § 22 Podera o Banco, também, prestar garantias em favor de terceiros, na forma da regulamentagdo em vigor. § 32 As
cooperativas centrais e singulares integrantes do Sicoob, cujos estatutos sociais prevejam idéntica responsabilidade, respondem, na qualidade de devedoras solidarias e principais pagadoras, pelas obrigagdes contraidas pelo
Banco perante o BNDES e a Finame, perdurando esta responsabilidade nos casos de demissdo, eliminagdo ou Finame, contratadas até a data em que se deu a demiss&o, eliminacdo ou exclusdo. CAPITULO Ill DA INTEGRACAO
AO SISTEMA DE COOPERATIVAS DE CREDITO DO BRASIL (SICOOB) Art. 42 O Banco integra o Sistema de Cooperativas de Crédito do Brasil (Sicoob). § 12 O Sicoob é um arranjo sistémico de abrangéncia nacional, integrado pelas
entidades previstas neste Estatuto e regulado por diretrizes e normas de alcance geral, resguardada a autonomia juridica e a responsabilidade legal de cada entidade. § 22 Além do Banco, o Sicoob também é integrado: I. pelas
cooperativas singulares filiadas as cooperativas centrais; Il. pelas cooperativas centrais filiadas ao Sicoob Confederagdo (Sistemas Regionais); Ill. pela Confederagdo Nacional das Cooperativas do Sicoob Ltda. (Sicoob Confedera-
¢30); IV. pelas demais empresas e entidades vinculadas ao Sistema. TITULO Il DO CAPITAL SOCIAL E DAS AGOES Art. 52 O capital social do Banco, inteiramente subscrito e integralizado, é de RS 4.705.820.880,35 (quatro bilhdes,
setecentos e cinco milh&es, oitocentos e vinte mil, oitocentos e oitenta reais e trinto e cinco centavos), no total de 2.213.936.235 (dois bilhdes, duzentos e treze milhdes, novecentos e trinta e seis mil, duzentos e trinta e cinco)
acoes, dividido em 1.113.043.269 (um bilhdo, cento e treze milhGes, quarenta e trés mil, duzentos e sessenta e nove) a¢des ordinarias e 1.100.892.966 (um bilhdo, cem milhdes, oitocentos e noventa e dois mil, novecentos e
sessenta e seis) agoes preferenciais, ambas representadas na forma escritural e sem valor nominal. § 12 N3o sera permitida a conversdo de agdes ordinarias em preferenciais e vice-versa. § 22 Cada a¢do ordindria corresponde
a um voto nas deliberagdes da Assembleia Geral. § 32 As agOes preferenciais, sem direito a voto, adquirirdo o exercicio desse direito, nos termos da lei, se, no prazo maximo de 3 (trés) exercicios consecutivos, a assembleia
geral ndo declarar o pagamento dos dividendos. Nesta hipétese, as agdes preferenciais terdo direito a voto em igualdade de condigdes com as acBes ordindrias, até que a companhia volte a pagar dividendos. § 42 As a¢des
preferenciais fica assegurado, ap6s a destinagdo ao fundo de reserva legal: |. prioridade na distribui¢do de dividendos obrigatdrios, ndo cumulativos, equivalentes a 5% (cinco por cento) do lucro liquido, conforme previsto no
art. 14, Il; se a Assembleia Geral Ordindria deliberar pelo pagamento de dividendos, além do previsto no inciso |, prioridade na distribui¢do: a) de dividendos minimos anuais, ndo cumulativos — até o limite de 105% (cento e
cinco por cento) da remuneragdo, no mesmo exercicio social, do CDI (Certificados de Depdsito Interbancario, divulgado pela Cetip S.A.), incidente sobre o capital social médio referente as agdes preferenciais no mesmo exerci-
cio social —, dentro dos quais estardo incluidos os dividendos obrigatdrios previstos no inciso I; ou b) do saldo remanescente, verificado apds a distribuigdo dos dividendos obrigatérios, em igualdade de condigdes com as agdes
ordinarias; Ill. direito de participar, em igualdade de condigées com as agdes ordindrias, nas capitalizagdes de lucros e reservas do Banco, inclusive nos casos de valorizagdo ou reavaliagdo do ativo imobilizado; IV. preferéncia no
reembolso do capital, até o valor de sua participagdo no capital social, por eventual liquidagdo do Banco, sendo, a seguir, reembolsadas as a¢des ordinarias até o valor de sua respectiva participacdo no capital social. O saldo
restante do reembolso sera distribuido em igualdade de condigdes entre as agdes ordinarias e preferenciais; V. no seu conjunto, direito de eleger um membro do Conselho Fiscal e respectivo suplente, na forma do disposto no
§ 12 do art. 36 deste Estatuto. § 52 As agles escriturais ndo terdo emissdo de certificados e poderdo ser depositadas neste Banco, ou em outra instituicdo depositaria, a critério da Administragdo, em conta prépria de depdsito
dessas agGes em nome dos respectivos titulares, correndo os custos a conta do Banco. Art. 62 O Banco podera, independente de reforma estatutaria e por deliberagdo do Conselho de Administragdo, nas condi¢des determina-
das como disposto nos paragrafos 12 e 22 seguintes, aumentar o Capital Social até o limite de R$ 10.000.000.000,00 (dez bilh&es de reais), mediante a emissdo de acdes ordinarias e preferenciais, ambas escriturais e sem valor
nominal, assegurada aos acionistas a preferéncia na subscricdo do aumento de capital, na proporgdo do nimero das agdes que possuirem de cada espécie, como de lei, e obedecido o disposto a seguir. § 12 As condigdes para
emissdo das agdes dentro do limite autorizado, em especial sua quantidade e o valor a ser subscrito, serdo fixadas de forma adequada as disponibilidades financeiras dos subscritores, em especial quando a subscrigdo for em
dinheiro na forma integral ou parcial. § 22 Nesses casos, a fim de efetivar o aumento do capital social, competird ainda ao Conselho de Administragdo sua respectiva homologacdo, depois de verificada a subscrigcdo feita e esgo-
tado o periodo de subscri¢do. Art. 72 O Banco, em face da legislagdo a que estd submetido, é constituido sob o controle aciondrio de cooperativas centrais de crédito, que devem deter, no minimo, 51% (cinquenta e um por
cento) das acGes ordinarias. Art. 82 Os acionistas tém direito de preferéncia na subscricdo de aumentos do capital social, na proporcdo da espécie e classe de agdes que possuirem e sempre no universo que cada espécie e
classe de agdo representarem. Esse direito deverd ser exercido, sob pena de decadéncia, no prazo, ndo inferior a 30 (trinta) dias, fixado pela Assembleia Geral ou pelo Conselho de Administragdo que aprovar o aumento, con-
forme o caso, e observado o disposto no art. 52 deste Estatuto. Art. 92 E permitida a cessdo do direito de preferéncia no &mbito de cada espécie e classe de acdo emitida pelo Banco. Art. 10. O Banco, por deliberagdo da Dire-
toria Executiva, existindo saldo das reservas de lucros ou de outras reservas, exceto a legal, e sem diminuigdo do capital social, podera adquirir suas préprias agdes, que, enquanto ndo alienadas, ndo terdo direito a voto e nem
a dividendos, nos termos da lei. TITULO 11l DO EXERCICIO SOCIAL E DA DISTRIBUIGAO DOS LUCROS E DESTINACAO E/OU CONSTITUICAO DAS RESERVAS Art. 11. O exercicio social coincide com o ano civil, encerrando-se no tltimo
dia de cada ano. Art. 12. Serdo levantados balangos semestrais no Ultimo dia de junho e dezembro de cada ano, facultando-se a Diretoria Executiva determinar o levantamento de balangos de menor periodicidade, inclusive
mensais. Art. 13. Do resultado do exercicio serdo feitas as seguintes dedugdes: I. compensacdo de prejuizos de exercicios anteriores, porventura existentes; Il. provisdo para pagamento do imposto sobre a renda. Art. 14. O lucro
liquido verificado terd a seguinte destinagdo: I. 5% (cinco por cento) serdo destinados ao fundo de reserva legal, deixando tal destinagdo de ser obrigatdria assim que o referido fundo atinja o valor correspondente, no minimo,
a 20% (vinte por cento) do capital social realizado; Il. 5% (cinco por cento), no minimo, para dividendos aos acionistas; lll. o saldo remanescente terd o destino que for deliberado pela Assembleia Geral, atendendo as normas
legais e estatutdrias aplicaveis. TITULO IV DA ORGANIZAGAO SOCIAL CAPITULO | DOS ORGAOS SOCIAIS Art. 15. A estrutura de governanga corporativa do Banco é composta pelos seguintes érgdos sociais: |. Assembleia Geral; Il.
Conselho de Administragdo; Ill. Diretoria Executiva; IV. Conselho Fiscal. § 12 O Conselho de Administragdo é 6rgao de deliberagdo colegiada e tem como missdo fixar a orientagdo geral dos negdcios, por meio da definicdo de
atribuigdes estratégicas, normativas e de supervisdo da gestdo executiva, ndo exercendo fungdes operacionais ou executivas. § 22 A Diretoria Executiva, em seu formato de Colegiado e de diretores executivos individualmente
considerados, tendo por fim a realizagdo dos objetivos sociais do Banco, compete sua administragdo geral, a pratica dos atos necessarios ao seu funcionamento, sua representacdo ativa e passiva, em juizo ou fora dele, o cum-
primento das orientagGes de politicas administrativas e de negdcios, definidas pelo Conselho de Administragdo, a condugdo das operagdes e dos servicos das areas sob sua responsabilidade, com observancia dos limites fixados
neste Estatuto, nos normativos internos, e pelo Conselho de Administragdo. § 32 O Conselho Fiscal ndo serd permanente, atuando somente nos exercicios sociais em que os acionistas solicitarem a sua instalacdo. CAPITULO ||
DAS ASSEMBLEIAS GERAIS Art. 16. A Assembleia Geral de Acionistas sera convocada por deliberagdo do Conselho de Administragdo, sendo o respectivo edital assinado pelo seu Presidente na forma do disposto no art. 28, |,
deste Estatuto; ou, nas hipdteses previstas em lei, pelo Conselho Fiscal, quando instalado, por grupo de acionistas ou por acionista isoladamente. § 12 Os trabalhos da Assembleia Geral serdo dirigidos pelo Presidente do Con-
selho de Administracdo do Banco, ou, na sua auséncia, por seu substituto, assistido pelo responsavel pela area juridica do Banco e por um secretario de sua escolha. § 22 Anualmente, até o trigésimo dia do més de abril, reunir-
-se-a a Assembleia Geral Ordinaria, para cumprimento das disposicoes legais. § 32 Nas Assembleias Gerais Ordinarias e Extraordinarias, ndo se admitira na pauta da Assembleia a inclusdo de assuntos gerais, a qual devera tratar
exclusivamente do objeto declarado nos editais de convocagdo. § 42 As deliberagdes da Assembleia Geral serdo tomadas por maioria absoluta de votos, ressalvadas as exceg¢bes previstas em lei, ndo se computando os votos em
branco. § 52 O anuncio da primeira convocac¢do da Assembleia Geral sera publicado com 8 (oito) dias de antecedéncia, no minimo, sendo o prazo contado da publicagdo do primeiro anincio: em caso de nao realizagdo da As-
sembleia, o0 anuincio da segunda convocacdo sera publicado com antecedéncia minima de 5 (cinco) dias, salvo nos demais casos que tém regulacgdo legal especifica. § 62 Até um més antes da data marcada para a realizag¢do da
Assembleia Geral Ordinaria, o Conselho de Administrcdo, pelo seu Presidente, por anuncios publicados na forma legal, deve comunicar que se encontram a disposi¢cdo dos acionistas o relatdrio da administragdo sobre os negé-
cios sociais e os principais fatos administrativos do exercicio findo, as demonstrag¢des financeiras, os respectivos pareceres dos auditores independentes e do Conselho Fiscal, quando instalado, e demais documentos pertinentes
a assuntos incluidos na ordem do dia. Sera dispensada a publicagdo dos anuncios, quando os documentos referidos forem publicados até 1 (um) més da data marcada para a realizagdo da Assembleia Geral Ordinaria. § 72 Os
anuncios devem indicar o local ou locais onde os acionistas terdo acesso a esses documentos, podendo deles obter copias. § 82 As Assembleias Gerais Ordinarias e as Extraordinarias devera estar presente um dos membros do
Conselho Fiscal, quando instalado, e, as Assembleias Gerais Ordinarias, o auditor independente. § 92 As atas da Assembleia Geral devem ser lavradas de forma sumadria, com o relato dos fatos ocorridos, inclusive dissidéncias e
protestos, e as transcricdes apenas das deliberacdes tomadas, observadas as disposi¢des legais. CAPITULO Ill DOS ORGAOS DE ADMINISTRAGCAO SECAO | DAS NORMAS COMUNS AOS ORGAOS DE ADMINISTRACAO SUBSECAO |
DA COMPOSICAO, DO MANDATO E DA PERDA DO CARGO Art. 17. As condigdes de ocupacio, as questdes relacionadas a inelegibilidade e ao mandato dos membros dos érgios de administracdo do Banco seguem o disposto na
legislacdo e regulamentagdo em vigor, devendo ser observadas também as seguintes condigdes para ocupacgdo e exercicio do cargo: |. ser pessoa natural e ter reputacdo ilibada; Il.ser residente no Pais, nos casos de diretor
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executivo ou de conselheiro fiscal; Ill. ndo estar impedido por lei especial, nem condenado por crime falimentar, de sonegagao fiscal, de prevaricagdo, de corrupgao ativa ou passiva, de concussdo, de peculato, contra a

economia popular, a fé publica, a propriedade ou o Sistema Financeiro Nacional, ou condenado a pena criminal que vede, ainda que temporariamente, o acesso a cargos publicos; IV. ndo estar declarado inabilitado ou
suspenso para o exercicio de cargos de conselheiro fiscal, de conselheiro de administracao, de diretor ou de sdcio administrador nas instituigdes financeiras e demais instituigcdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central
do Brasil ou em entidades de previdéncia complementar, sociedades seguradoras, sociedades de capitalizagdo, companhias abertas ou entidades sujeitas a supervisdao da Comissdo de Valores Mobilidrios; V. ndo responder,
nem qualquer empresa da qual seja controlador ou administrador, por protesto de titulos, cobrancgas judiciais, emissdao de cheques sem fundos, inadimplemento de obrigagdes e outras ocorréncias ou circunstancias ana-
logas; VI. ndo estar declarado falido ou insolvente; VII. ndo ter controlado ou administrado, nos 2 (dois) anos que antecedem a eleigdo, firma ou sociedade objeto de declaragdo de insolvéncia, liquidagdo, intervencgao,
faléncia ou recuperagao judicial; VIIl. ndo ocupar cargo em sociedade que possa ser considerada concorrente no mercado ou cujas finalidades sejam colidentes com as do Banco, em especial, em conselhos consultivos, de
administragdo ou fiscal; e naquelas que tiverem interesse conflitante com a sociedade. No Ultimo caso, a Assembleia Geral podera dispensar essa condigdo; IX. ndo ocupar cargo no Conselho Fiscal do Sicoob Confederagdo
ou ser parente dos conselheiros fiscais até o 2° (segundo) grau, em linha reta ou colateral; X. ndo estar enquadrado nos casos de inelegibilidade previstos neste Estatuto Social; XI. dispor de capacidade técnica compativel
com as atribuicdes do cargo, comprovada pela formagdo académica, experiéncia profissional ou outros quesitos julgados relevantes; XII. estar alinhado com os valores da organizagdo e com o respectivo Pacto de Etica; XIII.
estar aderente a politica de sucessdo de administradores. Paragrafo Unico. Excepcionalmente, nos casos de eleitos que ndo atendam ao disposto nas alineas V, VI e VII, o Banco Central do Brasil podera analisar a situagao
individual dos pretendentes, com vistas a avaliar a possibilidade de aceitar a homologagdo de seus nomes. Art. 18. Os membros dos drgdos de administragcdo serdo investidos em seus cargos mediante termos de posse
lavrados no respectivo livro de atas e seus mandatos findam-se com a investidura dos novos membros ou pela vacancia dos cargos. Art. 19. Perdera o cargo: I. salvo motivo de forga maior ou caso fortuito, o membro do
Conselho de Administragdo que deixar de comparecer, sem justificativa prévia, a trés reunides ordindrias consecutivas ou a cinco reunies ordinarias alternadas durante o prazo do mandato; Il. o membro da Diretoria
Executiva que se afastar do cargo, sem autorizagdo, por mais de 30 (trinta) dias; Ill. o membro do Conselho de Administragdo ou da Diretoria que, a qualquer momento, ou em qualquer outra institui¢do fiscalizada pelo
Banco Central do Brasil, perder a sua condigdo de elegibilidade ou for inabilitado em processo administrativo sancionador, em primeira instancia administrativa. SUBSECAO I| DA REMUNERAGCAO Art. 20. A remuneracio dos
membros da Diretoria Executiva e do Conselho de Administragdo serd fixada, anualmente, pela Assembleia Geral Ordinaria. Paragrafo unico. Aos conselheiros de administragdo serd assegurado o ressarcimento das despe-
sas de locomog3o, estada e alimentagdo justificadas pelos deslocamentos para participagdo em reunides. SUBSECAO |1l DO CONFLITO DE INTERESSES Art. 21. E vedado aos membros do Conselho de Administracdo e da
Diretoria Executiva intervir em qualquer operagdo social em que tiverem interesse conflitante com o Banco, bem como na deliberagdo que a respeito tomarem os demais administradores, cumprindo-lhes cientifica-los de
seu impedimento e fazer consignar, em ata de reunido do Conselho de Administragdo ou da Diretoria Executiva, a natureza e a extensdo de seu interesse. Paragrafo Gnico. Do mesmo modo, a esses administradores é tam-
bém vedado intervir no estudo, deferimento, controle ou liquidagdo de qualquer operagdo em que, direta ou indiretamente, sejam interessadas sociedades de que detenham o controle ou a participagdo superior a 10%
(dez por cento) do capital social. Esse impedimento se aplica, ainda, quando se tratar de empresa na qual esses administradores tenham ocupado cargo de gestdo em periodo imediatamente anterior a investidura no
Banco. SECAO Il DA SEGREGACAO DE FUNCOES Art. 22. Os érgdos de administragdo devem, no &mbito das respectivas atribui¢des, observar as seguintes regras de segregacio de fungdes: |. as unidades responsaveis por
fungdes de contadoria, controladoria, controles internos e analise ou gestdo de riscos ndo podem ficar sob a supervisdo direta de diretor executivo responsavel por atividades de negociagdo, excetuando-se unidades res-
ponsaveis por recuperagdo de créditos; Il. os administradores ou quaisquer titulares de cargos ou fungdes, que tenham sob sua responsabilidade a administragdo de recursos préprios do Banco, ndo podem administrar
recursos de terceiros, nem ter sob sua supervisdo empresa subsididria ou controlada de Banco responsavel por essa atividade. SECAO 11l DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO SUBSECAO | DA COMPOSICAO DO CONSELHO
DE ADMINISTRACAOQ, DAS AUSENCIAS, IMPEDIMENTOS, AFASTAMENTOS E VACANCIA DOS CARGOS Art. 23. O Conselho de Administragdo sera composto por até 14 (conselheiros) conselheiros, eleitos em Assembleia Geral,
com mandato de 3 (trés) anos, os quais deverdo, necessariamente, ser ocupantes de cargo eletivo em Cooperativa Central de Crédito. § 12 O Presidente do Conselho de Administragdo sera eleito pela maioria de seus in-
tegrantes. § 22 Os membros do Conselho de Administragdo poderdo ser reeleitos, sendo que o prazo de gestdo se estenderd até a investidura dos novos conselheiros eleitos. § 32 Na vacancia, impedimento ou afastamen-
to definitivo do Presidente do Conselho de Administragdo, sera realizada eleigdo do novo Presidente na primeira reunido do Conselho de Administragdo que se seguir. § 42 Nas auséncias ou impedimentos ocasionais do
Presidente do Conselho de Administragdo, ele sera substituido temporariamente por um dos conselheiros, conforme escolha do préprio colegiado. Nas auséncias ou afastamentos ocasionais de qualquer conselheiro, a
respectiva justificativa devera ser apresentada ao Presidente do Conselho. § 52 Nos casos de vacancia, impedimento ou afastamento definitivos de qualquer conselheiro, ele sera substituido, na Assembleia Geral seguinte,
mantida a origem da respectiva indicagdo e escolha, para completar o mandato do substituido. § 62 Na hipotese de ocorrer a vacancia da maioria dos cargos, sera convocada nova Assembleia Geral para proceder a nova
eleigdo do Conselho de Administragdo. SUBSECAO Il DAS REUNIOES DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO. Art. 24 As reunides do Conselho de Administragdo serdo convocadas pelo seu Presidente e realizadas na forma es-
tabelecida em seu Regimento Interno, com a presenga minima da maioria de seus membros, da seguinte forma: as ordinarias, a cada més; e as extraordinarias, quando convocadas a exclusivo critério de seu Presidente,
ou, em casos excepcionais, a pedido fundamentado da maioria de seus membros. § 12 A reunido extraordindria, solicitada na forma do “caput” e desde que aprovada, serd convocada pelo Presidente do Conselho de Ad-
ministragdo, nos sete dias seguintes ao pedido e, se esgotado o prazo sem manifestacdo do Presidente, qualquer Conselheiro podera fazé-la, sendo que, na hipdtese de ndo aprovagdo pelo Presidente do Conselho, sera o
pedido de convocagdo submetido ao plenario do Conselho de Administragdo, nos sete dias seguintes, para decisdo por maioria de seus membros. § 22 O Conselho de Administragdo delibera por maioria de votos dos
presentes. § 32 As decisdes das reunides do Conselho de Administracdo, tomadas na forma estabelecida neste Estatuto, serdo consignadas em atas pelo seu Secretério, escolhido pelo seu Presidente. SUBSECAO IIl DAS
COMPETENCIAS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO Art. 25. Constituem atribuicdes do Conselho de Administragdo, além da competéncia definida em lei e nos normativos internos. I.fixar a orientacdo geral dos negécios;
Il. aprovar: : a) proprio regimento interno; b) o o planejamento estratégico (trianual) e os planos/projetos anuais, bem como acompanhar sua execugdo; c) o orgamento anual, bem como as revisdes sugeridas; d) as politi-
cas sistémicas e internas, bem como as normas internas de sua competéncia; e) as regras operacionais de funcionamento, bem como as atribui¢ées dos Comités de Auditoria, de Remuneragdo, de Riscos, respeitada a
legislacdo e regulamentagdo em vigor; f) a nomeacdo, designagdo, exoneragdo ou a dispensa do chefe da atividade de auditoria interna, bem como a comunicagdo ao Banco Central do Brasil; g) o regulamento especifico
para a atividade de auditoria interna, bem como o plano anual e o relatério anual de auditoria interna; h) o relatério quantitativo e qualitativo acerca da atuagdo do Ouvidor, apresentado ao final de cada semestre, con-
tendo informagdes sobre medidas corretivas ou de aprimoramento de procedimentos e de rotinas, em decorréncia das reclamagdes recebidas. Ill. autorizar: a) a realizagdo de investimentos do Banco na forma de imobili-
zagOes em valor igual ou superior a 10% (dez por cento) do seu Patrimonio de Referéncia; b) a criagdo de subsididria integral e a participagdo em outras sociedades pelo Banco, bem como a alienagdo de sua participagdo;
c) a celebragdo de contratos que envolvam obrigacGes para o Banco de valor igual ou superior a 10% (dez por cento) do seu Patrimonio de Referéncia, excetuadas as operag&es realizadas no ambito do mercado financeiro
ou envolvendo fontes oficiais de recursos, observadas as algadas fixadas no Estatuto Social; d) a aquisi¢do e a alienagdo de imdveis e a respectiva constitui¢do de dnus reais, bem como a alienagdo fiduciaria de coisa imoével,
com escopo de garantia. IV. deliberar sobre: a) distribui¢do de dividendos do Banco inferiores ou superiores ao obrigatério previsto no art. 14, Il, bem como de dividendos intermediarios, assim destinados a conta de re-
servas de lucros existentes no Gltimo balango anual ou semestral; b) pagamento de juros sobre capital préprio; c) relatérios dos sistemas de controles internos; d) alienagdo das préprias agdes adquiridas conforme a lei e
o Estatuto Social; e) os relatdrios do Comité de Auditoria e o anual emitido pela Auditoria Interna; f) o relatério do Comité de Riscos; g) o relatério do Comité de Remuneragdo; h) a convocagdo de Assembleia Geral; i) a
prestacdo de servigos a outras entidades, mediante consulta prévia as centrais acionistas que tiverem interesse especifico no assunto. V. aumentar o capital social do Banco até o limite autorizado e homologar o respecti-
vo aumento, obedecidos os termos e condigdes constantes do Estatuto Social; VI. escolher e destituir os auditores independentes, apds recomendagdo do Comité de Auditoria, e analisar todo os relatdrios disponibilizados;
VII. decidir sobre: a) a criagdo, a extingdo e o funcionamento de comités no ambito do préprio Conselho de Administragdo, aprovando os instrumentos normativos especificos; b) as medidas corretivas ou de aprimoramen-
to de procedimentos e de rotinas propostas pela Ouvidoria, em decorréncia de reclamagdes recebidas. VIII. nomear e destituir, em determinadas situagdes que apresentem maior complexidade técnica especifica, audito-
res e consultores especiais contratados “pro-tempore”, com capacitagdo técnica compativel com cada caso concreto, para atuarem como auxiliares do titular da Auditoria Interna ou do Comité de Auditoria; IX. manifestar-
-se sobre o relatdrio da Administragdo e as demonstragdes contabeis revisadas pelo Comité de Auditoria; X. assegurar e prover, para fins de auditoria interna: a) a independéncia e a efetividade da atividade de auditoria
interna; b) os meios necessarios para que a atividade de auditoria interna seja exercida adequadamente; c) a informagdo tempestiva aos responsaveis pela atividade de auditoria interna da ocorréncia de qualquer mudan-
¢a material na estratégia, nas politicas e nos processos de gestdo de riscos da instituicdo. XI. assegurar a observancia, pela instituicdo, das normas e procedimentos aplicaveis a atividade de auditoria interna; XlI. realizar
acompanhamento peridédico das empresas ligadas, controladas e fundagdo patrocinada; Xlll. avaliar, anualmente, seu desempenho e definir sua sistematica de trabalho; XIV. definir plano de sucessdo do Diretor-presiden-
te e dos demais diretores; XV. zelar pelo cumprimento das boas praticas de Governanga Corporativa; XVI. aprovar o Pacto de Etica e monitorar as medidas adotadas pela Comissdo de Etica na gestdo deste documento; XVII.
buscar aprimoramento constante das suas competéncias. Art. 26. Em relagdo a Diretoria Executiva, compete ao Conselho de Administragdo: I. 1. l1l. fixar as metas de desempenho; estabelecer as diretrizes a serem seguidas
na eleigdo e na destituicdo de representantes em outras sociedades; estabelecer as diretrizes a serem seguidas nas Assembleias Gerais ou Reunides de Sécios promovidas pelas sociedades controladas ou coligadas; IV.
eleger e destituir a Diretoria Executiva, por maioria dos votos dos presentes; V. eleger e destituir o Diretor-presidente, conforme Acordo das Cooperativas Centrais Filiadas a Confederagdo e Acionistas do Banco; VI. acom-
panhar e fiscalizar os atos de gestdo dos diretores executivos; VII. examinar, a qualquer tempo, os livros e papéis do Banco; VIII. solicitar informagdes aos diretores executivos sobre os contratos celebrados ou em via de
celebragdo e de quaisquer outros atos; IX. disciplinar a concessdo aos integrantes da Diretoria Executiva de licenga anual remunerada; X. autorizar e estabelecer as orientages a serem seguidas pelos diretores executivos
na participagdo em acordos de acionistas em outras sociedades; XI. monitorar as decisdes da Diretoria Executiva relacionadas ao apetite e a tolerdncia ao risco da institui¢do; Xll. avaliar, anualmente, o desempenho da
Diretoria Executiva. Art. 27. Compete ao Conselho de Administragdo para fins do gerenciamento de riscos e do gerenciamento de capital: I. fixar os niveis de apetite por riscos da instituicdo na Declaragdo de Apetite por
Riscos (RAS) e revisa-los, com o auxilio do Comité de Riscos, da Diretoria Executiva e do Diretor de Riscos e Controles; Il. aprovar e revisar, com periodicidade minima anual: a) as estratégias e os limites de gerenciamento
de riscos; b) as estratégias de gerenciamento de capital; c) o programa de testes de estresse, indicando as diretrizes a serem seguidas e aprovando os cenarios; d) o plano de contingéncia de liquidez; e) o plano de capital;
f) o plano de contingéncia de capital. lll. assegurar a aderéncia do Banco as politicas, estratégias e limites de gerenciamento de riscos; IV. assegurar a corre¢do tempestiva das deficiéncias da estrutura de gerenciamento
de riscos e da estrutura de gerenciamento de capital; V. aprovar alteragdes significativas, em decorréncia dos riscos listados abaixo, nas estratégias da instituicdo, bem como em seus sistemas, rotinas e procedimentos: a)
novos produtos e servigos; b) modificagGes relevantes em produtos ou servigos existentes; c) mudangas significativas em processos, sistemas, operagdes e modelo de negdcio da instituicdo; d)estratégias de protegdo (hed-
ge) e iniciativas de assungdo de riscos;e) reorganizagdes societarias significativas; f)alteragdo nas perspectivas macroeconémicas. VI. autorizar, quando necessdrio, excegdes as politicas, aos procedimentos, aos limites e
aos niveis de apetite por riscos fixados na RAS; VII. promover a disseminagdo da cultura de gerenciamento de riscos na institui¢do; VIII. assegurar recursos adequados e suficientes para o exercicio das atividades de geren-
ciamento de riscos e de gerenciamento de capital, de forma independente, objetiva e efetiva; IX. garantir que a estrutura remuneratdria adotada pela institui¢do ndo incentive comportamentos incompativeis com os niveis
de apetite por riscos fixados na RAS; X. assegurar que a instituigdo mantenha niveis adequados e suficientes de capital e de liquidez; XI. aprovar a nomeagdo ou destitui¢do do Diretor de Riscos e Controles e do Diretor
responsavel pelo gerenciamento de capital. Art. 28. Cabera ao Presidente do Conselho de Administragdo: I. Il. lll. convocar, por deliberagdo do Conselho, e dirigir os trabalhos das Assembleias Gerais, podendo apresentar
propostas para sua deliberagdo; convocar e presidir as reunides do Conselho, com voto de qualidade em caso de empate nas votagdes; atribuir fungdes especiais a qualquer dos integrantes do Conselho; IV. implantar as
sistematicas de trabalho do Conselho; V. prestar as informagdes e os esclarecimentos solicitados pelo Conselho Fiscal, quando instalado, bem como encaminhar os documentos requisitados, diretamente ou por meio da
Area de Governanca Corporativa; VI. coordenar e supervisionar as atividades dos demais conselheiros de administragdo; VII. atribuir responsabilidades e prazos; VIII. assegurar que os conselheiros recebam informagdes
completas e tempestivas para o exercicio dos seus mandatos; IX. conduzir e monitorar o processo de avaliagdo do Conselho; X. convocar, nas reuniées do Conselho ou fora delas, os Diretores para esclarecerem assuntos
afetos a respectiva area de cada um, bem como valer-se de profissionais externos para assessoramento técnico em questdes especificas. Art. 29. Compete ao conselheiro de administragdo informar aos demais conselhei-
ros sobre quaisquer outros conselhos dos quais faga parte e sobre mudanca significativa em sua ocupacio principal. SECAO |V DA DIRETORIA EXECUTIVA SUBSECAO | DA COMPOSICAO E DAS REUNIOES Art. 30. A Adminis-
tragdo do Banco serd de competéncia da Diretoria Executiva, no seu formato de Colegiado da Diretoria Executiva, composta por no minimo 5 (cinco) e, no maximo, por 7 (sete) diretores executivos, sendo um deles o Dire-
tor-presidente do Banco e os demais ndo tendo designagdo especifica, todos eleitos pelo Conselho de Administragdo para um mandato de 3 (trés) anos, podendo ser reeleitos. § 12 O Colegiado da Diretoria Executiva sera
formado pelos diretores executivos, incluido o Diretor-presidente. § 22 Ocorrendo a vacancia de qualquer cargo da Diretoria Executiva, o Conselho de Administracdo devera eleger substituto para completar o respectivo
mandato. Art. 31. A Diretoria Executiva, no seu formato de Colegiado, reunir-se-4, sempre que necessario, mediante convocagdo do Diretor-presidente ou da maioria de seus membros e, em ambos os casos, instalar-se-a
com a presenca obrigatdria da maioria de seus integrantes, obedecido o disposto no Pardgrafo Unico seguinte. Paragrafo tnico. As deliberagGes do Colegiado da Diretoria Executiva serdo tomadas, no minimo, pela maioria
de sua composi¢do, incluido necessariamente o Diretor presidente, que tera o voto de qualidade. SUBSECAO | DAS COMPETENCIAS DA DIRETORIA EXECUTIVA Art. 32. S30 ainda atribui¢des especificas do Colegiado da Di-
retoria Executiva: |. submeter a deliberagdo do Conselho de Administragdo, por intermédio do Diretor presidente do Banco, propostas concernentes as matérias constantes do art. 25 deste Estatuto e de competéncia da-
quele érgdo; I. fazer executar as politicas de negdcios, as estratégias, as diretrizes e aprovar o orcamento geral do Banco; Il. distribuir e aplicar os lucros apurados, na forma da deliberagdo da Assembleia Geral de Acionis-
tas ou do Conselho de Administragdo, nos termos da lei vigente; . decidir sobre a organizacdo interna do Banco, a estrutura administrativa das Diretoria Executivas e a criagdo, extingdo e o funcionamento de comités no
ambito da Diretoria Executiva e demais areas administrativas do Banco; IV. fixar as algadas do préprio Colegiado da Diretoria Executiva, de cada Diretoria Executiva, dos comités e de cada drea administrativa; V. decidir
sobre situagdes ndo compreendidas nas atribuicdes de outro drgdo da administragdo e sobre casos extraordinarios; VI. fixar os critérios bdsicos de administracdo de pessoal, decidir sobre as admissdes, promogdes e de-
missGes dos funciondrios e definir o quadro de pessoal e a politica salarial; VII. opinar sobre a emissdo de a¢des e apresentar ao Conselho de Administragdo proposta de aumento de capital; VIII. conceder licenga anual
remunerada de 30 (trinta) dias a seus préprios membros, bem como designar o Diretor que deve substituir, temporaria e cumulativamente, outro integrante do Colegiado, inclusive o Diretor-presidente, observado o dis-
posto no art. 26, inciso IX; IX. estipular normas internas, definindo as atribuicGes, organizagdes e competéncias dos diferentes setores da empresa; X. estabelecer as normas gerais reguladoras dos convénios, contratos e
outros instrumentos a serem firmados com as cooperativas centrais e singulares de crédito e demais instituicdes financeiras e comerciais; XI. coordenar e fiscalizar a escrituragdo dos livros societarios e as transferéncias
de acgdes; Xll. aprovar e revisar, no minimo anualmente, as politicas e as estratégias para o gerenciamento dos riscos operacional, de mercado e de crédito do Banco, e submeté-las a aprovacdo final do Conselho de Admi-
nistragdo; Xlll. submeter ao Conselho de Administragdo e a Auditoria Externa os relatérios dos sistemas de controles internos do Banco; XIV. constituir 6nus reais sobre bens méveis, bens fungiveis, titulos de crédito e di-
reitos em geral, bem como as respectivas alienagdo e cessdo fiducidrias com escopo de garantia, e prestar garantias a obrigacGes de terceiros; XV. submeter a aprovacdo do Conselho de Administragdo as politicas e proce-
dimentos internos destinados a prevenir a utilizagdo do sistema financeiro para a pratica dos crimes de “lavagem” ou ocultacdo de bens, direitos e valores, conforme disposto em lei. Paradgrafo Unico. As decisdes do
Colegiado da Diretoria Executiva obrigam toda a Diretoria Executiva. SUBSECAO Il DAS ATRIBUICOES DO DIRETOR-PRESIDENTE Art. 33. Incumbe especificamente ao Diretor-presidente: |. convocar e presidir as reunides do
Colegiado da Diretoria Executiva; Il. propor ao Conselho de Administracdo o nimero de membros da Diretoria Executiva e indicar os nomes dos diretores a serem eleitos; lll. designar as atribuicdes especificas de cada di-
retor executivo e conferir-lhes denominacdo; IV. supervisionar a atuagdo do Colegiado da Diretoria Executiva, dos diretores executivos e dos comités e setores administrativos que estiverem sob sua supervisdo direta; V.
cumprir e fazer cumprir os preceitos legais e regulamentares pertinentes ao negdcio bancario e as atividades do Banco, as deliberagdes da Assembleia Geral, do Conselho da Administracdo, deste Estatuto e do Regimento
Interno da Diretoria Executiva. SUBSECAO 11l DA REPRESENTACAO DO BANCO Art. 34. Os atos de representacdo extrajudicial, ativa e passiva do Banco, que envolvam qualquer tipo de obrigacio, responsabilidade ou exo-
nerac¢do, como transigir ou renunciar a direitos, serdo sempre firmados por dois diretores executivos. § 12 A representacdo judicial e institucional compete ao Diretor-presidente, ou, na sua auséncia, a Diretor por ele de-
signado. §22 Na outorga de mandato judicial ou emissdo de carta de preposicdo, a representacdo compete a quaisquer dois diretores executivos, devendo ser descritos os poderes conferidos ao mandatario. §32 Na outor-
ga de mandato para atuagdo extrajudicial, devem ser consignados os poderes especificos e prazo de validade nos respectivos instrumentos. §42 Nos 6rgdos administrativos e operacionais, os documentos representativos
de atribuicdes ordindrias, definidas no Regimento Interno da Diretoria Executiva, conterdo obrigatoriamente dupla assinatura. SUBSECAO IV DAS ATRIBUICOES DOS DIRETORES EXECUTIVOS Art. 35. Cabem a cada diretor
executivo, além das atribui¢cdes que lhe forem conferidas pela Assembleia Geral, por este Estatuto e pelo Regimento Interno da Diretoria Executiva, mais as seguintes, a serem exercidas nas dreas sob sua responsabilidade
da estrutura organizacional: |. a administragdo dos servigos e a conducgdo das operagdes e servigos das respectivas areas, com observancia dos limites fixados por este Estatuto, pelo Conselho de Administracdo e pelo Di-
retor-presidente; ll.supervisionar e coordenar as atividades das respectivas areas; lll. baixar instrugdes internas; IV. cumprir e fazer cumprir as disposi¢es deste Estatuto e do Regimento Interno da Diretoria Executiva, as deci-
sBes da Assembleia Geral, do Conselho de Administracdo e do Colegiado da Diretoria Executiva; V. prestar assessoria aos trabalhos do Diretor-presidente, nas questdes pertinentes as respectivas atribuicdes. CAPITULO IV DO
CONSELHO FISCAL SECAO | DA COMPOSICAO E DO MANDATO DO CONSELHO FISCAL. Art. 36. O Conselho Fiscal do Banco, investido da competéncia prevista em lei, serd instalado pela Assembleia Geral, a pedido de acionistas
que representem, em conjunto, 10% (dez por cento) ou mais das a¢Bes com direito a voto, e/ou preferencialistas que representem no minimo 5% do capital subscrito e integralizado, sendo constituido por, no minimo, 3 (trés)
e, no maximo, por 5 (cinco) membros efetivos e igual nimero de suplentes, acionistas, ou nao, residentes no pais, com mandato até a préxima Assembleia Geral Ordinaria. § 12 Na constituicdo do Conselho Fiscal, aos titulares
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de ag¢des preferenciais, sem direito a voto ou com voto restrito, e com qualquer nimero de agles, sera assegurado o direito de elegerem, em votagdo em separado, um membro efetivo e respectivo suplente; o mesmo direito
terdo os acionistas minoritdrios, sob a condi¢do de esses representarem, em conjunto, 10% (dez por cento) ou mais das agdes com direito a voto. § 22 Aos demais acionistas com direito a voto, cabera eleger os membros efeti-
vos e suplentes, que, em qualquer caso, serdo em igual nimero ao dos eleitos nos termos do § 12 deste Artigo, mais um. § 32 Ndo podem ser eleitos para o Conselho Fiscal, além dos impedidos por lei e das pessoas enumeradas
no art. 41 deste Estatuto, também os membros de drgdos de administragdo e empregados do Banco, de empresa por ele controlada ou integrante do mesmo grupo, e o cOnjuge ou parente, até terceiro grau, de administrador
do proprio Banco. § 42 O Presidente do Conselho Fiscal sera eleito por votos favoraveis da maioria de seus membros em exercicio. Por esse mesmo quérum, serdo tomadas as demais deliberagGes. § 52 Os membros do Conse-
Iho Fiscal e seus suplentes exercerao seus cargos até a primeira Assembleia Geral que se realizard apos a sua eleigao, podendo ser reeleitos. § 62 Os membros do Conselho Fiscal serdo investidos em seus cargos mediante assi-
natura de termos de posse no livro de atas do préprio Conselho. SECAO Il DOS IMPEDIMENTOS E DA VACANCIA DO CARGO DE CONSELHEIRO FISCAL Art. 37. Nas vacancias ou impedimentos definitivos, os membros efetivos do
Conselho Fiscal serdo substituidos pelos respectivos suplentes. Paragrafo tnico. Salvo motivo de for¢ca maior ou caso fortuito, perdera o cargo o membro do Conselho Fiscal que deixar de comparecer, sem justificativa prévia, a
trés reunides ordinarias consecutivas ou a quatro reunides ordindrias alternadas durante o prazo do mandato. SECAO Il DAS REUNIOES Art. 38. O Conselho Fiscal reunir-se-a na sede do Banco, com a presenca, no minimo, da
maioria de seus membros, por meio de convocacgdo de seu Presidente, ordinariamente, uma vez por més, ou extraordinariamente, sempre que julgado necessario por seu Presidente, a maioria de seus membros, no minimo,
ou por solicitagdo da Administragcdo do Banco. § 12 Os membros do Conselho Fiscal assistirdo as reunides do Conselho de Administragdo, convocadas para deliberagdo sobre os assuntos em que eles devam opinar, constantes
dos incisos Il, Ill e VIl do Artigo 163 da Lei das Sociedades Anénimas. § 22 O Conselho Fiscal serd representado por, pelo menos um de seus membros as reunides da Assembleia Geral, respondendo aos pedidos de informagdes
formulados pelos acionistas. § 32 O Conselho Fiscal, a pedido de seus membros, solicitara aos 6rgaos da Administragdo esclarecimentos ou informagdes necessarias ao exercicio de sua fungdo fiscalizadora, assim como a elabo-
ragio de demonstragdes financeiras ou contdbeis especiais; e, aos auditores independentes, os mesmos esclarecimentos e a apuragao de fatos especificos. SECAO IV DA REMUNERAGAO Art. 39. A remuneracédo dos Conselheiros
Fiscais sera fixada pela Assembleia que os eleger e serd assegurado o ressarcimento das despesas de locomoc3o, estada e alimentacio justificadas pelos deslocamentos para participacdo em reunies. CAPITULO V DA ASSISTEN-
CIA JURIDICA E DA DEFESA Art. 40. O Banco assegurara aos membros e ex-membros do Conselho de Administragdo, do Conselho Fiscal e da Diretoria Executiva, por meio de advogados de seu quadro juridico ou de advogados
externos contratados, cuja escolha ficara a critério do Diretor-presidente, a assisténcia juridica e a defesa em processos judiciais e administrativos, dentro dos prazos prescricionais legais e regulamentares, pela pratica de atos
durante o exercicio de seus mandatos, salvo nos casos de atos delituosos e de agdes movidas pelo préprio Banco e nos casos de dolo ou fraude contra o Banco ou seus Acionistas. CAPITULO VI IMPEDIMENTOS E VEDACOES Art.
41. Além dos casos de inelegibilidade previstos em lei e em regulamentos, sdo ainda inelegiveis para os cargos da administragdo e do Conselho Fiscal do Banco: I. os que forem sdcios, conjuges, companheiros ou parentes con-
sanguineos ou afins, em linha reta ou colateral, até o 22 (segundo) grau, de membros estatutarios ou de dirigentes de centrais ou cooperativas de crédito; Il. os que estiverem inadimplentes com o Banco, ou que lhe tenham
ocasionado prejuizo ainda ndo ressarcido; Ill. os que participarem de empresas em mora com o Banco; IV. os que forem sécios, ascendentes, descendentes, conjuges ou parentes colaterais ou afins, até o 22 (segundo) grau, de
membro integrante da Administragdo; V. exclusivamente para os cargos da Diretoria Executiva, sdo também inelegiveis os que participarem de 6rgdos administrativos, consultivos, fiscais e semelhantes de cooperativas de cré-
dito ou que nelas exercerem fungGes gerenciais. Paragrafo Unico. Aos Diretores é vedado exercer fungdes diretivas em outras sociedades, sem expressa autorizagdao do Conselho de Administragao, excepcionando: I. o Sicoob
Confederacao; Il. as empresas coligadas ou controladas pelo Banco; Ill. as entidades de previdéncia complementar multipatrocinadas ou patrocinadas pelo Banco; IV. os fundos ou fundag&es ligadas ao cooperativismo. Art. 42.
Constituem hipdteses de vacancia de cargo, além daquelas previstas no Artigo 19, deste Estatuto, mais as seguintes: I. a morte; Il. a renuncia; Ill. a destituicdo; IV. o desligamento da cooperativa central que representa no Sicoob
Confederagdo; V. o patrocinio, como parte ou procurador, de medida judicial contra o Sicoob Confederagdo, o Banco, empresa controlada, fundagdo patrocinada ou contra pessoa juridica acionista, salvo aquelas que visem ao
estrito exercicio do préprio mandato; VI. a posterior inelegibilidade, nos termos da lei, de regulamentos e deste Estatuto. TITULO V DA AUDITORIA CAPITULO | DO COMITE DE AUDITORIA Art. 43. O Banco mantera um Comité
de Auditoria composto por, no minimo, 3 (trés) e, no maximo, 6 (seis) membros titulares, nomeados e destituidos pelo Conselho de Administragdo, com mandato de 5 (cinco) anos, podendo haver recondugdo, nos termos das
demais normas da legislagdo pertinente. § 12 Os membros do Comité de Auditoria serdo investidos em seus cargos mediante assinatura de termo de posse no seu livro de atas, estendendo-se o mandato até a posse dos seus
substitutos. § 22 Além dos requisitos previstos na legislagao e regulamentagao em vigor, aplicam-se aos membros do Comité de Auditoria as mesmas condigdes de elegibilidade fixadas no art.17 deste Estatuto. § 32 Também se
aplicam aos membros do Comité de Auditoria as mesmas normas aplicaveis aos Conselheiros de Administragdo e aos Diretores, contidas nos artigos 21, 40, 41 e 42 deste Estatuto. § 42 A remuneragdo dos membros do Comité
de Auditoria sera fixada pela Assembleia Geral Ordinaria e serd assegurado, aos membros ndo integrantes da Diretoria Executiva, o ressarcimento das despesas de locomogao, estada e alimentagao justificadas pelos desloca-
mentos para participacdo em reunides. Art. 44. Além de outras atribuigdes previstas na legislacdo e regulamentagdo em vigor, compete ao Comité de Auditoria: |. estabelecer as regras operacionais para seu préprio funciona-
mento, as quais serdo aprovadas pelo Conselho de Administragdo, formalizadas por escrito e colocadas a disposi¢do dos respectivos acionistas; Il. recomendar, ao Conselho de Administragdo, a entidade a ser contratada para
prestagdo dos servigos de auditoria independente, bem como sua remuneragdo e a substituicdo do prestador desses servigos, caso considere necessario; lll. revisar, previamente a publicagdo, as demonstrages contabeis
anuais e semestrais, inclusive notas explicativas, relatérios da administragdo e parecer do auditor independente; IV. monitorar e avaliar a independéncia do auditor independente, bem como a efetividade das auditorias inde-
pendentes e interna, inclusive quanto a verificagdo do cumprimento de dispositivos legais e normativos aplicaveis ao Banco, além de instrumentos normativos internos; V. avaliar o cumprimento, pela administragao da institui-
¢ao, das recomendagdes feitas pelas auditorias independentes ou pela auditoria interna; VI. estabelecer e divulgar procedimentos para recepgao e tratamento de informag&es acerca do descumprimento de dispositivos legais
e regulamentares, além de instrumentos normativos internos, inclusive com previsdao de procedimentos especificos para prote¢dao do prestador e da confidencialidade da informagao; VII. recomendar, a Diretoria Executiva,
corregdo ou aprimoramento de politicas, praticas e procedimentos no dmbito de suas atribui¢Ges; VIII. reunir-se, no minimo trimestralmente, com a Diretoria Executiva, com a auditoria independente e com a auditoria interna
para verificar o cumprimento de suas recomendagdes ou indagag¢des, inclusive no que se refere ao planejamento dos respectivos trabalhos de auditoria, formalizando, em atas, os conteldos de tais encontros; IX. verificar, por
ocasido das reunides previstas no inciso VIIl, o cumprimento de suas recomendagdes pela Diretoria Executiva; X. reunir-se com o Conselho Fiscal, quando instalado, e com o Conselho de Administragdo, por solicitagdo dos mes-
mos, para discutir acerca de politicas, praticas e procedimentos identificados no ambito das suas respectivas competéncias; Xl. outras atribuicGes determinadas pelo Conselho de Administragdo ou pelo Banco Central do Brasil.
Art. 45. O Banco podera manter um Comité de Auditoria Unico para cumprir as atribuigdes e responsabilidades previstas na legislagdo e regulamentagdo em vigor relativamente as instituicGes que comp&em o seu conglomera-
do prudencial. CAPITULO Il DA AUDITORIA INTERNA Art. 46. As atividades de Auditoria Interna do Banco serdo exercidas por area de auditoria interna prépria, subordinada ao Conselho de Administracdo. § 12 As atividades
referidas no caput serdo avaliadas pelo Comité de Auditoria. § 22 A Auditoria Interna s3o asseguradas as condi¢des necessarias para avaliacdo independente, continua, autdnoma e imparcial da qualidade e da efetividade dos
sistemas e processos de controles internos, gerenciamento de riscos e governanca corporativa da institui¢do. TITULO VI DO COMITE DE REMUNERAGCAO Art. 47. O Banco mantera um Comité de Remuneracio composto de, no
minimo, 3 (trés) e, no maximo, 6 (seis) membros titulares, nomeados e destituidos pelo Conselho de Administragdo, com mandato de 3 (trés) anos, podendo haver recondugao, os quais ndo fardo jus a remuneragdo adicional,
salvo se independentes. § 12 Além dos requisitos previstos na legislacdo e regulamentagdo em vigor, aplicam-se aos membros do Comité de Remuneragdo as mesmas condigdes de elegibilidade fixadas no art. 17 deste Estatuto.
§ 22 A remuneragdo dos membros do Comité de Remuneragdo sera fixada pela Assembleia Geral Ordinaria e sera assegurado, aos membros ndo integrantes da Diretoria Executiva ou do quadro de empregados, o ressarcimen-
to das despesas de locomogdo, estada e alimentagdo justificadas pelos deslocamentos para participagdo em reuniGes. Art. 48. Além de outras atribuigdes previstas na legislagdo e regulamentagdo em vigor, compete ao Comité
de Remuneragdo: |. elaborar a Politica de Remuneragdo dos Administradores do Banco Sicoob, propondo ao Conselho de Administragdo as diversas formas de remuneragdo fixa e variavel, além de beneficios e programas espe-
ciais de recrutamento e desligamento; Il. supervisionar a implementagao e operacionalizagdo da Politica de Remuneragao dos Administradores do Banco Sicoob; IIl. revisar anualmente a Politica de Remunerag¢do dos Adminis-
tradores do Banco Sicoob, recomendando ao Conselho de Administragdo a sua corregao ou aprimoramento; IV. propor ao Conselho de Administragdo o montante da remuneragao global dos administradores a ser submetido a
Assembleia Geral, na forma do art. 152 da Lei n® 6.404/76; V. avaliar cenarios futuros, internos e externos, e seus possiveis impactos sobre a Politica de Remunerac¢&do dos Administradores do Banco Sicoob; VI. analisar a Politica
de Remuneragdo dos Administradores do Banco Sicoob em relagdo as praticas de mercado, com vistas a identificar discrepancias significativas em relagdo a empresas congéneres, propondo os ajustes necessarios; VII. zelar para
que a Politica de Remunerag¢do dos Administradores do Banco Sicoob esteja permanentemente compativel com a politica de gestdo de riscos, com as metas e a situagdo financeira atual e esperada do Banco e com as normas
do Conselho Monetério Nacional. Art. 49. O Banco podera manter um Comité de Remuneragdo Unico para cumprir as atribuicGes e responsabilidades previstas na legislagdo e regulamentagdo em vigor relativamente as institui-
¢Bes que compdem o seu conglomerado financeiro. TITULO XI DA LIQUIDAGAO Art. 50. O Banco entra em liquidac3o nos casos e pelo modo previsto em lei. TITULO XIl DA OUVIDORIA Art. 51. O Banco mantera uma Ouvidoria
destinada a atuar como canal de comunicagao entre o Banco e seus clientes, cooperativas e terceiros, usuarios de seus produtos e servigos, assim como na media¢do de conflitos, através das seguintes atribuicGes: I. prestar
atendimento de ultima instancia as demandas dos clientes e usuarios de produtos e servigos que nao tiverem sido solucionadas nos canais de atendimento primario da instituigdo; Il. lll. atuar como canal de comunicagao entre
a instituicdo e os clientes e usuarios de produtos e servigos, inclusive na mediagdo de conflitos; informar ao Conselho de Administragdo a respeito das atividades de Ouvidoria. § 12 Para efeito deste Titulo, considera-se primario
o atendimento habitual realizado em quaisquer pontos ou canais de atendimento, incluidos os correspondentes no Pais e o Servi¢o de Atendimento ao Consumidor (SAC) de que trata o Decreto n2 6.523, de 31 de julho de 2008.
§ 29 As atribuicSes da Ouvidoria abrangem as seguintes atividades: I. atender, registrar, instruir, analisar e dar tratamento formal e adequado as demandas dos clientes e usudrios de produtos e servigos; Il. prestar esclarecimen-
tos aos demandantes acerca do andamento das demandas, informando o prazo previsto para resposta; lll. encaminhar resposta conclusiva para a demanda no prazo previsto; IV. manter o Conselho de Administragdo informado
sobre os problemas e deficiéncias detectados no cumprimento de suas atribui¢Ges e sobre o resultado das medidas adotadas pelos administradores para soluciona-los; V. elaborar e encaminhar a Auditoria Interna, ao Comité
de Auditoria e ao Conselho de Administragdo, ao final de cada semestre, relatdrio quantitativo e qualitativo acerca das atividades desenvolvidas pela Ouvidoria no cumprimento de suas atribuigdes. § 32 O atendimento presta-
do pela Ouvidoria: I. deve ser identificado por meio de numero de protocolo, o qual deve ser fornecido ao demandante; Il. deve ser gravado, quando realizado por telefone, e, quando realizado por meio de documento escrito
ou por meio eletrénico, arquivada a respectiva documentacdo; lll. pode abranger: a) excepcionalmente, as demandas ndo recepcionadas inicialmente pelos canais de atendimento primario; b) as demandas encaminhadas pelo
Banco Central do Brasil, por 6rgdos publicos ou por outras entidades publicas ou privadas. § 42 O prazo de resposta para as demandas ndo pode ultrapassar 10 (dez) dias Uteis, podendo ser prorrogado, excepcionalmente e de
forma justificada, uma Unica vez, por igual periodo, limitado o nimero de prorrogagdes a 10% (dez por cento) do total de demandas no més, devendo o demandante ser informado sobre os motivos da prorrogacgdo. Art. 52. O
Banco adotard, como critério para nomeagdo do titular da Ouvidoria, que o candidato possua aptiddo e capacitagdo técnica para o cargo, comprovada previamente por exame de certificagdo, organizado por entidade de reco-
nhecida capacidade técnica e abrangendo temas relacionados a ética, aos direitos do consumidor e a mediagdo de conflitos, entre outros, como condi¢Ses basicas inerentes ao cargo, além de possuir idoneidade moral e repu-
tagdo ilibada. § 12 Sera destituido o Ouvidor quando houver quebra de confianga, por inadequagdo ao cargo ou descumprimento de suas atribuigdes. § 22 O Ouvidor tera um mandato de 24 (vinte e quatro) meses, prorrogavel
por iguais periodos, a critério do Colegiado da Diretoria Executiva do Banco. Art. 53. O Banco tem o compromisso expresso de: lll. criar condigdes adequadas para o funcionamento da Ouvidoria, bem como para que sua atuagdo
seja pautada pela transparéncia, independéncia, imparcialidade e isengdo; Il. assegurar o acesso da Ouvidoria as informagdes necessarias para a elaboragdo de resposta adequada as demandas recebidas, com total apoio ad-
ministrativo, podendo requisitar informagdes e documentos para o exercicio de suas atividades no cumprimento de suas atribuigdes. Art. 54. O Banco podera manter um componente organizacional de ouvidoria Unico para
compartilhamento e utilizagdo dos servicos de ouvidoria pelas cooperativas de crédito do Sistema Sicoob, na forma da regulamentagdo vigente. TITULO XIIl DAS DISPOSICOES FINAIS Art. 55. As reunides dos érgdos de adminis-
tracdo e fiscalizagdo, as Assembleias Gerais e as demais reunies poderdo ser realizadas de forma semipresencial ou digital, obedecidos aos ritos e procedimentos dispostos neste Estatuto Social e na legislagdo e regulamenta-
¢do em vigor. Art. 56. Os documentos necessdrios ao relacionamento com as demais entidades do Sicoob poderdo ser digitais; ou fisicos, que, em caso de digitalizagdo, terdo o mesmo valor probatdrio do documento original,
para todos os fins de direito, sendo suficientes para comprovacdo de autoria e integridade, nos termos da legislagdo e regulamentagdo em vigor. Art. 57. Os casos omissos neste Estatuto Social serdo regulados pela Lei n?
6.404/76, ou diploma sucessor; pelas leis e regulamentos especificos sobre bancos comerciais e demais normas da legislagdo pertinente, e ainda por deliberagdo da Assembleia Geral nas matérias que Ihe caibam livremente
decidir. Art. 58. Qualquer controvérsia, litigio ou conflito (entre os acionistas ordinaristas e preferencialistas) decorrente ou relacionado a este Estatuto ou sua validade, sua interpretagdo, seu cumprimento ou sua execugdo sera
resolvido por arbitragem, em instancia Unica e irrecorrivel. Art. 59. A arbitragem serd conduzida pela Camara de Arbitragem da Associagdao Comercial do Distrito Federal, por trés arbitros, cabendo a cada parte indicar um arbi-
tro e respectivo suplente e, aos arbitros, a escolha de um terceiro e respectivo suplente para funcionar como Presidente do Tribunal Arbitral. Na hipotese de divergéncia, a indicagdo do terceiro arbitro cabera ao Presidente da
Camara de Arbitragem da Associagdo Comercial do Distrito Federal, cujo regulamento e normas regulardo o processo de arbitragem. Art. 60. A arbitragem devera ser conduzida, em portugués, segundo a lei brasileira e sem
recurso a equidade, de acordo com o disposto na Lei 9.307/1996, sendo eleito o Foro da Circunscri¢do Especial Judiciaria de Brasilia/DF para condugdo da arbitragem. Art. 61. A decisdo arbitral devera ser dada por escrito e
deverd especificar os fatos e a base legal para a decisdo. O Juizo Arbitral deverd alocar entre a Parte vencedora e a Parte vencida, de acordo com o que for considerado justo e razoavel pelo Juizo Arbitral, os custos e despesas
relacionados a arbitragem, incluindo os honorarios dos arbitros e suas despesas e honorarios e eventuais despesas incorridas por peritos. Art. 62. A decisdo arbitral sera vinculativa e exequivel contra as partes litigantes e po-
dera ser executada em qualquer juizo competente. Consolidagdo do Estatuto Social em 20 de agosto de 2025. Miguel Ferreira de Oliveira Presidente e Coordenador das Cooperativas Centrais Filiadas ao Sicoob Confederagdo e
Acionistas do Banco Sicoob. Luciana Oliveira Nascimento Secretaria. Junta Comercial, Industrial e Servigos do Distrito Federal Certifico registro sob o n2 2850092 em 22/10/2025 da Empresa BANCO COOPERATIVO SICOOB S.A.,
CNPJ 02038232000164 e protocolo DFP2500226802 - 22/10/2025. Autenticagdo: F1C415674CFE904E26230E528EA649DC169F619. Fabianne Raissa da Fonseca - Secretéria-Geral. Para validar este documento, acesse http://
jucis.df.gov.br e informe n2 do protocolo 25/159.672-9 e o cddigo de segurangca PKWW Esta cdpia foi autenticada digitalmente e assinada em 22/10/2025 por Fabianne Raissa da Fonseca Secretaria-Geral.
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Comeércio exterior Apesar de bom
desempenho de venda de aeronaves,
saldo do setor tem novo recuo

Indastriada
transformacao
vaina contramao
eaprofunda
deficit comercial

Marta Watanabe
De S&o Paulo

Enquanto o superavit da ba-
lanca comercial total do Brasil
aumentou 47,6% no primeiro tri-
mestre ante iguais meses de
2025, a balanca da indtstria de
transformacao acumulou déficit
de US$ 19,7 bilhoes, aprofundan-
do em 1,2% o saldo negativo, na
mesma comparacdo. As exporta-
coes de bens industriais subiram
apenas 2,8%, menos da metade
da taxa dos embarques totais,
que cresceram 7,1%. E as impor-
tacoes de bens industriais cresce-
ram em 2,3%, 1 ponto percentual
acima das totais do pais.

Os dados sdo do Instituto de Es-
tudos para o Desenvolvimento In-
dustrial (Iedi), com base nos ni-
meros da Secretaria de Comércio
Exterior (Secex/Mdic). O levanta-
mento analisou o desempenho da
balanca da inddstria de transfor-
macdo considerando quatro ni-
veis de intensidade tecnoldgica,
conforme critério da OCDE: alta
tecnologia, média-alta, média e
média-baixa tecnologia.

O levantamento mostra que,
apesar do bom desempenho da
exportacao de alguns setores, co-
mo o de aeronaves, que também
apresentou queda de importa-
¢oes, houve aumento de desem-
barques de alguns ramos impor-
tantes, como veiculos e indastria
farmacéutica. O grupo de média-
baixa tecnologia, porém, que
costuma amortecer os déficits
dos ramos de maior intensidade
tecnologica, manteve superavit,
mas com saldo menor do que
igual periodo de 2025.

O déficit da balanca da indas-
tria de janeiro a marco foi ameni-
zado pelo bom desempenho da
exportacdo dos ramos da alta
tecnologia, mais precisamente
de aeronaves, destaca Rafael Cag-

nin, economista-chefe do Iedi.
Os embarques brasileiros totais
de bens industriais no primeiro
trimestre de 2026 alcancaram
US$ 43,9 bilhdes, valor recorde em
dolares correntes para o periodo,
US$ 1,2 bilhdo acima do que as
vendas externas de iguais meses de
2025. O avanco na receita de ex-
portacdo de aeronaves correspon-
deu a 59,6% desse crescimento.
Cagnin explica que os embar-
ques da aviacao tém certa volatili-
dade, porque sdo produtos de va-
lor unitario elevado, que depen-
dem do cronograma de entregas
da grande fabricante brasileira do
setor, a Embraer. O economista
lembra também que ha uma base
de comparacao relativamente bai-
xa. No inicio de 2025, diz, ja havia
tensdes comerciais importantes,
com expectativa de como seria
conduzida a politica tarifaria do
presidente americano, Donald
Trump. No decorrer do ano passa-
do, porém, as aeronaves foram ex-
cluidas do tarifaco e acabaram
“blindadas” da politica tarifaria
mais gravosa de Trump. “Isso per-
mitiu ao setor operar depois com
relativa normalidade”, avalia.
Além disso, diz Cagenin, no
primeiro trimestre de 2026 hou-
ve uma ampliacdo da entrega de
avides pela Embraer, principal-
mente no ramo de aviacdo co-
mercial. “Ha uma fila [de entre-
gas] em grandes fabricantes glo-
bais de aeronaves e a Embraer
tem conseguido ampliar o mar-
ket share nesse contexto. A em-
presa tem inovado, entrando ca-
da vez mais no segmento de
avides de maior porte e com de-
sempenho energético competiti-
vo.” A companhia também tem
entrado no ramo de defesa e se-
guranca, frente de demanda que
vem crescendo, com 0 aumento
de gastos militares no mundo in-
teiro, observa. “Embora seja ape-
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Rafael Cagnin, do Iedi: efeito China nos carros elétricos é “grande desafio para o setor automobilistico brasileiro tanto interno como externamente”

nas um trimestre, o periodo re-
flete essas estratégias de diversi-
ficacdo de portfélio da compa-
nhia nas Gltimas décadas.”

Mesmo com o desempenho po-
sitivo das exportacoes de aerona-
ves, o levantamento do Iedi mos-
tra que o grupo de alta tecnologia
teve déficit comercial de US$ 11,4
bilhées no primeiro trimestre,
mantendo o tradicional saldo ne-
gativo, ainda que com melhora
ante o déficit de US$ 12,5 bilhoes
de iguais meses de 2025. Além da
fabricacio de aeronaves, inte-
gram a alta tecnologia a indGstria
farmacéutica e o complexo eletr6-
nico. Esses dois ramos se destaca-
ram pelo aumento das importa-
¢des, com altas respectiva de
21,6% e 5,3% de janeiro a marco
ante iguais meses do ano passado.
As importacoes do grupo, porém,
recuaram 2,5%, também sob in-
fluéncia de aeronaves, cujos de-
sembarques cairam 45,7% na
mesma comparacao.

Um destaque negativo, aponta
Cagnin, vem da média-alta tec-
nologia. O grupo, composto por
armas, veiculos, maquinas e
equipamentos e instrumentos de
uso médico, entre outros, teve
queda de 4% na exportacdo do

Grupo de
média-baixa
tecnologia
manteve superavit,
mas com saldo
menor do que igual
periodo de 2025

Déficit comercial na indiistria
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primeiro trimestre ante igual pe-
riodo de 2025. Para o economis-
ta, o que chama mais a atencao é
o desempenho das importagdes.
No grupo, houve crescimento de
3,6%, mas puxado por automo-
veis, que subiram 23,6%.

“E o efeito China, com carros elé-
tricos, o que mostra um grande de-
safio para o setor automobilistico
brasileiro tanto interno como ex-
ternamente”, diz Cagnin. A com-
petitividade da indstria chinesa,
observa, vai além do setor automo-
bilistico. “O ganho de participacio
em manufaturados da China na
AméricaLatina é crescente, em boa
medida deslocando a indstria
brasileira nao s6 porque produz os
mesmos itens mas porque tem um
dinamismo tecnoldgico que per-
mite ocupar market share com
produtos novos. Temos visto o mo-
vimento dos veiculos de um ponto
de vista mais de curto prazo, mas
ele reflete uma transformacio es-
trutural do mercado, uma pressao
concorrencial com produtos ino-
vadores muito fortes.”
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No conjunto, a média-alta tec-
nologia fechou o primeiro trimes-
tre com déficit comercial de
US$ 20,2 bilhoes. O saldo negativo
¢ tradicional no grupo, mas neste
ano o déficit se aprofundou em
7,8% ante igual periodo de 2025.

O levantamento do Iedi da des-
taque positivo ao desempenho dos
bens da indGstria de média tecno-
logia, cujas exportacdes cresceram
10,6%, impulsionadas pelo ramo
da metalurgia, com alta de 15,3%.
As importagoes do grupo também
cresceram, mas a taxa bem menor,
de 2,9%. O grupo fechou o primei-
ro trimestre com déficit de US$ 680
milhoes, bem menor do que o sal-
do negativo de US$ 1,2 bilhdo de
igual periodo de 2025. O saldo ne-
gativo no inicio deste ano, porém,
destaca o estudo, esta sob influén-
cia da contabilizacio de platafor-
mas de petroleo, que desde o ano
passado distorcem certos trimes-
tres. Desconsiderado o ramo de
constru¢io naval em que apare-
cem, aponta o levantamento, o sal-
do da inddstria de média tecnolo-

gia foi superavitirio em US$ 1,8 bi-
lhao de janeiro a marco. Além de
metalurgia e construcdo de em-
barcacdes, integram a média tec-
nologia, entre outros, fabricacio
de borracha e plasticos e de produ-
tos de minerais ndo metalicos.

Ja a média-baixa tecnologia, diz
Cagnin, teve destaque negativo. O
grupo, tradicionalmente superavi-
tario, costuma amortecer o déficit
das faixas de maior intensidade
tecnologica. Para o economista, ha
um déficit tecnologico de inova-
¢ao em alguns ramos, que se refle-
tem em déficits comerciais estru-
turais. “Principalmente em ramos
maior intensidade tecnoldgica,
salvo efetivamente as excecoes, a
exemplo da aeronautica.”

Quem usualmente segura um
pouco esse déficit, destaca, é a
média-baixa tecnologia, com-
posta, entre outros, pelos ramos
de vestuario, calcados, madeira,
moveis, produtos de metal, deri-
vados de petréleo e alimentos e
bebidas. “Mas esse grupo vem
tendo um desempenho muito
morno, bem estavel”, avalia.

Pelo levantamento, as exporta-
¢des da média-baixa tecnologia
ficaram praticamente estaveis,
com alta de 0,2% de janeiro a
marco de 2026 enquanto as im-
portacdes cresceram 4,2%. A esta-
bilidade das exportacoes, aponta
o estudo, chama atencdo. O gru-
po tradicionalmente apresenta
balanca fortemente superavita-
ria devido aos ramos ligados ao
processamento de commodities.
Dentre os quatro grupos de in-
tensidade tecnologica, foi o Gni-
co com superavit comercial, de
US$ 12,6 bilhaes. O saldo, porém,
foi 3,1% menor, sempre ante o
primeiro trimestre de 2025.

Confianca do setor de comércio tem
queda de 1% em abril, indica CNC

Alessandra Saraiva
DoRio

O1Indice de Confianca do Em-
presario do Comércio (Icec) da
Confederagao Nacional do Co-
mércio de Bens, Servicos e Turismo
(CNC) caiu 1% em abril ante mar-
¢o, para 105,6 pontos, informou a
organizacdo na terca-feira (5). Na
comparacao com abril de 2025, 0
indicador subiu 2,9%. Para a CNC,
aqueda reflete ambiente de maior
cautela no varejo nacional. Isso
porque os proximos meses con-
tam com série de incertezas, lem-
brou a entidade, como quadro in-
ternacional turbulento coma
guerrano Ird e eleicoes.

Nos trés topicos usados para
calculo doIcec, dois apresentaram
recuo, em abril ante marco: casos
das quedas em expectativas
(-2,3%) e intencoes de investimen-
to (-0,9%).]Ja condicoes atuais
mostrou expansao (1,1%), no mes-
mo periodo comparativo. Em rela-
¢do a abril do ano passado, no en-
tanto, os trés topicos tiveram alta,
de 0,5%, de 2,4% e de 7,9%, respecti-
vamente, em abril deste ano.

Segundo a CNC, o contexto ma-
croecondmico ainda permite que
um desempenho positivo do co-
mércio. Ainda que a taxa basica de

juros em patamar elevado impli-
que condicdes de crédito mais res-
tritivas, o consumo atual tem sus-
tentacdo na rendareal, pontuou a
entidade. A combinacao de desa-
celeracdo inflacionaria e dinamis-
mo do mercado de trabalho tem
favorecido ganhos reais de sala-
rios e expansao da massa de rendi-
mentos. Isso amplia capacidade
de consumo das familias, salien-
tou a confederacdo. Nesse contex-
to,amelhora darenda corrente
compensa o encarecimento do
crédito, sustentando ao menos no
curto prazo a demanda e a percep-
¢do atual dos empresarios do co-
meércio, concluiu a organizacio.

O mesmo tom favoravel nio foi
registrado nas respostas relacio-
nadas ao futuro. Para a CNC, ocor-
reu, “deterioracio das expectati-
vas” para os proximos meses.

O otimismo do empresariado,
com o futuro, foi impactado por
fatores geopoliticos e domésti-
cos, diz a CNC. As tensdes entre
Estados Unidos e Ira elevaram
preco internacional do petréleo
e trouxeram pressao de preco
nos combustiveis, causando in-
certeza sobre custo de producio,
inflacdo e politica monetaria.

O presidente do Sistema CNC-
Sesc-Senac, José Roberto Tadros,

lembrou a capacidade de adapta-
cao do empresariado brasileiro,
frente as dificuldades. “O comér-
cio brasileiro tem demonstrado
uma resiliéncia notavel, sustenta-
dapela forca do mercado de tra-
balho e pela recuperacio darenda
real”, recordou Tadros. “Contudo,
omomento exige cautela e sereni-
dade”, admitiu. “O aumento da in-
certeza externa e as pressoes infla-
cionarias globais demandam um
ambiente interno de previsibilida-
de e estabilidade”, concluiu ele.

Catarina Carneiro, economis-
ta da confederacao, destacou o
contexto de ano eleitoral, como
€ o ano de 2026. Isso contribui
para postura mais defensiva dos
tomadores de decisdo. “Decisoes
que envolvem custos rigidos, co-
mo a ampliacdo do quadro de
pessoal, tendem a ser posterga-
das em momentos de incerteza”,
recordou ela.

A CNCinformou ainda que,
apesar do cenario, de menor con-
fianca dovarejo, ndo houve desa-
juste nos estoques, que seguem,
em sua maioria, alinhados aorit-
mo das vendas. De acordo com a
confederacao, em abril na 6tica
dolcec,58,2% dos empresarios
avaliaram nivel de estoques co-
mo adequado a demanda.

Liderada por familias de menorrenda,
intencao de consumo sobe pelo 62 meés

DoRio

Alntencao de Consumo das
Familias (ICF) subiu 1,2% em abril
ante marco, para 104,5 pontos, o
sexto aumento consecutivo, se-
gundo a Confederacio Nacional
de Bens, Servicos e Turismo
(CNC).Na comparacao com abril
de 2025, a alta foide 3,1%.

Anova alta foi impulsionada
pelamelhora na avaliacao de
momento para aquisicao de bens
duraveis, como geladeira e fogao,
mesmo em ambiente de crédito
mais restritivo, com juros mais
elevados, destacou a entidade.

Todos os sete topicos usados pa-
ra calculo do ICF apresentaram ex-
pansao em abril ante marco: em-
prego atual (0,8%), renda atual
(1,3%), nivel de consumo atual
(0,3%), perspectiva de consumo
(0,8%), acesso ao crédito (1,2 %),
momento para duraveis (2,5%), e
perspectiva profissional (2%).

Janacomparacio com abril do
ano passado, no entanto, cinco
topicos apresentaram expansao,
em abril desse ano: consumo
atual (3,2%), acesso ao crédito
(9,4%), momento para duraveis
(18,8%); renda atual (1,8%), e
perspectiva de consumo (3%). Em
contrapartida, foram observados

recuos, em emprego atual (-0,3%)
perspectiva profissional (-5,4%).

Ao explicar influéncia de maior
interesse em compra poritens
duraveis, os técnicos da CNC, na
pesquisa, detalham que o desem-
penho ocorreu em contexto de
menor pressao inflacionaria so-
bre esse tipo de bem, o que tor-
nou mais atrativa aintencio de
consumo, desse tipo deitem.

Outro aspecto que favoreceu
itens duraveis mais baratos foi o
cambio, acrescentou também a
CNC. Com avalorizacao doreal
frente ao dolar, produtos dura-
veis importados, influenciado
pela cotacdo da moeda america-
na, se tornam menos caros.

A CNCinformou ainda que o
maior impeto de consumo em
abril ocorreu tanto nas familias de
maior renda quanto nas de menor
poder aquisitivo. Nos consumido-
res com até dez salarios minimos
de renda mensal média, o ICF cres-
ceu 3,7% e, nos com renda mensal
média acima de dez salarios mini-
mos a alta foide 1,3%.

Um aspecto que pode ter con-
tribuido para maior impeto de
consumo entre familias de menor
renda é a trajetoria da inflacao,
nessa faixa de renda, disse Catari-
na Carneiro, economista da CNC.

“OINPC, que mede o consumo de
[familias com renda] de até cinco
salarios minimos acumulou alta
de 3,77% em 12 meses até marco,
ficando abaixo do IPCA geral para
osoutros ptblicos [de 4,14%].”

Além disso, a confederacio
detalhou ainda que o topico
“momento para compra de du-
raveis” mostrou resultado mais
favoravel na faixa de renda de
menor poder aquisitivo. Entre as
familias de renda de até dez sala-
rios minimos, esse topico subiu
2,5% ante marco com avanco de
21,5% ante abril do ano passado.
Nas com renda superior a dez sa-
larios minimos, houve altas me-
nos intensas, de 2,1% ante marco,
ede 10,4% ante abril de 2025.

“Para que esse otimismo seja
duradouro, € necessario manter-
INOS 0 COMPromisso com o
equilibrio fiscal e a seguranca
juridica, permitindo uma flexi-
bilizacao do crédito que impul-
sione o setor terciario”, acres-
centou o presidente do sistema
CNC-Sesc-Senac, José Roberto
Tadros. “Esperamos que o ‘De-
senrola’ seja a primeira das me-
didas por parte dos agentes pt-
blicos para devolver poder de
compra ao consumidor brasilei-
ro “, completou. (AS)
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Judiciario Participacoes governamentais pagas
pela indstria sao vistas como contrapartida pela
atividade nos locais onde é desenvolvida

Especialistas defendem
uso de royalties para
compensar impactos

Kariny Leal, Fabio Couto e
Rafael Rosas
DoRio

Na véspera do julgamento no
Supremo Tribunal Federal (STF) da
acdo que comeca a decidir nesta
quarta-feira (6) se a lei que altera a
distribuicao dos royalties e partici-
pacoes especiais € constitucional,
especialistas ouvidos pelo Valor
reafirmam uma ideia que foi con-
sagrada pelo préprio Supremo.
Sob essa logica, participacoes go-
vernamentais pagas pela indastria
de petroleo sio vistas como com-
pensacoes pela atividade aos locais
onde ¢ desenvolvida. O STF julga a
partir desta quarta-feira, 5, a possi-
vel inconstitucionalidade da Lei
12.734, de 2012, que prevé redis-
tribuicdo dos recursos para Esta-
dos e municipios nao produtores.

Alei foi aprovada pelo Congres-
so e sancionada com vetos pela en-
tdo presidente Dilma Rousseff,
mas uma liminar da ministra Car-
men Licia, do STF, suspendeu os
efeitos da medida e manteve a dis-
tribuicdo de royalties e de partici-
pacoes especiais, sobre grandes
campos produtores, conforme Lei
9.478/97,aLeido Petroleo.

Em 2025, royalties e participa-
¢oes especiais somaram R$ 92,423
bilhdes. Do montante, R$ 62,161
bilhoes foram repassados a titulo
de royalties e R$ 30,262 bilhoes,
como participacoes especiais. Para
2026,a Agéncia Nacional do Petr6-
leo, Gas Natural e Biocombustiveis
(ANP) estima uma arrecadacao to-
talde R$ 125,495 bilhées.

O professor de economia da
Universidade Estadual do Rio de
Janeiro (UER]) Rodrigo Rodriguez
avalia que oimpasse estda no enten-
dimento do propésito dos royal-

ties: “No mundo inteiro, o uso dos
royalties € para compensar o im-
pacto no local da producéo. Deve-
mos ter em mente que a produciao
de petréleo é uma atividade com
tempo para terminar.”

Pelos calculos de Rodriguez, ca-
so a transicdo prevista pela lei ti-
vesse inicio em 2025, o Rio de Ja-
neiro seria o Estado mais afetado
em termos absolutos e relativos,
com uma reducido de R$ 7,78 bi-
lhdes na Receita Corrente Liquida
(RCL), representando um recuo de
7,74%. O Espirito Santo aparece co-
mo segundo Estado mais impacta-
do, com perda de R$ 394,15 mi-
lhées, ou 1,40% da RCL, seguido
por Rio Grande do Norte, que teria
perda de 0,46% da RCL, e Amazo-
nas, comrecuo de 0,39% da receita.

Outros Estados monitorados,
como Sergipe, Sio Paulo, Bahia,
Alagoas, Maranhdo, Parana e
Ceara, apresentam impactos re-
lativos mais modestos, todos in-
feriores a 0,20% da receita.

“Um dos caminhos é ter uma
politica mais adequada para apli-
cacdo dos royalties. Isso eliminaria
avisao de que o royalty é uma be-
nesse. E necessario delimitar para
onde deve ir esse royalty e criar li-
mitantes”, afirma o professor.

"No mundo

inteiro, 0 uso dos
royalties é para
compensar o
impacto no local
da producao”
Rodrigo Rodriguez

0 advogado Alexandre Calmon,
socio do Costa Rodrigues Advoga-
dos, também aponta a tese consti-
tucional de que royalty é indeniza-
¢ao por potenciais riscos ambien-
tais e sociais decorrentes do exerci-
cio de determinadas atividades
potencialmente arriscadas. Na vi-
sdo dele, ao deixar essa questdo
pendente por muito tempo, o STF
causou politizacdo de uma ques-
tao puramente técnica.

“Entendo que a natureza das
participacoes especiais até pode-
ria ser discutida ou mesmo um
novo marco temporal discutido,
implicando em eventual poten-
cial redistribuicao, mas royal-
ties?”, questionou Calmon.

Para Jeniffer Pires, socia do Kin-
caid Mendes Vianna Advogados,
o que esta em jogo é qual ente fe-
derativo fica com a maior parte
de uma das receitas mais relevan-
tes do pais, bem como quais os
critérios para eventual redistri-
buicdo: “O modelo atual privile-
gia Estados e municipios produ-
tores, sob o fundamento de que
os royalties sdo uma compensa-
cdo pelos impactos da atividade
petrolifera que recaem sobre es-
sasregioes, seja sob o aspecto am-
biental ou de infraestrutura.”

Segundo a especialista, & razoa-
vel que Estados produtores rece-
bam mais, dado que os recursos
servem para indenizar entes que
suportam diretamente os impac-
tos ambientais, sociais e de infraes-
trutura da atividade de exploracao
petrolifera. “O royalty tem como
natureza juridica a compensacio
financeira. Estados que ndo sdo
produtores nao sofrem os mesmos
impactos com a atividade de ex-
ploracio e producio de petréleo.”

Na visdo de Pires, a proposta

Como os recursos do petréleo foram distribuidos em 2025
Royalties e participacdes especiais foram pagos para compensar atividades de éleo e gas

Distribuicao de royalties no Brasil em 2025 (em R$ bilhoes)
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de redistribui¢ao implica que os
Estados produtores continua-
riam arcando com os impactos,
porém com menor participacao
nas receitas, o que enfraqueceria
alogica compensatoria. “E possi-
vel ainda que, com a eventual
aprovacao, seja criado um prece-
dente importante para outras re-
ceitas vinculadas a exploracao de
recursos naturais.”

Paula Aragjo, coordenadora do
Programa Macrorregional de Ca-
racterizacdo de Rendas Petrolife-
ras (PMCRP), ressalta que a discus-
sdo no STF tende a ter como base
uma decisdo do Tribunal de Con-
tas daUnido (TCU) que recomenda

que sejam refeitos critérios para
definicdo das linhas que delimi-
tam os Estados produtores — prin-
cipais parametros para distribui-
cao das rendas do petroleo. O TCU
considera que a definicao desses li-
mites estaria obsoleta, segundo
Aragjo. Os limites foram definidos
pelo IBGE na década de 1980. “Se
esse estudo fosse refeito, provavel-
mente haveria uma mudanca sig-
nificativa para quem se beneficia
dosroyalties”, avalia.

A Confederacio Nacional dos
Municipios (CNM) critica a demo-
rade 13 anos para que aliminar da
ministra Carmen Liicia fosse julga-
da pelo plenario do STE Segundo o

presidente da Confederacao, Paulo
Ziulkoski, “o importante é [haver]
o julgamento”. A CNM defende a
lei que redistribui os recursos para
os Estados nao produtores, e Ziul-
koski ressalta que o rapido cresci-
mento da producdo de petroleo a
partir do pré-sal trouxe a necessi-
dade de mudanca no destino das
participacdes governamentais.

“O artigo 20 da Constituicao diz
que ariqueza do subsolo é de pro-
priedade da Unido. Se é da Unido, é
danacaobrasileira, endode umou
outro”, diz Ziulkoski. A proposta
da CNM ¢ que haja uma modula-
¢do da decisdo, com prazo de sete
anos de transicao.

Julgamento no Supremo deve durar mais que um dia

Giullia Colombo
De Brasilia

O Supremo Tribunal Federal
(STF) comeca a julgar nesta quar-
ta-feira (6) as regras de distribui-
cdo dos royalties e participacdes
especiais (PE) sobre a producio de
petroleo e gas natural, 13 anos
apo6s as agoes terem sido protoco-
ladas na corte. Os ministros deci-
dirdo se umalei de 2012, que esta-
beleceu mudancas nos percen-
tuais das taxas governamentais
destinadas aos entes federativos, é
constitucional ou ndo.

Anorma aumentou os repas-
ses destinados a Estados ndo
produtores de petréleo e redu-
ziu os ganhos dos produtores. A
regra, no entanto, nao chegoua
entrar em vigor, porque em 2013
aministra Carmen Licia, relato-
radas acoes, suspendeu a previ-
sdo em decisdo liminar.

De la para ca, outras acoes so-
bre a partilha de royalties e a Par-
ticipacao Especial (PE) dos Esta-

dos foram protocoladas, mas ndo
houve um desfecho em julga-
mento colegiado. Ao todo, cinco
acoes serdo julgadas, quatro de
relatoria de Carmen e umade
Luiz Fux. Elas foram ajuizadas por
Rio de Janeiro, Espirito Santo, Sio
Paulo, pelo PL(quando ainda se
chamava PR) e pela Associacio
Brasileira dos Municipios com
Terminais Maritimos (Abramt).

Ojulgamento comecara com a
leitura do relatério dos casos e as
sustentacoes orais das partes, se-
guidas das manifestacoes de ao
menos 17 amici curiae (partes
interessadas). Por causa disso, di-
ficilmente o caso tera solucao em
um Gnico dia e deve se estender
para outra sessao.

Os autores das a¢des argu-
mentam que a lei de 2012 pode
causar prejuizos aos Estados e
municipios produtores. Tam-
bém defendem que os processos
de producio exigem investi-
mentos em infraestrutura e, por
causa disso, os produtores estao

sujeitos a impactos ambientais e
socioecondmicos da atividade.
Os repasses, portanto, seriam
uma compensacao.

Do outro lado, no entanto, Es-
tados e entidades interessadas na
ampliacdo da partilha defendem
que os recursos naturais que pos-
sibilitam a producao do petréleo
pertencem a Unido e, porisso, de-
vem ser repartidos. Fazem parte
dessa corrente a Confederacio
Nacional dos Municipios (CNM)
eoutros 19 Estados.

Ao analisar o caso em 2013,
Carmen entendeu que a norma
do ano anterior violava direitos
adquiridos pelos Estados produ-

Unido perderia

RS 9 bilhdes por
ano em receita com
legislacao de 2012,
estima AGU

tores e derrubou a mudanca na
distribuicdo prevista em lei. Na
ocasido, ela argumentou que ha-
viariscos inegaveis a seguranca
juridica e financeira dos Estados
e dos municipios.

Em 2023, quando o casoja es-
tava pendente de julgamento ha
dez anos, as acoes foram encami-
nhadas para o Centro de Solu-
¢oes Alternativas de Litigios (Ce-
sal)do Supremo, para a “tentati-
va de solucao dialogada da con-
trovérsia”. Uma audiéncia de
conciliacdo havia sido marcada
para terca-feira (5), depois que o
julgamento ja havia sido agen-
dado, mas foi desmarcada pela
proximidade da analise.

Em manifestacao enviada a cor-
te na terca, a Advocacia-Geral da
Unido (AGU) defendeu a inconsti-
tucionalidade dalei de 2012, para
garantir “o equilibrio das relacoes
federativas, evitando-se o colapso
financeiro dos Estados e munici-
pios produtores”. Segundo o o6r-
230,a Unido perderia R$ 9 bilhoes

por ano em receita.

ALeidos Royalties de 2012 au-
mentou os repasses destinados a
Estados ndo produtores de pe-
troleo e reduziu os ganhos dos
produtores. Como foi suspensa
por liminar do STF, permanece
valida a regra anterior, que esta-
belece que os recursos devem ser
distribuidos aos entes federati-
vos produtores ou com instala-
coes ligadas a atividade (bases,
portos e dutos).

O calculo dos royalties € men-
sal, enquanto as participacoes
especiais sdo uma compensagao
financeira extraordinaria e tri-
mestral. Amazonas, Espirito San-
to,Maranhao, Rio de Janeiro e
S3o Paulo, além de 29 munici-
pios, recebem os recursos.

Hoje, Estados e municipios
produtores recebem 30%. Outros
10% ficam com cidades com ins-
talacoes de embarque e desem-
barque, enquanto o comando da
Marinha recebe 20% e o Fundo
Especial de Estados e Municipios

ficacom 10%.

Alei que serd analisada pelo
Supremo prevé que os Estados
produtores recebam 20% dos
royalties, enquanto os munici-
pios produtores tém direito a
17%. Outros 3% vao para munici-
pios afetados por operacdes de
embarque e desembarque. O res-
tante vai para fundos especiais
de Estados, municipios e Uniao.
Pelas regras, a maior fatia desses
fundos ficaria com cidades e Es-
tados sem producao.

Como mostrou o Valor, o Rio é
um dos maiores interessados na
derrubada da norma. Segundo a
Agéncia Nacional do Petréleo
(ANP), dos R$ 92,4 bilhges arre-
cadados com royalties e PEs em
2025 no Brasil, o Estado, que é
responsavel por 84,6% da produ-
caode petroleo e gas, recebeu R$
24,8 bilhoes. A quantia corres-
ponde a 25% da receita corrente
liquida (RCL) estadual. Em se-
gundo lugar, esta o Espirito San-
to e, em terceiro, Sao Paulo.

Lula autoriza entrada do Rio no Propag

Camila Zarur
DoRio

O presidente Luiz Inacio Lula
da Silva (PT) autorizou nesta ter-
ca-feira (5) a saida do Rio de Ja-
neiro do Regime de Recuperacio
Fiscal (RRF) e a adesao do Estado
ao Programa de Pleno Pagamen-
to de Dividas dos Estados e do
Distrito Federal (Propag). Com a
mudanca, a parcela mensal da
divida do Rio com a Unido caira
para cerca de R$ 113 milhoes,
com crescimento gradual ao lon-
go de cinco anos.

A adesdo ao novo programa
de renegociacio da divida, com
modelo mais vantajoso para os
Estados. era uma das principais
reivindicacoes do governo flu-
minense, que afirma que a
maior parte do déficit fiscal do
Estado, estimado em R$ 19 bi-
lhoes para este ano, se deve ao
débito com a Unido.

Até o momento, a parcela que
o Rio paga mensalmente da divi-
da é de R$ 490 milhdes, valor que
€ menor do que o montante devi-
do por causa de uma liminar do
ministro Dias Toffoli, do Supre-

mo Tribunal Federal (STF). Sem a
decisao, a parcela seria de cerca
deR$ 1,14 bilhdo por més.

Até o inicio do ano, a divida
ptblica do Rio era de R$ 225 bi-
lhoes, dos quais R$ 193 bilhoes
eram com a Unido.

Aprovado no Congresso no
ano passado, o Propag permite a
ampliacdo do prazo de paga-
mento das dividas dos Estados
em até 30 anos e a reducio dos
encargos financeiros, a0 mesmo
tempo em que vincula os benefi-
cios fiscais a ampliacio de inves-
timentos estratégicos em areas

essenciais para a populacao

Segundo o Palacio do Planalto,
entre as contrapartidas para a
adesdo do Rio ao programa estao
investimentos em educag¢do pro-
fissional técnica de nivel médio,
fortalecimento das universida-
des estaduais e a expansao da in-
fraestrutura para a universaliza-
cdo doensinoinfantil e da educa-
¢do em tempo integral.

O acordo prevé, ainda, a¢des
estruturantes em saneamento,
habitacdo, transportes, seguran-
ca publica e adaptacido as mu-
dancas climaticas.

Mistura maior de etanol pode
gerar economia de R$ 1,8 bi

Folhapress

O aumento da mistura de eta-
nol na gasolina, de 30% para 32%,
previsto para ser chancelado nes-
ta quinta-feira (7), vai permitir
que as distribuidoras de com-
bustivel cortem a importacao de
454 milhoes de litros de gasolina
no prazo de 180 dias, periodo em
que vaivigorar a medida.

A estimativa faz parte de uma
avaliacdo interna do Ministério
de Minas e Energia. O volume

equivale a uma reducao de cerca
de US$ 340 milhoes na depen-
déncia externa, o equivalente a
cerca de R$ 1,8 bilhao em impor-
tacoes que serdo evitadas, consi-
derando o preco de paridade de
importacao mais recente.

O plano do governo é elevar
temporariamente o percentual
de etanol anidro na gasolina, que
hoje ja € obrigatorio, do chama-
do E30 para o E32, por um perio-
doinicial de seis meses, com pos-
sibilidade de prorrogacao.
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Brasil e Estados Unidos:
caminhos para uma nova agenda
econdmica e estratégica

Mudancas na politica americana, transformacdes na economia global e novas prioridades
geopoliticas vém redefinindo a relagcao entre Brasil e Estados Unidos.

O Summit Valor Brazil-USA reune autoridades, lideres empresariais e especialistas para discutir
oS rumos dessa parceria em temas centrais como comeércio, investimentos, minerais criticos,
transicao energética e o papel do Brasil na América Latina.

O encontro também analisa os possiveis efeitos das eleicbées de meio de mandato nos
Estados Unidos sobre a politica externa, o ambiente de negdécios e a cooperacgao bilateral.

Temas abordados

- Inside Washington: como o Congresso americano molda as relagcées com o Brasil

- Geopolitica em transi¢cao e o papel do Brasil

- Minerais criticos: parcerias estratégicas Brasil-EUA

- Investimento financeiro e fluxo de capital estrangeiro no Brasil

- Relagdes comerciais e investimentos Brasil-EUA na visao das empresas

- Al e competitividade global

Dia 13 de maio, as 7h (horario de Brasilia), ao vivo.

Assista a transmissao Confira a programagao em
do evento summitbrazilusa.valor.com.br

Valor (©)(n) (@)
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Brasil

CiénciaEdicao deste ano busca pesquisas que
reduzam desigualdades e promovam a
sustentabilidade usando inteligéncia artificial

Jovem (Cientista
prorroga inscricoes
para até 14 de agosto

Pamela Dias
0 Globo, do Rio

Pesquisadores que desenvol-
vem projetos de inteligéncia ar-
tificial (IA) voltados para a reso-
lucdo de problemas sociais ga-
nharam um prazo maior para
participarem do Prémio Jovem
Cientista 2026. As inscricoes
deste ano foram estendidas e
agora podem ser feitas até o dia
14 de agosto

Com o tema “Inteligéncia arti-
ficial para o bem comum”, a edi-
cdo busca estimular iniciativas
que usem a tecnologia como
aliada nareducao de desigualda-
des e na promocao do desenvol-
vimento sustentavel. Os interes-
sados devem se inscrever pelo si-
te jovemcientista.cnpq.br.

Entre os focos das pesquisas

buscadas, estio as que contem-
plem melhorias em servicos pu-
blicos, a ampliacdo do acesso a
educacdo e a satde, o fortaleci-
mento da democracia, a inclusao
digital e a sustentabilidade. O
objetivo do Jovem Cientista € in-
centivar o desenvolvimento de
aplicacoes éticas e transparentes,
que gerem impacto social positi-
vo e ampliem oportunidades. No
ano passado, quando o Brasil se-
diou a conferéncia climatica

Ampliacao do
acesso a educacao
e asaude esta
entre os focos

da pesquisa

COP30, realizada em Belém, o te-
ma foi “Resposta as Mudancas
Climaticas: Ciéncia, Tecnologia e
Inovacao como Aliadas”.

O prémio é distribuido nas
categorias Mestre e Doutor; Es-
tudante do Ensino Superior; Es-
tudante do Ensino Médio; e Mé-
rito Institucional, que reconhe-
ce uma universidade e uma es-
cola com melhor desempenho
na edicao.

Na categoria voltada a mestres
e doutores, podem concorrer
quem estiver na pos-graduacio
ou ja a concluiu e tenha menos
de 40 anos até 31 de dezembro.
No ensino superior, participam
estudantes de graduacao ou re-
cém-formados a partir de 12 de
janeiro de 2025 com menos de
30 anos até o fim de 2026.

No ensino médio, sio aceitos

BRENNO CARVALHO/AGENCIA 0 GLOBO

Cerimonia de premiacao do Jovem Cientista do ano passado, ocorrida em fevereiro, em Brasilia

trabalhos de alunos com menos
de 25 anos até o fim de dezembro
deste ano.

Os vencedores recebem lap-
tops, bolsas de pesquisa do CNPq
e prémios em dinheiro que va-
riam de R$ 5 mil a R$ 40 mil.

Promovido pelo Conselho Na-
cional de Desenvolvimento Cien-
tifico e Tecnologico (CNPq) em
parceria com a Fundacio Roberto
Marinho, o Prémio Jovem Cientis-

ta conta com patrocinio master
da Shell e apoio de midia da Edi-
tora Globo e do Canal Futura.

Mais tempo para participar
Até quando se inscrever?

As inscricoes podem ser fei-
tas até o dia 14 de agosto, pelo
site oficial do Prémio Jovem
Cientista.

Qual é o tema?
O tema “Inteligéncia artificial

paraobem comum” foca em pro-
jetos que contribuam para redu-
zir desigualdades sociais.

Quem ganha?

As categorias sao Mestre e
Doutor; Ensino Superior; Ensino
Meédio; e Mérito Institucional.

0 que se ganha?

Os vencedores recebem lap-
tops e bolsas do CNPq, além de
valores em dinheiro que vao de
R$ 5 mil aR$ 40 mil.

E SE SUA IDEIA SE JUNTASSE A
INTELIGENCIA ARTIFICIAL
PARA CRIAR SOLUGOES QUE
MUDAM A VIDA DAS PESSOAS?

! Saiba mais em

JOVEMCIENTISTA.CNPQ.BR

PARGEIRD PARGEIRO DE MIDIA

N

APRESENTA

Qrosas D rosm

INCIATIVA
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OCDE aponta dificuldade com matematicana12 infancia

Rafael Vazquez
De Sao Paulo

Criancas que estdo na rede de
educacio infantil nos Estados de
Sdo Paulo, Ceara e Para apresen-
tam desenvolvimento acima da
média internacional em ativida-
desligadas alinguagem, compre-
ensdo de narrativas e algumas ha-
bilidades socioemocionais como
empatia. Por outro lado, demons-
tram avancos mais lentos em ati-
vidades relacionadas as primei-
ras nocoes de matematica desde a
primeira infincia, segundo um
estudo coordenado pela Organi-
zacdo para Cooperacao e Desen-
volvimento Econémico (OCDE).
Os pesquisadores brasileiros que
conduziram o trabalho local-
mente destacaram que, entre os
nove paises que foram observa-
dos, a discrepancia no desenvol-
vimento desses dominios foi vista
de maneira mais acentuada nos
estudantes de até 6 anos de idade
das escolas brasileiras.

E a primeira vez que escolas
brasileiras da rede de educacao
infantil sdo observadas neste le-
vantamento da OCDE, conhecido
globalmente como International
Early Learning and Child Well-
being Study (IELS) e traduzido
para o portugués como Estudo
Internacional das Aprendiza-
gens e Bem-estar na Primeira In-
fancia. Nesta primeira participa-
¢do, a amostra, no Brasil, contou
com a participacio de 2.598
criancas, distribuidas em 210 es-
colas—80% ptublicas e 20% priva-
das —, localizadas em trés Esta-
dos brasileiros: Ceara, Para e Sio
Paulo. Embora os nimeros sejam
relevantes na analise dos trés Es-

tados, os coordenadores do estu-
do sugerem que os resultados
ainda ndo sejam interpretados
como um indicador nacional,
mas sinalizam uma primeira ten-
déncia para entender melhor o
desenvolvimento infantil nos di-
versos territérios do pais.

A conclusio de que as criangas
da educacao infantil de Sdo Pau-
lo, Ceara e Para estao apresentan-
do bons desempenhos em ativi-
dades ligadas a linguagem e co-
nhecimento basico veio do resul-
tado acima da média no dominio
de “literacia emergente”, no qual
o conjunto das criancas brasilei-
ras apresentou uma pontuacao
média de 502 pontos, ligeira-
mente acima da média interna-
cional, que € 500 pontos.

Ja as dificuldades com nogoes
de matematica vém dos resulta-
dos abaixo da média no conceito
denominado como “numeracia
emergente”, no qual a nota ficou
456 pontos — 44 abaixo da mé-
diainternacional de 500.

Os termos “literacia emer-
gente” e “numeracia emergen-
te” foram traduzidos literal-
mente do inglés e nio denotam,
a priori, relacdo com nenhuma
teoria ou abordagem pedagdogi-
ca. O primeiro corresponde ao
desenvolvimento dalinguagem
oral e escrita e ao campo de ex-
periéncias que a Base Nacional
Curricular Comum do Brasil
trata como escuta, fala, pensa-
mento e imaginacao”.

Ja o termo “numeracia emer-
gente” corresponde ao trabalho
com relacoes quantitativas, me-
didas, formas e orientacoes espa-
¢o-temporais e ao campo de ex-
periéncia que a BNCC trata como

gov.br/compras.

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO
ESCOLA DE COMUNICAGOES E ARTES
CNPJ n2 63.025.530/0021-58
AVISO DE LICITAGAO
PREGAO ELETRONICO N°: 15/2026 — ECA
NO COMPRAS.GOV.BR N2 90015/2026 - ECA
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Disparidades

Diferencas educacionais sdo vistas desde os primeiros anos de vida

Por nivel socioecondmico, em pontos

Literacia emergente

Numeracia emergente

600 521 600
496 513
487 484
429 453 472
400 400
200 200

Médio-  Médio-  Alto
baixo alto

Baixo

Médio-  Médio-
baixo alto

Baixo Alto

500 pontos é média internacional de referéncia

Funcoes executivas - por nivel socioeconémico, em pontos

@ Baixo ® Médio-baixo « Médio-alto @ Alto

600

aag 465 483 487

Memoéria de trabalho

442 447 63 470

461 470 484 480

1

Flexibilidade mental

Fonte: IELS/OCDE. "*Refere-se a capacidade de resistir a respostas automaticas e reagir corretamente

a estimulos menos frequentes”

“espacos, tempos, quantidades,
relacoes e transformacoes”.

A metodologia do estudo da
OCDE divide as observacoes em
dominios por entender que na
educacdo infantil ndo se deve
analisar as criancas por discipli-
nas individuais, e sim por campos
de experiéncias que devem ser
trabalhados de forma integrada,
tendo como eixos curriculares as
interacdes e as brincadeiras.

De acordo com Mariane Kos-
linski, pesquisadora do Labora-
torio de Pesquisa em Oportuni-
dades Educacionais da Universi-
dade Federal do Rio de Janeiro
(LaPOpE/UFR]) que conduziu o
estudo nas escolas brasileiras
junto com Thiago Bartholo, o
bom desempenho no dominio
de “literacia emergente” e a nota
abaixo da média em “numere-
cia” € o efeito de politicas publi-
cas bem feitas em uma area e a
auséncia de iniciativas em larga
escala na outra.

“Tivemos no Brasil varias poli-
ticas que apoiaram a alfabetiza-
cdo e a formacdo de professores
para lidar com esse desafio. E ve-

mos que isso gerou bom resulta-
do. Por outro lado, o estudo evi-
dencia que € preciso politicas
publicas similares para a area da
numeracia, preparando melhor
professores para desenvolver
também essa area”, diz Koslinski.
“Considerando que na educacao
infantil é preciso que tudo isso
seja feito de forma integrada, o
proprio professor nao vai conse-
guir integrar os diferentes domi-
nios se ele mesmo ndo sabe co-
mo uma crianc¢a aprende mate-
matica. Essa formacdo precisa
ser fortalecida.”

Bartholo observa que em lite-
racia até mesmo estudantes de fa-
milias de renda baixa ficaram
proximos a média internacional,
o que demonstra a importancia
dos esforcos e investimentos de
politicas ptblicas no Brasil em al-
fabetizacdo e desenvolvimento
de vocabulario. “Ja em numeracia
a fotografia € muito distinta. Ja
passou da hora de o Brasil fazer
uma discussao séria e urgente so-
bre a necessidade de aprofundar
aimportancia do ensino da mate-
matica desde criancas bem pe-

quenas.” Ele comenta que com-
parou os resultados do IELS na
educacio infantil com exames in-
ternacionais aplicados a estudan-
tes em idades mais avancas como
o Pisa, que mede o conhecimento
de jovens no ensino médio, e de-
tectoua mesma tendéncia.

“Os resultados estao em linha.
O efeito-médio no IELS € um pou-
€O Menor, o que sugere que esse
gap na aprendizagem entre os
dominios vai aumentando du-
rante toda a educacido basica no
Brasil”, complementa Bartholo.

Na analise de habilidades so-
cioemocionais, as criancas de
até cinco anos das escolas dos
trés Estados brasileiros se desta-
caram na empatia ao atingir 501
pontos em atribuicio de emo-
¢oes e 491 pontos em identifica-
cdo de emocoes.

Por outro lado, no campo de-
nominado no estudo da OCDE
como “fungodes executivas”, que
envolvem ao conjunto de capaci-
dades cognitivas que permitem
as criancas controlarem seus im-
pulsos e sua atencao, a habilida-
de classificada como “memoria
de trabalho”, relacionada especi-
ficamente a capacidade de arma-
zenar e manipular informacoes,
ficou em 467 pontos — 32 abaixo
damédiainternacional.

No que o estudo define como
“flexibilidade mental”, que é a ca-
pacidade de alternar entre regras
e acoes, ajustando as respostas
conforme instru¢des ou condi-
coes variaveis apresentadas du-
rante a tarefa, a média das crian-
cas dos trés Estados brasileiros fi-
cou em 473 pontos — 27 abaixo
damédia internacional.

“Esses achados sdo consisten-
tes com o que foi verificado em
numeracia emergente, que apre-
senta uma diferenca emrelacaoa
média internacional de -0,44
desvio-padrio e precisam ser ob-
servados com atencao, posto que
as funcoes executivas sdo base
para a aprendizagem e o bem-es-
tar das criancas e impactam o
presente e o futuro da trajetoria
escolar e de vida delas”, destaca o
relatério da OCDE.

Nesse campo das “funcdes
executivas”, o levantamento
identificou uma disparidade so-

cioecondmica considerada alta,
0 que mostra como a desigual-
dade social no Brasil afeta o de-
senvolvimento desde os primei-
ros anos de vida e contribui para
o aprofundamento do problema
no longo prazo.

Na habilidade de memoria do
trabalho, por exemplo, criancas
de familias com renda baixa
atingiram 448 pontos e as de
renda médio-baixa chegaram a
465, enquanto as de familias de
nivel socioeconémico médio-al-
to alcancaram 483 pontos e as
de padrao alto de renda conse-
guiram 487 pontos.

“O dominio da memoria de
trabalho apresenta a maior dife-
renga entre os extremos socioe-
condmicos (39 pontos e 0,45 des-
vio-padrio)”, destaca o relatério
da OCDE. Esse resultado € parti-
cularmente relevante, pois a me-
moria de trabalho esta direta-
mente relacionada a diversas ati-
vidades escolares, como seguir
instrucdes com varias etapas,
compreender narrativas, resol-
ver problemas matematicos e or-
ganizar sequéncias de tarefas. Do
ponto de vista pedagdégico, os re-
sultados indicam que criancas
em contextos socioecondmicos
mais vulneraveis podem enfren-
tar maiores dificuldades em pro-
cessos cognitivos essenciais a
aprendizagem”, acrescenta.

Ja nas observacdes por sexo e
por cor ou por raca, as médias
mostraram proximidade tanto
entre criancas do sexo masculino
e feminino tanto em relacdo a
criancas brancas, pretas e pardas,
indicando que as desigualdades
entre esses grupos sdo, em geral,
relativamente pequenas nessa
etapa do desenvolvimento.

O IELS é conduzido pela OCDE
desde 2012 e a formacdo da
amostra brasileira foi viabiliza-
da no por uma coalizio liderada
pela Fundacio Maria Cecilia
Souto Vidigal. O Brasil se tornou
o Gnico pais da América Latina a
participar da pesquisa. Os de-
mais paises que tiveram escolas
analisadas neste ultimo relaté-
rio de 2025 sdo Azerbaijao, Bél-
gica, China, Coreia do Sul, Emi-
rados Arabes Unidos, Holanda,
Inglaterra e Malta.
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Brasil

Atividade economica

Atualize suas contas

Indicadores agregados Variagdo dos indicadores no periodo
mar/26 fev/26 jan/26 dez/25 nov/25 out/25 set/25 ago/25 jul/25  jun/25 Em % EmR$

fndice de atividade econdmica - IBC-Br (%) (1) 060 086 001 048 006 013 041 -044 015 Mes TR(@)  Poupanca(2)  Poupanca(3) TBF()  Selic(4) TILP TP FGTS(5) CuB/sP UPC  Salario minimo
Indistria 1) out/24 00977 05982 05982 08801 093 06191 05112 03446 037 2449 1412,00

o nov/24 0,0649 05652 0,5652 07503 079 05990 05207 03117 021 2449 1412,00
Produgéo fisica industrial (IBGE - %) dez/24 00822 05826 05826 08571 093 06191 05387 03290 016 24,49 141200
Total _ __ 09 21 20 01 0.2 04 07 -02 0L fan/25 0,1690 06698 06698 09972 10l 06625 05685 04160 023 2455 1518,00
%ggﬂzgss";ﬁ’:ﬁ; magao 11(1’ %Z —ég _gi g’g ?é _gg ?g ?; fev/25 01324 06331 06331 09315 099 05982 06006 03794 0,09 2455 1518,00
Bors do el 55 = - = =2 = e = o may2s 01092 06097 06097 08971 096 06625 06185 03561 012 24,55 1518,00
o > = an = = — = = oo a2 0,1689 06697 06697 09929 106 06937 06263 04159 0.5 24,65 151800
. 5 = =2 o > = > = S5 mas 01712 06721 06721 10552 114 07169 06224 04182 065 24,65 1518,00
e e O D - = = = = 2 =5 o To s 01699 06707 06707 1,0201 110 06937 06131 04169 091 24,65 1518,00

! : g - . g g . . : 2 /25 01758 06767 06767 11779 128 07417 06076 04229 069 24,78 1518,00
Horas trabalhadas na produgdo (CNI - %) (1) 07 05 10 07 04 0l 03 ol 07 i 01722 06731 06731 10817 116 07417 06053 04193 021 24,78 1518,00
Comércio & - 2 . - - A - . . - -
Receita nominal de vendas no varejo - Brasil (IBGE - %) (1)(2) 03 04 -04 09 03 0,0 04 02 02 Zitt//2255 gggé 82;2; 82;2; 1132}‘ i;é 007751(;7‘ OOZZLS?L gjzzig gg 22225 13288
Volume de vendas no varejo - Brasil (IBGE -96) (1(2) 06 04 03 10 05 01 02 o1 00 o5 01634 06642 06642 09776 105 07261 06286 04104 0.27 2491 151800
2:;'&":%“”&‘ e servios- BrasT(BGE- %) (0 = - =5 55 3 o5 o o5 o5 des 01742 06751 0,6751 11355 122 07504 06294 04213 031 2491 151800

] c ! : : ; : : . ! : S jan/26 01718 06727 06727 10718 116 07600 06279 04189 028 2504 1621,00

Volume de servigos - Brasil (IBGE - %) (1) 0l 02 02 00 02 07 02 02 05 %w26 0,207 06213 06213 09142 100 06862 06240 03676 0,09 2504 1621,00
oz estindz drliallin mar/26 01735 06744 06744 11163 121 07600 06216 04206 010 2504 1621,00
Taxa de desocupagao (Pnad/IBGE - em %) 61 58 54 51 52 54 56 56 56 58 abr/26 01679 0,6687 0,6687 09842 1,09 07307 0,6255 04149 057 2516 1621,00
Emprego industrial (CNI - %) (1) - 01 05 02 12 03 0.2 00 02 00 mai/26 01687 06695 06695 09899 1,07 07552 06224 04157 - 2516 1621,00
Indicador Antecedente de Emprego - (FGV/IBRE) (1)(3) - - - - - - - - - 2026 0,81 335 335 518 5,66 375 316 1,63 047 1,00 6,79
Balanga comercial (US$ milhdes) Em 12 meses” 2,03 832 832 13,56 14,75 918 7.70 5,09 217 2,07 6,79
Exportagdes 31603 26203 24531 30710 28165 31509 30487 29559 32129 29036 2025 197 8,26 8,26 1333 14,32 8,79 761 5,03 213 171 751
Importagdes 25199 22165 20799 21385 22404 24.824 21346 23584 25131 23180 Fontes: Banco Central, CEF, Sinduscon e Ministério da Fazenda. Elaboracao: Valor Data * Até o tiltimo més de referéncia
Saldo 6405 4038 3732 9325 5761 6685 3141 5975 6997 5857

Fontes: Banco Central, CNI, FGV, IBGE e SECEX/MDIC. Elaboracéo: Valor Data (1) Metodologia com ajuste sazonal. (2) Nova série com indice base 2014 =100. (3) Var. em pts

Producao e investimento

Variagdo no periodo

(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 maio projetada. (5) Crédito no dia 10 do més seguinte (TR + Juros de 3% ao ano)

Inflagio

Variagdo no periodo (em %)

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

Indicadores 4°Trif25  3°Tri/25 2025 2024 2023 2022 (YT T e Niimero indice o . m«':lr/o26 fev/26 mar£25
PIB (RS bilhdes) * 3278 3236 12739 11779 10943 10080 Divida liquida do setor puiblico Valor % doPIB Valor % do PIB Valor % do PIB
PIB (USS thEies) = ] 607 593 2280 2185 2191 1952 BeE abr/26 mar/26 2026 2025 12meses abr/26  mar/26 dez/25 abr/25 Divida liquida total 86430 6683 84204 6552 73797 6130
T/ixa de Variagéo Real (%) 8; %g gz é? 125 31? o 9 an 4 — 320 Taves  LAMSte patrimonial + privaizagio 288 022 289 022 443 037
el : : - = - = C 088 L 26 . 54553 7405, 27654 () pjuste metodolgico s/ divida* 10222 790 10452 813 10525 874
st - o s Ed 7 o e - 091 187 3% 377 - 77199 757036 TA6T57  Diviafiscal liquida 96940 7495 94944 7388 84764 7041
ervicos X , , X ¥ , g . . - g — .
Formacao Bruta de Capital Fixo (%) 35 0l 6,0 69 30 11 izgﬁ E’ 089 832 iiz 321 ;‘s; 3927 Z;izz ZZ?ZZ QZZ Divisdo entre divida interna e externa
Investimento (% do PIB) 160 173 172 169 164 178 - : ’ ! ’ ' - o — Divida interna liquida 9100, 7036 88778 6908 80721 6705
Fontes: IBGE e Banco Central. Elaboracéo: Valor Data FGvV Divida externa liquida -4571 353 -4574 356 -6924 -5,75
* Valores correntes. ** Banco Central IGP-DI - 114 0,50 -1,20 -130 117304 116724 1192,08 L
Divisdo entre as esferas do governo
Nicleo do LPC-DI - 0% 17 592 412 : : ~ Governo Federal e Banco Central 75421 5832 /331 5706 63692 5290
1N ral N NtLr: . .. ..
1PA-DI - 138 015 36l 363 134597 134394 139958 VO TEEE Sanc e : : : : : .

- - - = Governos Estaduais 9672 748 9558 744 8898 739
Contvrib. previdenciaria® IR na fonte IPA-Agro o244 212 662 964 186601 190647 208529 Goyernos Municipais 836 065 826 064 832 069
Empregad 0s e avulsos™* Tabela de incidéncia mensal * IPA-Ind. 102 094 -252 -143 113391 112335 114943 Empresas Estatais 501 039 489 038 375 031
Saldrio de Base de calculo ** Aliquota  Parcela a deduzir IPCDL — 067 L3 400 347 80247 79353 77961 Necessidades de financiamento do setor publico mar/26 fev/26 mar/25
contribuicBes em R$ Aliquotas em % (1) emR$ em% IR-emR$ INCC-DI - 054 155 592 584 - 124718 122816 118446 fyxos acumulados em 12 meses Valor % do PIB Valor % do PIB Valor % do PIB

s 4 ° At 242880 00 000 _IGP-M 273 052 293 -105 06l 121968 11870 118500 121230 .. L0388 603 10896 848 9485 788
Até 1.621,00 75 . . - X E K otal nominal .038, , .089, ¢ ! A
e L6101 21 290754 o De24288laté 282665 75 18216 IPA-M 349 06l 325 335 101 142782 137971 138294 144241 o e 10385 505 9409 7 752 590
De 2902,85 até 4.354,27 120 De 2.826,66 atg 375105 150 39416 IPC-M 094 0,30 207 408 381 791,74 784,36 775,65 762,65 Banco Central 550 043 349 027 31 119
De 4,354 28 até 8475 55 4o De37506até 466468 225 67549 INCCM 104 036 239 610 628 125466 124172 122540 118056  Goyerno regional 1074 083 978 076 799 066
Empregador doméstico go  Acimade4664,68 275 90872 1GP-10 294 -024 257 076 056 124083 120536 120977 123387  Total primario 1371 106 528 041 135 on
Fonte: Previdéncia Social, Elaboragdo: Valor Data * Compe- Fm:xﬁgaﬂﬂﬁmuﬂ;zgﬁm 135000, IPA-10 381 -039 283 -287 097 146496 141112 142459 147925  Governo Federal 2168 168 -2631 205 2874 239
ténciaabril/26. ** Inclusive empregado doméstico.(DPara | jmite mensal de descorto simplificado: RS 60720 IPC-10 088 003 182 401 366 79474 78777 78054 76670  BancoCentral 10 001 09 001 11 001
fins de recolhimento ao INSS Deducio mensal por dependente: R$ 189,59 INCC-10 088 029 214 618 612 123430 122353 120849 116312  Goveroregional 15 001 133 010 90 007
Fonte: Banco Centtral. Elaboracdo: Valor Data * Interna e externa.** Inclui INSS. Obs.: Sem Petrobras e Eletrobras.
FIPE
-P - - - - t t -b t 7 = IPC 040 0,59 147 383 347 744,79 741,80 734,01 71984
as I —
iy “clpals _I‘?cel as tributari Obs.: IPCA-E no 12 trimestre/2026 = 1,49% Resu Itado ﬁscal do govelano ce“tral
Valores em RS bilhGes Fontes: FGV, IBGE e FIPE. Elaborago: Valor Data o
Valores em R$ hilhdes a precos de marco*
Janeiro-Marco marco - — Janeiro-mar:
i -marco marco
PPN S G
z'sc"_"t;“:::a" : 2026 2025 Var% 2026 25 vr%  Imposto de Renda Pessoa Fisica Discriminagdo 2026 2025 Var% 2026 2025 Var%
lecel leral P i
agamento das quotas - 2026 Receita total 7832 7577 337 2350 2237 5,06
Imposto de renda total _ 2524 2370 6,49 675 644 4,89 9 a Receita Adm. Pela RFB* 5312 5084 448 1502 1414 618
Imposto de renda pessoa fisica 87 2 11,86 28 25 985 No prazo legal Arrecadacao Liquida para o RGPS 1810 1705 6,11 60,3 569 588
Imposto de renda pessoa juridica 1116 1091 231 24,5 231 589 o d o dosi " " Receitas Nao Adm. Pela RFB 711 78,7 974 245 253 310
Imposto de renda retido na fonte 1321 120,1 994 40,3 387 398 Quota Venciment (c;’a Ly 7adqul;)lt\;r) (cVa L 90‘:“:;:;” © V& cirot:tan ARF) Transferéncias a Estados e Municipios 151,0 1509 0,12 389 41,3 -5,74
Tmposto sobre produtos industrializados 218 208 505 75 68 9,59 L encimento mpo 7 do ampo 3 do ampo 10 do Receita liquida total 632,2 606,8 4,18 1961 1824 750
Fumo 30 29 542 09 10 -1042 12 ou tinica 29/05/2026 - Campo7 Despesa Total 6481 548,1 18,26 2699 180,8 49,25
Bebidas 10 08 2092 03 03 1562 2 30/06/2026 1,00% Beneficios Precidencidrios 2737 2393 1440 1095 8038 3539
Automéveis 09 12 -2196 03 04 513 3 31/07/2026 + Pessoal e Encargos Sociais 1110 94,1 1789 416 303 3710
Imposto sobre operacdes financeiras 251 16,7 50,40 83 53 56,28 43 31/08/2026 Valor da declaragio Campo 8 Qutras Despesas Obrigatdrias 1250 918 3619 654 291 124,89
Imposto de importacao 245 228 736 96 69 3810 5a 30/09/2026 Despesas Poder Exec. Sujeitas a Prog. Financeira 1384 1229 12,66 534 40,6 3174
Cide-combustiveis 08 08 778 02 02 Bl g 30/10/2026 + Resul. Primario do Gov. Central (1) 160 588  -12719 738 16 -4.738,89
Contribuicao para Finsocial (Cofins) 1195 108,0 10,66 379 346 964 72 30/11/2026 Campo9 Discriminagio mar/26 fev/26 mar/25
CSLL 616 594 371 130 125 434 g 30/12/2026 Valor Var. % Valor Var. % Valor Var. %
PIS/Pasep 323 301 757 102 97 525 Ajustes metodolégicos 00 2933 00 - 01 -8393
Outras receitas 2393 2179 982 750 693 827 Ranameroicomabiaso Dfsmp e 10 = 06 - a1 =
Total 7771 7133 895 229,22 209,7 934 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 Result. Primario do Gov. Central (2) 7 4’8 15134 29 '8 - 2 4 9196
jan/26 dez/25 jan/25 o limite de 20%; Juros (campo 09) - aplicar os juros equival ataxaSelic lad I Iculados a partir — - : - 4 : 4
il a2l de junho/26 até o més anterior ao do pagamento e de 1% no més de pagamento; Total (campo 10) - informar asomados  Juros Noniminais 12,2 4213 -789 44,48 -695 -5.36
Valor  Var.%* Valor Var. %* Valor Var.%* valores dos campos 7, 8 e 9. Fonte: Receita Federal do Brasil. Elaboragzo: Valor Data Result. Nominal do Gov. Central -187,0 72,04 -108,7 - 719 30,41
INSS 599 -3496 92,0 74,30 53,6 293 Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboracdo: Valor Data

Fontes: Receita Federal e Previdéncia Social. Elaboracao: Valor Data * sobre o més anterior. Mais informagﬁes: valor.globo.coml valor-data/, ibge.gov.br e ﬁpe.org.br * Deflator: IPCA ** Somando Incentivos fiscais (1) Acima da linha. (2) Abaixo da linha
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Politica

Mudancana
expectativade
poder alerta
aliados de Lula

Fernando Exman

m “choque de

realidade” com

consequéncias

ainda imprevisiveis.

Assim € classificado,
nos bastidores do governo, o
episédio que culminou na
rejeicdo daindicacdo do
advogado-geral da Uniao, Jorge
Messias, para o Supremo
Tribunal Federal (STF).

As pontes do Palacio do
Planalto com o STF e a cipula
do Senado nio serdo mais as
mesmas. As bases dessas
relacdes foram rachadas.

Também ficou a percepc¢ao,
para interlocutores do
presidente Luiz Inacio Lula da
Silva, que o palanque do petista
em Minas Gerais pode estar
sendo erguido sobre areia
movedica e algo precisa ser
feito. O Estado é o segundo
maior colégio eleitoral
brasileiro, territorio
fundamental para quem quer
vencer uma eleicio
presidencial. Mas, sobretudo, o
que mais pesa nas avaliacdes de
alguns interlocutores de Lula é
o fato de o senador Flavio
Bolsonaro (PL-R]), que arrancou
nas pesquisas de intencao de
voto e transformou-se num
incémodo adversario antes do
que se esperava, sair com um
importante troféu desta etapa

preliminar da campanha.

Isto € em uma campanha
que terd o Supremo como tema
central, Flavio Bolsonaro
conseguiu passar a mensagem
de que apenas como
pré-candidato ja é capaz de
também encabecar um
movimento para barrar
indicacoes para o STE. “A
mensagem que ele mandou
para o eleitor e liderancas
partidarias é:imagine como
presidente.”

Some-se aisso a inegavel
forca gravitacional gerada pelo
senador sobre o Centrdo nas
sessoes da semana passada,
acrescenta um auxiliar de Lula.
Ficou evidente para quem
estava no plenario do Senado
na Gltima quarta-feira (29),
durante a rejeicio do nome de
Messias, e no dia seguinte,
quando caiu o veto presidencial
ao projeto que reduziu as penas
dos condenados por golpe de
Estado, como parlamentares do
Centrao faziam questio de
direcionar gestos politicos para
o pré-candidato da oposicao.

Diante desse cenario,
passou-se a fazer um
diagnéstico das causas da
histérica derrota, para que Lula
e seus articuladores politicos
pudessem entao tatear os
possiveis caminhos a seguir.

Além da 6bvia grave falha de
articulacdo, a autépsia
constatou que insatisfacoes de
aliados com as negociacoes
para a formacao de palanques
estaduais podem ter
incentivado traicoes. Seria a
forma encontrada por aqueles
que ndo conseguem ser ouvidos
dizer que o exercicio da politica
segue abaixo das expectativas.

Faltou a presenca de aliados na
linha de frente da articulacio,
inclusive no plenario nahorada
votagdo. Em paralelo,amaquina
federalnao teriarodado
adequadamente para impulsionar
acandidatura do Planalto.

Além disso, poderia ter
ocorrido maior mobilizacdo
para adiar avotacao, masa
opecao geral foi a de manté-la.
Essa também era a disposicio
no Planalto: embora
representasse um vexame
historico, uma eventual derrota
ainda daria a chance de Lula
fazer novaindicacao ao STF até
dezembro.

Adiferenca entre as projecoes
que circulavam entre os
governistas e o resultado
estampado no painel do Senado
chegou a20%, ou seja, um
abismo entre os 41 votos
necessarios para a nomeacao e
0s 34 obtidos por Messias. Uma
margem surpreendente e ao

mesmo tempo inaceitavel, na
visdo de integrantes do governo.

Como resultado, uma ala
passou a defender a
radicalizacdo contra o
presidente do Senado, Davi
Alcolumbre (Unido-AP), a
comecar pela exoneracio de
seus aliados instalados em
cargos federais.

Esse grupo também acredita
que Centrao e oposicio tém
mais a perder com o avanco das
investigacoes do caso Master.
Existe a expectativa de que Lula
saiaileso dos fatos
apresentados por Daniel
Vorcaro na delacdo que esta
sendo negociada com a Policia
Federal (PF)ea
Procuradoria-Geral da
Reptblica (PGR). A
revitalizacio da campanha
“Congresso inimigo do povo”,
com pressao para a instalacao
de Comissoes Parlamentares de
Inquérito (CPIs) na Camara e no
Senado, € outro resultado
pratico vindo dessa turma.
Assim como tentar implodir o
palanque que estava sendo
construido pelo presidente em
Minas Gerais, diante da
avaliacao de que o senador
Rodrigo Pacheco (PSB-MG)
também teria sua parcela de
responsabilidade pelo destino
do advogado-geral da Unido.

Em contraposicdo, ha quem
argumente ao presidente que
essaradicalizacdo tornaria a
crise ainda mais imprevisivel.
Para esses aliados, que
defendem a manutencao de
uma alian¢a que contemple o
centro e temem os efeitos da
crise sobre a agenda legislativa
de interesse do Planalto, Lula
precisa identificar os
interlocutores que ainda
podem garantir o minimo
dialogo com Alcolumbre. E
Pacheco seria um deles.

Movido pela possibilidade de
uma indicacdo ao Supremo
depois de outubro,
argumentam nesta segunda
ala, Pacheco deveria continuar
sendo motivado pelo
presidente a trabalhar pela
vitoria de sua chapa em Minas.

Isso porque uma proxima
indicacdo para o STF
inevitavelmente tera que ser
dialogada com o Senado, ainda
que a ficha tenha voltado para
asmaos de Lula. O presidente
tem um trunfo novamente para
negociar, mas o que mudou a
dindmica do jogo neste
momento foi a expectativa de
poder de Flavio Bolsonaro.

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

Congresso Votacao do parecer pela comissao
especial esta prevista para dia 26; presidente da
Camara pretende votar em plenario neste més

Relator da PECdo

fim da 6x1 defende
manter salarios

Ruan Amorim e Erica Ribeiro
De Brasilia

O relator da comissdo especial
da Camara dos Deputados que
analisa a proposta de emenda a
Constituicdo (PEC) que prevé o
fim da escala 6x1, Leo Prates (Re-
publicanos-BA), afirmou na ter-
ca-feira (5) que tanto o término
desse modelo quanto a ndo redu-
¢do dos salarios sdo pontos “ine-
gociaveis” no debate. Prates apre-
sentou um plano de trabalho que
prevé a votacdo do parecer pelo
colegiado em 26 de maio.

Segundo o parlamentar, essas
diretrizes foram estabelecidas em
conjunto com o deputado Alencar
Santana (PT-SP), que preside a co-
missao, e com o presidente da Ca-
mara, Hugo Motta (Republicanos-
PB), quejadisse que deseja aprovar
aproposta ainda em maio.

“Tem duas premissas coloca-
das como inegociaveis: o fim da
escala 6x1 e a ndo reducao sala-
rial. Dentro dessas premissas,
noés vamos tentar minorar o que
tiver que ser minorado para o se-
tor produtivo”, disse.

A declaracio do relator ocor-
reu apos reunido com represen-
tantes de centrais sindicais. As
entidades articulam uma ofensi-
va para rebater os argumentos
do setor empresarial, que tenta
travar o avanco da proposta no
Congresso em ano eleitoral.

Paralelamente, uma comitiva
do setor produtivo, capitaneada
pela Federacio do Comércio de
Bens, Servicos e Turismo do Estado
de Sao Paulo (FecomercioSP), tam-
bém desembarcou em Brasilia e se
reuniu com o presidente da Cama-
ra. Segundo a entidade, “Motta se
mostrou sensivel a pauta dos co-
merciarios e afirmou compreen-
der os impactos econdémicos da
mudanca naescala 6x1”.

Na conversa, segundo apurou o
Valor, Motta afirmou que defende
a tramitacdo do tema por meio de
PEC justamente por abrir mais es-
paco para debate no Congresso.
Embora haja avaliagoes de que a
proposta esteja contaminada pelo
debate eleitoral, o presidente da
Casa apontou que o tema nao sur-
giu agora e € uma demanda histo-
rica dos trabalhadores.

Em alinhamento com o crono-
grama previsto por Motta, Prates
prevé votar o relatorio na comis-
sdo em 26 de maio. A leitura e
apresentacio do parecer estio
previstas para o dia 20. Ja no ple-
nario, a votac¢ao deve ocorrer en-
tre os dias 27 e 28 de maio.

As sessoes do colegiado devem
ocorrer duas vezes por semana. O
primeiro a ser ouvido sera o minis-
tro do Trabalho, Luiz Marinho, ja
nesta quarta-feira (6). O titular da
Fazenda, Dario Durigan, e o presi-
dente do Banco Central, Gabriel
Galipolo, também devem partici-
par de audiéncias do colegiado.

Além disso, havera um périplo
pelos Estados, a comecar pela Pa-
raiba, reduto eleitoral do presi-
dente da Camara.

"Mulher faz escala
6x1 naempresae
tem mais uma
jornada em casa”
Sérgio Nobre

ZECA RIBEIRO / CAMARA DOS DEPUTADOS

Leo Prates: "Tem duas premissas colocadas como inegociaveis: o fim da escala 6x1 e a nao reducao salarial”

O calendario busca garantir o
avanco da PEC antes que o proje-
to de lei (PL) enviado pelo Poder
Executivo, que trata do mesmo
tema, passe a trancar a pauta. En-
caminhado com urgéncia consti-
tucional, o texto precisa ser vota-
do em até 45 dias e passa a tran-
car a pauta no dia 29 de maio.
Além disso, os parlamentares ar-
ticulam a aprovacdo dentro do
més do trabalhador, de olho no
simbolismo da data, especial-
mente em ano eleitoral.

De acordo com Prates, ainda
ndo ha definicio sobre o tempo
de uma possivel regra de transi-
¢do para atenuar os impactos nas
empresas, mas uma equacao sera
encontrada para mitigar os efei-
tos das mudancas na economia.

O cronograma agrada os repre-
sentantes dos trabalhadores que
se reuniram com o relator na terca.
Eles articulam uma campanha pa-

ra o dia 27 de maio, data de even-
tual aprovacao da propostano ple-
ndrio da Camara. O foco vai ser a
juventude e também as mulheres,
disse o presidente nacional da
Central Unica dos Trabalhadores
(CUT), Sérgio Nobre.

“No6s vamos fazer uma campa-
nha direcionada a juventude para
mostrar que o projeto atende ao
anseio deles de ter tempo para si,
para se cuidar, e aimportancia que
isso tem para as mulheres. Vale
lembrar que a mulher faz escala
6x1 na empresa, mas chega em ca-
sa e tem mais uma jornada, ao cui-
dar dos filhos”, ressaltou.

A ofensiva busca, também,
questionar a leitura de que as em-
presas vao quebrar. Ainda segun-
do o presidente da CUT, as campa-
nhas a favor do fim da 6x1 serdo
feitas dentro e fora do Congresso.
Ele disse ainda que “qualquer pes-
quisa mostra que 80% do povo

quer o fim da escala 6x1”.

Do lado dos empresarios, a
avaliacao € que o debate sobre o
fim da escala 6x1 esta contami-
nado pelo periodo eleitoral e ca-
rece de mais tempo para amadu-
recimento. Para a Confederacao
Nacional da Indastria (CNI), uma
discussdo dessa relevancia “deve
ser conduzida com base em crité-
rios técnicos e econémicos, e nio
sob pressao de curto prazo”.

Ja a Confederacdo Nacional do
Comércio de Bens, Servicos e Turis-
mo (CNC) defendeu, em nota, que
€ preciso ampliar o didlogo “para
compreender os aspectos técnicos
e os impactos econdmicos da me-
dida”. “A reducio da jornada, mes-
mo com um periodo de transicao,
teria efeitos devastadores em pe-
quenos e médios negocios que
operam com pouca margem para
os novos investimentos que tal
mudanca demandaria.”

Senadores querem aprovar desoneracao neste semestre

Gabriela Guido
De Brasilia

Senadores querem aprovar, ain-
daneste semestre, a proposta de
emenda a Constituicao (PEC) que
busca substituir a contribui¢do
previdenciaria patronal sobre a fo-
lha de pagamento por uma ali-
quota Gnica de 1,4%, incidente so-
bre areceita bruta de todas as em-
presas do pais. Parlamentares de-
bateram o tema na terca-feira (5),
em evento da Frente Parlamentar
do Empreendedorismo (FPE).

Os apoiadores da PEC afirmam
que a matéria corrige uma distor-
¢do que impde impostos mais al-
tos a empresas que mais empre-
gam. Senadores destacaram ainda
que a proposicao nao deve gera
impacto or¢amentario a Unido.

“Essa PEC ndo tera despesa pa-
ra o governo, salva a Previdéncia
Social e cria um ambiente de em-
pregabilidade melhor do que te-
mos hoje”, afirmou o autor da

proposta, senador Laércio Oli-
veira (PP-SE). “A PEC coloca to-
dos, quem gera e quem nao gera
emprego, no mesmo ambiente.”

O senador explicou que a ali-
quotade 1,4% a ser aplicada sobre
areceita bruta da empresa foi ba-
seada em documento técnico soli-
citado por ele ao Ministério da Fa-
zenda. Segundo Oliveira, o texto
visa corrigir eventuais prejuizos
que setores, especialmente o de
servicos, podem ter com a transi-
cdo dareforma tributaria.

“APEC coloca quem gera empre-
€0 e quem nao gera no mesmo am-
biente. E justo que quem gera em-
prego, quem faz folha de pagamen-
to todos os meses, pague mais na
Previdéncia Social, e aquelas empre-
sas que tém um namero reduzido
de funcionarios pague menos Previ-
déncia Social? Nao & justo”, disse.

Na semana passada, a Comis-
sdo de Constituicao e Justica
(CCJ)do Senado, que aprecia a
PEC, aprovou um requerimento

para arealizacdo de uma audién-
cia pablica para discutir o tema.
Se for aprovada pelo colegiado,
ela ainda precisara passar pelo
plenario do Senado antes de ir a
Camara dos Deputados.

De acordo com Oliveira, o pre-
sidente do Senado, Davi Alco-
lumbre (Unido-AP), a quem cabe
pautar o texto em plenario, rece-
beubem o tema, principalmente
pela auséncia de impacto da PEC
nas contas ptblicas. “O presiden-
te do Senado esta convencido da
importancia desse projeto e tem
adisposicao dele de levar [o tex-
to] para o plenario. Na CCJ tem o
entendimento de aprova-lao
mais rapido possivel, porque ela
€ uma proposta muito simples”,
afirmou o senador.

No fim de 2024, 0 Congresso
aprovou uma prorrogacdo da deso-
neracdo da folha de pagamentos de
17 setores. Alei, entretanto, prevé
reoneracao escalonada da folha até
2028, quando os empregadores

desses ramos vao pagar contribui-
¢do de 20% sobre a folha de salarios
de seus funcionarios. Este valor ja é
cobrado hoje das demais compa-
nhias fora desses setores.

Para o professor de politicas pa-
blicas da Fundacao Gettilio Vargas
(FGV) André Portela, umarapida
mudanca demografica pelo enve-
lhecimento da populacio brasileira
junto a um baixo crescimento da
produtividade e o aumento da “pe-
jotizacao” estdo trazendo prejuizos
paraa previdéncia do pais. “N6s te-
mos um custo alto [ao empregador]
em relacao a nossa produtividade”,
afirmou Portela, destacando que a
PEC poderia ajudar a aliviar esse im-
pacto ao promover uma diminuicao
dontmero de empregados traba-
lhando como pessoas juridicas.

Também apoiador da PEC, An-
dré Martins, advogado tributa-
rista e professor da Universidade
de Sao Paulo (USP), defendeu
que amudanca promovida é
simples e pode trazer mais bene-

ficios para os trabalhadores. “E
uma escolha entre dois cami-
nhos: a carga tributaria, no final,
deve ser amesma. Com base em
relatorios publicados anualmen-
te OCDE [Organizacao para a Co-
operacao e Desenvolvimento
Econ6mico], hda um hiato muito
grande entre o que o emprega-
dor paga e o que o empregado
leva para casa. Esse hiato gera
uma diminui¢io do poder de
compra das familias”, explicou.

Os parlamentares evitaram
atrelar a tramitacao da proposta
aPEC que trata do fim da escala
de trabalho 6x1.No inicio do
ano, a matéria chegou a ser le-
vantada como uma contraparti-
daareducaodajornadade tra-
balho ao setor produtivo.

Diante do avanco do texto que
reduz o tempo de trabalho sema-
nal em comissio especial na Ca-
mara, os parlamentares reforca-
ram que este tema ndo deveria ser
apreciado pelo Legislativo em ano

eleitoral. Eles também acreditam
que o assunto deveria ser tratado
pormeio de acordo coletivo, e ndo
com mudangas na lei.

“Euentendo que o mundo tem
uma tendéncia de diminuir jorna-
da de trabalho, e ndo escala. Nossa
ideia € discutir jornada, mas sabe-
mos que falar ‘escala’ € maisim-
portante hoje. Se isso for arealida-
de, no6s temos que ter estratégias
de como amenizar esse impacto
em cima da sociedade”, disse o
presidente da FPE, o deputado Joa-
quim Passarinho (PL-PA).

Mesmo assim, deputados e se-
nadores afirmaram que o projeto
deve ser chancelado no Congresso
por conta do apelo eleitoral da
pauta. O presidente da Camara,
Hugo Motta (Republicanos-PB), ja
demonstrou que esta empenhado
para que o texto seja aprovado. Pe-
lo cronograma divulgado na ter-
ca-feira, o parecer da PEC do 6x1
devera ser votado na comissao es-
pecial da Camara em 26 de maio.
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Eleicodes Presidente do partido, Marcos Pereira vé
‘dificuldade’ do presidenciavel do PL em negociar
palanques e diz que Lula se mantém competitivo

Republicanos flerta
com Flavio, mas quer
apoios nos Estados

Joelmir Tavares
De S&o Paulo

O presidente nacional do Re-
publicanos, Marcos Pereira, con-
sidera provavel o apoio a Flavio
Bolsonaro (PL) na eleicdo para a
Presidéncia, mas condiciona a
alianca nacional ao apoio do pre-
sidenciavel a pré-candidaturas
do partido nos Estados. Em en-
trevista ao Valor, Pereira diz que
nio se trata apenas de “apoiar
por apoiar” e que é preciso cons-
truir palanques pensando em
fortalecer as duas partes.

Um dos Estados onde o Republi-
canos reivindica o apoio de Flavio é
Minas Gerais, onde o senador Clei-
tinho Azevedo lidera as pesquisas,
enquanto o PL cogita lancar o em-
presario Flavio Roscoe, que tem re-
sultado pior nas sondagens.

O presidente do Republicanos
afirma que uma alianca com o
presidente Luiz Inacio Lula da
Silva (PT) “é dificil”, pela posi¢cio
mais a direita de liderancas da si-
gla, mas “ndo impossivel”. Para
Pereira, Flavio superou a dificul-
dade inicial e “esta se consoli-
dando” como o candidato da di-
reita e do antipetismo, “até por
falta de uma outra opc¢io”.

Frustrada a expectativa de
uma candidatura presidencial
propria, com o governador de
Sao Paulo, Tarcisio de Freitas, o

Republicanos deve discutir até
junho sua posicao na eleicio na-
cional, de acordo com Pereira. O
dirigente cogita a hipotese de vi-
toria de Tarcisio no primeiro tur-
no, na tentativa de reeleicao, mas
prega “humildade e serenidade”,
num cendrio de polarizacio con-
tra Fernando Haddad (PT).

O presidente do partido, que
também é deputado federal e bis-
po licenciado da Igreja Universal
do Reino de Deus, projeta uma
aproximacao dos evangélicos com
opresidenciavel doPLe vé Lula dis-
tante do segmento por causa do
“assistencialismo” e das pautas de
costumes progressistas.

A seguir os principais pontos
daentrevista:

“Ninguém
pode afirmar
queLulanao
vaisereeleger
ouqueFlavio
serao
presidente”
Marcos Pereira

Valor: Qual é o principal objetivo
do Republicanos nestas elei¢oes?

Marcos Pereira: Aumentar a
bancada de deputados federais e
senadores. Na Cimara, nos elege-
mos 40 em 2022, estamos com 43
apos a janela partidaria, e o obje-
tivo € eleger entre 50 e 60. O se-
gundo plano é eleger os governa-
dores onde o partido vai lancar
nomes. A principio, sdo sete Esta-
dos: Sio Paulo, com Tarcisio; Es-
pirito Santo, com Lorenzo Pazoli-
ni; Sergipe, com Valmir de Fran-
cisquinho; Acre, com Alan Rick;
Mato Grosso, com Otaviano Pi-
vetta; Minas Gerais, com Cleiti-
nho; e Rio de Janeiro, onde esta-
mos avaliando André Portugués.

Valor: Nacionalmente, qual ca-
minho o senhor defende: Lula, Fld-
vio ou neutralidade?

Pereira: Nao posso antecipar,
porque minha palavra influencia
o debate interno. Mas temos que
olhar o espectro do partido. A
tendéncia é caminhar com uma
candidatura de centro-direita,
mas nada foi decidido ainda.

Valor: Uma alianga formal com
Lula ou o PT estd descartada?

Pereira: Acho que é dificil, mas
em politica ndo existe impossi-
vel. E um debate interno, que o
partido vai tratar mais a frente.

Valor: O senhor foi procurado
por Flavio depois das suas sinaliza-
¢oes ptiblicas de que deseja dialogar

e entender quais gestos ele estd dis-
posto a fazer pelo apoio?

Pereira: Nao. Estive ha uns dois
meses com ele e com Rogério Ma-
rinho [coordenador da pré-cam-
panha]. Passamos Estado por Es-
tado, e ele [Flavio] demonstrou
uma certa dificuldade de apoiar
os governadores, a excecdo de
Sao Paulo, que € algo automati-
co. Acho que mais a frente vamos
ter um novo encontro, porque os
cenarios também vao mudando.

Valor: Além dos apoios, que ou-
tros pontos gostaria de negociar?

Pereira: [ importante dialo-
garmos sobre propostas, mas, so-
bretudo, numa agenda mais
pragmatica, os apoios. Porque
nao é s6 apoio por apoio; & apoio
para formar palanque.

Valor: Como o senhor vé as re-
centes derrotas do governo no Con-
gresso, classificadas por parte do
universo politico como sinal de que
o governo Lula jd chegou ao fim?

Pereira: Vejo de forma natural.
Isso & da democracia. O governo

Presidente do Republicanos, Marcos Pereira diz que “tendéncia é caminhar com uma candidatura de centro-direita”

tem suas pautas, e o parlamento,
em algumas delas, tem a palavra
final. No caso da rejeicdo do no-
me do ministro Jorge Messias, pa-
ra mim foi uma surpresa. Faltou,
talvez, mais articula¢ao do gover-
no, mais atencao ao Senado.

Valor: V€ o0 governo em condigées
de manter relagcbes com o parla-
mento e votar suas pautas até a elei-
¢do, como o fim da escala 6x1?

Pereira: Lula ¢ um animal poli-
tico. Ele sabe das suas virtudes e
das suas limitacdes, e acho que a
relacdo vai se ajustar.

Valor: Quais as chances de vito-
ria de Lula na elei¢do?

Pereira: Ninguém pode afir-
mar que Lula nio vai se reeleger
ou que Flavio sera o presidente. E
uma disputa bastante dividida. A
polarizacio existe desde a rede-
mocratizacio, e o PT sempre esta
no segundo turno. Nao da para
cravar quem é que vai ganhar.

Valor: Ronaldo Caiado (PSD) e
Romeu Zema (Novo), entdo, ndo
tém chance? Por qué?

Pereira: Porque a polarizacao
esta cristalizada. Com todo res-
peito ao Zema e ao Caiado, ndo
vejo que essa divisdo serd vencida
por eles. Quem protagoniza hoje
o antipetismo, de forma mais
consistente, é o bolsonarismo.

Valor: Por que Flavio tem dificul-
dade para consolidar o apoio de se-
tores como evangeélicos e agro?

Pereira: Ele teve uma dificul-
dade no inicio, mas agora esta se
consolidando, até por falta de
uma outra op¢do. Considerando
que ele € o que encarna melhor o
antipetismo, esses segmentos
acabam indo por gravidade.

Valor: Na sua visdo, por que os
evangeélicos tém se afastado do PT?

Pereira: Na questdo econdmi-
ca, os evangélicos tém uma pauta
mais de meritocracia e empreen-
dedorismo, e essa pauta assisten-
cialista que o PT prega nio dialo-
ga com o segmento. E também
devido a pauta dos costumes,
com questdes como casamentos
homossexuais, aborto, etc. e etc.

Ex-Crédit Suisse, Kayath recebe senador
em Miami e diz ser contra ‘fla-flu’

Maria Cristina Fernandes
De S&o Paulo

“Os jornalistas se negam a en-
trevistar Flavio Bolsonaro? Nao.
Pois os investidores também pre-
cisam ouvir quem quer que te-
nha expectativa de poder”. O de-
sabafo de Marcelo Kayath se deu
depois do bombardeio de men-
sagens a partir da nota, do colu-
nista Lauro Jardim, de O Globo,
sobre o jantar que o ex-presiden-
te do Crédit Suisse e hoje socio da
QMS Capital ofereceu ao senador
doPLdo Rio em sua casa em Mia-
mi, na noite de segunda-feira.

Kayath era chamado de “comu-
nista” por colegas investidores da
Faria Lima quando criticava o ex-
presidente Jair Bolsonaro e ofere-
ciajantares para o entdo candidato
Luiz Inicio Lula da Silva na campa-
nha de 2022. Na tarde de terca-fei-
ra(5), contou ao Valor, aborrecido,
que foi parabenizado porvarios
desses colegas. Alguns chegaram a
dizer que seria ministro de um
eventual governo Flavio Bolsonaro.
“Sou contra fla-flu e ndo tenho me-
do de conversar com ninguém, cri-
tico quem tiver que criticar”, diz.

Indagado se havia recebido co-
branca por “normalizar” o primo-

génito do ex-presidente, Kayath
diz que ndo conversaria com o pai,
aquem se mantém critico. Lista os
candidatos que recebeu, além de
Lula, para quem fez jantares com
empresarios, e 0 ex-ministro da
Fazenda e pré-candidato ao gover-
no de Sao Paulo, Fernando Had-
dad, de quem se aproximou pelo
violao classico, instrumento que
lhe rendeu duas premiagoes inter-
nacionais, e se tornou amigo.

Kayath ja recebeu duas vezes o
pré-candidato do PSD, Ronaldo
Caiado, quando este era governa-
dor de Goias, Estado em que tem
propriedades rurais, e o ex-prefei-
to de Salvador e pré-candidato ao
governo da Bahia pelo Unido Bra-
sil, ACM Neto. Para o ministro da
Secretaria-geral da Presidéncia,
Guilherme Boulos, ndo apenas fez
jantares como o levou, pela mio,
para o gabinete de dois banquei-
ros amigos durante a campanha
pela Prefeitura de Sao Paulo, em
2024.E vai avisando que nio ex-
cluia possibilidade de voltar a en-
contrar nenhum deles.

Ojantar nasceu do pedido de um
amigo comum que estava de passa-
gem por Miami. Kayath avisou que
nao havia votado no pai do senador,
mas este amigo lhe respondeu que

Flavio Bolsonaro queria encontrar
Jjustamente com quem nao votou
neles. Foi um jantar volante, desses
em que a comida circula mais infor-
malmente, para dez pessoas, de
quem preserva os nomes. Quatro
eram da comitiva bolsonarista.

Confessa ter achado o senador
mais civilizado que o pai e que suas
expectativas. Concordou com al-
gumas propostas,como a de uma
emenda a Constituicao para por
fim a reeleicdo, além de priorizar o
investimento em tecnologia.

No jantar, o pré-candidato pelo
PLa Presidéncia guardou sua con-
tundéncia para criticar o Supremo
Tribunal Federal (STF), que disse
ter “excedido” suas atribuicoes, e
elogiar o prende-arrebenta de
Nayib Bukele, em El Salvador. O se-
nador repetiu la em Miami o que
tem dito nos encontros privados:
“Sou o Bolsonaro que se vacinou”.

“Nao foi um evento de adesio
politica. Foi uma conversa civiliza-
da. Ninguém se torna santo por
andar com o papa nem bandido
por passar perto de Marcola [Her-
bas Camacho, lider do PCC]”, diz
Kayath, antes de concluir: “Eles
[Flavio Bolsonaro] estdo fazendo o
jogo deles, olado do presidente,
me parece que nio esta”.

EduardoBolsonaro daaval aPrado
parao Senado e diz que sera suplente

De Séao Paulo

O ex-deputado federal Eduar-
do Bolsonaro (PL) declarou
apoio ao presidente da Assem-
bleia Legislativa de Sao Paulo,
André do Prado (PL), para con-
correr ao Senado por Sao Paulo
em seu lugar. O antincio, feito na
terca-feira (5), também confir-
mou que Eduardo sera o primei-
ro suplente da candidatura, em-
boraja se preveja uma “batalha
juridica” a respeito do tema.

O filho do ex-presidente Jair
Bolsonaro (PL), que vive nos Es-
tados Unidos desde o ano passa-
do, desistiu de retornar ao Brasil
para concorrer e reivindicava o
direito de escolher seu substitu-
to. Em video nas redes sociais,
gravado nos EUA ao lado de Pra-
do, Eduardo apresentou uma sé-
rie de argumentos para avalizar
alguém que nio é “um nome tra-
dicional da militdncia mais ideo-
logica de direita”.

O ex-deputado justificou sua
escolha pela necessidade de for-
talecer em Sdo Paulo o palanque
de seuirmaio Flavio Bolsonaro,
pré-candidato do PL a Presidén-
cia.Ele disse que Prado demons-
tra “capacidade real de articula-

cdo elideranca politica” e, como
presidente da Assembleia, man-
tém “diadlogo direto com cente-
nas de prefeitos de diferentes
partidos”, o que “da musculatura
politica” ao projeto de Flavio.

Entre os nomes que foram pre-
teridos, estao os deputados fede-
rais Mario Frias, Marco Feliciano
e Rosana Valle, o estadual Gil Di-
niz, a vereadora Sonaira Fernan-
des e o vice-prefeito da capital
paulista, Ricardo Mello Aratjo.
“Também seriam excelentes op-
¢Oes para a vaga, mas sabem que
na construc¢ao de um novo pais
todos precisamos jogar juntos vi-
sando o melhor para o Brasil”, ex-
plicou o ex-deputado.

Segundo Eduardo, o presiden-
te da Assembleia “tem alinha-
mento nas pautas prioritarias”
do bolsonarismo e se compro-
meteu a “votar de forma conver-
gente” com o grupo em “temas
sensiveis”, caso eleito. Prado con-
firmou ter feito um compromis-
so em prol de “anistia geral”, que
beneficiaria inclusive o ex-presi-
dente Bolsonaro. Uma das de-
mandas da direita para o Senado
em 2027 é a aprovacio do im-
peachment de ministros do Su-
premo Tribunal Federal (STF).

No video divulgado, Prado an-
tecipou que a decisio de colocar
Eduardo como suplente embute
orisco de uma disputa no ambi-
to da Justica Eleitoral. O ex-depu-
tado continuou elegivel apds ter
seumandato cassado na Cama-
ra, mas ha discussoes sobre a
candidatura de alguém que mo-
ra fora do Brasil. Eduardo é réu
no STF, sob a acusacado de articu-
lar san¢oes contra ministros do
STF e autoridades envolvidas nas
investigacoes e no julgamento
de Bolsonaro na trama golpista.

“No6s sabemos da minha con-
dicdo atual. Gostaria muito de
estar no Brasil, mas, no nosso
projeto atual, o André do Prado
se encaixa perfeitamente”, disse.

Prado teve o apoio do presi-
dente nacional do PL, Valdemar
Costa Neto, e do governador de
Sao Paulo, Tarcisio de Freitas (Re-
publicanos), que classificou a es-
colha do aliado como uma “exce-
lente noticia”. O outro pré-candi-
dato a senador na chapa de Tar-
cisio areeleicdo é Guilherme
Derrite (PP), deputado federal e
ex-secretario da Seguranca Pa-
blica. Nestas elei¢cdes, duas vagas
por Estado estdo em disputa.
(Joelmir Tavares)

PT busca

Murillo Camarottoe
Cibelle Boucas
De Brasilia e Belo Horizonte

O senador Rodrigo Pacheco
(PSB-MG) disse na terca-feira (5)
que vai decidir até o fim do més
se disputara o governo de Minas
Gerais. O PT, no entanto, ja avalia
alternativas ao nome de Pache-
co, caso o senador decida nio
participar do pleito. Entre os co-
tados estdo o ex-prefeito de Belo
Horizonte Alexandre Kalil, pré-
candidato pelo PDT, e o empre-
sario Josué Gomes da Silva (PSB).

Pacheco desconversou sobre

alternativas a Pac

os rumores de que teria desistido
de concorrer e disse que “esta
conversando”. O senador era o
nome preferido para dar palan-
que ao presidente Luiz Inacio Lu-
la daSilva (PT) no segundo
maior colégio eleitoral do pais,
mas desgastou-se com arejeicao
de Jorge Messias pelo Senado ao
Supremo Tribunal Federal (STF).
Ao falar com jornalistas, Pache-
codisse que seu perfil mais mode-
rado tem dificuldade de participar
dadisputa eleitoral em um cena-
rio atual tomado por polarizacio,
desregulamentacio das redes so-
ciais e “fake news”. Suas declara-

¢Oes foram vistas no meio politico
como uma indicacio de que pode-
ra ficar de fora da disputa.

As informacoes sobre uma
eventual desisténcia ganharam
forca apos o Senado rejeitar a in-
dica¢do do ministro da Advoca-
cia-Geral da Unido (AGU), Jorge
Messias, ao STE. O resultado teve
as digitais do presidente do Se-
nado, Davi Alcolumbre (Unido-
AP), que desde o inicio do pro-
cesso defendeu a indicacdo de
Pacheco para o STF e € aliado
politico do senador.

Ap6s o desgaste com Pacheco, o
PT intensificou a busca por alter-

nativas para a disputa em Minas.
Em reunido do grupo de trabalho
eleitoral (GTE) petista, o presiden-
te do partido, Edinho Silva, disse a
correligionarios que ha risco de
Pacheco ndo concorrer ao governo
de Minas Gerais. A avaliacio de
uma ala do partido é que o sena-
dornio dasinais de que pretende
se candidatar.

Aliado de Alcolumbre, o ex-pre-
sidente do Senado ainda é o nome
preferido por Lula para disputar o
cargo. O presidente do PT preten-
de conversar com o senador sobre
o assunto o quanto antes.

A ctpula do PT decidiu procu-

rar o ex-prefeito Alexandre Kalil,
para discutir uma alianca com
Lula em Minas Gerais. Fonte pro-
xima a Kalil, no entanto, descon-
versou e disse que ndo houve no-
vas conversas do ex-prefeito com
representantes do PT neste ano.
Outro nome avaliado pelo
partido é de Josué Gomes da Sil-
va, que se filiou ao PSB ha poucos
dias. O empresario é presidente
da Coteminas e ex-presidente da
Fiesp, o que, segundo o partido
mostra sua capacidade de articu-
lacdo e pode levar adiante o pro-
jeto de reindustrializacao do
pais. Josué é filho de José Alen-

heco para disputar MG

car, vice de Lula nos dois primei-
ros mandatos.

Segundo pesquisa Genial|
Quaest divulgada em 28 de abril, o
senador Cleitinho Azevedo (Repu-
blicanos)estd nalideranca para o
governo de Minas Gerais em todos
os cendrios testados e tem entre
30% e 37% das intencoes de votos.

Em segundo lugar aparece o
ex-prefeito de Belo Horizonte,
Alexandre Kalil (PDT), que regis-
traentre 14% e 18% das intencoes
de voto, seguido por Rodrigo Pa-
checo, que tem entre 8% e 12%.0
atual governador, Mateus Si-
moes (PSD), tem entre 3% e 5%.
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Poderes Aliado de Bacellar, Thiago Rangel € apontado pela Policia
Federal como lider de esquema de desvio de verba e ‘caixa 2’

Deputado € preso no Rio por
desvio em obras na Educacao

Camila Zarur e
Alessandra Saraiva
DoRio

O deputado estadual Thiago
Rangel (Avante), preso na terca-fei-
ra (5) pela Policia Federal, € suspei-
to de liderar um esquema de frau-
de em contratos publicos para
obras em escolas estaduais do Rio
de Janeiro. De acordo com a PF, o
parlamentar utilizava sua influén-
cia politica e sua proximidade com
Rodrigo Bacellar, ex-presidente da
Assembleia Legislativa (Alerj), para
fraudar as licitacdes na Secretaria
estadual de Educacdo, direcio-
nando-as para empresas de la-
ranjas e pessoas ligadas a Rangel.

O deputado e outros seis suspei-
tos, incluindo o ex-chefe de gabi-
nete de Bacellar, Rui Bulhdes, fo-
ram presos preventivamente na
quarta fase da operacdo Unha e
Carne, a mesma que prendeu, em
dezembro, o ex-presidente da
Alerj. As prisoes foram autorizadas
pelo ministro Alexandre de Mo-
raes, do Supremo Tribunal Fede-
ral (STF), relator da ADPF 635,
acao na Corte que atua contra o
envolvimento de agentes publi-
cos e organizac¢des criminosas.

De acordo com a PF, as verbas
destinadas as escolas ptblicas do
Estado eram desviadas para o par-
lamentar e outros beneficiarios do
esquema. Investigadores aponta-
ram que R$ 2,9 milhdes oriundos
das fraudes foram usados para fa-
zer “caixa 2” na campanha da filha
de Rangel, a vereadora de Campos
dos Goytacazes Thamires Rangel
(Democrata), e de outros aliados

naeleicdo municipal de 2024.

“Segundo a representacdo, o ‘es-
quema criminoso no ambito da SE-
EDUC indicou um suposto finan-
ciamento eleitoral, referente ao
apoio financeiro (caixa dois) nova-
lor de R$ 2,9 milhées, com o qual o
ex-deputado Rodrigo Bacellar ha-
veria se comprometido com o de-
putado Thiago Rangel, para que
fosse utilizado no financiamento
da campanha de sua filha (Thami-
res Rangel) e de outros candidatos
de sua base (de Thiago Rangel Li-
ma)”,diz a decisio de Moraes.

No documento, o ministro diz
que a contabilidade paralela na
campanha foi usada para compra
de votos. O caso ja havia sido alvo
de inquérito da propria PF, na ope-

racao Postos de Midas, em 2024.
Ainda sobre o esquema de frau-
de nas obras das escolas piblicas, a
investigacdo encontrou mensa-
gens de Rangel admitindo que era
responsavel pelas indicacoes aos
cargos publicos que facilitavam a
burla nas licitagdes do Estado. Em
uma conversa com a diretora re-
gional de educacio para a regido
Noroeste do Rio, Jacia Figueire-
do, o deputado diz que nao teria
que “dar satisfacio a ninguém”
porque quem mandava era ele.
“Jacia, continua ai do jeito que
vocé tem que estar, ta ok? Tudo que
acontecer dentro da regional eu
quero saber. Ja avisei ao Marcelo
aqui, eu ndo tenho que dar satisfa-
cao aninguém. O deputado sou eu,

aindicacdo é minhae quemmanda
sou eu”, dizRangel na mensagem
interceptada pela PFE. Figueiredo
também foi presa na operacdo.

Em outras mensagens encontra-
das pela PF, o deputado conversa
com aliados para intimidar e
ameacar desafetos politicos. Em
uma conversa, Rangel recebe
prints de criticas contra ele nas re-
des sociais. Em resposta, diz que
“daria um jeito” na pessoa que o
criticou. “Depois de 12 tiros no por-
tao, o recado esta dado”, completa.

Em outro didlogo, Rangel e o ex-
assessor Fabio Pourbaix, também
preso na operacdo, arquitetam
uma emboscada contra outro de-
safeto. “Ja sei como a gente vai re-
solver o problema (...). Vamos es-
quematizar, entendeu? Um bote.
Ninguém vai matar ele, vai fazer
nada. Ele vai tomar um bote. E esse
bote o moleque vai bater na cara
dele, vai dar tiro no carro dele, o ca-
ralho”, diz Pourbaix, na conversa.

A operacdo da PF se baseou na
planilha encontrada no gabinete
de Bacellar, na Alerj. No documen-
to, havia a relacio de deputados
que fizeram indicacoes a cargos
publicos no Estado. Segundo os in-
vestigadores, do ex-presidente da
Alerj tinha forte influéncia na ges-
tao do ex-governador Claudio Cas-
tro (PL) e era responsavel pelas in-
dicacbes aos cargos do governo.

A defesa de Rangel se disse “sur-
presa”’ com a prisao do deputadone-
gou as acusacdes. A Alerj e a Secreta-
ria de Educacdo informaram que es-
tao a disposicdo das autoridades. A
pasta também afirmou que a direto-
raregional foi exonerada em abril.

MPE questiona TSE sobre
cassacao de Claudio Castro

Giullia Colombo
De Brasilia

O Ministério Pablico Eleitoral
(MPE) entrou com um recurso
no Tribunal Superior Eleitoral
(TSE) contra o acordao do julga-
mento que condenou o ex-go-
vernador do Rio de Janeiro Clau-
dio Castro (PL) por abuso de po-
der politico e econémico.

No recurso, apresentado na
segunda-feira (4), o vice-procu-
rador-geral eleitoral, Alexandre
Espinoza, apontou uma “contra-
dicdo” entre o contetido dos vo-
tos da maioria e a conclusao re-
gistrada no documento, segun-
do a qual, nio teria havido “for-
macao de maioria para cassa-
cdo do diploma”.

Sob reserva, ministros do Su-
premo Tribunal Federal (STF) e
do proprio TSE indicaram a mes-
ma contradicio agora levantada
pelo MPE, como mostrou o Valor
ha duas semanas.

Adiscussdo sobre se houve a
cassacdo do diploma de Castro ou
se ela ficou prejudicada pela re-
nincia é o cerne do julgamento no
STF que decidira se a eleicio para o
sucessor de Castro sera por voto
direto ou indireto. O ex-governa-
dor renunciou ao cargo em 23 de
mar¢o. No caso em questdo, a
cassacao ficaria “prejudicada”,
porque Castro ja ndo estava mais
no cargo quando houve o julga-
mento,em 23 de abril.

Segundo consta no acoérdao, o
TSE reconheceu “a prejudiciali-
dade da cassa¢do dos mandatos
de Claudio Bomfim de Castro e
Silva e Thiago Pampolha Gongal-
ves, em razao de suas rendncias,
sem formacao de maioria para
cassacao de seus diplomas”.

Ovice-PGE, no entanto, argu-
mentou que a analise dos votos re-
vela que houve maioria pela cassa-
cao dos diplomas e, portanto, pe-

de o ajuste para que a sancao passe
aconstar de forma expressa.

Ao analisar o contetido dos vo-
tos dos sete ministros do TSE, Es-
pinoza apontou que trés votaram
expressamente pela cassacao dos
diplomas (Isabel Gallotti, Estela
Aranha e Floriano de Azevedo
Marques), enquanto dois (Car-
men Licia e Antonio Carlos Fer-
reira) consideraram prejudicada
apenas a perda do mandato, em
razio darentincia de Castro, mas
ndo se manifestaram contrarios a
cassacao do diploma. Os outros
dois (Nunes Marques e André
Mendonga) foram contrarios a
cassacdo dos diplomas.

Em sua analise, Espinoza res-
salta que, apesar de Carmen e
Antonio Carlos ndo terem se
pronunciado sobre a cassacdo
do diploma, “a aritmética con-
duz a constatacdo da formacao
de maioria pela cassacio do di-
ploma”, em contradicdo com o
que consta no acordao.

Segundo o vice-PGE, a cassa-
¢do dodiploma é diferente da
cassacdo de mandato. A primeira
representa a perda do diploma
de um candidato eleito e € a san-
cdo que pode ser aplicada em
Acdes de Investigacdo Judicial
(Aije), que foi o tipo de processo
apresentado pelo MPE.

A cassacdo do diploma é apli-
cada quando se comprova que o
candidato eleito foi beneficiado
por abuso de poder. Sendo as-
sim, a cassacdo do mandato se-
ria uma consequéncia direta da
perda do diploma.

Nesse sentido, Espinoza argu-
mentou que, como houve a re-
nancia de Castro, nio havia
mais mandato para ser cassado,
o que ndo impede a cassacdo do
diploma ser aplicada. Segundo o
vice-PGE, essa situacdo criaria
um mecanismo de “blindagem”
contra a Justica Eleitoral.
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Oriente Médio Apesar de colapso da demanda, estoques estao proximos do menor nivel em oito anos

Reserva global de petroleo recua em ritmo recorde

Malcolm Moore
Financial Times, de Londres

As reservas globais de petrdleo
se reduziram em ritmo recorde em
abril, enquanto o conflito no
Oriente Médio pressiona a oferta e
eleva o risco de uma nova dispara-
da acentuada nos precos antes da
temporada de viagens de verdo.

Os estoques de petroleo bruto
cairam quase 200 milhoes de bar-
1is, ou 6,6 milhdes de barris por
dia, segundo estimativas da S&P
Global Energy, mesmo com os
precos mais altos provocando um
colapso na demanda de cerca de
5milhoes de barris por dia, a que-
da mais acentuada excetuando a
da pandemia de covid-19.

“Isso € gigantesco, muito aci-
ma da faixa usual”, afirmou Jim

Burkhard, chefe de pesquisa de
petroleo bruto da S&P, acrescen-
tando que, em um més normal,
os estoques globais variam entre
algumas centenas de milhares e
um milhao de barris. “Um acerto
de contas inevitavel do mercado
esta chegando”, disse.

No total, o mercado de petréleo
japerdeu 1 bilhio de barris de pe-
tréleo bruto devido a guerracom o
Ira até agora e, embora a demanda
esteja caindo rapidamente, ela es-
ta sendo “superada pela perda de
oferta”, acrescentou. “Precos ainda
mais altos para o petroleo bruto
ainda estdo porvir.

Os precos do petroleo dispara-
ram desde o inicio da guerra, em
28 de fevereiro, 3 medida que
tanto o Ird quanto os EUArestrin-
giram o trafego pelo Estreito de

Ormuz, uma via maritima critica,
e ataques danificaram infraes-
truturas energéticas naregiao.

Na terca-feira, o preco do barril
do Brent, referéncia global, fechou
em queda de 4%, pouco abaixo de
US$ 110 por barril — gracas aos si-
nais do governo dos EUA de que o
cessar-fogo com o Ird se mantinha
apesar de uma série de ataques
ocorridos um dia antes.

No entanto, negociadores afirma-
ram que os precos provavelmente
vao subir muito quando os estoques
globais cairem abaixo de niveis criti-
cos, com alguns prevendo que esse
“ponto de ruptura” pode estar a
poucas semanas de distancia.

Os dados da S&P incluem todo o
petréleo armazenado por gover-
nos e empresas, bem como aquele
atualmente transportado em pe-

troleiros no mar. A queda também
inclui o petrdleo liberado pela Re-
serva Estratégica de Petroleo dos
EUA em resposta a crise energética
provocada pela guerra.

Embora as reservas globais to-
tais de petréleo somem cerca de
4 bilhoes de barris, afirmou
Burkhard, uma grande parcela
disso estd comprometida com
operacoes diarias, como manter
refinarias funcionando sem in-
terrupcdes e oleodutos pressuri-
zados, limitando o volume que
pode ser prontamente utilizado.

Os estoques globais de petro-
leo agora se aproximam do me-
nor nivel em oito anos, segundo
o Goldman Sachs. O banco acres-
centou que restam apenas 45
dias de oferta mundial de produ-
tos refinados, como gasolina,

diesel e querosene de aviacao,
destacando quedas particular-
mente fortes na Asia e na Africa.

“Avelocidade dareducio e das
perdas de oferta em algumas re-
gioes e produtos é bastante preo-
cupante”, afirmaram pesquisa-
dores do Goldman Sachs.

No norte da Europa, os esto-
ques de combustivel de aviacio
cairam para o menor nivel em
seis anos em abril, segundo a
agéncia de precos Argus, en-
quanto nos EUA os estoques de
gasolina caminham para atingir
seu menor nivel historico no ve-
rdo, durante a principal tempo-
rada de viagens rodoviarias.

Embora os precos médios nas
bombas se aproximem de US$4,50
por galdo, os americanos ainda
nao reduziram significativamente

o consumo, segundo o Morgan
Stanley. O banco estima que 1 em
cada 11 barris de petroleo é consu-
mido por motoristas dos EUA e
projeta que os estoques america-
nos podem cair abaixo de 200 mi-
lhoes de barris até o fim de agosto
— 0 equivalente a aproximada-
mente uma semana de demanda.

Ainda assim, os EUA ainda nio
sentiram o impacto total da crise,
afirmou Burkhard, observando que
seus estoques de petrdleo permane-
cem mais altos do que nesta mesma
épocano ano passado. A maior parte
da queda global nos estoques foi re-
gistrada na Asia, acrescentou.

Ele disse que uma queda acen-
tuada nos estoques dos EUA po-
de ser o gatilho para um alarme
mais amplo. “O pior da crise ain-
da esta porvir”, afirmou.

Trump suspende operacdo de escolta em Ormuz

Agéncias internacionais

O presidente dos Estados Uni-
dos, Donald Trump, anunciou on-
tem a suspensao temporaria da
operacao “Projeto Liberdade”, ini-
ciativa lancada por Washington
para escoltar navios comerciais
pelo Estreito de Ormuz, embora o
bloqueio naval americano contra
oIrd permaneca em vigor.

Em publicacdo na Truth Social,
Trump afirmou que a pausa tem
como objetivo avaliar se um
acordo para encerrar o conflito
pode ser finalizado e assinado.

“OProject Freedom (a movimen-
tacao de navios pelo Estreito de Or-
muz) sera pausado por um curto pe-
riodo”, escreveu. Segundo o presi-
dente, a decisdo foi tomada “com
base no pedido do Paquistio e de
outros paises”,bem como no “tre-
mendo sucesso militar” e no “gran-
de progresso” rumo a um acordo.

Até ontem a noite, 0 Iranio havia
se pronunciado sobre a decisdo.

O antincio representa uma mu-
danca de tom ap6s um dia de de-
claracdes contraditérias em meio
adisputa pelo estreito, marcado
por novos confrontos na via mari-
tima e ataques contra os Emirados
Arabes Unidos, apesar de autori-
dades americanas insistirem que o
cessar-fogo firmado ha menos de
um més segue em vigor.

“Neste momento, o cessar-fo-
go certamente se mantém, mas
vamos continuar monitorando a
situacdo com muita atencao”,
afirmou o secretario de Defesa
dos EUA, Pete Hegseth, antes do
anuncio de Trump. Segundo ele,
os EUA conseguiram garantir
uma rota segura no estreito, e
centenas de navios comerciais ja

se preparam para atravessa-lo.

“Estamos garantindo que te-
mos controle sobre esse estreito
— e temos”, completou.

Doladoiraniano, a narrativa é
oposta. A emissora estatal qualifi-
cou o esforco americano como
“um fracasso” e afirmou que o
controle iraniano sobre a via mari-
tima “se intensificou”. Teera tam-
bém anunciou um novo protocolo
para navios que desejam transitar
pelavia, exigindo que as embarca-
¢oes recebam um e-mail oficial au-
torizando a passagem, informou a
emissora estatal Press TV.

Pouco depois da declaracao de
Hegseth, o Ministério da Defesa dos
Emirados Arabes Unidos afirmou
que suas defesas aéreas estavam no-
vamente lidando com ataques de
misseis e drones provenientes do
Ird, embora o comando militar con-

junto iraniano tenha negado areali-
zacdo de tais ataques.

Em paralelo as tensées no Golfo,
um cessar-fogo entre Israel e o Hez-
bollah—grupo apoiado peloIra—
também mostrou sinais de fragili-
dade, com novos confrontos no sul
doLibano. De acordo com a agéncia
estatal libanesa NNA, avies israe-
lenses atacaram as cidades de Kafra,
Baraashit e Safad al-Battikh. Asloca-
lidades de Kounine e Beit Yahoun,
naregiao de Bint Jbeil, foram atingi-
das por artilharia e, posteriormente,
por ataques aéreos.

Em entrevista, o secretario de Es-
tado dos EUA, Marco Rubio, disse
ontem que a paz entre Israel e Liba-
no é possivel, mas o grupo libanés
Hezbollah é um empecilho.

Mais cedo, Trump sugeriu a re-
porteres no Saldo Oval que o Ird sabe
quais acdes violariam o cessar-fogo.

RIEL SCHALIT/ AP

Soldados israelenses conduzem um tanque dentro de uma vila no sul do Libano, visto a partir do norte de Israel

Ele minimizou ataques recentes ira-
nianos contra embarca¢des ameri-
canas, considerando-os “menores”,
mas nao especificou o que conside-
raria uma violacdo. “Eles sabem o
que ndo fazer para ndoviolar a tré-
gua”, disse. “Eles deveriam acenar
com uma bandeira branca, se ren-
dere aderiraum acordo.”

Jaolraironizou a atuacio dos
EUA em Ormuz como “Projeto Im-
passe” e o qualificou como uma
violacdo do cessar-fogo, apesar de
afirmar que negocia¢des media-
das pelo Paquistio avancam.

“Os acontecimentos em Ormuz
deixam claro que ndo ha solucao
militar para uma crise politica”,
disse o ministro das Relacdes Exte-
riores iraniano, Abbas Araghchi.
“Os EUA devem tomar cuidado pa-
rando serem arrastados de volta a
um atoleiro por interesses alheios.”

Trump inaugura a era do faraé americano

Analise

Edward Luce
Financial Times

Se a 252 Emenda da Constitui-
¢do dos EUA — que trata de suces-
sdo e incapacidade do presidente
do pais — fosse usada contra Do-
nald Trump, os detratores dele sem
davida citariam os monumentos
que ele vem construindo para si
mesmo. “Eu”, foi a resposta de
Trump sobre qual seria o objeto do
arco triunfal de mais de 75 metros
em Washington proposto por ele.
Isso solucionou o enigma sobre
qual triunfo esse monumento ser-
viria para comemorar. Como ares-
posta freudiana é “Arco de Trump”,
apopulacdo dos EUA pode tirar da
cabeca a ideia de que o arco seria
construido para celebrar glorias
futuras no Ird ou em outros luga-
res. O mesmo se aplica ao saldo de
festas de 8,5 mil metros quadrados
que tomara o lugar da ala leste de-
molida da Casa Branca.

No mundo real, ha poucas chan-
ces de que Trump seja removido do
cargo por seus subordinados por in-
capacidade mental ou qualquer ou-
tro motivo. Na pratica, o comporta-
mento de Trump é constante. Ele
sempre poOs seu nome nas coisas. Do
ponto de vista dele, trata-se de uma
boa pratica comercial.

Serd, no entanto, que ha mais

nisso do que egolatria?

Sejam os congressistas propondo
lei para agregar o rosto dele ao Mon-
te Rushmore ou seus assessores di-
zendo que ele é o maior presidente
da histéria dos EUA, sua equipe ape-
nasresponde ao que ele quer. Trump
declarou recentemente: “Como to-
dos sabem, sou uma pessoa extraor-
dinariamente brilhante”.

Existem, contudo, razdes para
suspeitar que ele esteja pensando
em algo maior do que adular a si
mesmo. A melhor maneira de per-
petuar seu nome é providenciar
um sucessor com o mesmo sobre-
nome. Entre os filhos de Trump,
Barron é jovem demais (20 anos),
assim como Tiffany (32), de forma
que restam Ivanka, Eric e DonaldJr.

Entre eles, Ivanka se distanciou
visivelmente do pai desde 2021.
Restam, entdo, Eric e Don Jr. Am-
bos nio carecem de ambigdo. Am-
bos também vém ficando muito ri-
cos, e muito rapido. A revista For-
bes estima que o patriménio de
Eric decuplicou, para US$ 400 mi-

Seria estranho se
Trump nao
estivesse pensando
em uma sucessao
dinastica

lhées desde novembro de 2024. O
de Don Jr. sextuplicou, para cerca
de US$ 300 milhoes.

Entre os dois, Don Jr. € o que mais
busca agradar ao pai. A plataforma
de previsoes Polymarket coloca suas
chances de vencer a indicacdo repu-
blicana de 2028 em 4%, bem atras do
secretario de Estado do pais, Marco
Rubio, com 21%, e de]. D. Vance, o vi-
ce-presidente, com 39%.

Ignorar a 222 emenda, que diz
que nenhum presidente pode ser-
vir mais de dois mandatos, seria
equivalente a um golpe de Estado.
Seria improvavel que mesmo esta
Suprema Corte dos EUA desse luz
verde a um terceiro mandato de
Trump. Descer um degrau, como
vice-presidente de Vance ou Rubio,
tampouco seria uma forma de dri-
blar Constituicdo, que impede a
artimanha de forma explicita.

Dessa forma, o que resta é umde
seus filhos. A recente onda de ini-
ciativas de autopromocio de
Trump parece mais do que apenas
uma tentativa de deixar um lega-
do. Muitos de seus projetos de vai-
dade levarao anos para dar frutos.
O arco triunfal, por exemplo, esta
projetado para ser concluido em
2028.0saldo de bailelevara umou
dois anos. Trump recentemente
afastou seu secretario da Marinha,
John Phelan, em parte por ter sido
lendo demais na construcdo dos
“encouracados dourados classe

Trump” encomendados por ele.

Em fevereiro, Trump se ofereceu
para descongelar recursos para
dois projetos de infraestrutura em
Nova York se os democratas acei-
tassem renomear o aeroporto Dul-
les, em Washington, e a Penn Sta-
tion, em Nova York, com seu nome.
Eles disseram ndo a Trump.

Outras iniciativas de troca de
nome — como o renomeado Do-
nald J. Trump and John E Kennedy
Center for the Performing Arts e o
Instituto Estados Unidos (agora
Instituto Trump) para a Paz — fo-
ram um trabalho rapido. O mesmo
vale para o “golden card de Trump”
de US$ 1 milhdo para vistos vitali-
cios dos EUA, sua assinatura em
notas de dolar e a exibicao de sua
imagem em prédios federais, in-
clusive no Departamento de Justi-
¢a. No entanto, esses nomes po-
dem serretirados com a mesma ra-
pidez com que foram colocados.

Sao frequentes os comentarios
de que Trump gosta da pompa da
monarquia e deseja o poder de um
autocrata. Na semana passada, ele
recebeu Charles IIl. Na proxima se-
mana, sera convidado de Xi Jin-
ping, o “presidente vitalicio” da
China. O que parece passar desper-
cebido € sua admiracao pela suces-
sdoreal. Dadas as ambicdes monu-
mentais de Trump, seria de se es-
tranhar se a ideia de dinastia ndo
estivesse em sua mente.

Diplomatas do Brasil no
Golfo temem ataques

Marcos de Moura e Souza
De Sé&o Paulo

As tensoes dos tltimos dias
entre Ira e EUA —mesmo com o
cessar-fogo em vigor —acende-
ram novamente os alertas pelo
mundo em relacdo ao risco de
que a guerra sejaretomada. A
preocupacdo maior é dos paises
do Golfo Pérsico que sdo aliados
dos EUA e vizinhos do Ira.

Foram eles os mais atingidos
por misseis e drones iranianos
nas primeiras semanas do confli-
to.Esdo eles que tendem a ser no-
vamente os alvos preferenciais
doregime dos aiatolas.

Ao Valor, os embaixadores do
Brasil na Arabia Saudita e nos Emi-
rados — as duas maiores economias
do Golfo—relatam o ambiente na
regido diante da fragil trégua entre
EUA, Israel e Ir3, anunciado por
Washington em 8 de abril.

“A grande preocupacio dos
paises daregido é que se os con-
flitos forem retomados eles &
quem pagario a conta”, disse o
embaixador brasileiro na Arabia
Saudita, Paulo Uchoa.

Ele citou um balanco recente se-
gundo o qual de todos os ataques
feitos pelo Ira a paises vizinhos,
desde o inicio da guerra, cerca de
50% deles atingiram alvos nos
Emirados; Kuwait e Bahrein rece-
beram, cada um deles, pouco mais
de 20% dos ataques; Arabia Saudi-
ta, cercade 10%; e 1% em Oma.

Noinicio da guerra, o Ira justifi-
couseus ataques a regido nao co-
mo atos contra governos ou popu-
lacoes vizinhas, mas como um revi-
de contra interesses militares e
econdmicos dos EUA nesses paises.

Mas nao foi s6 isso. Nos Emira-
dos— onde a indstria do turis-
mo so6 cresce — o edificio Burj Al
Arab, em Dubali, foi atingido por
ataques do Ir3; o hotel Fairmont,
que também € um cartio postal
da cidade, foi alvejado; um dos
aeroportos sofreu danos; refina-
rias de petroleo foram atacadas.

Depois de semanas de trégua,
o paisvoltou a ser atingido, na
segunda e na terca-feira (5), de
acordo com autoridades locais,
por misseis e drones iranianos.

Uma avaliacdo € que a acdo atri-
buida ao Ira tenha sido uma rea-
¢a0 a apreensao por parte da Mari-
nha dos EUA de barcos no estreito
de Ormuz. Teera, entretanto, ne-
gou que tenha disparado contra
os Emirados esta semana.

Por ora nenhum pais revidou.
“O que é possivel observar até ago-
ra de todos eles foi um gigantesco
exercicio de moderacao e conten-
cdo deresposta”, afirmou Uchoa.
Ontem, o governo do Emirados
deu um passo dizendo que se re-
serva o pleno direito de retaliar.

“O governo emiratico faz um
trabalho excepcional na inter-
ceptacao dos misseis, mas nao se
sabe até quando podera manter
aposicao de ndo retaliar,como
se viu na primeira fase do confli-
to”, disse o embaixador do Brasil
nos Emirados, Sidney Leon Ro-
meiro. “E muito dificil para qual-
quer pais absorver golpes assim,
ainda mais um pais com uma ba-
se nacional de defesa robusta co-
mo a dos Emirados Arabes Uni-
dos, e permanecer inativo”.

Ele pondera que contra-atacar
€ umadecisio que envolve riscos
elevados e que poderia afetarum
dos ativos mais importantes do
pais até hoje que € a estabilidade.

Loureiro afirmou que os danos
nos Emirados nao sao,nem de
longe, como os danos sentidos
pelo proéprio Ird ap6s os bombar-
deios dos EUA e de Israel. Mas
que os ataques alocais iconicos,
como o Burj al Arab, viraram um
trauma na vida do pais.

“Segundo dados do governo
dos Emirados, 70% dos locais
atingidos foram instalagdes civis.
Essa tem sido a principal critica
das autoridades ao refutarem o
argumento iraniano de que ata-
cavam apenas as bases militares
americanas”, conta Romeiro.

Os paises do Golfo que inte-
gram do Conselho de Cooperagao
do Golfo (GCC, na sigla em inglés)
— Aribia Saudita Bahrein, Catar,
Emirados Arabes Unidos, Kuwait e
Oma —vém se beneficiando ao
longo dos anos de um ambiente
de estabilidade e de prosperidade.
Permaneceram por anos quase
imunes as instabilidades das crises
constantes entre Israel e palesti-
nos e entre Ira e Israel.

Para muitos, um dos esteios
dessa estabilidade tem sido a pre-
senca de bases militares dos EUA
ou de parcerias militares entre os
paises daregido com os EUA.

"Ha uma discussdo
sobre 0s riscos de 0s
paises manterem
bases dos EUA"

Sidney Romeiro

No entanto, com a guerra,
uma pergunta passou a ser feita
com mais intensidade em alguns
paises. “Ha uma discussao cres-
cente no meio académico, no es-
tablishment militar, na classe
politica sobre os riscos de o pais
manter as bases americanas se o
regime no Ira se mantiver inalte-
rado. Valeria a pena correr este
risco? Ou vale apostar na manu-
tencao de um arranjo militar
que foi importante para a pros-
peridade dos paises da regiao?”,
indaga o embaixador nos Emira-
dos. Oficialmente, diz ele, os si-
nais indicam que o governo con-
tinuara a apostar na cooperacao
com os americanos, e que este
ndo seria o momento de alterar
este arranjo que funcionou por
décadas, afirma Romeiro.

Em relacdo ao petrdleo, tanto a
Arabia Saudita quanto os Emira-
dos vém driblando parcialmente
o fechamento do Estreito de Or-
muz pelo Ira. Estdo escoando sua
producdo por meio de oleodutos
em seus territorios que desembo-
cam em portos que evitam o es-
treito. E, no entanto, uma logisti-
camais cara e nao tao eficiente.

Avida e a economia nos paises
do Golfo seguem em ritmo de es-
pera.com orisco de que a guerra e
os ataques recomecem. “Essa preo-
cupacdo sempre existiu e o mo-
mentaneo cessar-fogo nao dissi-
pou esse temor”, diz Paulo Uchoa.
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Redistribuicao de royalties
desrespeita a Constituicao

educacdo e assisténcia social. A cidade fluminense de Macaé,
por exemplo, viu quase dobrar sua populacao, para 246,4
mil habitantes, entre 2000 e 2022.

Representantes politicos e empresariais do Rio
argumentam que os Estados ndo produtores se beneficiam
dos recursos da producdo de petroleo do Estado por meio

Supremo Tribunal Federal julga hoje uma
liminar dada ha 15 anos pela ministra Carmen
Licia suspendendo alei 12.734, de 2012, que
determinava nova reparticao dos recursos de
royalties e participa¢oes especiais entre Estados

e municipios produtores de petréleo e gas natural, entes
federados nao produtores e a Unido. Em disputa esta a
divisdo de R$ 81 bilhoes (2025). A presidente Dilma Rousseff
vetou a nova partilha em 2012 e o Congresso derrubou os
vetos. Coube entdo ao procurador estadual do Rio de
Janeiro, Luis Roberto Barroso, depois ministro do Supremo e
hoje aposentado, o recurso ao STF alegando a

inconstitucionalidade da lei.

Alei em questao reduz a parcela da Unido nos royalties de
30% para 20%, a dos Estados e municipios produtores, de
61% para 26%, e aumenta um fundo especial, destinado a
divisdo entre ndo produtores, de 8,75% para 54%. Na
participacdo especial, a fatia dos entes federados produtores
cairia a menos da metade (de 50% a 24%), e a dos nio
produtores iria de zero a 30%. Em ambos os casos, a
distribuicao daria maior fatia a quem nao produz petroleo

ou gas.

Uma reviravolta desse porte afetara trés Estados que
concentram hoje o recebimento dos recursos: Espirito
Santo, Sdo Paulo e Rio de Janeiro. O Rio de Janeiro, cuja
participacdo nos royalties no ano passado foi de 85,5% do
total, e de 88,35% na participacdo especial, sofreria uma
drenagem de recursos irrecuperavel, com o agravante de
encontrar-se em péssima situacao financeira desde pelo
menos a recessao de 2015, ano em que ficou sem verbas até
para pagar os servidores publicos.

Os Estados produtores defendem o que estabelece o
paragrafo primeiro do artigo 20 da Constituicao, que lhes
assegura “compensacao financeira” pela exploracio de
petroleo ou gas natural em seu territorio, plataforma
continental ou mar territorial. A compensacao valeria
também para exploracao de recursos hidricos para
producao de energia elétrica e outros recursos minerais.
Como acontece em petroleo e gas, ndo ha distribuicao de
royalties nesses dois outros casos a outros Estados.

A compensacao financeira serve para ressarcir os custos de
degradacio do ambiente por acidentes na extracao e
transporte da producao, custear infraestrutura que é
pressionada pela migracao de pessoas em busca de
trabalho, atraidas pela riqueza trazida pelo petroleo, e o
consequente aumento dos gastos com satide, habitacao,

do ICMS, que, nesse caso, &€ cobrado no destino e nio na
origem. Segundo Luiz Caetano, presidente da Federacio das
Indstrias do Rio de Janeiro (Firjan), os Estados ndo
produtores receberam R$ 64 bilhdes por meio desse
imposto no ano passado. A nova reparticao prevista pela lei,
se for considerada constitucional, sera um tiro certeiro na
arrecadacio do Estado — 25% dareceita corrente liquida
advém da exploracao de petroleo e gas. O baque seria de 9%
dessareceita, com reducio de cerca de R$ 8 bilhoes para o
Estado e R$ 13 bilhoes para os municipios.

Assituacio financeira do Estado do Rio é ruim, e nio é este
o ponto que deve ser levado em conta na votacao, e sim o
desrespeito a Constituicao. Mas é agravante o fato de que o
Rio tera que arcar com um baque indevido enquanto esta no
Regime de Recuperacao Fiscal e deve R$ 225 bilhoes, sendo
R$ 193 bilhoes diretamente a Unido. A gestao das financas
publicas fluminenses nos Gltimos governos foi péssima, sem
que conseguissem obter superavits primarios minimos para
amortizar os débitos. Cinco dos governadores dos tltimos
30 anos foram presos. Wilson Witzel sofreu impeachment e
seuvice, Claudio Castro, assumiu e renunciou antes do fim
do mandato. O déficit primario projetado para este ano é de
R$ 19 bilhdes, e o de 2027 € s6 um pouco menor, estimado
em R$ 13 bilhdes. As contas, que ja estio no vermelho com a
abundante receita de royalties e participacoes especiais do
petroleo, ficarao ainda piores, colocando o Estado diante da

insolvéncia.

A abundancia de recursos advindos do petroleo e gas
também tornou os municipios deles dependentes, sem que
comisso os indicadores sociais e desenvolvimento da
maioria apresentassem melhoria significativa. Mas essa &
uma outra discussao, que nao invalida ter de haver o
respeito constitucional na distribuicio dos recursos. O
stbito desaparecimento dos recursos dos royalties e
participa¢oes causara uma crise social na maioria dos
municipios produtores. Em um Estado as voltas com uma
avancada infiltracao do crime organizado nas instituicoes
do Estado, a nova reparti¢ao em julgamento no STF € a pior
coisa que pode acontecer ao Rio. O Supremo deveria

rejeita-la.
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BC parece ter renunciado a sua discricionaridade e aderido ao consenso de mercado. Por Bernardo Macedo

Juros: profecia autorrealizavel ?

taxa de juros basica

real brasileira figura

entre as maiores do

mundo ha décadas,
abaixo apenas da Turquia e da
Argentina. Contudo, consideran-
do-se somente paises com infla-
¢do moderada ou baixa, a nossa
taxa de juros real é consistente-
mente a mais alta do mundo. (Es-
tamos falando da taxa basica,
mas os juros na ponta destoam
ainda mais do que se vé no resto
do mundo).

E com esse parametro que os
investimentos produtivos con-
correm — e, quase sempre, per-
dem. E até de se admirar que si-
gamos com taxas positivas de
crescimento carregando tama-
nho peso financeiro.

Neste mesmo espaco, Tiago Ca-
valcanti (Universidade de Cam-
bridge, UK) e Carlos Eduardo
Gongalves (FMI), utilizando va-
rias ferramentas estatisticas, pro-
curam verificar em que medida
nossa taxa de juros pode ser ex-
plicada pelos tradicionais fatores
estruturais — “déficit primario e
divida pablica, qualidade institu-
cional, inflacdo, poupanca inter-
na, grau de independéncia da au-
toridade monetaria... entre ou-
tros fatores”. E concluem que es-
ses fatores nao sio capazes de ex-
plicar nosso diferencial de juros
emrelacdo aoresto do mundo.

Essa conclusdo € apresentada
de maneira cautelosa, como con-
vém. E a indagacio original — o
que explica nossos juros altos —
segue irrespondida. Mas deve-se
dar um crédito aos autores, por-
que, mesmo pertencendo ao
mainstream dos economistas,
ousam desafinar o coro dos pro-
fissionais de mercado e concluir
que os culpados de sempre nao
parecem tao culpados assim. In
dubio, pro reo.

Antes de prosseguir o racioci-
nio, cabe trazer alguns elemen-
tos que relacionam juros altos e
inflacdo — mas no sentido opos-
to ao tradicional. Um deles é a
constatacdo de que a economia
brasileira € ainda bastante inde-
xada—e a Selic € um dos indexa-
dores mais utilizados, dificultan-
do a queda da inflacdo. Além dis-
so, o rendimento elevado das
aplicacoes financeiras alimenta
o consumo dos estratos mais fa-
vorecidos da sociedade, enfra-
quecendo o impacto da politica
monetaria. Por fim, a conta de ju-
ros recai sobre o setor publico
(cada ponto percentual requer
um dispéndio de R$ 55 bilhoes,
muito mais do que o superavit
primario or¢ado para este ano),
expandindo o gasto total mesmo
quando submetido a restricdes
fiscais muito exigentes.

Ouseja: os juros altos atuam de
maneira ambigua, no minimo,
sobre a inflacdo e contribuem pa-
ra deteriorar as contas publicas,
supostamente uma das causas es-
truturais dos juros altos.

Como sair desse cipoal? Uma
vertente explicativa menos ex-
plorada é o estado de expectati-
vas, apreendido pela nocio de
convencao macroecondmica. De
maneira bem simples, trata-se de
um comportamento validado
pelas expectativas da comunida-
de, incluindo ndo s6 especialistas
(os economistas, sobretudo) e os
agentes de mercado (sobretudo
financeiro), mas também os
agentes de governo, aimprensa e
a opinido publica. A metafora
mais ilustrativa desse comporta-
mento é famosa: é como se, em
um concurso de beleza, os jura-
dos devessem ndo avaliar quem é
mais bonito (os “fundamentos”),
mas quem os demais vao consi-
derar mais bonito. O comporta-
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mento vencedor € aquele que vai
ao encontro do consenso de mer-
cado, ndo aquele que tenta bater
o mercado. Constroi-se, assim,
uma profecia autorrealizavel.

Essa metaforavale para os mer-
cados financeiros em geral. Nos
mercados de juros (titulos pabli-
cos e seus derivados), no entanto,
muitos outros fatores entram em
jogo, mas, em especial, opera um
ator muito maior do que os de-
mais e que possui um grande po-
der discricionario, que é o Banco
Central. Nesses mercados, os
agentes privados apostam quan-
to ao nivel em que a autoridade
monetaria vai fixar a sua taxa ba-
sica (policyrate, a Selic).

E o Banco Central? Aqui cabe
completar o conceito de conven-

cdo, conforme explicam Seabra e
Dequechi: definir um comporta-
mento como convencional exige
também que esse comportamen-
to (no caso, a determinacdo do
nivel da taxa de juros basica) ad-
mita alternativas sem que uma
seja claramente superior a todas
as outras. Ou seja: o Banco Cen-
tral dispoe de raio de manobra,
de discricionaridade para fixar a
Selic. Nao por outro motivo, a ca-
da reuniao do Copom a impren-
sa divulga as apostas de cada
analista.

No entanto, quando se compa-
ra a curva média dos juros de
mercado delongo prazo e ada Se-
lic, o que se constata é que elas
sdo muito proximas. Isso signifi-
ca que o Banco Central vem ha

anos fixando a Selic em niveis
proximos ao que o consenso do
mercado projeta. Ou entdo que o
mercado vem acertando quase na
mosca a Selic— o que, dada a dis-
cricionaridade inerente a autori-
dade monetaria, da na mesma.
Em outras palavras, o Banco
Central parece ter renunciado a
sua discricionaridade e aderido
ao consenso de mercado. Em al-
guns momentos pode-se mesmo
verificar que o Banco Central, ao
buscar ser reconhecido como
parte da comunidade, é mais rea-
lista do que o rei — fixa a taxa em
nivel ainda mais alto do que o
mercado consideraria suficiente
para controlar a inflacio, e acaba
atraindo o mercado para a sua
posicdo mais conservadora.

Claro, a conven¢do macroeco-
nomica é apenas um dos ingre-
dientes a explicar a taxa de juros
brasileira. A discricionaridade
do Banco Central ndo é comple-
ta, longe disso. As contas publi-
cas, o ambiente institucional e os
vetores estruturais destacados
por Cavalcanti e Soares impor-
tam, e muito. Nao se pode deixar
de lado ainda o chamado cupom
cambial: dado o elevado déficit
brasileiro em conta corrente, a
atracdo de capitais estrangeiros
requer juros reais elevados para
fechar o balan¢o de pagamentos
sem esvaziamento das nossas re-
servas cambiais.

Mas ndo parece convincente a
conclusio de que nossa taxa basica
precisa ser fixada em 10% reais ao
ano para a atracdo de um grande
volume de capitais estrangeiros.
Ainda mais se se tem em conta a
deterioracdo recente da posicao
do délar como moeda de reserva
internacional. O desmonte (na
margem, claro) de operacoes em
délar vem inundando todos os ou-
tros mercados — do ouro ao iene,
passando até pelo real.

Vale, portanto, acentuar o pa-
pel da convencdo macroecono-
mica. A pergunta inicial poderia
ser reformulada assim: o que
aconteceria se a taxa basica real
estivesse em 8% ao ano? Ou em
6,5% (nivel observado na Africa
do Sul, no México e no Egito)?
Ou, quem sabe, 4,5% (como na
Indonésia, na India e no Chile)?
Infelizmente, contudo, nada in-
dica que sera possivel responder
a essa pergunta. E tudo indica
que seguiremos prisioneiros da
convencao no horizonte visivel.

Bernardo Gouthier Macedo é
economista pela UFMG, doutor em teoria
econdmica pela Unicamp, socio-diretor
da LCA Consultoria Econémica.
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Escravidao, trabalho e atraso

Tiago Cavalcanti

istoria econdmica € um
campo de pesquisa fas-
cinante. Um aspecto
importante da minha
formacdo como economista
sempre foi o seu estudo, seja nas
disciplinas da graduacdo e do
doutorado, seja nas minhas ho-
ras de lazer. Ha uma discussao
sobre a reducdo do ntimero de
cadeiras obrigatorias no curso de
economia da Universidade de
Cambridge. Sou totalmente con-
tra.

Na graduacao na UFPE, tive oti-
mos cursos sobre a formacao eco-
noémica do Brasil e do Nordeste
com o professor Policarmo Lima. O
livro que estudei sobre o Nordeste
foi escrito pelo meu sogro, o pro-
fessor Leonardo Guimaraes Neto.
A obra tem uma bela capa, com a
foto de uma fazenda com escravos,
provavelmente na zona da mata
pernambucana. Em um contexto
de forte interesse pelas raizes do
atraso econoémico regional, in-
fluenciado por trabalhos de Celso
Furtado, como o documento
GTDN de politicas ptblicas para o

desenvolvimento regional, Leo-
nardo Guimardes Neto analisa a
trajetoria do Nordeste, enfatizan-
do suas relagdes comerciais com o
mundo e com o restante do pais.

No meu doutorado na Universi-
dade de Illinois, para onde fui a con-
vite do professor Werner Baer, espe-
cializei-me em histéria econdmica.
Foi 13, em 2000, que assisti a palestra
do entdo jovem economista do MIT,
Daron Acemoglu, sobre como a
mortalidade de europeus nas col6-
nias moldou instituicdes e continua
a influenciar o desenvolvimento.
Confesso que, a época, apesar da
criatividade ao explorar dados his-
toricos, achei que a teoria ndo era
propriamente inovadora. A distin-
¢do entre colonias de exploracio e
de povoamento ja aparecia na litera-
tura. Trabalhos como os de Stanley
Engerman e Kenneth Sokoloff ja en-
fatizavam como diferentes estrutu-
ras coloniais geraram trajetorias dis-
tintas nas Américas. Mas Acemoglu,
com coautores, quantificou esses
efeitos, contribuicdo que anos de-
pois seria reconhecida com o Prémio
Nobel de Economia em 2024.

Com o professor Stephen Paren-
te, participei de um grupo de leitu-
ra de histéria econdmica. Lembro
de ter lido “The Lever of Riches”, de
Joel Mokyr, “The Rise and Decline
of Nations”, de Mancur Olson, e
“The Wealth and Poverty of Na-
tions”, de David Landes. Trés exce-
lentes obras que procuram enten-
der trajetorias heterogéneas de de-
senvolvimento. O trabalho de Mo-
kyr também recebeu reconheci-
mento maximo ao lhe render o Pré-

mio Nobel de Economia em 2025.
O proprio Parente, com Edward
Prescott, laureado em 2004, escre-
veu “Barriers to Riches”.

Um dos desafios de escrever so-
bre historia econdmica e testar hi-
poteses € o acesso a dados confia-
veis. Nosso primeiro censo demo-
grafico foi realizado em 1872, re-
gistrando uma populacio de
aproximadamente 9,9 milhdes de
habitantes, incluindo cerca de 1,5
milhao de escravos. Ja os dados de
contas nacionais s6 comecaram a
ser desenvolvidos nos anos 1930,
com os trabalhos de Simon Kuz-
nets, e foram posteriormente
aperfeicoados pelo professor de
Cambridge Richard Stone, sobre-
tudo nos anos 1940, quando es-
truturou o sistema moderno de
contas nacionais.

Para construir dados anteriores
ao século XX, € preciso acessar ar-
quivos comerciais, registros paro-
quiais e fazer hipoteses sobre re-
presentatividade e padroes de
consumo. Foi assim que Guilher-
me Lambais e Nuno Palma cons-
truiram, no artigo “How a Nation
Was Born: Brazilian Economic
Growth”, 1574-1920, uma nova
série de PIB per capita entre 1574
e 1920, quando antes havia esti-
mativas apenas a partir de 1820.
Na pratica, essa reconstrucao
combina diferentes fontes, in-
cluindo documentos ptblicos e
registros das Santas Casas, como
livros de contabilidade e recibos,
que permitem construir séries de
salarios reais urbanos e inferir pa-
drdes de renda e custo de vida.

A nova série sugere que o Brasil
apresentava niveis relativamente
elevados de renda per capita até
meados do século XVII, compara-
veis aos da Inglaterra e dos Estados
Unidos e superiores aos de Portu-
galedaEspanha. A partirde 1650 e
até 1850, observa-se um longo pe-
riodo de declinio e estagnacio,
com episoddios pontuais de cresci-
mento que nio alteraram essa tra-
jetoria. Trata-se de uma trajetoria
distinta da observada na Inglater-
ra e nos Estados Unidos, marcada
por fortes ganhos de produtivida-
de associados a Revolucio Indus-
trial. S6 a partir de meados do sé-
culo XIX surge um crescimento
sustentado no Brasil, ainda assim
modesto em comparacdo com as
economias do Atlantico Norte.

Até meados do século
17, o Brasil apresentava
niveis de renda per
capita, comparaveis aos
daInglaterraedos EUA

Em 1920, a economia brasileira
tinha um PIB per capita de aproxi-
madamente 20% do PIB per capita
americano. Hoje, esse valor é cerca
de 25% do observado nos Estados
Unidos. Ou seja, mesmo ap6s mais
de um século de transformacao es-
trutural, com a transicio de uma
economia rural para urbana e o
inicio do processo de industriali-
zacao, os ganhos de produtividade
no pais foram relativamente mo-
destos quando comparados aos de

diversas outras nac¢des, como a Co-
reia do Sul ou o Chile, que conse-
guiram reduzir de forma significa-
tiva a distancia em relacao as eco-
nomias mais desenvolvidas.

Uma possivel interpretacdo des-
ses resultados documentados por
Lambais e Palma € que o fraco de-
sempenho de longo prazo esteja in-
timamente ligado a estrutura escra-
vista da economia. Como enfatiza
Samuel Pessda em resenha sobre o
artigo, a oferta elastica de trabalho
escravizado mantinha saldrios bai-
xos e reduzia os incentivos ao pro-
gresso técnico, limitando a difusio
de ganhos de produtividade. Nesse
contexto, o crescimento s6 comeca a
aparecer quando a escravidao entra
em declinio, com o fim do trafico e,
posteriormente, da propria institui-
¢do, sugerindo que o principal en-
trave ao desenvolvimento nio era
apenas a insercdo externa ou a espe-
cializacdo produtiva, mas a propria
organizacdo do mercado de traba-
lho e dasociedade.

O passado traz experiéncias pa-
ra o presente e para o futuro, inclu-
sive para o debate sobre como a or-
ganizacao do trabalho e a escassez
de fatores podem afetar a eficién-
cia produtiva. Como mostram di-
versos trabalhos de Daron Acemo-
glu, que considero sua agenda de
pesquisa mais original, a inovacio
tecnologica nio € neutra e pode
ser direcionada para contornar
restricoes de fatores produtivos.

Tiago Cavalcanti é professor Titular de
Economia da Universidade de Cambridge
edaFGV-SP.

O PNDBio pode reposicionar a economia brasileira nas cadeias globais. Por Marcio Sztutman

Bioeconomia como estrategia

lancamento do Plano
Nacional de Desenvol-
vimento da Bioecono-
mia (PNDBIio), no ini-
cio de abril, marca mais do que
uma nova politica ptblica. Ao
incorporar a bioeconomia a es-
tratégia econdémica do pais, o
plano reposiciona o Brasil dian-
te dos desafios de investimento,
competitividade e transi¢ao cli-
matica.

Embora iniciativas anteriores
tenham tratado do tema, o PND-
Bio inaugura um esforco inédito
de articulacdo, em escala nacional,
entre meio ambiente, politica eco-
nomica, agricultura, inddstria,
ciéncia e inovacio, alinhado a re-
configuracdo das economias glo-
bais rumo a bases de baixo carbo-
no e maior valor agregado.

Esse carater transversal nao é tri-
vial. O plano nasce sob coordena-
¢do de diferentes areas do gover-
no, refletindo uma mudanca de
posicionamento. A bioeconomia
deixa de ser tratada como tema pe-
riférico e passa a ocupar um espa-
¢o estruturante na agenda sobre
crescimento, geracio de renda e
resposta a transicdo climatica. O
desafio, no entanto, é transformar
essa convergéncia politica em co-
ordenacdo efetiva da execucdo,
com responsabilidades claras, pre-
visibilidade regulatoria e capaci-
dade de correcdo de rumos. Sem
essas condicoes, torna-se improva-
vel que o setor privado mobilize
sua parcela de atribuicdes — ainda
que parte das inovacdes ja venha
emergindo do préprio mercado.

O PNDBio organiza-se em trés
eixos centrais: sociobioeconomia e
ativos ambientais, bioindustriali-
zacdo competitiva e producao sus-
tentavel de biomassa. Essa estrutu-
ra permite compreender a bioeco-
nomia como sistema integrado,
conectando territorio, cadeias
produtivas e inovacio. Para tanto,
exige instrumentos que assegu-
rem coeréncia entre esses compo-
nentes, evitando que avancem de
forma desarticulada, comprome-
tendo escala e impacto.

Uma das inovac¢des do plano € a
adocdo de metas com horizonte
temporal definido, vinculadas a
indicadores de acompanhamento.
Esse modelo reflete o conceito de
politica baseada em evidéncia, no
qual métricas, custos e impactos
observaveis orientam decisoes de
priorizacao e ajuste de rota—uma
pratica ainda rara em politicas de
desenvolvimento no pais. Nesse

0 plano apresenta
direcoes e instrumentos
iniciais, mas aindanao
haclarezasobreo
volume de investimento
necessario, nemsohrea
combinacio entre
crédito, garantias,
instrumentos fiscais e
capital paciente capaz
de viahilizar os projetos
nas diferentes etapas

contexto, a efetividade do plano
depende de sistemas robustos de
monitoramento e avaliacio. Sem
isso, suas metas ambiciosas ten-
dem a perder tracdo ao longo do
tempo. Por outro lado, a disponi-
bilizacdo continua de informacoes
de qualidade nao apenas fortalece
a capacidade de gestao do gover-
no, como também estimula o en-
gajamento do setor privado e da
sociedade na avaliacao de resulta-
dos e na proposicao de melhorias.

Outro elemento de destaque no
PNDBio sdo as salvaguardas so-
cioambientais. O plano reconhece
que a expansido de cadeias basea-
das em recursos biologicos deve
ocorrer sem conversio de vegeta-
¢ao nativa e com geracao de bene-
ficios sociais. Essa diretriz & parti-
cularmente relevante no eixo de
biomassa, que apresenta elevado
potencial de crescimento, mas
também riscos conhecidos.

A experiéncia brasileira de-
monstra que a expansao produti-
va, quando desacompanhada de
monitoramento e governanca ter-
ritorial, pode gerar pressoes signi-
ficativas sobre recursos naturais e
meios de vida de comunidades.
Transformar salvaguardas em pra-

ticas concretas exigira, portanto,
sistemas eficientes de deteccdo,
além de capacidade institucional
de atribuicdo de responsabilidade
e intervencao corretiva.

A sociobioeconomia, por sua
vez, ocupa papel estratégico ao re-
conhecer povos indigenas, comu-
nidades tradicionais e agricultores
familiares como agentes econdmi-
cos. Essa abordagem amplia a base
produtiva da bioeconomia e refor-
¢a sua conexao com os territorios.
Além de seu valor social intrinseco,
uma sociobioeconomia bem es-
truturada contribui para reduzir
riscos operacionais, melhorar a es-
tabilidade de fornecimento e am-
pliar a legitimidade das cadeias
produtivas perante mercados in-
ternacionais. Iniciativas voltadas a
estruturacio de ecossistemas em-
preendedores  regionais, com
apoio a redes produtivas, acesso a
crédito e estimulo a inovacio,
apontam para um caminho capaz
de combinar diversificacdo econ6-
mica e geracao de valor local.

O plano também dialoga com a
agenda de reindustrializacao ver-
de, ao buscar conectar biodiversi-
dade a indGstria e a novos merca-
dos. Essa transicao pode reposicio-

nar o Brasil em cadeias globais de
valor, reduzindo a dependéncia de
setores intensivos em carbono e
ampliando oportunidades em
segmentos de maior valor agrega-
do.Paraisso, sera essencial avancar
na articulacdo entre politica in-
dustrial, ciéncia, inovacao e instru-
mentos de financiamento.

E justamente nesse ponto que
emerge uma das principais lacu-
nas. Embora o plano apresente di-
recdes e instrumentos iniciais, ain-
da ndo ha clareza sobre o volume
de investimento necessario, nem
sobre a combinacao entre crédito,
garantias, instrumentos fiscais e
capital paciente capaz de viabilizar
projetos nas diferentes etapas de
maturidade tecnolégica. A mobili-
zacio coordenada de capital pi-
blico e privado, em volumes com-
pativeis com a ambicao da politica,
sera determinante para sua efetivi-
dade. Sinalizagoes claras de politi-
ca ptblica sdo determinantes para
reduzir percep¢do de risco e des-
travar investimentos.

Esse desafio de execucdo refor-
ca aimportancia do préprio pro-
cesso de construcao do PNDBio.
A experiéncia mostrou que poli-
ticas publicas complexas ga-
nham forca quando sdo ancora-
das em escuta qualificada, evi-
déncias técnicas e diversidade de
perspectivas, ampliando sua le-
gitimidade e criando condic¢oes
para coordenacdo e implemen-
tacio ao longo do tempo. Em
uma agenda transversal como a
bioeconomia, essa base é decisi-
va para alinhar interesses, redu-
zir riscos e sustentar a politica
para além do seu lancamento.

Monitoramento, financiamen-
to e governanca formam, portan-
to, o nticleo critico da implemen-
tacdo. Sem esses elementos, ha
risco de fragmentacao e baixa ca-
pacidade de entrega. Com eles, o
pais pode avancar na construcao
de uma estratégia que combine
crescimento econoémico, conser-
vacao e inclusio produtiva.

O plano entra em sua fase mais
exigente. A bioeconomia pode se
consolidar como vetor relevante
de crescimento econémico no Bra-
sil. Mas, como em toda politica
moderna de desenvolvimento, o
diferencial nio estara no plano em
si, e sim na capacidade de conver-
té-lo em investimento, coordena-
cdo e execucdo consistente.

Marcio Sztutman é diretor-executivo
da The Nature Conservancy (TNC) Brasil.

Frasedo dia

"Um acerto

de contas
inevitavel esta a
caminho. O pior
da crise ainda
esta por vir”.

De Jim Burkhard, chefe de
pesquisa da S&P, sobre a queda
de quase 200 milhdes de barris
nos estoques globais de petréleo
em abril, apesar do colapso na
demanda por causa dos precos

Cartasde
Leitores

Bolsa Familia

Transferéncias de renda, ndo ape-
nas o Bolsa Familia, impactam
positivamente varios setores da
sociedade. A primeira percep¢ao
€apossibilidade de qualificar as
refeicoes, reduzindo atendimen-
tos médicos. Partindo dessa pre-
missa, os pesquisadores Michael
Best, professor de economia na
Universidade Columbia; Felipe
LoBel, professor de economia na
Universidade Duke e pesquisa-
dorna Universidade de Stanford;
e Valdemar Pinho Neto, professor
daEscola Brasileira de Economia
e Financas da Fundacao Getulio
Vargas (FGV EPGE), estudaram a
melhoria na satide dos beneficia-
rios e a acentuada diminuicao da
demanda por servicos médicos
publicos. Com essareducao, os
gastos com a satide publica cai-
ram de forma expressiva, qualifi-
cando ainda mais os programas
de transferéncia de renda. Os es-
tudos foram publicados no Escri-
torio Nacional de Pesquisa Eco-
nomica (NBER), uma das institui-
¢oes cientificas de economia
mais respeitadas do mundo. Co-
mo se observa, o Bolsa Familia
traz, para toda a sociedade, e ndo
apenas para o beneficiario, im-
pactos positivos na economia
brasileira. Nunca foi custo; sem-
pre foi investimento.

Marcus Aurelio de Carvalho
santistax2@gmail.com

Desenrola?

O governo anuncia, com pompa,
que trabalhadores que ganham
até R$ 8.105 poderio sacar até
R$ 1.000 do FGTS para pagar di-
vidas. E vende isso como alivio
para “essa gente”. Mas que gente
€ essa? A mesma gente que foi es-
timulada a consumir, a sonhar
com picanha, e hoje mal conse-
gue comprar carne de segunda.
Cabe perguntar: quem colocou a
corda no pescoco dessas pes-
soas? Luiz Inacio Lula da Silva
surge como salvador com o De-
senrola, mas o programa nao
passa de um socorro tardio para
um problema que o préprio go-
verno ajudou a inflar.

Nao se combate a causa—ad-
ministra-se a consequéncia. Os
ntimeros assustam: s6 no Grande
ABC, mais de 1 milhdo de pes-
soas estdo com 0 nome sujo.
Imagine-se o pais inteiro. Em vez
de incentivar responsabilidade e
poupanga, o governo oferece
atalhos. E o mais curioso: o tra-
balhador é convidado a “se sal-
var” usando o proprio dinheiro.
Toma emprestado o que ja é seu.
E enquanto isso, milhoes de bra-
sileiros ainda vivem sem acesso a
agua tratada e esgoto — o basico
do basico. Prioridades inverti-
das:em vez de atacar araiz da
pobreza, distribuem-se remen-
dos para administra-la. Nao é
politica ptblica— é remendo.
Nao é solucio — € adiamento.

Um governo comprometido
com seu povo nao distribuiria
paliativos, mas criaria condicoes
para que o cidadao nao precisas-
se deles: seguranca, educacio e
satde de qualidade. Oresto é
apenas ilusido com prazo de vali-
dade.

Izabel Avallone
izabelavallone@gmail.com

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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Latamreveé
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Clima Painel Cientifico para a Transicao Energética Global, que tera base em Sao
Paulo, ‘¢ um bem comum para todos os paises, setores e regioes’, diz cientista sueco

Painel visa a conectar todos a ciéncia de
apoio a descarbonizacao, diz Rockstrom

Daniela Chiaretti
De Santa Marta, Colombia

O sueco Johan Rockstém, uma
das principais referéncias em cién-
cia climatica no mundo, subiu ao
palco do Teatro Santa Marta, na
Colombia, e disse: “Estamos nos
reunindo em um momento muito
sombrio se considerarmos os ris-
cos climaticos que enfrentamos”.
Seguiu: “E uma situagdo de urgén-
cia. Euma crise planetaria”,

Rockstrom, contudo, aprovei-
tou a Primeira Conferéncia para a
Transicao para Longe dos Combus-
tiveis Fosseis, organizada ha pou-
cos dias no caribe colombiano pe-
la Colémbia e pelos Paises Baixos,
para anunciar o que pode ser um
marco positivo no enfrentamento
da emergéncia climatica: a criacdo
do Painel Cientifico para a Transi-
¢do Energética Global.

O painel sera baseado em Sao
Paulo, deve atuar por cinco anos e
ter entre 50 a 100 cientistas de to-
das as regioes do globo e diferen-
tes disciplinas. A ideia é sugir rotas
de transicao energética para paises
eregioes, desenhando passo a pas-
so e setorialmente o que deve ser
feito, com atualizagdes anuais.
“Vamos olhar para os entraves nas
politicas ptblicas dos paises, nos
mecanismos financeiros e de go-
vernan¢a necessarios, e mapear
tecnologias”, explica. “O painel é
um bem comum para todos que
quiserem se conectar com a me-
lhor ciéncia disponivel para ajuda-
los na transicdo para longe dos
combustiveis fosseis”.

Tera como patronos o climato-
logista brasileiro Carlos Nobre e o
proprio Rockstrom, codiretor do
Potsdam Institute for Climate Im-
pact Research (PIK). Sera copresi-
dido pelo economista alemao Ott-
mar Edenhofer, que também diri-
ge o PIK| a economista dos Cama-
roes Vera Songwe e o brasileiro Gil-
berto Jannuzzi, professor em siste-
mas energéticos e pesquisador no
Ncleo de Planejamento Energéti-
co da Unicamp. A seguir, trechos
daentrevista que Rockstém conce-
deu ao Valor, na Universidad del
Magdalena, em Santa Marta:

Valor: Como surgiu o painel
cientifico?

Johan Rockstréom: Ana Toni
(CEO e diretora-executiva da
COP30) procurou Carlos Nobre e
eu no fim da conferéncia em Be-
lém e nos perguntou se faria senti-
do apoiar o plano de eliminaciao
dos combustiveis fosseis com um
painel cientifico. Nos ja estavamos
falando sobre isso. Entdo, se a pre-
sidéncia brasileira queria lancar
dois roadmaps, um para a elimina-
cao gradual dos combustiveis fos-
seis e outro para deter o desmata-
mento, e ambos precisam de res-
paldo cientifico, para nos foi um
passo natural. Outros cientistas
confirmaram que um painel cien-
tifico para a transicao pode ser um
complemento importante a todas
as atividades em andamento para
a descarbonizacdo. O que nos falta
hoje é a capacidade de tornar evi-
déncias cientificas relevantes para
a tomada de decisoes, e fazer isso
com rapidez.

Valor: E diferente do Painel Inter-
governamental sobre Mudanga do
Clima, 0 IPCC?

Rockstrom: O IPCC é fundamen-
tal, mas tem um ciclo mais lento.
Um painel cientifico pode ser uma
voz independente que nao precisa
da aprovacao dos governos (0s su-
marios-executivos dos relatérios
do IPCC devem ser aprovados pe-
los governos) e que pode resumir
as evidéncias e apresenta-las de
forma imediata a nivel global e as
nacoes. Desde o inicio, a ideia por
trds do painel cientifico foi ofere-
cer apoio cientifico rapido e mais
relevante para as politicas ptbli-
cas, servindo como guia para pai-
ses e regides que realmente dese-
jam acelerar a eliminacao gradual
dos combustiveis fosseis.

Valor: Como ird trabalhar?

Rockstrom: A ideia é juntarmos
cientistas do mundo todo, especia-
listas em quatro areas distintas.
Uma delas ira trabalhar na atuali-
zacdo dos caminhos de mitiga¢io
e levar esses caminhos o mais pro-
ximo possivel do nivel nacional.
Queremos indicar o que precisa

acontecer em 2027, 2028 e 2029
na indastria, no transporte, na
agricultura, na construcdo, com
horizonte para 2035.

Valor: Qual é o segundo eixo?

Rockstrom: A segunda tarefa,
que pode ser a mais importante do
painel, € a revisao de politicas pa-
blicas. Economias como a da Co-
16mbia, Brasil ou India enfrentam
suas proprias limitacoes nacio-
nais. Podem estar presas a depen-
déncia do carvao ou com dificul-
dades para obter incentivos gover-
namentais que viabilizem o inves-
timento em energias renovaveis.
Trata-se de mapear o conjunto de
politicas que possam desbloquear
as restricoes a descarbonizacdo
nas diferentes economias.

Valor: E a tecnologia?

Rockstrom: A terceira tarefa é
mapear as tecnologias existentes e
ser capaz de mostrar o que funcio-
na. A quarta diz respeito ao finan-
ciamento e a governanca. Ou seja,
quais os mecanismos financeiros
que podem ser necessarios em ni-
vel global para apoiar a transicao.

Valor: O painel, entdo, dard
apoio aos paises.

Rockstrom: Queremos que o
painel apoie os paises, mas tam-
bém que resuma o progresso e
apresente um relatorio as COPs e a
Convencdo do Clima, a UNFCCC.
Queremos que seja uma fonte de
informacao positiva, construtiva e
objetiva também para a agenda
global de politicas climaticas. Nao
queremos que se torne apenas um
clube de paises que se destacam e
avancam mais rapido do que os
outros na transicao.

Valor: Terd um elo com o regime
climatico internacional?

Rockstrom: Queremos criar
uma ponte entre o que esta repre-
sentado na Conferéncia de Santa
Marta (havia representantes de
58 governos como Brasil, Alema-
nha, Franca, Reino Unido e a Co-
missao Europeia, mas sem China,
India, Ardbia Saudita) e o que esta
representado nas negociacoes
climaticas globais. Entre os gran-
des paises do mundo, muitas eco-
nomias estao retrocedendo. Nao
estio acelerando a transicio e
ndo estdo sequer dispostas a fazer
isso. Recusam-se a discutir a eli-
minacao gradual dos combusti-
veis fosseis. Queremos que o pai-
nel cientifico garanta que esse to-
pico nunca mais desapareca das
negociacoes climaticas globais.

Valor: Como o senhor vé o mo-
mento atual? Ha um forte impulso
dado pela guerra no Ird para acele-
rar as energias renovdveis. Ao mes-
mo tempo, existem vozes do lado
oposto dizendo que € preciso extrair
mais petroleo fora do Golfo e diver-
sificar as regides.

Rockstrom: E evidente que o que
esta acontecendo no Ird, o que
aconteceu antes na Ucrania e o fa-
to de estarmos agora em uma crise
energética global equivalente ou
mais grave que a crise do petréleo
da década de 1970 sao mensagens
claras de que todos saimos ga-
nhando se eliminarmos gradual-
mente os combustiveis fosseis.

“Independéncia
energeética,
onde se pode
produzir
Internamente
energialimpa, é
amelodiado
futuro”

Rockstrom: '‘Sabemos que, entre os grandes paises do mundo, economias estao retrocedendo; ndo estio acelerando a transicao nem dispostos a fazer isso’

Os argumentos cientificos sao
cristalinos. Nao se trata apenas de
reduzirmos, com o maior uso de
energias renovaveis, os riscos cli-
maticos catastroficos. Trata-se
também de criarmos economias
mais independentes, resilientes e
prosperas. Economias que, mesmo
antes da guerra na Ucrdnia e do fe-
chamento do Estreito de Ormuz ja
haviam comecado a investir em
energia solar e edlica, em hidrelé-
tricas e em eletrificacdo, ndo sido
afetadas hoje. Paises como Uru-
guai, Dinamarca, Noruega, Portu-
gal, muito eletrificados, ndo foram
afetados ao contrario daItaliae da
Alemanha, muito impactadas por-
que demoraram mais a abandonar
0gas e o petrdleo.

Este ¢ um momento em que to-
das as evidéncias se somam. Mos-
tram que ndo s6 & necessario acele-
rar a eliminacao gradual dos com-
bustiveis fosseis para reduzir os
riscos de consequéncias incontro-
laveis devido ao impacto climati-
co, como & um caminho vantajoso
para todas as economias. O argu-
mento de tornar a economia inde-
pendente dos combustiveis fosseis
€ muito convincente.

Lembre-se: 75% das pessoas no
mundo sdo consumidoras de pe-
tréleo e gas, ndo sdo produtoras.
Ou seja: estamos todos nas maos
de poucos fornecedores que ten-
dem a causar instabilidade social,
conflitos armados, inseguranca,
aumento nos precos dos alimen-
tos. A transicdo para longe dos
combustiveis fosseis é racional.

Valor: E o outro lado?

Rockstrom: E verdade que, a rea-
¢ao dominante, mesmo em 2026,
mesmo apesar de as evidéncias, é
exatamente a mesma. Politicos
reagem como se tivessem sido ge-
neticamente programados para
dizer que, sempre que os precos do
petréleo sobem, precisam fazer to-
do o possivel para reduzi-los. E a
mesma reacao da década de 1970:
os altos precos do petrdleo impul-
sionam a inflacdo e sdo ruins para
o PIB, entdo devemos injetar ainda
mais subsidios. E como jogar gaso-
lina no fogo. A situacio s6 piora
porque atrasa a eletrificacio. To-
dos saem perdendo, mas cria-se a
falsa impressao, de curto prazo, de
que se esta protegendo os consu-
midores e, consequentemente, os
eleitores. E uma visio miope.

Basta olhar para a proxima dé-
cada. Para muitas economias, par-
ticularmente as europeias, existe
um risco adicional em continuar
com os subsidios ao petréleo e ao
gas porque o preco esta aumen-
tando, o que representa uma
ameaca para a inddGstria. E uma
ameaca para a inddstria automo-
bilistica, de caminhdes, para a si-
dertrgica, para a de baterias.

Estamos vivendo a transicdo das
tecnologias de ontem, as tecnolo-
gias dos combustiveis fosseis, dos
motores de combustio e todas as
formas de indastrias mecanicas,
para um futuro digital e eletrifica-
do.Todos sabem disso. Se uma eco-
nomia quer ser competitiva no fu-
turo, ndo quer ser completamente
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atropelada pela China. Mas é exa-
tamente isso que esta acontecen-
do: a cada dia em que economias
continuam subsidiando petrdleo e
gas, elas desistem da corrida rumo
ao futuro, que € uma corrida por
tecnologias digitais eletrificadas.
Nao é preciso argumentar apenas
como cientista climatico — exis-
tem muitos argumentos que com-
provam que € um erro permanecer
preso ao petroleo e ao gas.

Valor: Na COP30 o senhor estava
muito preocupado. Estd pior?

Rockstrdm: Estou decepciona-
do com um mundo que nio enxer-
ga o que esta escrito na parede a
nossa frente. Deveriamos ter um
mundo que se mobilizasse e dis-
sesse: basta! Mas, em vez disso, es-
tamos investindo todo o dinheiro
na compra de recursos militares e
continuamos a subsidiar petréleo
e gas. Sim, estou ainda mais preo-
cupado hoje. Mas a luz no fim do
tanel & clara. Em Santa Marta ha 60
paises. Isso demonstra que existe
uma massa critica de paises que
compreendeu a situacio. Além
disso, € interessante notar que, na
Europa, em marco, a participacao
de mercado dos veiculos elétricos
saltou de apenas 20% nos meses
anteriores para 51%. Parece que os
cidadaos perceberam: “Por que
vou dirigir um carro com motor a
combustdo que me deixa a mercé
do que acontece no Ira? E melhor
comprar um carro elétrico.”

Valor: E o Brasil?

Rockstrom: O Brasil ja utiliza
energia renovavel no setor de
transportes. Independéncia ener-
gética, onde se pode produzir in-
ternamente a propria energia lim-
paerenovavel eimpulsionar a eco-
nomia, & a melodia do futuro.

Valor: Faz sentido encontros co-
mo o de Santa Marta sem a China?

Rockstrom: Nio vejo problema
em termos uma coalizio de 60 pai-
ses dispostos a impulsionar essa
agenda e provar que a transicao es-
ta acontecendo, é possivel e traz
beneficios. Mas é extremamente
importante que ndo se torne uma
iniciativa isolada, que se estenda a
China, aos EUA, a Arabia Saudita,
que hajarelatorios paraa UNFCCC,
para que ndo permitamos que ha-
ja uma diviso ainda maior entre
0s que sdo contra e os que sdo a fa-
vor. Isso ndo pode se tornar uma
espécie de gruporebelde.

Valor: Onde estamos neste mo-
mento climdtico?

Rockstrom: Em um momento
muito perigoso. Nao vemos sinais
de reducao das emissoes. Estamos
entrando em um periodo novo de
El Nifio. As temperaturas conti-
nuam subindo rapido com impac-
tos crescentes. Nao estamos inver-
tendo a trajetéria, como deveria-
mos. Estamos em 2026 e ainda au-
mentando emissoes. Temos que
reduzir emissoes globais em pelo
menos 5% ao ano, comec¢ando nes-
te, 2026. A situacdo & muito grave.
Por isso oferecemos aos paises se-
rem guiados pela ciéncia na elimi-
nacdo ordenada e gradual dos
combustiveis fosseis e que dé as fu-
turas geracoes um pais habitavel.
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TecnologiaStartup brasileira com foco no setor juridico e disputas corporativas capta R$ 500 milhoes

Unicornio de IA, Enter é avaliada em RS 6,4 bi

Guilherme Guerra
De S&o Paulo

Na disputa global das startups
deIA, a brasileira Enter Al fechou a
captacdo de R$ 500 milhdes, sendo
avaliada emR$ 6,4 bilhoes, mais de
trésvezes ovalor da Gltimarodada,
fechada ha um ano. A “legaltech”
—empresa de tecnologia com foco
no setor juridico — fundada pelo
advogado Mateus Costa-Ribeiro,
de 25 anos, se torna o primeiro
unicornio de inteligéncia artificial
da América Latina e o primeiro do
Brasil desde 2024.

A companhia gera caixa, mas a
rodada partiu de uma provocaciao
de um de seus acionistas, o Foun-
ders Fund. O fundo de Peter Thiel
decidiu dobrar a aposta na brasi-
leira depois de capitanear a série A,
de US$ 35 milhdes, no ano passa-
do. A série B também marca a en-
trada daKaszek e da Ribbit Capital,
ambos investidores de destaques
regionais como Mercado Livre e
Nubank. A americana Sequoia e as
casas brasileiras OneVC e Atlanti-
€0, ja acionistas, acompanharam.

Esses investidores tém um port-
folio que inclui gigantes como
SpaceX, OpenAl, Anthropic, Face-
book, Apple e Google. “Consegui-
mos construir um cap table [docu-
mento que detalha a estrutura de
propriedade de uma startup|, para
ter alianca com as principais em-
presas de IA do Vale do Silicio”, diz
Costa-Ribeiro, que é CEO e cofun-
dador da Enter, ao Pipeline, site de
negocios do Valor.

AEnter € apenas a terceira legal-
tech no mundo a ultrapassar o va-
luation de US$ 1 bilhdo. A Harvey,
investida da Sequoia, foi avaliada
em US$ 11 bilhdes na série G, em
marco deste ano. Ja a sueca Legora,
que trouxe o ator britdnico Jude
Law para ser garoto propaganda,
esta avaliada em US$ 5,6 bilhoes
apo6s uma série D recente.

Costa-Ribeiro comecou o neg6-
cio aos 23 anos, quando largou
uma carreira metedrica como ad-
vogado nos EUA e um MBA em
Stanford para criar a Enter aolado
do chileno Michael Mac-Vicar, ex-
CTO da Wildlife, e de Henrique
Vaz, igualmente jovem e gradua-
do por Harvard. Ja em 2024, a em-
presa tornou-se geradora de caixa
com menos de um ano de opera-
¢d0. A companhia nio abre dados
adicionais de balan¢o, mas afirma
que aumentou a receita anualiza-
darecorrente (ARR, eminglés)em
13 vezes desde abril de 2025.

Para Costa-Ribeiro, o titulo de
unicornio € simbolico mas nao é
linha de chegada. “Vejo por ai
muito unicérnio estacionado
sem crescimento. O objetivo ndo
€ ter um valuation alto, mas é um
marco importante até para dar
visibilidade para o mercado bra-
sileiro no cenario global”, diz.

A proposta do Founders Fund pa-
ra a rodada aconteceu apds uma
reunido de conselho, no qual o fun-

do tem assento, para apresentacio
dos resultados do primeiro trimes-
tre. Foi o melhor desempenho da
companhia em seu ainda curto his-
torico — a Enter ndo abre os dados.
Matias Van Thienen, o socio do fun-
do com assento no conselho da bra-
sileira, vé crescimento exponencial
para a companhia, que se tornou a
principal aposta no segmento (ver
mais na pdginaB9).

O trio de fundadores viu vanta-
gem na operacdo para acelerar o
crescimento da companhia em
uma nova vertical e também pela
propria estrutura proposta — uma
diluicdo de “single digit”. “Eu acre-
dito muito em captar dinheiro
quando vocé ndo precisa da grana,
para trazer fundos e pessoas estra-
tégicas com melhor cenario de ne-
gociacao”, afirma o CEO.

A Enter atua no contencioso em-
presarial, ajudando grandes compa-
nhias a enfrentar volumes massivos
de processos judiciais, area em que o
Brasil € medalhista mundial. AIA da
startup processa documentos, au-
dios, videos e outras evidéncias para
analisar os casos legais, cruzando
dados com o historico de decisdes
de cada comarca — a infraestrutura
usa os principais modelos de lingua-
gem do mercado, como OpenAl, An-
thropic e Google. Ao final do proces-
s0,a empresa entrega ao time de ad-
vogados da companhia uma defesa
especifica para que seja feita a revi-
sdo humana.

O resultado € significativo. Em
uma grande empresa aérea, o uso
da ferramenta elevou em 30% o in-
dice de vitorias judiciais e ja che-
gou a R$ 600 milhoes poupados. O
CEO diz que o objetivo nao é supri-
mir o consumidor, mas eliminar
erros processuais das empresas e
perdas por prazo ou falta de docu-
mentacdo, e fazer os acordos corre-
tos quando a companhia identifi-
caseuerro. “Se o cliente tiver razao,
a empresa quer acabar com o pro-
cesso o quanto antes”, diz.

"Seocliente tiver
razao, aempresa
quer acabar como
Processo 0

quanto antes”
Costa-Ribeiro

A proxima fronteira da Enter é
o segmento trabalhista, outra
area em que o Brasil é campedo.
Nos tltimos meses, a companhia
passou a atender cinco clientes
nessa vertical, e a expectativa é
superar o segmento de conten-
cioso nos proximos anos. O pla-
no, diz o CEO, é crescer 100 vezes
“se fizermos um bom trabalho”.

A Enter atende hoje 40 grandes
clientes de diversas indstrias do
Brasil, entre eles Latam, Azul, San-
tander, Bradesco, Nubank, C6, Vi-
vo, SulAmérica e Airbnb, entre ou-
tros. Com a rodada de investimen-
to, a startup espera dobrar esse n-
mero até o fim do ano.

O capital da série B sera inves-

=

Henrique Vaz (a direita), Mateus Costa- Ribeiro (no centro) e Michael Mac-Vicar da Enter AL recursos serao investidos em pessoas e infraestrutura de IA
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— o

tido em talentos e infraestrutura.
Na frente de pessoas, a Enter quer
contratar mais 80 engenheiros
até o fim do ano, totalizando 200
pessoas, das quais mais de 85%
sdo de tecnologia. A empresa se-
gue o novo mantra das empresas
de IA: a busca maxima por efi-
ciéncia, inclusive com menos
pessoas contratadas do que as
scale-ups de cinco anos atras.

Como em toda startup de ponta,
o desafio € contratar os melhores ta-
lentos, cada vez mais caros. Costa-Ri-
beiro quer buscar os brasileiros ex-
patriados em Harvard, Stanford, Co-
lumbia e a francesa Polytechinique,
trazendo de volta as melhores cabe-
cas que se foram do pais. “Queremos
criar a possibilidade de que essas
pessoas tenham uma carreira glo-
bal, mas de Sao Paulo”, diz ele, que
fez esse caminho.

A maior parte do novo capital
vai ser investido em pesquisa e
desenvolvimento para infraes-
trutura de IA. Por meio de um
acordo de cooperacao com o CNJ,
a Enter esta construindo uma ba-
se historica de processos judi-
ciais do Brasil. E sobre essa rede
que o algoritmo inteligente da
startup detecta fraudes e cons-
troi em minutos a argumentacao
dos casos de contencioso dos
clientes. Atualmente, a startup
processa 20 bilhoes de tokens
por dia, volume que faz da brasi-
leira a maior cliente doméstica
de OpenAl e Anthropic, de acor-
do com aempresa.

No longo prazo, Costa-Ribeiro
quer levar uma tecnologia para
os Estados Unidos, movimento
que & esperado pelos investido-
res do negdcio, e tornar a startup
um gigante global da IA no mer-
cado judiciario. Nesse horizonte,
haumIPO.

Este texto foi originalmente
publicado pelo Pipeline, o site de
negocios do Valor Econdmico

Destaques

Prejuizo daEve

AEve teve prejuizo de US$ 68,8
milhées no primeiro trimestre,
altade41% nas perdas em um
ano. A subsidiaria da Embraer
que desenvolve um “carro voa-
dor auténomo” (eVIOL) ainda é
pré-operacional e ndo registra
receitas. A companhia investiu
US$ 59 milhoes em pesquisa e

desenvolvimento no trimestre,
altade 32,1%, com a intensifica-
cdo dos testes e de negociagoes
com fornecedores. Segundo a
Eve, ja foram realizados 59 vo-
os-teste com seu prototipo desde
ovoo inaugural, em dezembro.

Ganho da Iguatemi
Alguatemi teve lucro liquido de

R$237,6 milhoes no primeiro
trimestre, mais de duas vezes su-
perior ao lucro de R$ 107,4 mi-
lhoes registrado um ano antes.
Entre janeiro e marg¢o, a receita
liquida da companhia somou

R$ 357,5 milhoes, alta anual de
14,5%.]Ja a taxa de administracao
apresentou aumento de 19,1%,
paraR$ 23,5 milhoes.

Mais préximo, mais digital
e mais rentavel
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Allos volta as compras em nova

rodada de reciclagem de shoppings

A Allos fezumanovarodadade
reciclagem de portfolio, desta vez
combinando desinvestimentos e
aquisicoes. A companhia se des-
fez da participacdo de 49% no
Shopping Curitiba por cerca de
R$ 193,7 milhoes e usou o capital
para aumentar sua posicdo no
Amazonas Shopping, em uma
transacdo de R$ 178,2 milhdes.

Enquanto zerou a posi¢do no
empreendimento da capital pa-
ranaense, foi de 24,7% para 32%
no norte. O grupo também tro-
cou 8,56% de participacdo no
Shopping Tabodo e mais R$ 20
milhdes por mais participacio
nos shoppings Campo Grande
(passando de 70,9% a 78,3%) e
Villagio Caxias do Sul (de 61%
para 66%). No Taboao, como ti-
nha 92%, ainda manteve 83,4%.

O pacote de transagdes, que
equivale a R$ 500 milhges, refor-
ca a estratégia da Allos de con-
centrar capital em ativos mais do-
minantes no mercado alvo e com
maior potencial de crescimento.

“Estamos redirecionando capi-
tal para shoppings que sio maio-
res, que tém potencial de conti-
nuar crescendo e que tenham

\endas por m?
dos shoppings
adquiridos séo
20% maiores

ACAQ

Rafael Sales é CEO da Allos, resultante da fusao de Aliansce e BR Malls

uma posicdo de lideranca mais
consolidada”, diz Rafael Sales,
CEO da Allos, ao Pipeline. “Nos
empreendimentos que aumenta-
mos posicao, a venda por metro
quadrado é maior, assim como
aluguel por metro quadrado.”

As vendas por metro quadra-
do dos shoppings adquiridos
superam em mais de 20% as
vendas dos shoppings desin-
vestidos, segundo a Allos. Além
disso, a companhia aumenta
sua influéncia nesses empreen-
dimentos, ganhando espaco
em governanca e estratégia.

A retomada como comprador
acontece ap6s um periodo de fo-

co em desalavancagem, por meio
de desinvestimentos, e recompras
de acdes. A companhia, resultante
da fusdo de Aliansce e BR Malls,
encerrou o ano com alavanca-
gem abaixo de 2x e aumento na
geracdo de caixa, o que permitiu
mudar a estratégia de alocacdo.
“A geracdo de caixa estd muito
expressiva e isso permite pagar di-
videndos mensais sustentaveis e,
ao mesmo tempo, voltar a inves-
tir”, diz Sales, que vislumbra novas
aquisicoes. “Mas € claro que, no
Brasil de hoje, com custo de capital
alto, a gente tem que ser muito cri-
terioso. Estamos olhando aquisi-
¢oes com caprate acima de 9%.”

Com EPA e Mineirao, Supermercados
BH disputa terceira posicao nacional

Rede avanca em Minas Gerais

A aquisicao das redes EPA e Mi-
neirdo levou o Supermercados
BH a quase 600 lojas, com receita
liquida de R$ 35 bilhdes, e mexe
com o ranking nacional do vare-
jo. A transacdo feita com a DMA
Distribuidora, que era dona das
duas marcas, faz o grupo de Pe-
dro Lourenco ultrapassar o Pao
de Agticar em vendas — o GPA so-
mou R$ 20 bilhoes de receita, mas
tem mais lojas, com 730 pontos.

Conforme os nameros da
Abras, BH e DMA tiveram, respec-
tivamente, R$ 26 bilhoes e R$ 9 bi-
Ihoes de faturamento em 2025, e
410 e 170 lojas. Em unidades, por-
tanto, passa o maranhense Ma-
teus, que tem 306 lojas mas ainda

mantém a terceira colocacio em
vendas, com R$ 44 bilhoes.

A lideranca nacional do Carre-
four, tanto em lojas quanto em
vendas, segue inabalada, mas a
movimentacdo mostra a dificul-
dade de marcas nacionais e es-
trangeiras de entrar-e se consoli-
dar - em Minas, onde a rede fran-
cesa tem apenas 18 unidades. O
mercado mineiro & concentrado
em redes locais, que incluem
também nomes como Verdemar,
Mart Minas e Villefort Atacadista.

Conhecido como “Pedrinho
BH”, o empresario a frente da va-
rejista também se arrisca no fu-
tebol — & dono da SAF do Cru-
zeiro. (Felipe Frisch)

/é Delivery
e Beesna

escalacao
da Ambev

Os canais digitais estdo no cen-
tro da estratégia da Ambev para a
Copa do Mundo, apds um primei-
ro trimestre com volumes gerais
estaveis e crescimento de 8% na re-
ceita, sustentado principalmente
pela recuperacio de 1,2% nos vo-
lumes de cerveja no Brasil frente
a um ano antes, com ativacoes
das suas grandes marcas no Car-
naval de rua, sobretudo em Sao
Paulo, onde obteve exclusividade
de divulgacio com a prefeitura.

E nesse contexto e com essa ex-
pectativa que Zé Delivery e Bees —
marketplace voltado para abaste-
cer pontos de venda - entram em
campo. Com os jogos das selecdes
masculinas concentrados no fim
da tarde e a noite, bares e restau-
rantes tendem a ganhar movimen-
tacdo com encontro das torcidas.

De janeiro a marco, o valor bru-
to de mercadorias vendidas (GMV)
pelo Bees cresceu 59%. Embora nao
mencione nimeros do Zé Delivery,
presente em 850 cidades, a plata-
forma é considerada a principal
estratégia para manter relevincia
entre millennials e geracdo Z, so-
bretudo na venda de cerveja sem
alcool e sem aglicar também.

Essas faixas etarias, que estatis-
ticamente bebem menos do que
as anteriores, ocupam 80% da ba-
se de usuarios do aplicativo, que
serve ainda como laboratorio pa-
ra inovacao e coleta de feedback
de produtos novos. As cervejas
sem alcool cresceram na casa
dos 10%, impulsionadas por Co-
rona Cero e Skol Zero Zero. (EE)

Nanova geracao, sem alcool e acticar

Taxa de fiscalizacao pode
tirar a CVM do sufoco

Uma decisao do ministro Flavio
Dino pode mudar a situacdo da
CVM, dando um salto no patamar
orcamentario e na capacidade de
fiscalizacao da xerife do mercado
de capitais. Depois de uma exten-
sa audiéncia publica com 6rgaos
de controle e de mercado, da Poli-
cia Federal e Coaf a Anbima e
Abrasca, Dino determinou em li-
minar que a Unido pare de reter
a taxa que deveria financiar a
CVM — e deu 20 dias para o go-
verno apresentar um plano de
reestruturacao da autarquia.

No triénio 2023-2025, a CVM
arrecadou R$ 3,17 bilhdes com a
Taxa de Fiscalizacdo dos Mercados
de Titulos e Valores Mobiliarios.
Recebeu de volta R$ 845 milhoes,
cerca de 27%. O restante, R$ 2,29
bilhées, foi direto para o Tesouro
Nacional. A decisdo de Dino & que
tudo o que a CVM arrecadar, des-
contado o limite da Desvincula-
¢ao de Receitas da Unido (DRU),
de até 30%, fica com a autarquia.
Isso pode representar mais de
R$ 800 milhdes por ano, que hoje
vao para o orcamento federal.

E uma discussdo que se arrasta
ha anos, esbarrando em argumen-
tos de cunho fiscal e politico. Um
dos receios da Unido € que ou-
tros 6rgaos e agéncias, que hoje
também veem taxas cairem dire-
tono Tesouro, sigam o caminho.

Para o advogado Marcelo Bar-
bosa, ex-presidente da CVM e que
participou da audiéncia repre-
sentando a Anbima, trata-se de
uma deliberacao historica. “A de-

Barbosa: ‘potencial transformador’

cisio do ministro Flavio Dino tem
um potencial transformador pa-
ra a CVM. Bancos, assessores, ges-
tores, companhias e outros regu-
lados pagam essa taxa esperando
que a CVM faca o trabalho dela
com plenas condicoes, mas ha
muitos anos essa arrecadacdo
ndo se converte em verba para
modernizacao de sistemas, capa-
citacdo de funcionarios, amplia-
cdo de fiscalizacdo e repressao”,
diz Barbosa. “Precisou de todo es-
se desgaste que estamos vendo
para o tema ganhar relevancia”.
A liminar do ministro vem no
rastro do caso Banco Master, da
Operacio Carbono Oculto e de
um acimulo de investigacdes no
mercado de capitais sobre lava-
gem de dinheiro. Enquanto isso,
o Colegiado da CVM, que julga e
aplica sancoes, opera com dois
dos cinco membros e, em 2026,
ainda ndo fez julgamentos.

Hiker Ventures busca
até R$ 100 miem fundo

AHiker Ventures, braco de ventu-
re capital da butique de investimen-
tos mineira Aradjo Fontes, esta bus-
cando até R$ 100 milhoes em seu se-
gundo fundo. E o dobro do veiculo
anterior, atualmente em fase de de-
sinvestimento. A previsao é fechar a
nova captacao até o fim de 2026.

A gestora prevé alocar o capital

Gestora de venture
capital é ligada a
butique de M&A
Araujo Fontes

em 15 a 20 startups até 2029, em
cheques de R$ 2 milhoes a R$ 7 mi-
lhoes. A Hiker quer investir ndo s6
em companhias de tecnologia,
mas também em empresas da eco-
nomia tradicional de pequeno e
médio porte. “Vimos que mesmo
empresas de economia real tém
potencial de retorno alto, desde
que a companhia seja eficiente e
que a gente consiga ajuda-la ndo
sO com equity, mas com estruturas
financeiras e FIDCs”, diz Guilher-
me Chernicharo, CEO da Hiker.

Com o fundo anterior, a gesto-
ra fez 10 aportes em startups, in-
cluindo Fluna e MT Bank. (Gui-
lherme Guerra)

Nissan vai cortar 10% da forca de trabalho na Europa

Montadora

Kana Inagaki
Financial Times, de Londres

A Nissan planeja cortar cerca
de 10% de sua forca de trabalho
na Europa e combinar as duas li-

nhas de producdo de sua fabrica
em Sunderland, no Reino Unido,
como parte de uma reestrutura-
cdo destinada a aliviar as dificul-
dades financeiras da montadora.

A empresa japonesa comecou a
conversar com seus funcionarios
nesta terca-feira (5) sobre planos

para cortar 900 postos administra-
tivos na Europa, incluindo Franga,
Espanha e Reino Unido. Atual-
mente, 0 grupo emprega cerca
de 9,3 mil pessoas naregiao.

A Nissan vai consolidar as li-
nhas de producao de Sunderland
em uma. De acordo com o Finan-

cial Times, a empresa manteve
conversas com a chinesa Chery e
outros parceiros em potencial so-
bre o uso da capacidade ociosada
fabrica para produzir veiculos.

A montadora se recusou a co-
mentar as discussoes, mas afirmou
que esta explorando “oportunida-

des com terceiros para maximizar
a utilizacio da fabrica” — que
atualmente gira em torno de 50%.
Em comunicado ao Financial
Times, a empresa disse que as me-
didas sdo “essenciais para prote-
ger o futuro da Nissan na Europa,
preservar empregos no longo

Quem te
cercate
expande?

Gestao pessoal

Flavia Camanho

aalgum tempo

tenho observado

que minha agenda

tem cada vez mais

eventos sociais
focados no famoso “network”.
Tenho acompanhado a criacao
de grupos de network de alto
padrio, com eventos focados
em troca, com nichos
qualificados e uma vasta
diversificacio de experiéncias.

O network deixa de
acontecer apenas em encontros
casuais, eventos corporativos,
afinidades espontaneas, ao
acaso ou com reencontros
profissionais e comeca a ter um
enfoque planejado e cada vez
mais estratégico e intencional.
Eisso exige competéncia. Se

vocé esta tendo oportunidades
estruturadas de troca, deve ter
um enfoque mais diferenciado.
Uma leitura clara de onde vocé
quer chegar —e de quem, de
fato, pode expandir o seu

repertorio, tensionar o seu
pensamento e abrir portas que
vocé sozinho nao abriria. Uma
reflexdo de como vocé também
pode ser alguém que desperte o
interesse na troca.

Estes ambientes exigem um
tipo de disciplina que poucos
estao dispostos a exercer.
Porque construir um network
estratégico nao é confortavel.
Ele ndo se limita ao circulo
onde vocé ja é reconhecido.
Eusouuma pessoa que,
apesar de muito extrovertida,
tendo a me sentir um pouco
timida nestes ambientes
repletos de pessoas que
nao conheco. E nestes
ambientes, muitas vezes,
vocé ainda nio tem
legitimidade, onde vocé
precisa construir relevancia do
zero e isso exige dedicacio,
abertura, comunicacao.

Eu tenho feito um exercicio
de entender quem estara no

evento e como posso fazer boas
conexoes. Muitas vezes, vejo
como posso fazer boas
pontes entre meus clientes,
por exemplo. O objetivo
ndo & acumular contatos
como se fossem ativos
homogéneos. Um network
estratégico se assemelha muito
mais a um portfélio bem
estruturado do que auma
lista extensa. Ele precisa de
diversidade — de setores,
de visoes, de niveis de
senioridade, de repertorios.
Network estratégico é
construcio de longo prazo. E
presenca consistente, mesmo
quando nio hd uma demanda
imediata. E contribuir antes
de precisar. E investir em
relacdes que, muitas vezes, nio
terdo retorno no curto prazo —
e, ainda assim, fazem sentido
dentro de uma l6gica maior.
Porque, no fim, fazer parte de
um grupo de network nao esta

no acesso imediato que ele
pode gerar, mas na qualidade
das conversas que ele sustenta
ao longo do tempo.

E talvez esse seja o ponto
mais sofisticado dessa
discussdo: um bom grupo de
network ndo se mede pelo
namero de portas que ele abre,
mas pela qualidade das
decisoes que ele melhora.

As melhores oportunidades
raramente chegam como
ofertas explicitas. Elas surgem
como conversas. Como
provocacdes. Como “insights”
que mudam a forma como vocé
enxerga um problema. E isso s6
acontece quando vocé esta
cercado por pessoas que
expandem — e ndo apenas
validam — o seu pensamento.

Flavia Camanho é conselheira, mentora
e especialista em desenvolvimento
humano

E-mail flavia@flux-institute.com

prazo e garantir que possamos
competir de forma lucrativa”.

O futuro da unidade vinha sen-
do questionado devido a um am-
plo programa de reestruturagio
da Nissan, que envolve o fecha-
mento de fabricas e o corte de 20
mil empregos em todo o mundo.

Curta

Projecao da Ferrari

A fabricante italiana de auto-
moveis esportivos Ferrari mante-
ve a projecdo de resultados para
2026, ao observar um aumento
da demanda por veiculos perso-
nalizados no primeiro trimestre.
A companhia com sede em Ma-
ranello teve lucro antes de juros
eimpostos (Ebit) ajustado de
€ 548 milhoes, ligeiramente aci-
ma dos € 542 milhdes registra-
dos no mesmo trimestre de
2025, enquanto a receita subiu
3,2%, para€ 1,85 bilhao. A Ferrari
entregou 3.436 veiculos no tri-
mestre, 157 amenos do que um
ano antes, observando que ja ha-
via planejado niimero menor a
medida que aumenta a produ-
¢do de alguns novos modelos. E
manteve a previsao de receita
anual em torno de € 7,5 bilhoes e
margem de ao menos 29,5%.
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VarejoPlano de recuperacao extrajudicial é
fechado com 57% de adesao e desagio de 54%; duas
emissoes de debéntures estao previstas a apoiador

GPA fechaacordoe
corta mais de R$ 2 bi
de divida com credores

Adriana Mattos
De S&o Paulo

O GPA, dono da rede Piao de
Actcar, concluiu a renegociacio
de sua divida relativa a seu pro-
cesso de recuperacio extrajudi-
cial, com adesio de 57% dos
créditos nio operacionais, e um
desagio de 54% no passivo. O
Valor ja havia antecipado, na
semana passada, que o “hair-
cut” negociado estava em 50%.

Dos R$ 4,53 bilhdes em divi-
das sujeitas ao plano, deve haver
um corte de pouco mais de R§ 2
bilhdes em seu endividamento
e serem emitidos R$ 2,5 bilhoes
em duas séries de debéntures
— sendo R$ 1 bilhdo em con-
versdo de passivos em agoes.

Aaciodarede passou a terca-fei-
ra (5) em forte alta, frente as infor-
macodes que circulavam no merca-
do de que um acordo estaria perto
de ser fechado — a acdo fechou o
dia comvalorizacio de 8,8%.

“Reduzimos a divida em mais
da metade, o prazo médio de
vencimentos sobe de 2,1 anos pa-
ra 6,4 anos e o custo médio se re-
duz de CDImais 1,8% ao ano para
CDI mais 0,5%”, diz Alexandre
Santoro, presidente do GPA.

“Avancar com isso é um passo
fundamental para direcionar
os problemas estruturais da

companhia. Um segundo pas-
so sera destravar as negocia-
¢des com os passivos fiscais e
trabalhistas”, afirmou ao Va-
lor. A empresa tem cerca de R$
17 bilhdées em contingéncias
nessas areas com Estados.

No fim das contas, o desembolso
esperado de R$ 5,2 bilhoes do GPA
de 2026 a 2028 cai para R$ 800 mi-
Ihoes, considerando o corte nos
passivos e a conversdo de parte da
divida em acoes. Esses R$ 5,2 bi-
lhoes referem-se ao valor final da
divida de R$ 4,5 bilhdes mais juros.

A empresa tinha 46,2% de
apoio dos bancos credores antes
de entrar com o pedido de recu-
peracdo e conseguiu avancar
com o plano, ap6s menos de 60
dias de negociacdo, porque cotis-
tas dalItat Unibanco Asset Mana-
gement, com 10,2% do crédito
sujeito ao plano (R$ 457 mi-
lhoes), aderiram as condicdes,
totalizando os 57% de apoio.

Sao necessarios 50% mais um
credor em termos de adesdo pa-
ra sujeitar o plano a 32 Vara de
Faléncias e Recuperacoes Judi-
ciais de Sao Paulo. Mesmo sendo
uma recuperacao extrajudicial, a
Justica acompanha os tramites e
deve analisar as condicdes para
a sua homologacao.

Fizeram parte dos 57% de apoio
os créditos do Rabobank, com

R$ 917,3 milhdes a receber, segui-
do do Itad Unibanco (R$ 707,1 mi-
lhoes), BTG Pactual (R$ 225,7 mi-
lhoes) e HSBC (R$ 206,2 milhoes).
Sobre a Itad Asset, os R$ 457 mi-
lhoes foram investidos por cotistas
pormeio de uma das debéntures.

Pelo acertado com os credores
que devem ser parceiros da rede
no plano, havera a emissao de uma
série de debéntures de R$ 1,5 bi-
lhdo com dois anos de caréncia
evencimentoem 2031, com cus-
to de CDImais 2,5% ao ano.

Uma segunda série sera emiti-
da no valor de R$ 1 bilhdo com
datas para conversio do papel
em acdes nos primeiros semes-
tres de 2027, 2029, 2030 e 2031
(25% do valor em cada periodo).

Ainda deve ocorrer uma outra
emissdo de titulos junto aos credo-
res que decidirem nao ser parcei-

A acao darede
passou a terca-feira
(5) emforte

alta, frente as
informac0es de que
um acordo estaria
perto de ser fechado

ros da empresa, e logo, terdo um
desagio maior, de 70%. O venci-
mento previsto € em 10 anos, em
2036, sem conversao de acdes.
Neste caso, estio incluidos in-
vestidores que, inicialmente,
receberam proposta de descon-
to de 90%, como antecipado pe-
lo
Como o plano ja tem apoio da
maioria, esses investidores de-
vem ser “arrastados” para esse
plano. Estdo neste grupo cotistas
da 182 emissdo de debéntures
da varejista, cujo credor é a
Vortx Distribuidora de Titulos,
na soma de R$ 994 milhoes, e
mais R$ 564 milhoes em certifi-
cados de recebiveis imobilidrios
(CRI) nas maos de investidores.
Excluindo os bancos que ja fe-
charam apoio ao plano, a empresa
tem credores com cerca de R$ 2
bilhées em maos, que ainda de-
vem avaliar se entram como par-
ceiros ou ndo serdo apoiadores.
Para diferenciar credor parcei-
ro daquele nio apoiador ficou
determinado no plano que o par-
ceiro sera aquele, por exemplo,

Préximo passo é tentar destravar as negociagoes com os passivos fiscais e trabalhistas que somam R$ 17 bilhoes

que disponibilizara linhas para
a empresa, como risco sacado,
capital de giro ou uma nova li-
nha de debénture para capital
paraodiaadiadavarejista.
Portanto, para conseguir desa-
gio de 54%, seria preciso que de-
benturistas e investidores do CRI
oferecam novas linhas para a rede,
algo que seria um complicador, na
visdo deles, até porque ndo teriam
uma estrutura montada paraisso.
“Todos os credores estao aptos
a serem apoiadores, seguindo os
tramites legais determinados na
lei que rege o tema. Os deben-
turistas podem, por exemplo,
dar nova debéntures, entdo en-
tendemos que todos tém a
chance de aderir”, diz Pedro de
Albuquerque, vice-presidente
executivo financeiro do GPA.
Nos R$ 2 bilhoes de divida de
credores que precisam escolher
se querem ser apoiadores ounao,
caso todos decidam ndo apoiara
empresa — por entenderem que
ndo querem ou ndo teriam co-
mo emitir crédito para a empre-
sa —, o corte de 70% na divida a

reduziria para R$ 600 milhaes.

Santoro disse que, com o avan-
car do plano, o foco da gestio pas-
sa a ser renegociar melhores con-
dicdes dos passivos fiscais e tribu-
tarios e acelerar a agenda de me-
lhoria operacional da companhia.

Mas o GPA precisard ainda
manteValgonasedianiphiass ddta.
nanceira, tanto na alocacao de
capital quanto no controle de
despesas, diz ele, especial-
mente pelo cendrio de pressao
nos juros e o ambiente de de-
manda mais pressionada.

No acumulado de 2025, a re-
ceita liquida da empresa cresceu
1,7%, para R$ 19 bilhoes, abaixo
doritmo dainflacdo, e a margem
brutanio subiu, ficando em esta-
vel 27,6%. Em termos de fluxo de
caixa livre operacional, porém, o
valor mais que dobrou, para
R$ 669 milhoes no ano passado.

“Nos tiramos da frente a ques-
tao da pressdo da liquidez sobre a
empresa, mas vamos continuar ze-
losos quanto a geracdo de caixa e
como evoluir mais estrutural-
mente a companhia”, diz o CEO.

Lucro liquido da Bradsatde chega a R$ 1,3 bi no 12 tri

Saide

Beth Koike
De Séo Paulo

A Bradsatide, nova empresa
que retine os ativos de satide do
grupo Bradesco, fechou o primei-
ro trimestre com um lucro liquido
de R$ 1,3 bilhio. Deste valor, 83%
vém da seguradora de satde, 11%
sdo provenientes da OdontoPrev,
1% da Atlantica Hospitais e 5% se
referem aos demais negocios da
companhia. A receita atingiu
R$ 13,4 bilhoes no intervalo. Os
dados siao pro-forma e nio ha
comparacoes com 2024, porque a
empresa foi criada em marco.

As acoes da Bradsatde come-
caram a ser negociadas ontem na
B3, sob o novo codigo “SAUD3”.
No primeiro pregao, o papel fe-
chou com alta de 6,06%, cotado a
R$ 15,93. O Bradesco listou sua
empresa de satide por meio de
um “IPO reverso” da OdontoPrev.

A nova companhia tem em seu
portfolio os seguintes ativos: a se-
guradora Bradesco Satde, a opera-
dora Medservice, Atlantica Hospi-
tais, OdontoPrev, Fleury, a empresa
de tecnologia Orizon, arede de on-
cologia Croma, clinicas médicas
Meu Doutor e a startup Kortex.
Com a reorganizacdo societaria, o
Bradesco elevou sua fatia na Brad-
satidede 53,61% para91,35%.

A Bradesco Satde, que tem
quase 4 milhoes de usuarios, apu-
rou uma taxa de sinistralidade de
79,1% no primeiro trimestre, o
que representa queda de 1,4 pon-
to percentual sobre um ano an-
tes. No entanto, esse patamar de
sinistralidade ndo deve se manter
no decorrer do ano. A seguradora
tem observado um aumento de
procedimentos, que pode elevar
as contas médicas. Caso esse mo-
vimento de alta seja mantido, ha
riscos de retomada de reajustes —
invertendo o movimento de que-
da registrado em 2025. “2026 é
um ano de cautela no que diz res-
peito a sinistralidade”, disse Car-
los Marinelli, CEO da Bradsatde.

A seguradora vem provisio-
nando quantias relevantes para
despesas médicas futuras. No
primeiro trimestre, a reserva

para esse tipo de despesa ficou
em R$ 7,5 bilhoes — o maior va-
lor entre todas as operadoras.

Marinelli ponderou que a taxa
de sinistralidade, no primeiro tri-
mestre, foi baixa porque no come-
¢o deste ano houve uma menor
utilizacdo dos planos de satde.

A expectativa € que o negocio
hospitalar, que atualmente res-
ponde por apenas 1% da receita,
deve aumentar sua representati-
vidade nos préximos trimestres.
O grupo possui participacdo em
20 hospitais, que juntos somam
3,9 mil leitos. Ele tem socieda-
des com a Rede D’Or, Grupo
Santa (de Brasilia), Einstein e
Mater Dei. Desses hospitais, cin-
co estdo em obras e devem ser
entregues entre 2027 e 2029.

O aporte nesses hospitais é de
R$ 4,8 bilhdes, sendo que R$ 2,8
bilhdes ja foram investidos. A es-
timativa é que R$ 1,3 bilhio seja
alocado nos proximos dois anos.

Os analistas de BTG, Citi e Itad
destacaram que, apesar da di-
vulgacdo limitada, sem base de
comparacao com 2025, o resul-
tado da Bradsatide foi positivo.
O BTG informou que o lucro Ii-
quido de R$ 1,3 bilhdo apurado
de janeiro a marco é quase um
terco do esperado pelo banco
para o ano completo.

Vinicius Cruz, diretor financeiro
da companhia, lembrou que a
Bradsatide ndo tem endividamen-
to, 0 que contribui para geracdo de
ganhos financeiros e impacta posi-
tivamente a Gltima linha do balan-
co. No primeiro trimestre, o resul-
tado financeiro somou R$ 875 mi-
lhoes e os ativos financeiros fica-
ram em R$ 28,8 bilhoes. O retorno
médio sobre o patriménio liquido
(ROAE) foi de 24,8% no periodo.

Relatérios do Citi e Itat BBA res-
saltaram o incremento de 52 mil
usudrios de planos de satde e a

Bradesco Satide
teve sinistralidade
de 79,1% no 12 tri,
comquedadel4
ponto percentual

queda de 1,4 ponto percentual na
taxa desinistralidade, de 79,1%. Se-
gundo dados da Agéncia Nacional
de Satide Suplementar (ANS), a
Bradesco Satde foi a operadora
que conquistou o maior volume
de usuarios entre janeiro e marco.
A seguradora vem ofertando
planos de satde com cobertura
regional a fim de atender algu-
mas pracas com menor poder
aquisitivo. Além disso, esta
criando seguros satide em que
os hospitais do grupo sio a
principal rede de atendimento.
A seguradora Bradesco Satide
registrou, no primeiro trimes-

2026 é um ano de cautela no que diz respeito a sinistralidade”, afirmou Carlos Marinelli, CEO da Bradsatide, prevendo uma piora nesse cenario até dezembro
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tre, uma receita (prémio) de
R$ 13,2 bilhoes, o que repre-
senta crescimento de 8,4% so-
bre o mesmo periodo de 2025.

A OdontoPrev encerrou o tri-
mestre com lucro liquido de
R$ 151 milhoes, o que representa
uma queda de 9,6% sobre o mes-
mo periodo de 2025. O desempe-
nho foi devido a reducao da re-
ceita financeira e contratacio de
assessores financeiros para a for-
macdo da Bradsadde, segundo
José Roberto Pacheco, diretor de
relacoes com investidores da
companhia. A receitaliquida su-
biu 5% paraR$ 619 milhoes.
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Balancos Empresa apontou crescimento sobretudo no setor premium, liderado até
o ano passado pela Heineken; gigante holandesa, na contramao, vendeu menos

Ambev surpreende com alta de
volume no Brasil e acao sobe 15%

Cristian Favaro
De S&o Paulo

A Ambev registrou no terceiro
trimestre um resultado acima
do esperado pelos analistas, so-
bretudo diante da surpresa na
alta de 1,2% nos volumes de cer-
veja vendidos no Brasil, enquan-
to o mercado apostava em uma
queda, em linha com o reporta-
do pela Heineken.

Com o resultado, a empresa
disse ter ganhado mercado es-
pecialmente nos segmentos pre-
mium e superpremium, terreno
que até o ano passado tinha sua
concorrente como lider — a ho-
landesa, entretanto, tem ques-
tionado essa lideranca.

A Ambev teve lucro liquido de
R$ 3,885 bilhdes no trimestre, al-
ta de 2,1% na comparacado anual.
Amparada por um ganho signifi-
cativo de volume, as acdes da em-
presa fecharam o pregdo em alta
de 15,30%, paraR$ 16,65.

O ganho de “market share” nos
segmentos de maior valor agre-
gado foi apontado também pelo
CEO da AB InBev, Michel Douke-
ris. Segundo ele, o crescimento
chegou mesmo diante de um
mercado altamente competitivo
por aqui. “Estamos investindo
para ganhar mercado e solidifi-
car esse ganho”, disse o CEO da
controladora da Ambev.

O Brasil ficou entre o grupo
de cinco mercados da AB InBev a
registrar um recorde de volumes
para um primeiro trimestre. Os
outros foram México, Colombia,
Africa do Sul e Peru.

Apesar de evitar falar direta-
mente sobre seus concorrentes, a
estratégia da empresa atinge em
cheio a fortaleza da Heineken,
que até o ano passado liderava a
categoria premium no pais. No
terceiro trimestre de 2025, a Am-
bev disse ter assumido a lideran-
ca da categoria pela primeira vez
no Brasil ap6s 10 anos.

A Heineken, entretanto, sem-

Lisboa, CEO da
Ambey, disse que o
setor apresentou
queda de volume
entre 34% e 6,6%
no trimestre por
causa do clima

pre questionou esses dados e
aponta uma guerra de preco nas
gondolas do supermercado com
a marca Original, cenario ape-
nas possivel porque a lider con-
seguiria compensar os descon-
tos com precos mais caros nos
bares diante dos seus acordos de

exclusividade. A exclusividade
em bares, por sinal, é tema de
disputa entre as duas gigantes
no Conselho Administrativo de
Defesa Econémica (Cade).

Segundo o CEO da Ambey,
Carlos Lisboa, o setor de cerveja
no Brasil voltou a ser prejudica-
do no primeiro trimestre por um
clima complexo para o consumo.
Apesar da ponderacao, o executi-
vo disse que o clima nio deve tra-
zer danos tio catastréficos para a
demanda como aconteceu no
ano passado, sobretudo por cau-
sa do grande volume de feriados
em 2026 e com a Copa do Mundo
— que abrem mais janelas de
consumo de cerveja.

Segundo o executivo, o setor
apresentou queda de um digito
médio (entre 3,4% e 6,6%) no tri-

mestre na comparacao anual, so-
bretudo por causa do clima me-
nos favoravel. A Ambev, entre-
tanto, viu seu volume subir.

“Este primeiro trimestre € a
comparac¢do mais dificil para a
inddstria. O primeiro trimestre
do ano passado foi o Gnico em
que a inddastria teve um resulta-
do positivo. Depois foram resul-
tados negativos em todos os pe-
riodos”, disse Lisboa a analistas.

Segundo o diretor financeiro
da Ambev, Guilherme Fleury, es-
te foi o primeiro trimestre mais
forte do grupo em 10 anos. Ele
reforcou que suporte importan-
te para a empresa foi o segmen-
to premium, que registrou cres-
cimento de 20% em volume no
periodo. A categoria representa
também cerca de 20% do volu-

me total da indGstria no Brasil.

“Esse € um solido primeiro
passo rumo ao que a gente quer
entregar no ano todo”, disse o
CFO, em conversa com o Valor. O
executivo destacou ainda que a
empresa se beneficiou, neste
ano, de um ajuste nos precos fei-
to no ano passado e que colabo-
rou com as margens do negocio.

Os executivos ponderaram
que outro fator no radar do mer-
cadono Brasil € o recuo do poder
de compra dos brasileiros. A ca-
tegoria, entretanto, tem se mos-
trado resiliente nos Gltimos anos
uma vez que ela é mais acessivel
do que outras bebidas.

Fleury disse ainda que na Copa
deste ano o grupo tera a oportu-
nidade de dialogar com seus
consumidores de forma mais
proxima por meio de platafor-
mas como o Zé Delivery (B2C) e a
Bees (B2B). “A Ambev ji tinha
uma digitalizacdo acontecendo
na Copa passada, mas agora ela é
muito mais forte”, disse Fleury.

O resultado da Ambev foi bem
recebido por analistas. O Itat BBA
apontou que tanto o volume ven-
dido quanto a precificacio vieram
melhores do que o antecipado.

Apesar da recuperacao da cer-
vejano Brasil, o Itati BBA conside-
rou que os demais segmentos da
Ambev tiveram resultados mais
enfraquecidos. A divisao de bebi-
das nao alcodlicas, por exemplo,
teve um volume 3,9% menor.

Ja a equipe da XP disse que a
Ambev mostrou resiliéncia em
mercados com consumo ainda
retraido. Mas a corretora infor-
mou manter uma postura caute-
losa, considerando a possibilida-
de de o aumento ter sido motiva-
do pela formacao de estoques ao
longo da cadeia de distribuicio,
“especialmente diante de discus-
soes sobre fraqueza no ‘sell-out’
[vendas diretas ao consumidor]
da indstria em marco”, escreve-
ram. (Colaboraram Felipe Lau-
rence e Adriana Peraita)

TIM admite novas aquisicoes e avalia O1 Solucoes

Rodrigo Carro
De Sao Paulo

Na esteira da recompra do con-
trole da provedora de rede neutra
I-Systems, anunciada em feverei-
ro, a TIM Brasil comeca a testar
ofertas convergentes que retinem
servicos fixos e moveis. A aquisi-
cdo da fatia de 51% no capital da
I-Systems que pertencia a IHS Bra-
sil marcou uma guinada na estra-
tégia da operadora brasileira, que
no momento analisa varias possi-
bilidades de expansdo inorganica.
A companbhia divulgou na noite
de ontem os resultados do pri-
meiro trimestre deste ano.

Nesse sentido, a TIM avalia par-
ticipar do leilao da Oi Solugoes,
unidade de neg6cios da operado-
ravoltada para clientes corporati-
vos, mas a decisio final sobre o te-
ma ainda dependera da analise da
qualidade e duracao dos contratos
que a empresa de B2B possui.

“Estamos comecando a ‘brin-
car’um pouco de ofertas conver-
gentes, independentemente de
possiveis aquisicoes, até para ver
como isto se traduz no resultado
daempresa”, contou ao Valor o
diretor-presidente da operadora,
Alberto Griselli. “Na nossa estra-
tégia, € mais um ‘cross up-selling’
[venda cruzada e adicional], por-
que no6s temos uma base de fibra
onde vendemos [telefonia] mo-
vel e uma base de mo6vel onde po-
demos vender a fibra.”

O executivo afirma, porém, que

aprioridade no momento é fazer o
fechamento do negdcio e incorpo-
rar a operacdo da I-Systems, cujo
alcance em fevereiro somava 9 mi-
hoes de residéncias nas quais o
servico de banda larga podia ser
contratado. No primeiro trimes-
tre, a receita do servico de banda
larga via fibra 6ptica da TIM so-
mou R$ 243 milhoes, expansio de
duplo digito (11,4%)emrelacio a
igual periodo de 2025. O nimero
de clientes do servico TIM Ultrafi-
bra chegou a 880 mil no fim de
marco, incremento também de
11,4% em base anual.

“A compra do controledal-
Systems ainda nio esta nos nos-
sos nimeros. Vai aparecer no se-
gundo trimestre”, explicou Gri-
selli, acrescentando que a ten-
déncia é de um aumento de efi-
ciéncia da operacio.

O executivo disse ainda que,
ap6s o acordo com a empresa de
aluguel de torres de telecomuni-
cacdes American Tower anuncia-
do em janeiro, a operadora conti-
nua anegociar com as compa-
nhias desse setor para manter essa
linha de custos sob controle. “Fe-
chamos uma negocia¢do impor-
tante [com a American Tower].
Agora, tem mais uma segunda ne-
gociacdo importante que estamos
fazendo e uma terceira que ja esta
engatilhada para ser executadalo-
goaseguir”, disse Griselli.

Quando aoleildo da Oi Solu-
¢oes, o edital foi publicado na se-
gunda-feira (4), ap6s autoriza-

"Precisamos fazer
uma avaliacdo
mais precisa [da
Oi Solucdes]”
Alberto Griselli

cdo daJustica no fim de abril,
dentro do processo de recupera-
cdojudicial. O preco minimo do
ativo é de R$ 1,417 bilhio, a ser
pago em dinheiro, a vista.
“Ointeresse depende da quali-
dade do ativo. B2B é algo para nos
claramente importante, uma li-
nha de crescimento. O B2B depen-
de muito dos contratos, da quali-
dade desses contratos e da durabi-

lidade desses contratos no tempo.
Precisamos fazer uma avaliacio
mais precisa, mas o B2B é para nos
uma area de interesse”, disse Gri-
selli. “Dependendo da avaliacao,
pode virar oportunidade ounao.”

Na area de negocios corporati-
vos (B2B), a TIM Brasil terminou
marc¢o com R$ 1,08 bilhiao em re-
ceita total contratada desde 2018,
sendo o setor agricola responsavel
por 36% deste montante. No fim
do ano passado, areceita contrata-
daestavaem R$ 1 bilhdo.

ATIM Brasil fechou o primeiro
trimestre com lucro liquido nor-
malizado de R$ 821 milhdes, um
incremento de 1,3% emrelacao a
igual periodo de 2025. O lucro Ii-
quido normalizado exclui efeitos
ndo recorrentes no Ebitda (lucro

antes de juros, impostos, deprecia-
¢do e amortizacdo) e no Imposto
de Renda/Contribui¢do Social.

O bom desempenho financei-
ro dos servicos movel e fixo fez a
receita liquida crescer acima da
inflacdo, totalizando R$ 6,8 bi-
lhoes entre janeiro e marco, alta
de 6,5% ante o mesmo periodo
do ano passado. O Ebitda nor-
malizado somou R$ 3,28 bilhoes
nos trés primeiros meses do ano,
o que significa expansao de 6,6%
em base anual.

Abase de clientes da TIM Bra-
sil terminou marc¢o no patamar
de 61,9 milhdes, o que represen-
ta quase estabilidade (recuo de
0,1%)na comparacao com o
mesmo més de 2025. Em linha
com a dindmica do mercado bra-
sileiro de telefonia movel, o ni-
mero de clientes de planos pré-
pagos diminuiu (7,7% em base
anual), enquanto o de usuarios
pos-pagos aumentou (7,6%).

Os custos da operacgdo se ex-
pandiram num ritmo superior ao
dainflacdo medida pelo IPCA
(Indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo). Subiram
6,3%no primeiro trimestre, para
R$ 3,51 bilhoes, influenciados
pelarubrica de “rede e intercone-
x30”. Foram determinantes para
esse aumento os custos de inter-
conexao internacionais assim co-
mo os desembolsos relativos a
pacotes de contetido que a ope-
radora vem lancando como parte
de sua estratégia comercial.

Petroleo
faz Latam
reduzir
projecoes

De Sao Paulo

ALatam comunicou ontem o
cancelamento das suas proje-
¢oes de oferta de assentos em
2026, diante da escalada da crise
do petrdleo. Antes, a empresa ti-
nha como meta elevar o volume
de assentos globalmente entre
8% e 10% neste ano.

A mudanca foi anunciada em
entrevista a jornalistas para
apresentar os resultados do pri-
meiro trimestre, periodo em que
aaérearegistrou lucro liquido
atribuido aos acionistas contro-
ladores de US$ 576 milhoes, alta
de 62,1% na comparacao com o
ano anterior. Segundo a empre-
sa, o resultado foi sustentado pe-
laboa demanda por voos nas
suas unidades de neg6cio, em es-
pecial no Brasil.

O presidente da Latam Brasil,
Jerome Cadier, disse que a aérea
tem feito, por enquanto, ajustes
pontuais nos voos. Para junho, a
empresa reduziu em cerca de 3%
aoferta prevista para o més.

“Temos de ver ndo s6 o preco
do combustivel [no futuro], mas
também a elasticidade da de-
manda”, afirmou. “A gente obvia-
mente enfrenta esse momento
de crise bastante aguda com
uma mistura de cautela e con-
fianca. Além da estratégia focada
no cliente, temos uma empresa
eficiente, com custo baixo de
operacao e com balan¢o sauda-
vel. Podemos encarar periodos
de desafios como agora com
confianca”, disse o executivo.

Segundo o vice-presidente de
Financas da Latam, Ricardo Bot-
tas, a subida do preco do com-
bustivel de aviacdo deve trazer
um custo adicional de US$ 700
milhées para a companhia no
segundo trimestre deste ano. No
Brasil, a Petrobras reajustou no
dia 12 de maio o querosene de
aviacdo em 18% — no terceiro
aumento consecutivo.

Apenas em mar¢o— o conflito
comecou em 28 de fevereiro—, a
disparada do petroleo represen-
tou custo adicional de US$ 40 mi-
lhoes para a aérea, disse Bottas.

Junto do balanco, a aérea mu-
dou o “guidance” anterior e atuali-
zou suas proje¢des para o ano, re-
fletindo a crise no Oriente Médio.
Entre as atualizacoes, a empresa
espera agora um Ebitda ajustado
US$400 milhoes menor do que o
intervalo inicialmente previsto. A
projecdo atual € de Ebitda entre
US$ 3,8 bilhdes e US$ 4,20 bilhoes
— antes, o intervalo era de US$ 4,2
bilhoes a US$4,6 bilhoes.

O grupo disse esperar ainda
uma alavancagem financeira
maior por causa do cenario, sain-
dode 1,4vez ouinferior para 1,8
vez ou menos no fim do ano.

A empresa destacou que a
projecao anterior tinha como
premissa um preco médio do
querosene de aviacao de US$ 90
por barril. Agora, a empresa as-
sumiu o preco na casa de
US$ 170/barril para o segundo e
o terceiro trimestres e de
US$ 150 para o quarto trimestre.

Segundo Cadier, o primeiro
trimestre da Latam foi histérico
para a companhia. “Esse é o re-
sultado da estratégia acertadae
consistente dos altimos anos”,
disse. Entre os destaques, apon-
tou a manutencao da forca da
Latam junto ao passageiro cor-
porativo. No Brasil, essa partici-
pacdo ficou em 45% no trimestre,
segundo dados da Associacio
Brasileira de Agéncias de Via-
gens (Abracorp).

O executivo falou ainda que a
empresa devera divulgar apenas
nasegunda quinzena de junho
as rotas que o grupo vai operar
com o Embraer E2. As aeronaves
devem comecar a voar no tltimo
trimestre deste ano. (CF)
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Estratégia Lancado em 2001, programa chegou ao atacarejo em 2020 e somava duas mil lojas em 2023

Acougue da |BS cresce em meio a mudancas no varejo

NILANI GOETTEMS/VALOR

Adriana Mattos
De S&o Paulo

A JBS encomendou uma levan-
tamento para a empresa de pes-
quisas NielsenlQ (NIQ) para con-
firmar se o seu programa de acou-
gues para o varejo vinha dando re-
sultado. Os dados reforcaram a
percepcao positiva, so que fazer es-
se modelo rodar nos dltimos tem-
pos envolveu enfrentar barreiras
estruturais e econémicas no setor.

As dificuldades financeiras de
parte dovarejo de 2021 paraca,o
crescimento das cadeias de ata-
carejo na Gltima década — onde
o acougue nunca foi o foco dos
investimentos até anos atras — e
acompeticdono setor de carnes a
obrigou a ir atras de novos clien-
tes, e arepensar o produto.

Além disso, num mercado va-
rejista altamente pulverizado,
como o brasileiro, ha muitas re-
des regionais, especialmente no
sul do Brasil — que tem deman-
da especifica por diferentes ti-
pos de carnes e de marcas —,
que ndo entraram nesse progra-
ma da JBS, apurou o Valor.

O Friboi+ é o programa da JBS
em parceria com o varejo, criado
em 2001, em que a companhia
fornece treinamento aos funcio-
narios das unidades para melhor
exposicio e reducao de perdas e
rupturas de produtos.

Ja aloja fornece o espaco e tem
agarantia de abastecimento esta-
vel, mesmo em periodos de even-
tual maiorrisco ao fornecimento.

O balan¢o de 2025 do grupo
informa que a JBS Brasil registrou
recorde de vendas no ano, com
crescimento de 21% frente a 2024.
A empresa até cita ali que os pre-
cos mais altos compensaram par-
cialmente o forte aumento nos
custos do gado, mas afirma tam-
bém que parte da alta veio da
oferta de produtos de valor agre-
gado por meio do Friboi+.

Com o avanco acelerado do
atacarejo no Brasil, que ja é 43%
da receita com venda de alimen-
tos no pais, segundo dados de
dezembro da NIQ, a JBS teve que
se aproximar das grandes ataca-
distas e fazer um trabalho para
fechar parcerias pelo Friboi+.

O ponto € que a venda de car-
nes ndo era vista como categoria
destino no atacado, segundo
consultores, ou seja, o cliente ndo
sala de casa para ir necessaria-
mente ao agougue nessas lojas.

Mas ao mesmo tempo, o ata-
carejo virou uma poténcia no
Brasil, enquanto os hipermerca-
dos, canal forte das marcas de
carnes, foram encolhendo rapi-
damente na tGltima década.

Levantamento da NIQ obtido
pelo Valor mostra que, enquanto
a frequéncia de clientes subiu
6,2% nos atacarejos em 2025
frente a 2024, a média no varejo

L

Tomazoni, CEO Global: “Fazemos uma ge

em geral (todos os canais) caiu
4,8%. Desde 2020, calcula-se que
cerca de 500 atacarejos foram
abertos no pais e 300 hipermer-
cados fecharam as portas.

Essa transformacio no mapa
dos canais de compra no pais
obrigou as indastrias a se mexe-
rem, inclusive os frigorificos. O
Assaifechouum acordo com aJBS
sobre o Friboi+ em 2020 e, dois
anos depois, veio o Atacadio, os
dois lideres desse setor. O Carre-
four, maior rede de varejo do Bra-
sil, ndo é parceiro da empresa.

Vinte e cinco anos depois do
inicio do Friboi+, considerando
as cerca de 400 mil lojas de su-
permercados, hipermercados e
atacarejo no pais, segundo dados
da Abras, a associacdo do setor, a
JBS tinha cerca de duas mil uni-
dades parceiras por meio do Fri-
boit, segundo informacoes pres-
tadas pelo grupo ao Valor em
2023. Quase trés anos antes, no
fim de 2019, eram 1.040 lojas.

Portanto, o total representa cer-
cade 0,5% da base de lojas do vare-
jo e atacarejo naquele periodo.

Uma rede de supermercados
de Sio Paulo ouvida, e que faz
parte do programa, disse que,
num periodo de falta de mao de
obra especializada, num cenario
de crise de pessoal no setor, a pos-
sibilidade de ter equipe treinada
sem custo acaba sendo um im-
pulsionador para adesio ao mo-
delo. “Nessa escassez de mao de
obra que vivemos, € algo que é co-
locado na conta de fatores favora-

veis ao acordo”, disse a fonte.

“Para redes com problemas de
contratacdo e sem muita expe-
riéncia em acougue, isso ajuda.
Mas, para quem tem o acougue
‘na mao’, ai é diferente, tem que
analisar se vale a pena porque fi-
ca com espaco da loja compro-
metido com eles”, afirma um di-
retor de uma cadeia com 200
pontos de venda, parte deles par-
ticipante do Friboi+.

Nas camaras frias das lojas, na
area de vendas ao lado dos acou-
gues, a JBS expde as marcas Friboi
Reserva, Seara Reserva, Maturatta,
1953 e Do Chef com material pu-
blicitario destacando o chamado
“Friboi+ Acougue Nota 10”.

A JBS afirma que os ntimeros
da NIQ mostram uma vitoéria do
modelo. De acordo com os da-
dos passados ao Valor pela em-
presa, as lojas grandes no pais
com o programa tiveram uma
alta de 63% na venda de todas as
cestas de produtos no acumula-
do de 2025 versus 2024, frente
aquelas sem o programa. Em lo-
jas de tamanho médio, cresceu

Fazer esse modelo
rodar nos Ultimos
tempos envolveu
enfrentar barreiras
estruturaise
econdmicas no varejo

F

stdo de categorias junto com as empresas, e ha melhora de nivel de servigo. Com esse modelo, ha garantia de recebimento”

15% e nas pequenas, 316%.

Nos atacarejos, a alta é mais
discreta—nas unidades grandes,
médias e pequenas, 26%, 8% e re-
cuo de 1%, respectivamente.

A pesquisa nio informa, po-
rém, como outros aspectos, que
poderiam também ter efeito nas
vendas, foram isolados nesta
metodologia.

“As lojas com o acougue tive-
ram uma alta média de 30% nas
vendas totais no ano passado”,
disse Gilberto Tomazoni, CEO
Global da ]BS, maior produtora
de proteina do mundo.

“Fazemos uma gestao de cate-
gorias junto com as empresas, e
ha uma melhora de nivel de ser-
vico. Isso porque, onde estamos
com esse modelo nio tem ‘out of
stock’, ha garantia de recebi-
mento, e acaba sendo um pro-
cesso de construcdo de confian-
¢a com o parceiro”, afirma.

Nas camaras frias, ao lado dos
acougues, ficam os itens fatiados
das marcas. Em cima desses valo-
res, o lojista pode trabalhar pro-
mocoes. Ha autonomia das redes
em determinar os precos finais
dos produtos, mas ali evita-se
guerra declarada de precos.

“Ao trabalhar itens de maior
valor agregado no programa,
naturalmente se fica meio amar-
rado em fazer menos promo-
¢bes”, diz um consultor de gran-
des cadeias do setor.

AJBS disse que vem trabalhan-
do o tema das ofertas no Friboi+.
“Desde 2018, passamos a ter pre-

¢os promocionais em pecas ja
fracionadas a vacuo que manda-
mos para a loja, de 1 quilo a 1,5
quilo, e resolvemos isso com es-
sas opgoes”, disse o CEO da Fri-
boi, Renato Costa.

“Ainiciativa ajuda a diferenciar
o sortimento, vocé sai da guerra
de preco, porque essa guerra nao
ajudaaloja”, afirma Tomazoni.

“Aumentamos a margem da
loja com a venda de maior valor
agregado, com suporte comple-
to na execucdo, ativacao e gestao
de categoria. Elevamos o tiquete
médio vendido e a frequéncia de
compras”, diz o executivo.

O programa nio envolve um
contrato assinado com a loja de
espaco garantido de exposiciao
ou verba paga. Mas fontes de re-
des da area comercial afirmam
que fica claro entre as partes que
ndo se aceita que nas prateleiras
onde estdo as carnes da JBS pode
entrar produto de concorrente.

“Tem que colocar a carne da
Friboi nas cimaras refrigeradas.
Porque nds estamos 13 treinando
os caras, estamos fazendo. Mas
ndo temos um contrato. Eu estou
treinando para usar a nossa car-
ne”, afirma o CEO.

A entrada de outras empresas
nesse mercado de parceria com-
partilhada de acougues também
teria sido um novo fator nessas
negociagoes.

O Valor apurou que a Marfrig
teria sondado varejistas com
acordos de treinamento de mao
de obra envolvendo as suas car-

nes. “Ja falamos para a Friboi
que se acharmos que ndo esta
valendo a pena, vamos trocar
[de parceiro]. Eles precisam de
no6s como nos precisamos deles,
e como nio é contrato no papel,
qualquer um pode sair a qual-
quer hora”, disse o executivo de
uma cadeia atacadista

Navisdo de Manoel Araujo, s6-
cio diretor da consultoria Marti-
nez de Araujo, em termos regio-
nais, as cadeias do sul do pais tra-
balham muitas vezes com carnes
de frigorificos locais. Essa carne
criada em pastagens do Rio
Grande do Sul tem caracteristi-
cas diferentes e € consumida em
larga escala pelo publico da re-
gido, o que torna mais complexa
acompeticdo paraa JBS.

Questionado sobre esse as-
sunto, Tomazoni diz que nao
tem “certo ou errado”. “Nos
achamos o seguinte: a loja que
nos operamos, os caras vendem
mais”, responde.

Outro plano em andamento en-
volve a drea de “rotisserie” da mar-
ca Seara, lancada em 2023. A ideia
¢ vender produtos ja prontos para
consumo, basicamente pecas de
frango e lombo que sio assadas
em fornos (parte deles fornecida
pelaempresa para aslojas).

As pecas sdo assadas e vendi-
das a precos fixos, em espacos
dentro das lojas — um servico
que ja ocorre em supermercados
e hipermercados, mas que o ata-
carejo nao oferecia até anos
atras. Em parte, pela possibilida-
de de ele se transformar numa
despesa para a loja.

A JBS entende que esse tipo de
opc¢ao ao consumidor, seja rotisse-
rie, seja acougue, ndo é custo ao
atacarejo, mas um servico a mais.

Segundo Tomazoni, essa ques-
tao de pressio de custos esta sen-
do realmente discutida no setor
de atacarejo, mas ha um efeito
imediato de aumento na receita
enadilui¢ao de gastos.

“A hora que ele comeca a ven-
der carne bovina, que tem um al-
to valor, ele comeca a diluir os
custos dele. Porque € o seguinte,
ndo tem uma coisa pior para o
varejo do que ter deflacdo, e a lo-
ja ainda vai ter 5% de dissidio,
energia, tributos”, diz.

“Ele tem que dar um jeito de
vender 10% a mais, e de coisas de
maior valor, ou essa conta nio fe-
cha.Um quilo de arroz e um quilo
de filé mignon, o custo para ele &
o0 mesmo, mas o filé € mais caro.”

Questionado se esse progra-
ma tem menos adesao em locais
onde a carne ndo é um produto
de destino de compra de clien-
tes, ou seja, o lojista teria pouco
interesse num acordo, Tomazoni
rebate e diz que fechou parceria
com redes no Rio, onde suposta-
mente o produto nao seria foco
do consumidor.

Curtas

Tenda lucra mais

Aincorporadora Tenda regis-
trou lucro liquido de R$ 183,4
milhées no primeiro trimestre,
crescimento de 114,5% em rela-
¢do ao mesmo periodo de 2025.
O impulso veio da alta das recei-
tas. O lucro antes de juros, im-
postos, depreciaciao e amortiza-
¢ao (Ebitda) foi de R$ 218 mi-
Ihoes, alta de 76,2% em um ano.
O Ebitda ajustado ficou em
R$256,7 milhoes, avanco de
67,9%. ATenda obteve R$ 1,18 bi-
lhao em receita liquida de janei-
ro amarco, alta de 36,9%. Houve
R$ 112,2 milhoes de geragio de
caixa, ante queima de R$ 22,5
milhdes ha um ano.

Venda da Oi Solucdes

AJustica do Rio de Janeiro pu-
blicou o edital paravenda da
unidade produtiva isolada (UPI)
que retine os negocios da Oino
segmento empresarial. O valor
minimo da chamada Oi Solugoes
serd de R$ 1,41 bilhdo, pagos em
dinheiro, a vista. A unidade com-
preende as solugdes de conecti-
vidade, servicos digitais e TI para
clientes corporativos e do setor
publico, incluindo contratos e a
estrutura operacional da empre-
sa. A abertura das propostas foi
marcada 17 de junho.

Tarifa e consumo ajudam Copel no 12 tri

Energia

Ludmylla Rocha
De S&o Paulo

A Copel encerrou o primeiro
trimestre do ano com lucro liqui-
do de R$ 694 milhoes, ampliacio
anual de 4,4%. Considerando o
lucro liquido recorrente, que ex-
clui itens nao recorrentes e ficou
em R$ 639 milhdes, o crescimen-
to anual foi de 10,7%.

Os nameros foram impulsio-
nados por dois segmentos: dis-
tribuicdo, que cresceu por conta
do aumento de consumo nos
segmentos residencial e comer-
cial; e geracdo, que rendeu ga-
nhos da ordem de R$ 140 mi-
Ihées em modulacio e diferenca
de preco de submercados.

A empresa reportou um lucro
antes de juros, impostos, depre-
ciacdo e amortizacao (Ebitda, na
sigla em inglés) de R$ 1,9 bilhdo,
alta anual de 9,9%.]a o Ebitda re-
corrente ficou em R$ 1,75 bilhao,
ampliacdo anual de 16,7%.

De acordo com o presidente
da companhia, Daniel Slaviero, o
desempenho positivo se deu
mesmo em meio a um trimestre
dificil dado o risco hidrologico,
conhecido pela sigla GSF, e o

corte de geracdo por razoes sis-
témicas, chamado pelo jargao
“curtailment”, que ficou em
20,7% no trimestre.

Para ele, este ambiente faz
com que a companhia seja mais
conservadora na venda de ener-
gia e deixe um volume maior
nao contratado para ser liquida-
do no mercado de curto prazo,
que usa o Preco de Liquidacio
de Diferencas (PLD). No primei-
ro trimestre, o PLD médio foi de
R$ 359,40 por megawatt-hora
(MWh), contra R$ 161,87 por
MWh em igual etapa do ano
passado. Assim, mesmo com
uma venda menor em termos de
volume, a Copel faturou mais
nessas frentes.

Questionado sobre os efeitos
dessa estratégia para o mercado
de comercializacdo, que tem
apontado junto a grandes con-
sumidores falta de liquidez, ele
afirma se tratar de uma “depura-

20,7%

foi o nivel do corte
de geracao por
razoes sistémicas

¢io normal” do segmento. “O
mercado tende a ficar mais sele-
tivo realmente para contrapar-
tes que ndo conseguem compro-
var a sua capacidade de paga-
mento”, avaliou.

O executivo defendeu ainda a
manutencio dos niveis atuais de
aversao a risco no sistema nacio-
nal, e comparou a amplitude da
volatilidade dos precos de ener-
gia no mercado nacional com o
exterior. “Paises desenvolvidos e
em desenvolvimento tém varia-
¢do muito maior. Ela chega a ser
negativa em alguns horarios e
muito maior positivamente”.

A receita operacional liquida
(ROL) recorrente da companhia
de energia somou R$ 6,9 bilhoes
de janeiro a marco, crescimento
anual de 19,2%.

Ainda no primeiro quartil do
ano, a Copel investiu R$ 581,7
milhdes, dos quais 75% foram
destinados a distribuidora. O vo-
lume total de recursos aporta-
dos representa uma reducao
anual de 14,3%. Slaviero lembra,
no entanto, que a empresa tem
um plano de investimentos de
R$ 3 bilhoes para este ano, sen-
do R$ 2 bilhdes para a distribui-
dora e o restante para as frentes
de geracdo e transmissao.

Justica aprova plano de
recuperacao da Coteminas

Reestruturacao

Marcos de Moura e Souza
De Sé&o Paulo

A]Justica de Minas Gerais auto-
rizou, nesta terca-feira (5), que o
grupo Coteminas, um dos mais
tradicionais do setor téxtil do
pais, inicie a execucdo do plano
de recuperacao judicial.

O valor a ser pago pela empre-
sa aos credores, no ambito da re-
cuperacido, € de aproximada-
mente R$ 2 bilhdes. Bancos e em-
presas de energia estdo entre os
maiores credores da companhia.

Josué Gomes da Silva, ex-presi-
dente da Fiesp e filho do ex-vice-
presidente da Reptblica José
Alencar, continua como CEO e
principal acionista do grupo.

O processo do pedido de recu-
peracao feito pela Coteminas co-
mecou a tramitar na Justica esta-
dual de Minas em 2024. Em de-
zembro de 2025, a assembleia de
credores aprovou o plano. Mas fal-
tava a Gltima palavra da Justica.

Na segunda-feira (4), o juiz
Murilo Silvio de Abreu, da 22 Va-
ra Empresarial da Comarca de
Belo Horizonte, deferiu o pedido

de recuperacao da empresa.

Um dos fatores alegados pela
Coteminas para entrar em recu-
peracdo judicial foi a dificuldade
de fazer frente a concorréncia
com os produtos da China.

Em dezembro de 2025, o fatu-
ramento do grupo ficou em
R$ 28,939 milhdes — segundo
piorresultado mensal desde pelo
menos dezembro de 2024, con-
forme aponta o Relat6rio Mensal
de Atividades do Grupo Cotemi-
nas. Nesse periodo, o faturamen-
to so6 tinha sido mais baixo em
agosto de 2025.

Via de regra, os processos de re-
cuperacdo judicial tém duracao de
36 meses, mas se os débitos ndo ti-
verem sido todos pagos até esse
prazo, nao significa, necessaria-
mente, a decretacao de faléncia.

Dos cerca de R$ 2 bilhdes que a
empresa terd de saldar, R§ 848
milhées se referem a tributos fe-
derais. Outros cerca de R$ 80 mi-
lhoes em impostos estaduais e
municipais ja foram negociados,
segundo a defesa do grupo.

Nalista dos maiores credores es-
tao, entre outros, o Banco do Brasil,
Safra, Banco ABC, Louis Dreyfus
Company, Cemig e Engie.
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VINHOS
PORTUGAL

PREPARE-SE PARA EXPERIENCIAS
INCRIVEIS EM TORNO DOS
VINHOS PORTUGUESES.

As vendas ja comecaram. Garanta logo
O seu ingresso, pois algumas atividades
costumam esgotar.

O Vinhos de Portugal € um programa incrivel, tanto
para os apreciadores e conhecedores do assunto
como para o publico em geral. Nao figue de fora do
maior evento de vinhos portugueses fora de Portugal.

SAO PAULO
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DE JUNHO

JOCKEY CLUB
BRASILEIRO - GAVEA

AREA DE CONVIVENCIA

Um charmoso espac¢o, com acesso gratuito, com
gastronomia, loja de vinhos, bate-papos,
degustacdes e experiéncias interativas em torno
do mundo dos vinhos portugueses.
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diversas regides de Portugal e
descobrir as historias por tras
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20% off em até
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Tecnologia A construcao pode durar cerca de 12 meses e o inicio da operacao esta previsto para 2028

SP planeja supercomputador de até R$ 3 bi

Ivone Santana
De S&o Paulo

O governo de Sao Paulo iniciou
um processo para estudo e poste-
rior publicacio de um edital de
R$ 2 bilhoes a R$ 3 bilhoes para de-
senvolvimento, de um supercom-
putador. A iniciativa foi aprovada
nesta terca-feira (5) por unanimi-
dade pelo conselho da Secretaria de
Parcerias e Investimentos do gover-
no de Sao Paulo, que autorizou a
inclusdo do projeto no Programa
de Parcerias de Investimentos
do Estado de Sao Paulo (PPI-SP).

A decisdo esta amparada na de-
manda reprimida e capacidades
nao desenvolvidas no pais devido
a falta de uma maquina potente
em territorio nacional, disse ao Va-
lor o secretario-executivo de Par-
cerias em Investimentos do Esta-
do de Sao Paulo, Thiago Nunes.

Os computadores de alta capa-
cidade sdo medidos em petaflop
e exaflop. Para comparac¢io, um
supercomputador de nivel exa-
flop consegue fazer, em um se-
gundo, o equivalente ao calculo
de bilhoes de pessoas ao mesmo
tempo. Isso € cerca de mil vezes
mais capacidade que petaflop.

Nunes explica que os maiores
supercomputadores no Brasil
tém capacidade medida por pe-
taflop. “No mundo, passa de exa-

Thiago Nunes, da Secretaria de Parcerias em Investimentos: "0 projetoja é pensado parate

flop. Nosso projeto vai mirar nes-
sa capacidade. Os equipamen-
tos sdo modulares e vao crescer
conforme a demanda”, afirma.
“Embora haja oferta de computa-
¢do de alto desempenho no exterior
via nuvem, isso levanta questoes de
soberania de dados e compliance,
restringindo setores como o banca-
rio”, afirma o secretario. “Uma capa-
cidade computacional maior pode
gerar resultados melhores e mais ra-
pidos em diversas areas, como a
identificacio de fraudes no setor
bancario, processamento de

questoes fiscais naReceita Federal
e gerenciamento de linhas de 6ni-
bus, otimizando o uso de dados
de GPS e bilhetagem eletroénica.”
Com o aval do conselho, os pro-
ximos passos sdo a contratacdo de
estudos para precisdo e dimensio-
namento do projeto, o que pode
demorar até um ano. Depois, sera
publicado edital para contratar
uma concessionaria privada que
sera responsavel por implantar,
operar e gerenciar a infraestrutu-
ra, além de assumir os riscos e cus-
tos de implantacdo. A inclusio e

¥ ciclos de reinvestimentos garantidos”

ROGERIO VIEIRA/VALOR

gerenciamento de dados serao fei-
tos pelo governo e parceiros. Pela
dimensao e complexidade, a cons-
trucdo do sistema é comparavel a
de um centro de dados e pode du-
rar cerca de 12 meses. Nunes esti-
ma o inicio da opera¢io em 2028.
O Brasil € citado com um super-
computador entre os mais poten-
tes do mundo no TOP500 — ran-
king global dos 500 supercompu-
tadores mais rapidos, compilado
por cientistas de laboratorios e
universidades dos EUA e da Ale-
manha. O modelo brasileiro € o

Santos Dumont, operado pelo
Laboratério Nacional de Com-
putacao Cientifica, um centro de
pesquisa federal ligado ao Minis-
tério da Ciéncia e Tecnologia,
instalado em Petropolis (R]).

Em quantidade de sistemas, o
Brasil figura em 10° lugar no
TOP500, com 2% do total, enquan-
to em performance, a participacao
€de 0,8%. No topo estdo os Estados
Unidos, com 34,2% e 46,4%, res-
pectivamente. No distante 2° lu-
garesta oJapao,com 8,6% e 9,5%.

Outros sistemas relevantes es-
tdio em operacio no Brasil. Em
computacio de alta performance a
lideranca é da Petrobras. Em Salva-
dor (BA), ha também um sistema
do Centro de Supercomputacido
Senai Cimatec. Ha ainda alguns
equipamentos menores em uni-
versidades e centros de pesquisa.

A corrida de supercomputadores
éum indicador de poder econémico
e tecnologico. Esses equipamentos
sdo0 a base para petroleo, previsio do
clima e IA. Enquanto no Brasil a
presenca desses equipamentos é
pontual, o que pode limitar pro-
ducio e produtividade, nos EUA
ha centenas e na China, dezenas.

A implementacdo do projeto
paulista ocorrera via parceria pa-
blico-privada (PPP) de longo prazo
(20 a 30 anos), com o Estado como
cliente-ancora. A capacidade exce-

dente sera comercializada a inicia-
tiva privada. Ha previsao de fomen-
to a startups com custo subsidiado.
Segundo Nunes, “o projeto ja é
pensado para ter ciclos de reinves-
timentos garantidos e gerar receita
suficiente para cobrir os custos e
evitar que o equipamento se torne
obsoleto, um elefante branco”.

A regido de Campinas (SP) € a
principal candidata para instala-
cdo do supercomputador, pela
proximidade a um polo de tecno-
logia, com acesso a rede de alta
tensao e backbone de fibra 6ptica.

O projeto abre uma vertente de
PPPvoltada exclusivamente a tecno-
logia, diz o secretario. Indstria, aca-
demia, cientistas e desenvolvedores
de IA poderao contratar capacidade
de uso da maquina. A ideia é atrair
demanda de setores como financei-
1o, energia, agronegocio e tecnolo-
gia. Assim, serd possivel garantir o
uso continuo da infraestrutura e
reduzir orisco de subutilizacao.

Além do uso cientifico, a estrutu-
ra podera ser aplicada no treina-
mento de modelos avancados de IA,
na previsio climatica de alta preci-
sdo, na descoberta de novos medica-
mentos e em simulac¢oes industriais
complexas, diz Nunes. No setor pa-
blico, o potencial inclui aplicacoes
em seguranca, saide, mobilidade
e defesa civil, com uso intensivo
de dados para tomada de decisdo.

Os desafios do futuro sao sociais,

nao tecnicos,

Inovacao

Jodo LuizRosa
De S&o Paulo

Durante quase duas décadas, o
britanico Dex Hunter-Torricke
conviveu com alguns dos princi-
pais nomes da indastria de alta
tecnologia — como Elon Musk
(SpaceX), Mark Zuckerberg (Me-
ta) e Eric Schmidt (entdo na Al-
phabet/ Google) —, para cujas
empresas criava e executava
grandes estratégias de comuni-
cacdo. Mas isso ficou no passado.

Desde fevereiro, Hunter-Torri-
cke preside o Center for Tomor-
row, organizacdo sem fins lucrati-
vos da qual €& fundador. Sediada
no Reino Unido, visa levar os dile-
mas da tecnologia, em especial da
inteligéncia artificial, para o cen-
tro do debate piblico, com subsi-
dios para a formulagdo de politi-
cas ptblicas que levem em conta a
opinido de lideres governamen-
tais, empresariais e comunitarios
— “e ndo apenas os bilionarios do
Vale do Silicio”, como ele ressalta.

“Aindastria de tecnologia con-
venceu muitos tomadores de de-
cisdo de que a maior parte dos de-
safios do futuro sdo técnicos —e
terdo solucdes técnicas. Isso ndo
é verdade. Sao desafios sociais,
com solucodes sociais”, afirma.

Hunter-Torricke teve uma in-
fancia dificil. O pai nasceu em
Mianmar, mas cresceu em um
campo de refugiados na India; a
mae veio da Malasia. Essa vivén-
cia, em contraste com o ambien-
te prospero das Big Techs, aju-
dou a forjar sua visdo de mundo.

“Aolongo da tltima década, vi-
mos um mundo em processo de
desagregacdo. Agora temos crises
em praticamente todas as frentes:
politica, geopolitica, econémica,
social, climatica — e a inddstria
[de tecnologia], na maior parte
dos casos, apenas fingiu que tu-
do continuava normal”, diz ele.

Convidado do Horizons 2026,
que a FIA Business School pro-
move em Sio Paulo nesta quarta
e quinta-feira (6 e 7), com entra-
da gratuita, Hunter-Torricke fa-
lou ao Valor com exclusividade.
Ele diz que a revolucao da IA se-
rd a maior de todos os tempos;
que a distincia entre economias
turbinadas pela IA e as demais
pode levar paises ao colapso; e
que as maquinas participarao
da vida afetiva das pessoas. “Os
robos estao chegando”, alerta.

Revolucdo industrial — “Ouvimos
muito que deveriamos encarar

Dex Hunter-Torricke é fundacdor e presidente do Center for Tomorrow

este momento como a Revolucio
Industrial, quando as pessoas
também se preocupavam se ain-
da haveria vagas. Sim, a humani-
dade atravessou essa fase e surgi-
ram muitos empregos. Mas esta
nao é a revolucio de 200 anos
atras. A maquina a vapor ndo fa-
zia o seu PowerPoint. Também
nao é a chegada da maquina a
vapor, da internet ou do smart-
phone. E algo totalmente novo.”

Emprego — “Se continuarmos no
caminho atual, vamos acabar em
um futuro no qual um ntmero
pequeno de trabalhadores de eli-
te fara uso intenso de IA, em em-
presas que se tornardo muito
menores. Mas o que acontece
com o resto das pessoas? Quais
empregos estardo disponiveis?
Que estrutura econdémica per-
mitird que se reciclem se surgi-
rem novas oportunidades? Na-
da no fato de termos atravessa-
do mudancas no passado garan-
te que a proxima fase nao seja
muito mais traumatica.”

Desigualdade — “A IA vai amplifi-
car e se adaptar ao formato de
desigualdades que existe em
nossa sociedade. Um dos gran-
des equivocos da inddstria de
tecnologia foi achar que a tec-
nologia muda o mundo sem re-
conhecer que o mundo tam-
bém muda a tecnologia. Ela re-
flete, de maneira muito clara,
asinjusticas e disfuncoes que ja
existem nos sistemas sociais.”

Geopolitica — “Na proxima déca-
da, veremos no plano macroeco-
némico algumas economias tur-
binadas pelo acesso a IA e tecno-
logias de fronteira, como com-
putacdo quantica, fusdo nuclear,
roboética e inovacoes adjacentes.
China e EUA estardo na linha de
frente. A economia da maior par-
te dos demais paises corre o risco
de se tornar rapidamente pouco
competitiva. A medida que isso
se desenrolar, veremos sistemas
econdmicos e sociais cambalean-
do e, em alguns casos, entrando
em colapso, sobretudo socieda-
des que ja sao muito frageis.”

Desinformacao — “A IA esta mol-
dando a fala e a expressdo de bi-
lhoes de pessoas porque faz par-
te de todas as redes sociais. A for-
ma como consomem informacao
e entendem o mundo € moldada
por algoritmos. Elas experimen-
tam tanto desinformacdo e dis-
curso de 6dio quanto uma dis-
torcao da realidade — uma visao
intermediada pelas preferéncias
de empresas que, muitas vezes,
ndo refletem sobre suas respon-
sabilidades. Por exemplo, diante
do ‘incomodo’ de pensar em co-
mo apoiar os veiculos tradicio-
nais de midia, empresas de tec-
nologia simplesmente decidi-
ram tirar as noticias das platafor-
mas. Nem se deram ao trabalho
de encontrar uma solucdo, mes-
mo quando os recursos necessa-
rios sdo mintsculos comparados
ao que geram a cada trimestre.”

iz Hunter-Torricke

Clima — “A IA esta impulsionan-
do uma era de ouro na ciéncia.
Ela pode nos permitir encontrar
solucoes para enfrentar parte das
catastrofes climaticas de manei-
ras inéditas. Pesquisadores estdo
tentando usar IA para criar enzi-
mas capazes de ‘comer’ a polui-
¢do por microplasticos no ocea-
no. Podemos usar a IA para des-
cobrir culturas agricolas mais
bem adaptadas a um clima em
mudanca ou maneiras de tornar
aenergia solar mais eficiente.”

Radicalizagie — “E potencial-
mente devastador quando os
efeitos sociais da IA levam a um
nivel de disrupcdo econdmica e
politica que faz com que as pes-
soas busquem formas de organi-
zacao politicas cada vez mais ex-
tremas. Podemos caminhar para
um mundo em que grande parte
da classe média deixe de ter o ni-
vel de qualidade de vida que lhe
foi prometido, passando a viver
em precariedade econdémica e
busque alternativas politicas ra-
dicais. Terminamos em socieda-
des mais volateis, polarizadas.”

Regulacdo — “Nenhuma socieda-
de conseguira, sozinha, criar bar-
reiras regulatérias ou ambientes
eficazesemrelacdo alA, ando ser
que se una a outros paises. Essa
agenda internacional € fraca. Os
paises da Europa até pensam em
algum tipo de estrutura na Unido
Europeia. Mas sera que houve es-
forco suficiente, por exemplo,
para trabalhar com Brasil, India,
paises do Oriente Médio e outras
nacdes que sdo democraticas,
querem uma vida melhor para
sua populacdo e nao sao os EUA
ou a China? Claramente, nao.”

Codigos — “Ha enormes benefi-
cios da IA em praticamente to-
dos os setores. A atividade de
programacdo vive momento
empolgante. Pessoas sem habili-
dades técnicas estao usando fer-
ramentas de IA para criar pro-
dutos e aplicacoes que resolvem
problemas nas organizacdes e
permitem trabalhar de formas
mais eficientes e produtivas.”

Roh6s — “Formas de inteligéncia
artificial fardo com que as pes-
soas se envolvam emocional-
mente com presencas digitais.
Muitos individuos vao querer
passar mais tempo na compa-
nhia dessas criacoes sintéticas,
que ndo sdo sencientes, nem
conscientes, mas sao convin-
centes o bastante.”

‘Big techs’ terdo
avaliacao do
governo dos EUA

Ciberseguranca

Joe Miller
Financial Times, de Washington

Os Estados Unidos examina-
rdo as implica¢des de seguranca
nacional dos novos modelos de
inteligéncia artificial (IA) da Mi-
crosoft, da xAl e da DeepMind,
pertencente ao Google, antes de
sua liberacdo ao grande publico,
em meio aos esforcos das autori-
dades para ter maior supervisao
sobre a poderosa tecnologia.

O Centro de Padroes e Inova-
cdo de IA (Caisi, na sigla em in-
glés), pertencente ao Departa-
mento de Comeércio dos EUA,
informou nesta terca-feira (05)
ter assinado um acordo com as
empresas de tecnologia para
“realizar analises direcionadas
e avaliacoes pré-lancamento”.

As revisdes permitirdo ao go-
verno “ter melhor acesso as ca-
pacidades de ponta da IA e me-
lhorar o estado da seguranca
daIA”, acrescentou a agéncia.

O antncio se da enquanto a Ca-
sa Branca considera mais medidas
para avaliar os modelos de ponta
antes de seu lancamento geral,
segundo fontes a par do assunto.

Assessores do presidente dos
EUA, Donald Trump, cogitam a
possibilidade de um decreto
presidencial que tornaria
obrigatorio esse tipo de ava-
liacdo, embora as discussoes
estejam em estagio inicial.

Funcionarios de alto escaldo
do governo EUA ficaram assus-
tados com versoes iniciais do
novo modelo Mythos, da Anth-
ropic, que, segundo a empresa,
tem capacidade muito maior de
identificar e explorar vulnera-
bilidades de ciberseguranca.

O executivo-chefe (CEO) da
Anthropic, Dario Amodei, en-
controu-se com a chefe de gabi-
nete da Casa Branca, Susie Wiles,
em abril, em sinal de um abran-
damento das tensoes entre o la-

“Essas colaboracdes
ampliadascomo
setornos ajudama
dimensionar nosso
trabalho”

Chris Fall

boratorio de IA e o governo.

A startup havia sido classifica-
da como ameaca a seguranca
nacional por se recusar a per-
mitir que o Pentagono usasse
sua tecnologia sem restricoes.
A Anthropic processou o go-
verno por essa classificacao.

Trump depois adotou um tom
conciliatorio, dizendo arede de TV
americana CNBC, em entrevista,
que a Anthropic “esta entrando em
form”. “Acho que vamos nos dar
bem com eles”, acrescentou.

Oacordo desegunda-feira(4)é
similar a um assinado com a An-
thropic e a OpenAl durante o go-
verno de Joe Biden ha dois anos,
quando o Caisi era conhecido co-
mo Instituto de Seguranca em
Inteligéncia Artificial dos EUA.
Naquele acordo, que espelhava a
politica do Reino Unido, o go-
verno podia ganhar acesso aos
modelos dessas empresas antes
daliberacio ptblica paraavaliar
e mitigarriscos de seguranca.

Os acordos anteriores permiti-
ram mais de 40 avaliacoes desse
tipo até hoje, segundo o Caisi.
Pesquisadores da agéncia rece-
bem rotineiramente acesso a no-
vos modelos com salvaguardas
removidas ou reduzidas, para
que possam avaliar as capacida-
des e osriscos da tecnologia.

As avaliacoes tém como foco as
capacidades de IA que possam
representar riscos a seguranca
nacional, com énfase particular
na ciberseguranca, na biossegu-
ranca e nas armas quimicas.

A agéncia também conduz
avaliacdes de sistemas de IA
desenvolvidos na China e co-
ordena as constatacdoes com o
Pentagono, a Casa Branca e as
agéncias de inteligéncia.

“Uma ciéncia de medicio in-
dependente e rigorosa € essen-
cial para compreender a IA de
ponta e suas implica¢des para a
seguranca nacional”, disse o dire-
tor da agéncia, Chris Fall. “Essas
colaboracoes ampliadas com o
setor nos ajudam a dimensionar
nosso trabalho no interesse pa-
blico num momento critico.”

Em abril, representantes do se-
tor de tecnologia e ativistas de se-
guranca em inteligéncia artifi-
cial pediram ao Congresso para
que destinasse mais verba ao Cai-
si para ajudar a “enfrentar os
complexos problemas apresen-
tados pelos sistemas de IA”. (Tra-
dugdo de Sabino Ahumada)
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Tecnologia O executivo Matias Van Thienen comanda investimentos globais em inteligéncia artificial

Founders Fund investe o0 mais cedo possivel
e dobra ou triplica a aposta nas melhores

Maria Luiza Filgueiras
De S&o Paulo

A gestora americana Founders
Fund, criada pelo ex-PayPal Peter
Thiel, € um dos principais investi-
dores globais em inteligéncia arti-
ficial, de infraestrutura a aplica-
¢oes, desde fases iniciais das com-
panhias. Acionista de OpenAi e
Anthropic, o fundo aumentou a
aposta em uma das principais
clientes de ambas na América Lati-
na: a brasileira Enter Al que, com a
rodada de captacdo de R$ 500 mi-
lhdes, virou o primeiro unicoérnio
deIA aplicada daregiao.

Quem esta 3 frente do investi-
mento da gestora &€ o argentino
Matias Van Thienen, que compoe o
time do Founders Fund desde
2018 e foi responsavel por aportes
em companhias como SpaceX,
Stripe, Kavak e, mais recentemen-
te, Arq. Conselheiro da Enter, ele
diz que “ha uma chance muito cla-
ra” de construir uma empresa de
mais de US$ 10 bilhoes. Isso expli-
capor que o proprio Peter Thiel de-
sembarcou em Sdo Paulo na quin-
ta-feira passada (30 de abril) para
se encontrar com a equipe da star-
tup brasileira ao fechararodada. A
seguir, a entrevista de Matias Van
Thienen:

Valor: Vocé decidiu fazer um ‘in-
side round’ na Enter ap0os ver os re-
sultados do primeiro trimestre. O
que foi determinante nos niimeros?

Thienen: £ uma parte central
da nossa estratégia investir o
mais cedo possivel e depois do-
brar ou triplicar as apostas nas
empresas com melhor desempe-
nho. Essa empresa, em particu-
lar, estava extremamente a frente
do plano. A outra parte-chave
disso € como nos sentimos em re-
lacdo aos fundadores. Achamos
que eles podem ir até o fim? E
acho que o Mateus € um funda-
dor realmente especial, ainda
mais considerando a idade dele
— ele esta crescendo em uma in-
clinacio muito acentuada. A
combinacao de desempenho aci-
ma do esperado, calibre do fun-
dador e o fato de serem o lider
claro de mercado em IA na Amé-
rica Latina — com o Brasil sendo
o mercado mais importante —
fez com que sentissemos que ha
uma chance muito clara de cons-
truir uma empresa de mais de
US$ 10 bilhges, portanto um can-

didato forte para preempcao. Ti-
vemos um grande evento com
eles na quinta-feira, trouxemos o
Peter para Sao Paulo, e estamos
definitivamente fazendo desta a
nossa principal aposta em IA na
América Latina.

Valor: Esse é o primeiro unicor-
nio de IA da América Latina. E um
desafio desenvolver tecnologia de
pontanaregido?

Thienen: A fronteira mais
avancada, como as empresas de
LLM, € muito uma cria¢io do Vale
do Silicio. Comec¢ando no Google
e depois surgindo empresas co-
mo a Anthropic. A pesquisa ne-
cessaria para avancar a fronteira
dos modelos esta muito centrada
ali. Depois, ha oportunidades em
outras regides que tendem a ser
mais sobre a aplicacdo dessas tec-
nologias para resolver proble-
mas de clientes finais. O Brasil,
em particular, parece ter uma si-
tuacdo extremamente Unica,
com altissima litigiosidade, des-
de processos de consumidores
até trabalhistas. Se vocé pensar
em LLMs, depois de geracio de
codigo, a area juridica é basica-
mente a que tem maior impacto,
omaior “product-market fit”. En-
tdo, quando vocé combina o fato
de que a IA € extremamente efi-
caz para lidar com casos juridi-
cos e o fato de que o Brasil tem es-
sa dindmica fora da curva de liti-
giosidade, é como uma tempes-
tade perfeita para uma compa-
nhia como a Enter. E o fato de a
empresa nio ser apenas um
“wrapper” de LLM — onde vocé
simplesmente da um copiloto
para advogados — mas sim ir até
o enterprise e resolver o proble-
made ponta a ponta, em parceria
com escritorios e entregando
uma solucio completa, isso a tor-
na mais valiosa para o cliente. E
também é mais dificil de replicar.
Algumas outras empresas de IA
estdo surgindo na América Lati-
na, mas esse talvez seja o primei-
ro grande breakout que vemos
com essa escalabilidade e dura-
bilidade.

“OBrasil
pareceter
umasituacao
tnica,com
altissima
litigiosidade”

Valor: A tese de investimento em
empresas como a Enter depende de
expansdo global ou para os EUA?

Thienen: Acho que ha alguns
caminhos diferentes que a em-
presa pode seguir para ter um
impacto desproporcional. Se vo-
cé pensar no nosso investimento
no Nubank, ha cerca de 10 anos,
nunca consideramos expansao
internacional ou para os Estados
Unidos no underwriting, e ainda
assim eles conseguiram fazerisso
com sucesso no México e na Co-
lombia, e agora estdo até entran-
do nos EUA. Entao, de forma se-
melhante para a Enter, nos senti-
mos muito confortaveis com o
retorno apenas no Brasil mas
existe uma probabilidade real de
elesirem além.

Valor: Como investidores de in-
fraestrutura, em companhias como
OpenAi e Anthropic, agora vocés es-
tdo em busca dos maiores aplicado-
res? Qual € a abordagem?

Thienen: Infraestrutura tem
muitas categorias dentro. Temos
desde uma empresa de combusti-
vel nuclear — que € uma tecnolo-
gia extremamente fundamental
para energia — até investimentos
em data centers, como a Crusoe,
que também chamamos de in-
fraestrutura. Depois temos as em-
presas de modelos em si, como
OpenAl Anthropic, XAl como par-
te da SpaceX. Vocé pode argumen-
tar que elas sao tanto infraestrutu-
ra quanto aplicacao. E entdo vocé
tem empresas que ndo desenvol-
vem seus proprios modelos, mas
constroem funcionalidades ou
produtos com valor agregado por
cima — e € al que essa empresa se
encaixa. A maior parte do nosso
capital foi para OpenAl, Anthropic
e SpaceX. E fazemos investimentos
seletivos nessa camada de aplica-
¢des quando sentimos que ha algo
suficientemente tnico. Normal-
mente € uma combinacdo de qua-
lidade da equipe e um mercado
grande o suficiente para criar uma
empresa de mais de US$ 10 bi-
lhoes. E algo que, por alguma ra-
z30, € melhor ser feito por uma
empresa independente do que pe-
las proprias empresas de modelo.

Valor: Como vocés avaliam
quem pode ser o vencedor, conside-
rando o grande niimero de empre-
sas de IA hoje?

Thienen: Essa é parte do que fa-
zemos desde a fundacio da em-
presa, independentemente da
categoria. Em IA, vocé tem uma
dindmica Gnica em que muitas
empresas crescem muito rapido.
Entdo ndo se trata tanto de en-
contrar empresas com alto cres-

DIVULGACAO

Van Thienen fala da Enter: Chance de construir uma empresa de mais de US$ 10 bi

cimento, mas de avaliar a durabi-
lidade desse crescimento. Ou se-
ja:isso vai continuar ou € apenas
algo passageiro? E é ai que vocé
precisa entender o valor real da
empresa além dos modelos: co-
mo os clientes usam o produto,
como pensam sobre a categoria,
o quao dificil seria para os prove-
dores de modelo fazerem essa
funcionalidade — se isso esta no
foco deles ou nio. Uma grande
parte disso é o time. Hd muito
poucos times em que sentimos
confianca para investir mesmo
com o risco de os provedores de
modelo entrarem e competirem.
E talvez o maior componente dis-
so— e arazdo do nome Founders
Fund — é que passamos muito
tempo entendendo: esses funda-
dores tém o que é preciso para
navegar um ambiente muito in-
certo? Esse € o principal desafio
aoinvestirna era dalA.E nos sen-
timos melhor com o risco-retor-
no quando estamos apoiando ti-
mes de primeira linha.

Valor: O que vocé viu no Mateus,
fundador da Enter, especificamen-
te?

Thienen: Ele é muito inteligen-
te, muito ambicioso e um verda-
deiro destaque comercial. O fato
de que, aos 25 ou 26 anos, ele
consegue acessar praticamente
qualquer CEO na Ameérica Latina,
impressiona-los e fechar contra-
tos multimilionarios é extrema-
mente raro. A maioria dos CEOs
nao quer gastar tempo com al-
guém tio jovem — eles tende-
riam a ignorar. E o fato de ele
conseguir se sustentar nessas

conversas e construir essas rela-
¢bes € muito incomum. Normal-
mente, fundadores jovens se
saem melhor em negdcios de
consumo. E extremamente raro
em vendas enterprise. Além dis-
so, ele € muito motivado. Ja esta-
mos em uma avaliacio acima de
unicornio e ele ainda esta come-
cando. Hoje, no Brasil, essa em-
presa esta entre os lugares mais
desejados para trabalhar em tec-
nologia por causa da qualidade
do time e do crescimento.

Valor: Qual é o cendrio de saida?
IPO ainda é o principal caminho?

Thienen: Normalmente nao
pensamos muito no caminho de
saida tao cedo. No caso da Enter,
ainda € uma série B.Mesmo que a
avaliacdo ja seja relativamente
alta, sentimos que a empresa ain-
da tem muito espaco para cres-
cer. Quando investimos, quere-
mos ver um caminho para se tor-
nar uma empresa publica. Claro,
em IA ha muitas aquisicoes, en-
tdo sempre existe a possibilidade

“Quando
Investimos,
queremos ver
umcaminho
parasetornar
umaempresa
puablica”

de alguém querer comprar a em-
presa. Mas isso ndo é o foco. O fo-
co € ser uma empresa indepen-
dente de grande escala. E temos
exemplos como Nubank e outros
casos na América Latina, onde
vocé pode chegar perto de US$
100 bilhoes se realmente domi-
nar o mercado. A “power law” no
venture capital € ainda mais forte
na América Latina. Poucos vence-
dores concentram uma grande
parte do valor criado.

Valor: Somente em 2025, o fun-
ding global de IA ultrapassou US$
200 bilhoes. Hd uma bolha?

Thienen: De forma geral, nio ve-
mos IA como uma bolha. Especial-
mente nas melhores empresas, os
fundamentos sdo muito fortes:
crescimento alto, crescimento du-
ravel, ROI claro para os clientes.
Mas sempre que ha um mercado
aquecido, ha empresas supervalo-
rizadas, especialmente algumas
muito iniciais tentando competir
com os provedores de modelo e le-
vantando rodadas muito grandes.
Existe um certo excesso em algu-
mas areas mas, se vocé estiver in-
vestindo nos melhores ativos, acre-
ditamos que é um 6timo momen-
to para alocar.

Valor: Um unicornio de IA no
Brasil ajuda a atrair mais recursos
deventure capital para a regido?

Thienen: Sim, acho que sempre
que ha um grande sucesso em
uma categoria ou regido, isso
atrai mais atencdo. Mas, no fim,
tudo depende de haver outras
empresas de alta qualidade. Se
um investidor vem ao Brasil para
ver essa empresa, provavelmente
vai marcar outras reunioes e ex-
plorar o ecossistema. O simples
fato de as pessoas estarem vindo
ja aumenta a abertura para olhar
outras oportunidades. Mas se is-
so se converte em investimento,
depende totalmente da qualida-
de das outras empresas.

Valor: O Founders Fund pretende
aumentar aportes na América Lati-
na?

Thienen:  Estamos  sempre
olhando. Fizemos alguns investi-
mentos recentes na regio e esta-
mos potencialmente avaliando
outros. Acho que o sucesso com o
Nubank fez com que prestassemos
mais atencdo a América Latina.
Mas nossa estratégia é mais con-
centrada. Preferimos ter um port-
folio pequeno e aumentar posicao
nas empresas vencedoras, em vez
de investir em muitas.

Este texto foi originalmente
publicado pelo Pipeline, o site de
negdcios do Valor Econdmico

(Sindicato dos Trabalhadores no Mercado de Capitais do Estado de Sao Paulo - SIMC/SP - CNPJ
n° 05.724.750/0001-20 - Edital de Divulgacdo do Resultado das Elei¢cées Sindicais - A Comis-
s&o Eleitoral para as elei¢des sindicais do SIMC-SP, no uso de suas atribuicdes que Ihe conferem
o estatuto da presente entidade, torna publico o resultado das elei¢des realizadas no dia 4 de maio
de 2026, sendo que a Chapa 1 (chapa unica) foi eleita com a maioria dos votos validos. Todas as
informacdes relativas ao processo de votagdo que constam na ata de apuragéo de votos editada pela
mesa eleitoral, encontram-se a disposi¢éo para consulta dos documentos, e desde ja se abre o prazo
\de cinco dias para recurso conforme o artigo 80 do estatuto sindical.

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO - ESCOLA DE ENGENHARIA DE SAO CARLOS
AVISO DE LICITAGAO

A Escola de Engenharia de Sdo Carlos torna publico aos interessados que realizara licitagdo na modalidade
Pregdo eletrénico, do tipo MENOR PRECO, conforme especificagdes e condigBes constantes deste Edital e
seus Anexos. PREGAO ELETRONICO N2 014/2026 — EESC/USP N2 da Licitagdo: 99014/2026 PROCESSO SEI Ne:
154.00004753/2026-04 Objeto: servigo de despachante aduaneiro para Escola de Engenharia de Sdo Carlos —
EESC/USP, Instituto de Fisica de S&o Carlos — IFSC/USP e Instituto de Quimica de S3o Carlos — IQSC/USP. Prazo
de Inicio do Recebimento das Propostas Eletrénicas: 06/05/2026 Sessido de Disputa: 21/05/2026 as 09h00
O acesso a sessdo é por intermédio do sistema eletronico de contratagdes denominado “Sistema de Compras
do Governo Federal”, através do sitio www.compras.gov.br. O Edital na integra se encontrara disponivel a
partir do dia 06/05/2026, além da pagina do Sistema de Compras do Governo Federal, citada anteriormente,
nos seguintes enderegos: www.doe.sp.gov.br, https cp.gov.br/app/editais?pagina=1 e www.usp.br,
licitacoes.
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Ata de Reunido do Conselho de Administracao Realizada em 13 de Abril de 2026

1. Data, hora e local: Aos 13 dias do més de abril de 2026, as 07:30 horas, realizada na sede da
Eldorado Brasil Celulose S.A., localizada na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida
Marginal Direita, n° 500, bloco II, subsolo, sala 18, Vila Jaguard, CEP 05118-100 (“Companhia”).
2. Convocacao e presencas: Dispensadas as formalidades de convocacao, diante da presenca da
totalidade dos membros do Conselho de Administragdo da Companhia. 3. Mesa: Presidente: Aguinaldo
Gomes Ramos Filho; e Secretéario: Fabiana Blasiis. 4. Ordem do dia: Autorizar: (i) nos termos do Artigo
15, incisos XIV e XV do Estatuto Social da Companhia, a outorga, pela Companhia, de garantia as
obrigacdes a serem assumidas pela J&F Investments Luxembourg S.a.r.l., em operagao financeira no
valor principal de até US$ 1.250.000.000,00 (um bilhdo e duzentos e cinquenta milhdes de ddlares
americanos), que serd realizada por meio de nova emissao de titulos de divida para colocacao no
mercado internacional ou por meio de uma oferta de troca de titulos de divida, seja em uma Unica ou
diversas emissdes (“Emisséo de Notes” e “Exchange Offer”): e (i) a Diretoria da Companhia a tomar
todas as providéncias que se fizerem necessérias a formalizagdo e efetivacao da outorga de garantia no
ambito da Emissdo de Notes e da Exchange Offer, inclusive a celebragdo dos documentos que se
fizerem necessarios e eventuais aditamentos, conforme o caso. 5. Deliberagées: Os Conselheiros, por
unanimidade de votos e sem ressalvas, aprovaram: (i) a outorga, pela Companhia, de garantia as
obrigacdes a serem assumidas pela J&F Investments Luxembourg S.a.r.l., no ambito da Emiss&o de
Notes e na Exchange Offer; e (ii) a autorizagdo para a Diretoria da Companhia a tomar todas as
providéncias que se fizerem necessarias a formalizacao e efetivacdo da outorga de garantia no &mbito
da Emissao de Notes e da Exchange Offer, inclusive a celebragdo dos documentos que se fizerem
necessarios e eventuais aditamentos, conforme o caso. 6. Aprovacao e assinatura da ata: Nada mais
havendo a tratar, foram os trabalhos suspensos para a lavratura desta ata. Reabertos os trabalhos, foi a
presente ata assinada pelos membros da mesa e pelos conselheiros presentes: Aguinaldo Gomes
Ramos Filho, Franciso de Assis e Silva, Sergio Longo e Marcio Antonio Teixeira Linares.
7. Conselheiros presentes: Srs. Aguinaldo Gomes Ramos Filho, Sergio Longo, Francisco de Assis e
Silva e Marcio Antonio Teixeira Linares. “Certifico que esta ata é cdpia fiel da original lavrada em livro
proprio”. Sao Paulo, 13 de abril de 2026. Fabiana Blasiis - Secretdria. JUCESP n° 177.942/26-5 em
22/04/2026. Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.

Informacoes que impulsionam decisoes.
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| Universidade de Sédo Paulo
Instituto de Ciéncias Biomédicas da USP

AVISO DE LICITACAO — NOVA DATA E EDITAL - PREGAO ELETRONICO N2: 05/2026 - ICB/USP
PROCESSO SEI N2 154.00001735/2026-62. O Instituto de Ciéncias Biomédicas torna publico aos interessados a
REABERTURA da licitagdo na modalidade PREGAO ELETRONICO, sob n2: 05/2026 — ICB/USP, do tipo menor prego,
cujo objeto é o fornecimento de EQUIPAMENTOS DE INFORMATICA E AUDIOVISUAL, conforme especificagdes
e condigdes constantes deste novo Edital e seus Anexos. Comunicamos que as datas para inicio do prazo de re-
cebimento das propostas eletronicas, bem como da abertura da sessdo publica, FICAM ALTERADAS para os dias
07/05/2026 e 20/05/2026 as 09h00, respectivamente, sendo o acesso a sessdo por intermédio do sistema eletro-
nico de contratagdes denominado “Portal de Compras do Governo Federal” através do sitio www.gov.br/compras.
O novo Edital na integra se encontrara disponivel a partir do dia 07/05/2026, além da pagina do Gowv.br, citada

anteriormente, nos seguintes enderecos: www.usp.br/licitacoes, www.icb.usp.br/licitacao e www.doe.sp.gov.br.
~ ——————————————————————————————————————————————————————

ICBUSP

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO - ESCOLA DE ENGENHARIA DE SAO CARLOS
AVISO DE LICITAGAO
A Escola de Engenharia de Sdo Carlos torna publico aos interessados que realizara licitagdo na modalidade
Pregdo eletronico, do tipo MENOR PRECO, conforme especificagdes e condigdes constantes deste Edital e
seus Anexos. PREGAO ELETRONICO N2 013/2026 — EESC/USP Ne da Licitagdo: 99013/2026 PROCESSO SEI
N2: 154.00005291/2026-34 Objeto: Aquisi¢do de ferramentas elétricas para Escola de Engenharia de Sdo
Carlos — EESC/USP Prazo de Inicio do Recebimento das Propostas Eletrdnicas: 06/05/2026 Sessdo de Disputa:
18/05/2026 as 09h00 O acesso a sessao é por intermédio do sistema eletrénico de contratagdes denominado
“Sistema de Compras do Governo Federal”, através do sitio www.compras.gov.br. O Edital na integra se encon-
trard disponivel a partir do dia 06/05/2026, além da pagina do Sistema de Compras do Governo Federal, citada
anteriormente, nos seguintes enderegos: www.doe.sp.gov.br, https: cp.gov.br/app/editais?pagina=1 e

www.usp.br/licitacoes.

UZPG PARANA i

UNIVERSIDADE ESTADUAL DE PONTA GROSSA goverRMe mo ssTaoa

AVISO DE LICITACAO
Concorréncia Eletronica n° 001/2026

Processo e-Protocolo n° 25.652.346-9. Objeto: Contratagdo de empresa especializada para
execugdo da obra CENTRO DE TREINAMENTO FiSICO DA UNIVERSIDADE ESTADUAL DE
PONTA GROSSA - UEPG, no endereco Avenida Carlos Cavalcanti, 4748 - Uvaranas, CEP.
84030-900, no municipio de Ponta Grossa, Parand, conforme elementos técnicos instrutores
(Anexo XIV) e planilha orcamentdria de referéncia constante no Anexo XIII. Valor Méximo de R$
1.568.889,09 (um milhdo, quinhentos e sessenta e oito mil, oitocentos e oitenta e nove reais
e nove centavos). Fontes de Recursos: 706 — Emenda Parlamentar sob o n° 202430410009 -
Transfere gov.br: Plano de acdo n° 09032024-068043 e Fonte: 501 - Dotacdo Orcamentéria:
F453112364348119 - Rubrica Orgcamentaria: 4490.51.01; Inicio da Sessdo Publica: as
09h30min do dia 27/05/2026, via internet no endereco: compras.gov.br. O edital e seus anexos
com as quantidades e especificagdes detalhadas do objeto, bem como os resultados de todas
as fases desta licitacdo poderdo ser consultados no site www.gov.br/compras/pt-br ou https://
www.gov.br/pncp/pt-br - Concorréncia n® 90001/2026 - UASG Responsével: 451164; www.
comprasparana.pr.gov.br - GMS - Concorréncia n° 53/2026; www.uepg.br/licitacao.
José Vladimir Gongalves Cordeiro
Agente de Contratagéo.
Ponta Grossa/PR, 05 de maio de 2026

FEDERAGCAO NACIONAL DOS DESPACHANTES
ADUANEIROS - FEADUANEIROS

Edital. Fica proclamada eleita a chapa da Federagdo Nacional dos Despachantes Aduaneiros -
Feaduaneiros, para o mandato 2026-2030, em conformidade com o processo eleitoral realizado,
comprometendo-se com a defesa dos interesses da categoria, a ética e a transparéncia na gestao.

GESTAO 2026/2030 — DIRETORIA EFETIVA

CARGO NOME
PRESIDENTE José Carlos Raposo Barbosa
VICE-PRESIDENTE Welington de Jesus Victoriano
1° SECRETARIO Carlos Alberto de Melo
2° SECRETARIO Marcelo Antdnio Belisario

1°TESOUREIRO
2°TESOUREIRO

Marcelo Barbosa Peixoto
Rita de Cassia Marcelino Fernandes
DIRETORIA SUPLENTE

CARGO NOME
1° SUPLENTE Marco Antonio de Freitas Almaraz
2° SUPLENTE Edwandro de Menezes Batista
3° SUPLENTE Tiago Scota Moreira
4° SUPLENTE Luiz Carlos Lécio Barbosa
5° SUPLENTE Juliana Haddad Lovalho Mitre
6° SUPLENTE Marcilene de Oliveira Albuquerque Chefaly
CONSELHO FISCAL EFETIVO
CARGO NOME

1° CONSELHEIRO Flavio Demétrio da Silva
2° CONSELHEIRO Sérgio Quinderé Amora
3° CONSELHEIRO Clauber Rodrigo Moratori

CONSELHO FISCAL - SUPLENTE

CARGO NOME
1° SUPLENTE Elizeu Correa Leandro
2° SUPLENTE Durinel Bolivar Simas
3° SUPLENTE Otavio Gomes Rodrigues

DELEGADO REPRESENTANTE CNC - EFETIVO

CARGO NOME
1°TITULAR José Carlos Raposo Barbosa
2°TITULAR Welington de Jesus Victorino

DELEGADO REPRESENTANTE CNC - SUPLENTE
CARGO NOME
1° SUPLENTE Marcelo Barbosa Peixoto
2° SUPLENTE Hugo Cesar Evangelista
DELEGADO REPRESENTANTE SESC

CARGO NOME
1°TITULAR Sérgio Quinderé Amora
SUPLENTE Geovanna Shirley Rosa Sct h

DELEGADO REPRESENTANTE SENAC

CARGO NOME
1°TITULAR Flavio Demétrio da Silva
SUPLENTE Marcelo Antdnio Belisario

DELEGADO REPRESENTANTE ASAPRA

CARGO NOME
1°TUTULAR Otéavio Gomes Rodrigues
SUPLENTE Breno Palhares Soares

Brasilia, 04 de maio de 2026.
José Carlos Raposo Barbosa
Presidente

O Valor informa, analisa e contextualiza as noticias que realmente importam.
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TecnologiaEmpresa utilizou ilegalmente obras protegidas por direitos autorais para treinar sua IA

Editoras acionam Meta por uso de conteudo

Hannah Murphy
Financial Times, de San Francisco

A Meta e seu executivo-chefe
(CEO), Mark Zuckerberg, enfren-
tam um processo de uma coali-
zao de grandes editoras, sob a
acusacdo de que a plataforma de
relacionamento social on-line
usou ilegalmente obras protegi-
das por direitos autorais para
treinar seus modelos de inteli-
géncia artificial (IA) Llama.

As cinco editoras, Hachette,
Macmillan, McGraw Hill, Else-
vier e Cengage, ao lado do escri-
tor de best-sellers Scott Turow,
estdo processando a empresa e
seu fundador por “uma das vio-
lacdes mais macicas de mate-
riais protegidos por direitos au-

torais na histoéria”.

De acordo com a peti¢do apre-
sentada ao tribunal federal de
Manhattan nesta terca-feira (05),
a Meta acessou milhoes de livros
protegidos e artigos de revistas
cientificas que estavam em sites
que exibem contetido pirateado,
além de também ter baixado sem
autorizacio “praticamente toda
a internet” para treinar seus mo-
delos de IA generativa.

Depois, a companhia com va-

USS$S1,5hi

é o valor pago pela
Anthropic em 2025

lor de mercado de US$ 1,5 trilhdo
reproduziu e distribuiu o mate-
rial sem permissao, segundo a
documentacao.

Os autores do processo tam-
bém dizem que o préprio Zu-
ckerberg “autorizou pessoal-
mente e encorajou ativamente a
violacdo” e que a companhia re-
moveu de forma deliberada os
dados de atribuicio que identifi-
cam a origem e autoria das obras
para poder esconder as fontes de
seu treinamento.

O caso é o maisrecente na série
de ferrenhas batalhas juridicas
por direitos autorais movidos
por artistas, escritores e jornais
acusando as firmas de IA, como
Microsoft e OpenAl, de usar con-
tetido protegido sem compensa-

¢do nem permissdo para treinar
seus chatbots.

Em 2025, a startup de IA Anth-
ropic aceitou pagar US$ 1,5 bi-
lhao para encerrar um processo
de direitos autorais sobre seu uso
de textos pirateados para treinar
seus modelos.

Por outro lado, em junho, a
Meta venceu um processo similar
movido por escritores como Ta-
Nehisi Coates e Richard Kadrey.
Embora o juiz tenha considerado
como “potencialmente vence-
dor” o argumento dos escritores,
de que a IA da empresa prejudi-
caria o mercado de contetido
criado por humanos ao inunda-
lo com obras geradas por IA, ele
julgou que os escritores nao for-
neceram evidéncias suficientes

de que isso esteja ocorrendo. O
uso pela Meta do material prote-
gido foi, portanto, considerado
um “uso justo para desenvolver
uma tecnologia transformadora.

Em um comunicado nesta ter-
ca-feira, a Meta informou que
contestara 0 NOVO Processo
“agressivamente”. “A IA vem im-
pulsionando inovacoes transfor-
madoras, produtividade e criati-
vidade para individuos e empre-
sas, e os tribunais decidiram
acertadamente que treinar IA
com material protegido por di-
reitos autorais pode ser qualifi-
cado como uso justo.”

De acordo com o processo, de
inicio, a Meta tentou negociar
acordos de licenciamento com
as editoras, mas desistiu disso

por “instrucio pessoal de Zu-
ckerberg”.

As editoras argumentam que
os autores foram prejudicados
porque o Llama tem sido usado
para produzir versdes que sio
imitacoes de suas obras, e cha-
mam a tecnologia de “uma ma-
quina de substitui¢do infinita”.

Os livros gerados por 1A “ja
vém inundando o maior merca-
do de livros do mundo, a Ama-
zon, em volumes que material-
mente deslocam as obras cria-
das por humanos”, segundo as
editoras.

Os autores pedem uma indeni-
zacdo nao especificada e alme-
jam representar um grupo maior
de donos de direitos autorais.
(Tradugdo de Sabino Ahumada)

Com desafio de unir dados,
Melissa Vogel assume Cenp

Publicidade

Natalia Flach
De Sé&o Paulo

Apbs ampliar o dialogo no
mercado publicitario, o Forum
de Autorregulacdo do Mercado
Publicitario (Cenp) tem agora o
desafio de unir dados e criar dire-
trizes de boas praticas para o se-
tor. A entidade sera comandada
pela presidente Melissa Vogel e
pelo vice-presidente Roberto
Tourinho até 2028. Eles tomaram
posse ontem (5), em Sdo Paulo,
sucedendo a Luiz Lara e Dudu
Godoy, respectivamente. No
evento, a entidade lancou um
guia de mensuracdo de midias,
um trabalho de 18 meses que
agora se materializa.

Em seu discurso de posse, Vo-
gel elogiou seu antecessor, Luiz
Lara. A entidade hoje é “mais s6-
lida, mais respeitada, mais ouvi-
da”, disse a executiva.

Ao Valor, Vogel — a primeira mu-
lher a assumir o cargo nos quase 28
anos do Cenp — reforcou a impor-
tancia de dar continuidade aos tra-
balhos das gestdes anteriores e vis-
lumbrar a evolucdo do férum. “O
mercado é muito dinidmico; e 3 me-

dida que se transforma, exige que a
gente [entidade] se transforme jun-
to”, disse. Antes de assumir o Cenp,
Vogel comandou o IAB Brasil e o
Kantar Ibope Media.

Entre as prioridades, estdo a con-
solidacdo de normas-padrao, o de-
senvolvimento do guia de marke-
ting de influéncia e olancamento do
Guia Cenp de Mensuracao Cross Me-
dia. Este Gltimo € um documento
elaborado em colaboracio com
agéncias, anunciantes, veiculos e
plataformas digitais, que serve de di-
retriz para empresas fornecedoras
de dados, como Ihope e Comscore,
entre outras. “E um marco de padro-
nizac¢do de consumo de video. Nao
bastava chegar a um consenso, era
necessario que ele fosse factivel; e foi
isso que foi feito”, disse Vogel.

“O objetivo é ser um ponto de
partida, mas a agenda é continua”,
disse o coordenador do grupo es-
pecial de integracdo de métricas
de audiéncia do Cenp, diretor de
midia da agéncia Galeria e coorde-
nador do guia, Boaventura Janior.
Segundo o executivo, o projeto é
uma resposta estruturada a frag-
mentacdo e a baixa comparabili-
dade namensuracao de midia.

Entre outras métricas, o guia pro-
pode que as impressoes visualizaveis

sejam contabilizadas apenas quan-
do 100% dos pixels estiverem carre-
gados e depois de, no minimo, dois
segundos de exibicdo em uma area
da tela. E bom ressaltar que impres-
sdo visualizavel ndo significa obriga-
toriamente que o usuario viu o con-
tetdo em um site ou em ambiente
anal6gico, mas que houve oportuni-
dade devisualizar.

Outro eixo estratégico da gestao
de Vogel sera ampliar o alcance da
entidade no pais. “Temos um olhar
plural. Ja levamos o forum de dis-
cussoes CenpHub para Goidnia e
vamos para Salvador, Belém e Vito-
ria. Queremos levar o que o Cenp
faz e absorver o que os mercados
locais estdo desenvolvendo.”

Perguntada sobre o interesse
em aumentar o nimero de partici-
pantes que hoje integram a ferra-
menta Cenp Meios — que calcula o
investimento em midia nacional
veiculada por meio de agéncias de
publicidade —, a executiva nio
descarta a possibilidade . “Trata-se
de um painel baseado na integra-
cao de sistemas e dados. Precisa-
mos pensar em novos modelos a
partir disso.” Atualmente, 330
agéncias de publicidade sdo cadas-
tradas no Cenp-Meios.

A presidente também chamou

"0 mercado é
muito dinamico,
exige que a gente
se transforme”
Melissa Vogel

atencdo para as profundas mu-
dancas enfrentadas pelo merca-
do publicitario nos Gltimos anos,
impulsionadas por tecnologia,
novos comportamentos de con-
sumo e transformacdo nas rela-
¢oes entre agentes do setor.

Para ela, o momento exige
equilibrio e responsabilidade
institucional. Nesse sentido, des-
tacou a importancia da constru-
cdo coletiva, da escuta ativa e da
adaptacao do setor publicitario
diante das transformacodes re-
centes e futuras.

“Um exemplo disso € a inteli-
géncia artificial que atravessa to-
dos os negocios de publicidade
e midia. Ela transforma o ‘mo-
dus operandi’ e a forma de pen-
sar”, afirmou, defendendo que o
tema seja tratado de forma
transversal.

Sobre o fato de ser a primeira

mulher a frente do Cenp, Vogel
disse que vai usar a energia fe-
minina em sua lideranca. “Intui-
¢do, cuidado e olhar mais estra-
tégico sio métodos de gestdo. E
a forma que vou adotar para li-
derar e dialogar com as demais
mulheres e homens que lideram
empresas e entidades. Acho que
essa combinacdo de estilos, mo-
delos e modos de pensar é fun-
damental”, declarou.

Regina Augusto continuara
no cargo de diretora-executiva
do Cenp, funcio que passou a
desempenhar em 2024, durante
o mandato de Lara e Godoy.

LVMH estuda vender suas grifes de
moda, beleza, bebidas e até jornal

Luxo

Adrienne Klasa
Financial Times, de Paris

Maior grupo da inddastria do
mercado de produtos de luxo, a
LVMH esta explorando a venda
de grifes de moda, marcas de be-
leza e bebidas alco6licas em um
dos movimentos de retracdo
mais significativos de seus quase
40 anos de histéria, reduzindo
sua estrutura em resposta a um
periodo de demanda mais fraca.

Os negocios que a LVMH colo-
cou a venda incluem a marca de
moda Marc Jacobs, sua partici-
pacdo na marca de beleza Fenty
Beauty, da cantora Rihanna, e a
vinicola  americana  Joseph
Phelps Vineyards, disseram fon-
tes com conhecimento do as-
sunto ao Financial Times.

Os potenciais negocios, que
juntos poderiam render a LVMH
bilhoes de euros para reinvestir
em suas operacdes, se somariam
avarias alienacoes recentes.

Nos Gltimos 18 meses, o gru-
po controlado pelo bilionario
Bernard Arnault vendeu a Off-
White, marca de streetwear de
luxo fundada pelo falecido de-
signer Virgil Abloh, as operacdes
da varejista de viagens DFS na
Grande China e sua participacao
de 49% na grife homonima de
Stella McCartney.

O impulso para vender esses
negocios, em sua maioria de de-

sempenho abaixo do esperado,
faz parte de uma estratégia de
gestdo de custos que vem sendo
aplicada em toda a LVMH, que
tem mais de 75 marcas, abran-
gendo desde alta-costura até co-
nhaque, hotéis e jornais.

O grupo esta voltando seu fo-
CO para seus principais motores
de lucro, como as grifes Louis
Vuitton e Dior, cujas vendas de-
saceleraram desde 2023, 3 medi-
da que o boom dos bens de luxo
da era da pandemia se reverteu.

A pressdo sobre a renda dis-
ponivel do chamado consumi-
dor aspiracional de luxo, soma-
da a uma sequéncia de aumen-
tos de precos acima da inflacio
promovidos pelas principais
marcas, reduziu a demanda.

Luca Solca, analista da Berns-
tein, diz: “A LVMH esta clara-
mente analisando seu portfolio
para ver o que nao esta funcio-
nando, o que esta pressionando
as margens, porque vive um mo-
mento em que as pressoes sobre
o negocio sdo maiores.”

Procurada, a A LVMH se recu-
sou a comentar.

40

anos, quase, temo
grupo que avalia
reduzir o portfélio

As vendas de ativos represen-
tam uma ruptura com a tradicao
de Bernard Arnault, que cons-
truiu a LVMH como uma das
maiores empresas da Europa
por meio de aquisicoes.

Desde 2000, o grupo listado
na Bolsa de Paris realizou 206
aquisicoes, segundo a consulto-
ria Dealogic, incluindo grandes
operacdes como a compra da
joalheria americana Tiffany por
US$ 16 bilhdes em 2020 e a
aquisicio da joalheria italiana
Bvlgari por 3,7 bilhoes (US$ 4,3
bilhées) em 2011.

No mesmo periodo, a LVMH
vendeu 122 ativos, em sua maio-
ria em menor escala, como a
marca de moda nova-iorquina
Donna Karan e a fabricante de
camisas Thomas Pink.

“E a primeira vez na histéria
da LVMH em que o grupo esta
mais em modo de reducio do
que de expansdo de seu portf6-
lio”, disse um analista do setor
de luxo. Mas, com divida limita-
da e fluxo de caixa livre superior
a € 11 bilhdes no ano passado, &
improvavel que a LVMH esteja
sob pressdo para vender rapida-
mente.

Diretores seniores da Moét
Hennessy, a divisdo de bebidas
da LVMH e a de pior desempe-
nho nos Gltimos anos, estio son-
dando compradores para mar-
cas como o rum Eminente e as
vinicolas Joseph Phelps, na Cali-
férnia, segundo fontes proximas

a empresa.

Novas vendas no negocio de
varejo de viagens da LVMH tam-
bém estio sendo consideradas,
acrescentaram essas fontes.

“Sempre que temos uma mar-
ca com desempenho abaixo do
esperado, a primeira prioridade
¢ corrigi-1a”, disse Cécile Cabanis
na teleconferéncia de resultados
da LVMH no més passado. “Se,
em alguns casos [..] tivermos
uma conversa com um operador
e acreditarmos que sera um
bom destino para a marca, en-
tao fechamos um acordo”, acres-
centou Cabanis.

Também podem surgir neg6-
cios no portfélio de beleza da
LVMH. O grupo esta explorando
avenda de marcas mais envelhe-
cidas, como Make Up Forever e
Fresh, segundo pessoas familia-
rizadas com o assunto, o que
ajudaria a LVMH a se concentrar
em marcas premium como Dior
Beauty e Guerlain. Essas pessoas
acrescentaram que o grupo tam-
bém considera vender sua parti-
cipacdo de 50% na Fenty Beauty,
avaliada pelo JPMorgan entre
1,5 bilhao e 2,5 bilhoes de euros.

Enquanto isso, o futuro da
Marc Jacobs, a grife homénima
que pertence a LVMH, permane-
ce incerto. O grupo estava em ne-
gociacoes avancadas paravender
a marca para a Authentic Brands
Group por cerca de US$ 1 bilhio,
mas as conversas fracassaram, se-
gundo pessoas com conheci-

Principais negécios da LVMH

Dados desde 2000

Principais aquisicoes
Tiffany & Co, 2019

Valor
US$ 16,2 bilhdes

Consolidagdo da Christian Dior Couture, 2017

US$ 7.1 bilhdes

Belmond, 2018

US$ 3,1 bilhdes

Bvlgari, 2011

US$ 31 bilhdes

Loro Piana, 2013

US$ 2,6 bilhoes

Principais vendas

Participagdo minoritaria na Hermes International, 2014

US$ 9 bilhdes*

Participagdes minoritarias no Gucci Group, 2001

US$ 1,8 bilhdo*

Donna Karan International (DKNY), 2016

US$ 650 milhdes

Operacdes da DFS na Grande China, acordo em 2026

menos de US$ 395 milhdes

Champanhe Pommery, 2002

Valor: US$ 202 milhdes

Fonte: Financial Times; *Saida apés tentativas frustradas de aquisicao

mento das discussoes.

Também estdo sendo conside-
radas alienacoes fora das catego-
rias centrais de produtos da
LVMH, como o “Le Parisien”, jor-
nal influente, mas deficitario, ad-
quirido pela empresa em 2015.

Os filhos mais novos de Ar-
nault, Frédéric e Alexandre,
pressionaram o pai a vendé-lo
ao bilionario Vincent Bolloré,
que, segundo relatos, demons-
trou interesse na publicacao, de
acordo com pessoas proximas a
situacao.

Mas os filhos mais velhos, Antoi-
ne e Delphine, afirmaram que uma
venda a um empresario de desta-
que, visto como firmemente de di-
reita, poderia ser politicamente
problematica as vésperas de uma
eleicdo presidencial conturbada.

"A LVMH analisa seu
portfélio para ver

0 que nao esta
funcionando”

Luca Solca

Enquanto explora vendas de
ativos, a LVMH continua no mer-
cado como potencial comprado-
ra. O grupo avalia se fara uma
oferta por uma participa¢io mi-
noritaria na Armani, apos ter si-
do nomeado como um dos trés
compradores preferenciais no
testamento do fundador da
marca, Giorgio Armani.

Uma pessoa proxima a situa-
cdo afirmou que ainda nio ha
consenso dentro da LVMH sobre
0 negocio: “Seria um enorme
projeto de reestruturacdo e um
investimento macico de capital
por pelo menos cinco anos para
fazer isso funcionar.”

Arnault, que recentemente evi-
tou perguntas sobre uma possivel
saida iminente do comando, tam-
bém buscou transmitir confianca
no futuro da LVMH ao comprar
centenas de milhares de acdes nes-
te ano. Os Arnault, familia mais ri-
ca da Franca, possuem cerca de
50% da empresa. “Temos o direito
de adquirir um pouco mais”, disse
Arnault em janeiro. “Acreditamos
no que fazemos, e estamos de-
monstrando isso dessa forma.”
(Tradugdo de Marina Della Valle)
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Biocombustiveis Companhia substituiu frota de
transporte de vinhaca por caminhoes movidos a
gasrenovavel produzido por ela em suas usinas

Biometano passa a
mover os residuos
do etanol na Cocal

Camila Souza Ramos
De S&o Paulo

A Cocal, que tem duas usinas no
Estado de Sao Paulo e duas em Ma-
to Grosso do Sul, fechou uma par-
ceria para trocar toda sua frota de
caminhdes que transporta vinhaca
(residuo da producao de etanol)
nas usinas no interior paulista por
caminhdes movidos a biometano.

A decisdo da Cocal, uma asso-
ciada da Copersucar, representa
uma das maiores operacoes de
substituicdo de frota de com-
bustivel f6ssil por biometano do
Brasil, e deve ajudar a empresa a
reduzir suas emissdes de gases
estufa e aliviar o custo com o
diesel, inflacionado pela guerra
no Oriente Médio.

Serdo 44 caminhoées da Scania
a biometano transportando vi-
nhaca, que é justamente a maté-
ria-prima da producdo do gas re-
novavel da Cocal, e que também &
utilizada como adubo nos cana-
viais. Com a troca, a empresa vai
deixar de consumir 19 milhoes
delitros de diesel ao longo de cin-
co anos, para utilizar no lugar o

proprio biometano que produz
nos biodigestores de suas usinas.

A operacdo foi acertada com a
LOTS, empresa de gestao de fro-
ta e logistica que atua com cami-
nhoes da Scania e outras marcas
e € especializada em operacoes
com menor pegada de emissoes
de gases de efeito estufa. A LOTS,
que ja faz a gestdo de parte da
frota de caminhoes da Cocal, vai
operar os 44 novos caminhdes
de transporte de vinhaca, que
serdo locados junto a Scania. O
contrato prevé a prestacio do
Servi¢o por cinco anos.

“Estamos usando biometano
para devolver vinhaca para o
campo, fechando a economia cir-
cular”, ressalta André Gustavo Al-
ves da Silva, diretor comercial e
de novos produtos da Cocal.

A decisdo teve como objetivo

19

milhoes de litros de
diesel economizados

reduzir as emissoes de carbono
do proprio processo de producao
da empresa (escopo 1 de emis-
soes do GHG Protocol), masja de-
ve ter um impacto econémico. A
troca também fara a Cocal redu-
zir seu consumo de diesel — um
dos principais custos de uma
operacdo agroindustrial — e
substitui-lo por um combustivel
produzido pela propria empresa.

A Cocal nio revela quanto es-
pera economizar com a medida.
Mas, se o preco atual do diesel se
mantiver ao longo de toda dura-
cdo do contrato entre a empresa
sucroalcooleira e a LOTS, a eco-
nomia seria de mais de R$ 100
milhdes no periodo.

Mas a transicio ndo envolve
apenas a troca de caminhodes. A
LOTS fez investimentos em torno
de R$ 10 milhdes para adaptar os
postos de combustivel da Cocal
para garantir mais eficiéncia no
abastecimento dos veiculos.
Uma das adaptacoes foi o investi-
mento em chiller, para resfriar o
gas e evitar que ele se expanda e
ocupe um espaco muito grande
nos cilindros dos caminhées.

Também foram feitas adapta-
¢coes para reduzir o tempo de
abastecimento. “Hoje consegui-
mos abastecer em 18 minutos,
mas no comeco eram 45 minu-
tos”, conta o diretor da Cocal. Co-
mo os caminhdes operam sem
parar, nos trés turnos e, no caso
dos movidos a biometano, terdo
que abastecer uma vez ao dia, ca-
da cinco minutos fazem diferen-
ca, ressalta Alves. Até a manuten-
cdo dos veiculos é diferente.

“A transicio energética vai
muito além de comprar cami-
nhdo, colocar no posto e virar a
chave. Sdo varios fatores que pre-
cisam ser trabalhados em con-
junto pelo fabricante, pelo ope-
rador do transporte e pelo clien-

Caminhdes movidos a biometano transportam cana-de-aciicar (esq.) e vinhaca dentro das lavouras da companhia

te para que a transicao seja via-
vel”, afirma Pedro Silvestrini, vi-
ce-presidente de Estratégia e No-
vos Negocios da LOTS.

Segundo ele, os caminhdes
usados nessa operacao nao preci-
saram de nenhuma adaptacdo
desde que sairam da fabrica — di-
ferentemente daqueles que a Co-
persucar esta usando para trans-
portar acticar das usinas do inte-
rior paulista até o Porto de San-
tos, que por conta da distancia
precisam de tanques extras.

A Cocal ja vai comegar a testar
também o uso de caminhdes a
biometano para transportar ca-
na-de-acicar, mas a operacio
ainda sera estudada, ja que se
trata de uma carga muito mais
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pesada. Mas Silvestrini tem con-
fianca de que os modelos a bio-
metano da Scania tém poténcia
para substituir os motores a die-
sel com eficiéncia, diz.

Segundo o vice-presidente da
LOTS, que fornece o servico de
gestdo de frota para varios clien-
tes dentro de suas operacdes e em
rodovias, a guerra no Oriente Mé-
dio ainda ndo se refletiu direta-
mente em aumento da demanda
por caminhdes movidos a com-
bustiveis alternativos — mas os
clientes tém tratado do assunto,
diz. “A procura nio se intensifi-
cou, mas ha uma preocupacio a
mais com aresiliéncia energética,
de reducao de volatilidade, que
veio para amesa”, acrescenta.

Fundo usa CBios para garantir operacoes de barter

De S&o Paulo

Os Créditos de Descarboniza-
¢do (CBios), criados para que as
distribuidoras cumpram suas me-
tas de reducao de emissoes de ga-
ses de efeito estufa no programa
RenovaBio, poderdo ser usados co-
mo uma “moeda” dentro de um
novo fundo criado pela gestora
Iwa. Sera possivel utilizar cotas do
fundo para garantir operacoes de
barter entre usinas de biocombus-
tiveis, fornecedores de insumos
agricolas e distribuidoras. Assim,
as distribuidoras, agora, poderao
comprar CBios a prazo.

Criado em 2024 pela gestora
Iwa com administracdo do ban-
co Daycoval, o fundo de investi-
mento multimercado (FIM) No-
va Economia foi estruturado ao
longo do Gltimo ano e meio para
funcionar como um intermedia-
dor entre produtores de biocom-
bustivel, empresas de insumos e
distribuidoras de combustivel.

Aideia € que, por meio da co-
mercializacdo de suas cotas en-
tre esses agentes, o fundo torne o

CBio um derivativo, dando “fun-
cionalidade econémica” a esse
ativo e garantindo mais liquidez
ao mercado, segundo Heloisa
Baldin, socia da Iwa.

Uma primeira operacdo-pilo-
to foi realizada no inicio do ano
com participacdo da Bayer, do
grupo Japungu, que tem usinas
de etanol de cana no Centro-Sul
e no Nordeste, além de uma
grande distribuidora de com-
bustiveis — ndo revelada. Na
operacdo, o Japungu aportou
CBios no fundo, e concedeu a
Bayer cotas do fundo em troca
de insumos. Em outra ponta, o
FIM Nova Economia acertou a
venda dos CBios que recebeu da
Japungu para uma distribuido-
ra, a prazo. Por fim, os recursos
da venda dos CBios foram pagos
a Bayer em troca das cotas do
fundo que a empresa alema re-
cebera da Japungu.

Com essa engenharia, o fundo
atuou viabilizando a triangula-
cdo entre a fornecedora de insu-
mos, a usina de biocombustivel e
adistribuidora de combustiveis.

: Ay i e
Heloisa
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Baldin: desenvolvemos arquitetura juridica, operacional e financeira

Baldin explica que essa estru-
tura permite que o CBio seja uti-
lizado como parte de uma ope-
racdo de barter, o que nao seria
possivel sem o fundo, ja que o
mercado de CBios ndo permite a
identificacao das partes compra-
doras e vendedoras.

O uso do CBio como “moeda”
dentro do fundo so6 foi possivel
com aresolucao 175 da Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM), de
2023, que tornou o CBio um ativo
financeiro, e portanto passivel de
aquisicdo por fundos.

“O fundo é um grande inter-
mediador, porque nao consegui-
mos, como Bayer, fazer isso
[compra de CBios] com a usina e
comercializar o CBio com a dis-
tribuidora pelo fato da sigilosi-
dade [do mercado de CBios]”",
afirma Pollyana Morais, gerente
de operacoes de barter da Bayer.

Segundo ela, a vantagem para
as usinas € assegurar o forneci-
mento de insumos com parte de
um produto seu, travando parte
de seu custo. Para a distribuido-
ra, avantagem é realizar a com-

prado CBio, que obrigatoria por
lei, a prazo, amortizando a vola-
tilidade dos precos no mercado

fisico, acrescenta Baldin.

Como o RenovaBio obriga as
distribuidoras a aposentarem
(retirarem de circulacdo) os
CBios dentro do ano civil para
comprovar o atendimento da
meta daquele ano, a distribuido-
ra que comprar a prazo um CBio
e quiser usa-lo para cumprir a
meta do mesmo ano tera que
quitar o pagamento até o fim de
dezembro. Caso o parcelamento
da compra se estenda para o ano
seguinte, ela s6 podera aposen-
ta-lo quando houver a quitagao.

Aexpectativa daIwa e do Day-
coval € ampliar a escala dessas
operacdes e alcancar R$ 500 mi-
lhoes em transacoes com CBios
ao ano, o equivalente hoje a cer-
cade 10% do volume financeiro
de CBios vendidos anualmente.
“Aestimativa é de que isso cresca
relevantemente nos proximos
meses”, diz André Kurbet, head
de novos negocios em servicos fi-
duciarios do Daycoval. (CSR)

Movimento falimentar

Faléncias Decretadas

Empresa: Nicosa Tatui Comércio de Pecas Ltda.
-CNPJ:02.092.299/0001-87 - Endereco: Rodovia
Antonio Romano Schincariol, 400, Tatui/sp - Ad-
ministrador Judicial: Dr. Paulo Roberto Bastos Pe-
dro - Vara/Comarca: 1a Vara Regional de Compe-
téncia Empresarial e de Conflitos Relacionados A
Arbitragem Das 42 e 102 Rajs/SP

Empresa: Super Lojdo Atacadista de Alimentos
Ltda. - CNPJ: 31.129.501/0001-04 - Enderego:
Rua Elimara de Oliveira, 96, Bairro Jardim do Pago,
Sorocaba/sp - Administrador Judicial: Dr. Filipe
Luis Rodrigues Ribeiro-Vara/Comarca:1aVaraRe-
gional de Competéncia Empresarial e de Conflitos
Relacionados A Arbitragem Das 42 e 102 Rajs/SP

Processos de Faléncia Extintos

Requerido: Confeccoes Andritex Ltda. Epp -
CNPJ: 03.778961/0001-10 - Requerente: Puma
Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios
Né&o Padronizados Multissetorial - Vara/Comarca:
Vara Regional de Faléncias e Recuperagdes Judi-
ciais e Extrajudiciais de Jaragud do Sul/SC - Ob-
servacdo: Desisténcia homologada.

Requerido: Roncolato e Venanzi Centro Auto-
motivo Ltda. - CNPJ: 54.539.385/0001-99 - Re-
querente: Qualibilden Comércio, Importagdo e Ex-
portacdoLtda.- Vara/Comarca:1a VaraRegional de
Competéncia Empresarial e de Conflitos Relaciona-
dos A Arbitragem Das 42 e 102 Rajs/SP - Obser-
vagao: Homologado acordo celebrado entre as par-
tes, aguardando em cartério seu cumprimento.

Recuperacdes Judiciais Concedidas

Empresa: Auto Posto Mundial de Peruibe Ltda.
- CNPJ: 12986.101/0001-62 - Enderego: Av. Lu-
ciano A. de Bona, 1825, Balneario O&sis - Vara/Co-
marca: 2a Varade Peruibe/SP - Observagdo: Face a
homologagdo do plano aprovado pela assembleia
geral de credores.

Empresa: E. D. M. Comércio de Combustiveis e
Transportes Ltda. - CNPJ: 37821.721/0001-72 -
Endereco: Av. Fernando Machado, 3747 D, Bairro
Bela Vista, Chapecd/sc - Vara/Comarca: Vara Re-
gional de Faléncias e Recuperagoes Judiciais e Ex-
trajudiciais de Concérdia/SC - Observagdo: Face a
homologacao do plano aprovado pela assembleia
geral de credores.

Empresa: Edir F. de Marco Transportes Ltda.
- CNPJ: 83.522.227/0001-24 - Endereco: Av.
Fernando Machado, 3775 D, Bairro Bela Vista,
Chapecé/sc - Vara/Comarca: Vara Regional de
Faléncias e Recuperagdes Judiciais e Extrajudi-
ciais de Concérdia/SC - Observagao: Face a ho-
mologacao do plano aprovado pela assembleia
geral de credores.
Empresa: Emerson Alexandre Fachiano, Em-
presario  Produtor Rural -  CNPJ:
59.006.374/0001-67 - Enderego: Estrada Munici-
pal de Martindpolis A Vila Escécia, S/n®, Anexo Fa-
zenda Imaculada Conceicdo, Zona Rural, Martind-
polis/sp - Vara/Comarca: Vara Regional de Com-
peténcia Empresarial e de Conflitos Relacionados
A Arbitragem Das 22,52 e 82 Rajs/SP - Observacao:
Face a homologagéo do plano aprovado pela as-
sembleia geral de credores.
Empresa: Jk Importacéo e Exportacdo de Pro-
dutos Para Beleza Ltda. - CNPJ
15156.712/0001-71 - Endereco: Rua Campos Sa-
les, 40, Centro, Alvares Machado/sp - Vara/Comar-
ca: Vara Regional de Competéncia Empresarial e de
Conflitos Relacionados A Arbitragem Das 22, 52e 82
Rajs/SP - Observacao: Face a homologagéo do pla-
no aprovado pela assembleia geral de credores.
Empresa: Karla Alexandra Sereguete Mello Fa-
chiano, Empresaria Produtora Rural, Nome
Fantasia Estancia Sao Miguel Arcanjo - CNPJ:
59.006.501/0001-28 - Enderego: Estrada Para Pi-
rapozinho, S/n®, Anexo Estancia Sao Miguel Arcan-
jo, Presidente Prudente/sp - Vara/Comarca: Vara
Regional de Competéncia Empresarial e de Confli-
tos Relacionados A Arbitragem Das 22,52 e 82 Ra-
js/SP - Observacao: Face a homologagao do plano
aprovado pela assembleia geral de credores.
Empresa: Martinengo Administracio de Bens
Ltda.-CNPJ:41.714.856/0001-06 - Endereco: Av.
da Saudade, 910, Bairro Vila Mathilde Vieira, Pre-
sidente Prudente/sp - Vara/Comarca: Vara Regio-
nal de Competéncia Empresarial e de Conflitos Re-
lacionados A Arbitragem Das 22, 52 e 82 Rajs/SP -
Observagao: Face a homologagao do plano apro-
vado pela assembleia geral de credores.
Empresa: Planc Alfredo Volpi Empreendimen-
tos Imobiliarios Spe Ltda. - CNPJ
13186998/0001-02 - Endereco: Av. Esperanca,
976, Sala 07, Bairro Manaita - Vara/Comarca: Vara
de Feitos Especiais de Jodo Pessoa/PB - Observa-

¢ao: Face a homologagdo do plano aprovado pela
assembleia geral de credores.
Empresa: Planc Anita Malfatti Empreendimen-
tos Imobiliarios Spe Ltda. - CNPRJ
13186.741/0001-50 - Endereco: Av. Esperanca,
976, Sala 07, Bairro Manaita - Vara/Comarca: Vara
de Feitos Especiais de Jodo Pessoa/PB - Observa-
cdo: Face a homologacéo do plano aprovado pela
assembleia geral de credores.
Empresa: Planc Bessa Empreendimentos Spe
Ltda. - CNPJ: 09.578930/0001-00 - Enderego:
Av. Esperanga, 976, Sala 07, Bairro Manaira - Va-
ra/Comarca: Vara de Feitos Especiais de Jodo Pes-
soa/PB - Observagdo: Face a homologagdo do pla-
no aprovado pela assembleia geral de credores.
Empresa: Planc Conside Empreendimentos Spe
Ltda. - CNPJ: 09.323.729/0001-73 - Enderego:
Rua Coronel Luiz Julio, 386, Sala 02, Bairro Lagoa
Nova, Natal/rn - Vara/Comarca: Vara de Feitos Es-
peciais de Jodo Pessoa/PB- Observagdo: Face aho-
mologagcéo do plano aprovado pela assembleia ge-
ral de credores.
Empresa: Planc Engenharia e Incorporagoes
Ltda.-CNPJ:04.517640/0001-24 - Enderego: Av.
Esperanga, 976, Bairro Manaira - Vara/Comarca:
Vara de Feitos Especiais de Jodo Pessoa/PB - Ob-
servagdo: Face a homologagao do plano aprovado
pela assembleia geral de credores.
Empresa: Planc Giovanni Bellini Empreendi-
mentos  Imobiliaries Ltda. - CNPRJ
13.731946/0001-70 - Endereco: Rua Padre Jodo
Damasceno, 1984, Bairro Lagoa Nova, Natal/rn -
Vara/Comarca: Vara de Feitos Especiais de Jodo
Pessoa/PB - Observacdo: Face a homologagéo do
plano aprovado pela assembleia geral de credores.
Empresa: Planc Jardim Luna Empreendimen-
tos Imobilidrios Spe Ltda. - CNPJ
10452.168/0001-91 - Endereco: Av. Esperanga,
976,Sala 05, Bairro Manaira - Vara/Comarca: Vara
de Feitos Especiais de Jodo Pessoa/PB - Observa-
¢ao: Face a homologagéo do plano aprovado pela
assembleia geral de credores.
Empresa: Planc Joan Miré Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. - CNPJ:13.394.131/0001-42 -
Enderego: Rua Coronel Luiz Julio, 386, Sala 07,
Bairro Lagoa Nova, Natal/rn - Vara/Comarca: Vara
de Feitos Especiais de Jodo Pessoa/PB - Observa-
¢ao: Face a homologagéo do plano aprovado pela
assembleia geral de credores.

Empresa: Planc Lorena Empreendimentos Spe
Ltda. - CNPJ: 09.547418/0001-98 - Endereco:
Rua Coronel Luiz Julio, 386, Sala 03, Bairro Lagoa
Nova, Natal/rn - Vara/Comarca: Vara de Feitos Es-
peciais de Jodo Pessoa/PB - Observacao: Face aho-
mologacdo do plano aprovado pela assembleia ge-
ral de credores.

Empresa: Planc Michellangelo Empreendimen-
tos Imobiliarios Ltda. - CNPJ: 10.231.175/0001-
63 - Endereco: Rua Coronel Luiz Julio, 386, Sala 04,
Bairro Lagoa Nova, Natal/rn - Vara/Comarca: Vara
de Feitos Especiais de Jodo Pessoa/PB - Observa-
cdo: Face a homologacéo do plano aprovado pela
assembleia geral de credores.

Empresa: Planc Planejamento, Construcido e

Incorporacio Ltda. Epp - CNPJ
12.676425/0001-02 - Endereco: Av. Esperanca,
976, Sala 01, Bairro Manaira - Vara/Comarca: Vara
de Feitos Especiais de Jodo Pessoa/PB - Observa-
¢do: Face a homologagéo do plano aprovado pela
assembleia geral de credores.
Empresa: Planc Sdo José Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. - CNPJ:10412938/0001-72 -
Endereco: Rua Coronel Luiz Jilio, 386, Sala 05,
Bairro Lagoa Nova, Natal/rn - Vara/Comarca: Vara
de Feitos Especiais de Jodo Pessoa/PB - Observa-
¢do: Face a homologagéo do plano aprovado pela
assembleia geral de credores.
Empresa: Salvatori Indiistria e Comércio de
Cosmeéticos Ltda. - CNPJ:10454.350/0001-81 -

Enderego: Av. Domingos Ferreira de Medeiros,
2778, Residencial Parque Dos Girassois, Presidente
Prudente/sp - Vara/Comarca: Vara Regional de
Competéncia Empresarial e de Conflitos Relacio-
nados A Arbitragem Das 22, 52 e 82 Rajs/SP - Ob-
servagdo: Face a homologagéo do plano aprovado
pela assembleia geral de credores.

Empresa: Valfaltore Administracéo de Bens Lt-
da. - CNPJ: 23402.294/0001-83 - Endereco: Av.
da Saudade, 910, Bairro Vila Mathilde Vieira, Pre-
sidente Prudente/sp - Vara/Comarca: Vara Regio-
nal de Competéncia Empresarial e de Conflitos Re-
lacionados A Arbitragem Das 22, 52 e 82 Rajs/SP -

Observagdo: Face a homologagao do plano apro-

vado pela assembleia geral de credores.

ALLOS

ALLOS S.A.

CNPJ n° 05.878.397/0001-32 - NIRE 33.3.003.325-11 - Companhia Aberta
Edital de Segunda Convocagao - Assembleia Geral Extraordinaria
Convocamos os Senhores Acionistas da Allos S.A. (“Companhia”) a se reunirem em Assembleia Geral Extraordinaria (“Assembleia” ou “AGE”), a ser realizada, em sequnda
convocacdo, no dia 14 de maio de 2026, as 15h00, de modo exclusivamente digital, por meio da plataforma digital ALFM Easy Voting (“Plataforma Digital”), nos termos

da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (“Lei das Sociedades por Acdes”), da Resolugdo CVM n® 81, de 29 de margo de 2022 (“Resolucdo CVM 81") e do Estatuto
Social da Companhia, sem prejuizo do direito de voto a distancia, para deliberarem sobre a seguinte Ordem do Dia: I. Aprovar a alteragdo do caput do artigo 5° do
Estatuto Social, para refletir o atual nimero de acdes de emissdao da Companhia, considerando o cancelamento de 38.745.962 de a¢oes mantidas em tesouraria deliberado
pelo Conselho de Administragdo em reunido realizada em 16 de setembro de 2025 e a consequente consolidagdo do Estatuto Social da Companhia. Informagées Gerais:
Poderdo participar virtualmente da AGE ora convocada os Acionistas titulares de acdes emitidas pela Companhia, por si, seus representantes legais ou procuradores
devidamente constituidos, conforme instrugées para participacao indicadas abaixo: (i) Em conformidade com o disposto no art. 49, paragrafo Gnico da Resolugao CVM
n° 81/2022, a Companhia informa que ird considerar validos para segunda convocacao as instrucdes de voto enviadas pelos acionistas através dos Boletins de Voto a
Distédncia (“BVD") transmitidas através: (a) do agente de custodia; (b) do Itad Corretora de Valores S.A., agente escriturador das acGes de emissao da Companhia;
e, ainda, (c) enviados diretamente & Companhia, por ocasiao da primeira convocacdo da AGOE, conforme Edital publicado no jornal Valor Econémico, em suas edigGes
dos dias 27, 28 (em conjunto com 29 e 30) e 31 de marco de 2026, nas paginas C5, A12 e A12, respectivamente; e (ii) Adicionalmente, os Acionistas que optarem por
participar virtualmente da AGE, por meio da Plataforma Digital, deverao, obrigatoriamente, se cadastrar até 12h do dia 13 de maio de 2026 (inclusive), através do link
de cadastro https://easyvoting.alfm.adv.br/acionista.wpconsentimento.aspx?CtxW0jdnQS4JAgUx1h(BxYtDlpJCpOhCAbT3 w2Y9XjX2Doxk8EIn7DEsi1SX346 (“Link de Cadastro”),

Companhia (https://ri.allos.com.br/), da CVM (https:

(=15 [E

fornecendo os seguintes documentos (“Documentos de Representacdo”): (a) Acionistas Pessoas Fisicas: documento de identificacdo valido com foto (RG, RNE, CNH ou
carteiras de classe profissional oficialmente reconhecidas); (b) Acionistas Pessoas Juridicas: copia do dltimo estatuto ou contrato social consolidado valido e copia da
documentagdo societaria outorgando poderes de representacao (ata de elei¢do dos diretores e/ou procuragdo), bem como documento de identificagdo valido com foto
dos representantes legais; e (c) Fundos de Investimento: copia do Gltimo regulamento consolidado do fundo, copia do estatuto ou contrato social valido de seu
administrador ou gestor, conforme o caso, além da copia da documentagéo societaria outorgando poderes de representacdo (ata de eleicdo dos diretores e/ou procuragdo).
0 Acionista que desejar ser representado por procurador deverd apresentar, além dos Documentos de Representagdo, a copia do instrumento de mandato, com poderes
especificos, juntamente com o documento oficial de identidade com foto do procurador. Nos termos do artigo 126, §1°, da Lei das Sociedades por A¢des, o procurador
devera ter sido constituido ha menos de 1 ano. Procuragbes e atos societarios oriundos do exterior deverao ser encaminhados para a Companhia juntamente com a
respectiva notarizagao, consularizagao e tradugao juramentada para o portugués e registrada em cartorio de titulos e documentos. No caso de documentos emitidos por
paises signatdrios da Convengdo sobre a Eliminagdo da Exigéncia de Legalizacdo de Documentos Piblicos (“Convencdo da Apostila”), de 5 de outubro de 1961, a
legalizacao diplomatica ou consular devera ser mandatoriamente substituida pela aposicao de apostila, nos termos da Resolucdo do Conselho Nacional de Justica n° 228,
de 22 de junho de 2016. Os Acionistas ou seu representante legal que nao se cadastrarem e/ou ndo enviarem os documentos obrigatérios para sua participacao através
do Link de Cadastro até 12h00 (meio-dia) do dia 13 de maio de 2026 (inclusive), ndo poderao participar da AGE. Informacgdes Adicionais: A Proposta da Administracao
e 0 Manual de Participagdo, com informagdes detalhadas sobre as regras e procedimentos para participagdo por meio da Plataforma Digital, bem como toda a documentacao
pertinente as matérias que serdo deliberadas na Assembleia, nos termos da Lei das Sociedades por Agdes e da Resolugdo CVM 81, estdo disponiveis nos websites da
'www.gov.br/cvm/pt-br) e da B3 (http://www.b3.com.br). Rio de Janeiro, 06 de maio de 2026.

ALLOS S.A.

Renato Feitosa Rique - Presidente do Conselho de Administracao
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Pecuaria Num ano em que embarques a China devem recuar, ha davidas entre
exportadores se mercado interno vai absorver o que nao sera enviado ao pais asiatico

Endividamento das familias acende
sinal de alerta na indastria de carne

Clarice Couto
De Sao Paulo

O endividamento elevado das
familias brasileiras, que ja afeta o
consumo de alimentos, acendeu
um sinal de alerta entre os frigori-
ficos, especialmente num ano em
que as exportacdes de carne bovi-
na para a China — o principal
cliente do Brasil — devem recuar.

Em entrevista a jornalistas on-
tem, o presidente da Associacdo
Brasileira das Indastrias Exporta-
doras de Carnes (Abiec), Roberto
Perosa, disse que o quadro preo-
cupa a indastria de carne bovina
porque o mercado doméstico,
destino de cerca de 70% da pro-
ducdo nacional, poderia absor-
ver parte da carne que deixara de
ser importada pela China neste
ano. Mas o endividamento reduz
o consumo dos brasileiros.

O pais asiatico impos uma cota
de 1,1 milhdo de toneladas sem ta-
rifa extra de 55% ao Brasil neste
ano. O volume é inferior ao total de
1,7 milhdo de toneladas exporta-
das pelos frigorificos brasileiros a
China em 2025. Mesmo no merca-
do asiatico, com consumo ascen-
dente de proteinas, nio ha com-
pradores com apetite equivalente
ao chinés, disse Perosa.

“Se vamos ter uma queda brusca
das exportacoes a China, para on-
de vai esse volume? A gente quer
que aumente o consumo interno,
para equilibrar o que a gente ndo
vai conseguir exportar”, afirmou.

Considerando que os embar-
ques de carne bovina brasileira a
China dentro da cota neste ano se-
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Roberto Perosa, da Abiec: "Se vamos ter uma queda brusca das exportacdes a China, para onde vai esse volume?”

rdo em torno de 35% menores do
que em 2025, a Abiec avalia que as
exportacdes brasileiras possam
cairem torno de 10% em 2026.
Ainda que haja a possibilidade
de importadores chineses conti-
nuarem comprando carne bovina
brasileira com tarifa extra, a pro-
ducido para o pais tende a dimi-
nuir, sendo retomada com mais
forca somente a partir de outubro,
para que as cargas cheguem ao
pais asiatico no comeco de 2027.
Aos jornalistas, Perosa apon-
tou o aumento dos gastos dos

brasileiros com apostas em pla-
taformas (bets) como um dos fa-
tores que elevam o endividamen-
to e estariam afetando o consu-
mo. De acordo com ele, o tema
foi discutido em reunido na se-
gunda-feira com o vice-presiden-
te da Republica, Geraldo Alck-
min, da qual também participa-
ram representantes de varejistas.

As entidades apresentaram ao
governo dados levantados pela
Nielsen mostrando que familias
de baixa renda consumiram 9,6%
menos no Gltimo trimestre de

2025, em comparacao ao mesmo
periodo de 2024. Ja o mercado
dasbets e jogos online movimen-
tou cerca de R$ 360 bilhoes.

Na reunido com Alckmin, que
teve ainda a presenca do CEO do
Assai e presidente do conselho da
Associacdo Brasileira dos Atacadis-
tas de Autosservico (Abaas), Belmi-
ro Gomes, as entidades apresenta-
ram propostas para limitar o avan-
co das bets, especialmente as ile-
gais, sobre a renda, disse Perosa.

Citando também pesquisa da
Nielsen, o presidente da Abiec

afirmou que a expectativa € que
neste ano de Copa do Mundo, os
gastos com bets e apostas do-
brem, para ao redor de R$ 600
bilhoes, entre operacdes em bets
legalizadas e ilegais.

Segundo estudo da consulto-
ria LCA encomendado pelo Insti-
tuto Brasileiro do Jogo Responsa-
vel (IBJR), os gastos com bets re-
presentam apenas 0,46% do con-
sumo, nivel préximo ao de bebi-
das alcodlicas, de 0,5%.

Nesse cenario de reducio de
vendas a China e queda na de-
manda doméstica, a Abiec busca
abrir mercados novos e expan-
dir os ja conquistados.

Ha, contudo, limitacdes de di-
versas naturezas, incluindo a fal-
ta de perspectiva de prazo de
abertura de mercados ha anos
desejados por exportadores bra-
sileiros, como Japao, Turquia e
Coreia do Sul, cujo consumo po-
deria compensar a reducdo das
vendas de carne bovina a China.

“Estamos buscando novos mer-
cados, mas o problema é o volume,
nao ha um mercado que substitua
o chinés”, afirmou Perosa. “Ainda
tenho esperanca que o Japao possa
abrir mercado neste ano”, disse.

Uma missdo técnica japonesa
veio ao Brasil ha um més para ins-
pecionar o sistema de producao de
carne bovina, e visitou dois frigori-
ficos,no Parana e noRio Grande do
Sul. Segundo Perosa, a expectativa
€ que o governo japoneés se posi-
cione em breve sobre a visita,
quando devera informar se serdo
necessarios dados adicionais ou se
0 processo avancara.

Exportador pede a Lula que inclua
cota dos EUA na pauta com Trump

De Séo Paulo

Ainddstria de carne bovina, re-
presentada pela Associa¢ao Brasi-
leira das Indtstrias Exportadoras
de Carnes (Abiec), pediu ao gover-
no que inclua na pauta de discus-
sdo davisita do presidente Luiz
Inacio Lula da Silva ao presidente
dos Estados Unidos, Donald
Trump, nesta semana, uma reade-
quacao da cota de exportacaode
carne bovina do Brasil ao pais.

Atualmente, o Brasil utiliza uma
cota conjunta, com outros paises,
e pode exportar cerca de 50 mil to-
neladas de carne bovina com tari-
fareduzida ao mercado america-
no. Fora da cota, incide taxa de
26,4%, conforme a Abiec.

Com a ofertarestrita de gado
bovino nos Estados Unidos, o pais
vem importando volumes cres-
centes de carne bovina do Brasil,
mesmo fora da cota. O volume de
50 mil toneladas dentro da cota ja
foi embarcado no primeiro més
do ano, segundo o presidente da
Abiec, Roberto Perosa.

Ademanda do setor exportador
€ que o governo americano crie
uma cota exclusiva para o Brasil
ou amplie o volume autorizado
para a carne brasileira, de acordo
com Perosa. Ele disse que a am-
pliacao seria benéfica para os dois
lados, ja que os precos da carne
bovina nos EUA seguem em alta e
o Brasil tem condi¢des de suprir a
demanda americana.

A elevacao dos precos do pro-
duto nos Estados Unidos levou o

Trump e Lula durante ciipula em Kuala Lampur, na Malasia; presidentes devem se encontrar nesta semana nos EUA

Departamento de Justica do pais
a abrir investigacdo sobre possi-
veis praticas anticompetitivas no
mercado da carne contra JBS, Na-
tional Beef (controlada pela
MBRF), Cargill e Tyson Foods.
Segundo as autoridades ameri-
canas, mais de 3 milhoes de docu-
mentos ja foram analisados e cen-
tenas de agentes da cadeia foram

ouvidos, incluindo pecuaristas,
produtores e processadores.
Conforme o Departamento de
Justica, a investigacao apura pos-
siveis violacdes das leis antitrus-
te no mercado de carne nos EUA,
incluindo praticas que podem
ter permitido a troca de informa-
coes comercialmente sensiveis
entre concorrentes, com impac-
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to direto na formacao de precos.
Os quatro frigorificos —JBS,
Cargill, Tyson Foods e National Be-
ef—controlam 85% do processa-
mento de carne bovina nos EUA,
segundo a secretaria de Agricultu-
ra, Brooke Rollins. Procuradas, JBS
e MBRF ndo se pronunciaram até o
fechamento desta edicdo. (Clarice
Couto e Danton Boatini Jiinior)

Frigorifico de
MG busca
recuperacao
judicial

Do rat

O Frigorifico Santa Licia proto-
colou na Gltima semana pedido de
recuperacdo judicial na 12 Vara Ci-
vel da Comarca de Araguari (MG),
em conjunto com a Central Carnes
e Frios, que integra o mesmo gru-
po familiar. Segundo comunicado
divulgado ontem (5), uma tem-
pestade ocorrida em 30 de dezem-
bro de 2025 danificou gravemente
asinstalacoes da empresa e parali-
sou os abates por 72 dias, afetando
o endividamento do grupo. O va-
lor da divida ndo foirevelado.

“Atempestade que atingiu a ci-
dade foi classificada como uma
das maiores chuvas jaregistradas
no municipio. No Frigorifico San-
taLdcia, naRua Jalio César de
Souza, mais de 2.000 metros qua-
drados de area industrial foram
destruidos em poucas horas, in-
cluindo os setores de abate, gra-
xaria, mitdos, vestiarios e sala de
maquinas”, disse a empresa.

A companhia ressaltou que,
ainda assim, honrou integral-
mente com salarios e beneficios,
uma folha mensal de aproxima-
damente R$ 1 milhao, usando re-
cursos de caixa que estavam des-
tinados a investimentos.

“Mais de 350 colaboradores
diretos seguem em atividade,
com remanejamento de equipes
para as frentes de reconstrucao”,
acrescentou, no comunicado.

Lucro da AGCO quintuplicou no

Balanco

Marcos Fantin
S&o Paulo

A AGCO, multinacional fabri-
cante de maquinas agricolas das
marcas Fendt, Massey Ferguson,
PTx e Valtra, encerrou o primeiro
trimestre com lucro liquido de
US$ 55 milhoes, valor mais de cin-
co vezes maior que 0s
US$ 10,5 milhoes do mesmo perio-

do de 2025. As vendas liquidas to-
talizaram US$ 2,3 bilhoes, um au-
mento de 14,3% em comparacio
ao primeiro trimestre de 2025.

A companhia disse que atingiu
margens proximas ao seu recorde
na Europa e ganhou participacdo
de mercado nas maquinas de alta
poténcia na Ameérica do Norte.
“No6s ultrapassamos o mercado,
particularmente em equipamen-
tos de alta poténcia e agricultura
de precisao”, disse Eric Hansotia,

presidente da AGCO, em nota.

No Brasil, porém, as vendas no
varejo cairam 10%. O resultado foi
puxado pela demanda mais fraca
por tratores maiores, mas foi par-
cialmente compensado pela me-
lhora na demanda por equipa-
mentos menores e de médio porte.

A companbhia disse que, apesar
do Brasil estar caminhando para
uma safra recorde, a rentabilida-
de dos produtores esta pressio-
nada em razao dos altos custos

trimestre

de producio, com destaque para
os fertilizantes importados. “Os
altos custos de financiamento, o
crédito restrito e a dindmica poli-
tica mais ampla devem conti-
nuar a restringir a demanda em
2026”, afirmou a AGCO, em nota.

Na América do Norte, as ven-
das cresceram 9%, a US$ 4064
milhdes, mas o lucro operacional
caiu como resultado dos “maio-
res custos de insumos relaciona-
dos a tarifas”, disse a malti.

valor.com.br

Insumos

Lucro da Corteva

subiu no trimestre

A Corteva registrou uma alta de
10,4% em seu lucro liquido no
primeiro trimestre de 2026, a
US$ 720 milhdes. A receita
liquida cresceu 11%, para US$ 49
bilhdes, com alta nas vendas de
sementes (12%) e de produtos de
protecdo de cultivos (10%).

valor.com.br/agro
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Para Victor Scalet, estrategista da XP, real esta em um ambiente de ‘ganha-ganha’: se beneficia tanto se a guerra se estender quanto se o conflito suavizar

Cambio Moeda local se beneficia de ruidos do governo Trump, da
exportacao de petroleo pelo Brasil e de juros elevados no pais

Dolar recua10,5% no ano, testa
R$ 4,90 e BCanuncia intervencio

Arthur Cagliari
De Sé&o Paulo

O real confirmou estar em um
ambiente positivo, em que se be-
neficia de um prolongamento da
guerra, mas também das chances
de suavizacio das tensoes geopo-
liticas, e o mercado de cAmbio vi-
veu um dia bastante positivo. No
momento em que a moeda brasi-
leira segue como a aposta preferi-
da de investidores locais e es-
trangeiros — e, em um pregao
marcado por uma distensdo
nos prémios de risco nos mer-
cados globais —, o cimbio do-
méstico registrou desempenho
expressivo: o délar encerrou
em queda de 1,12%, negociado
aR$4,9121, menor nivel desde
fevereiro de 2024 e, assim, acu-
mula quedade 10,51% no ano.

Diante do descolamento re-
cente do real em relacdo aos pa-
res emergentes, o Banco Central
(BC) anunciou no fim das nego-
ciagdes um leildo de swap cam-
bial reverso de até 10 mil contra-
tos, que totalizam US$ 500 mi-
lhoes. A operacao ocorre hoje, as
9h20, e é equivalente a uma
compra de délares no mercado
futuro. Sera o primeiro leildo
“seco” de swap cambial reverso
desde 8 de novembro de 2016.

Operadores ficaram surpresos
com a medida. “O nivel do dolar
esta baixo; o real apreciou bem,
mas ainda tem uma guerra rolan-
do, com cendrio superincerto. E o
que o BC mesmo diz nos comuni-
cados”, observa um gestor de moe-
das em condi¢do de anonimato.

No acumulado do ano, entre
as moedas mais liquidas acom-
panhadas pelo Valor, o real apre-
senta o melhor desempenho em
relacdo ao dolar, acompanhado
de longe da queda de 8,26% do
dolar em relacdo a coroa norue-
guesa, outra divisa bastante sen-
sivel aos precos do petroleo.

O estrategista macro Victor
Scalet, da XP, lembra que a moe-
da brasileira tem se destacado,
mas nao é algo exclusivo de ago-
ra. “Isso ja era uma tendéncia ob-
servada antes da guerra [no Ird],
desde o fim de 2025, mas o movi-
mento foi acentuando desde o
inicio dos conflitos”, observa.

Maior desvalorizacao do délar em 2026 é frente ao real

Desempenho do délar neste ano contra outras moedas, em %

0,19

0,59 0,63

-10,51

Coroa
norueguesa

Real

Peso
mexicano

Peso DXY*

colombiano

Fonte: Valor PRO. *DXY = indice que mede forca do délar contra cesta de moedas (euro, iene japonés,

libra esterlina, délar canadense, coroa sueca e franco suico)

Até antes do imbroglio entre Es-
tados Unidos e Ir3, o real se benefi-
ciava da dindmica global de enfra-
quecimento da moeda americana
— resultado da busca de diversifi-
cacdo de portfélio e menor exposi-
¢do ao dolar. Com a piora na per-
cep¢ao de risco global devido a
questoes geopoliticas, o real che-
gou a perder espaco, mas logo re-
cuperou terreno. “Vimos que os
precos de commodities voltaram
aficarrelevantes paraaformacao
de preco doreal”, afirma Scalet.

O estrategista da XP, que esteve
nas reunides de primavera do Fun-
do Monetario Internacional (FMI),
afirmou que o real se tornou o ati-
vo “queridinho” dos investidores
globais. “Nossa moeda estd em um
ambiente de ‘ganha-ganha’ Se o
conflito geopolitico se resolve, o
apetite por risco beneficia emer-
gentes e, por consequéncia, o real;
se o cendrio conflituoso se arras-
ta por mais tempo, mantendo os
precos de petroleo em alta, ainda
que haja risco global maior, o

"Real se beneficia
da combinacao de
credibilidade na
politica monetaria
e fundamentos
resilientes”
Carlos Carranza

real se beneficia por conta da ex-
portacdo brasileira de energia.”
Outro fator de peso para o bom
desempenho do real sio os juros
elevados no pais. A britinica
M&G Investments, que tem US$
444 bilhoes sob gestao, avalia que
o real continua sendo uma posi-
cdo favorecida nos portfélios,
sustentado por uma politica mo-
netaria robusta que segue se des-
tacando entre os mercados
emergentes. “A moeda tem se be-
neficiado de uma combinacao
de credibilidade na politica mo-
netaria e fundamentos econo-
micos resilientes, além de desa-
fios enfrentados pelo dolar”, diz
o gestor sénior Carlos Carranza.
De acordo com o profissional,
além da politica monetaria disci-
plinada e da melhora nas contas
externas, o Brasil apresenta um
crescimento ainda solido. “E uma
combinaciorelativamente rara en-
tre economias emergentes”, nota.
Olhando a frente, o gestor da
M&G diz que as eleicbes presi-
denciais podem trazer periodos
de maior volatilidade no curto
prazo. “No entanto, a forca da po-
litica monetaria tende a compen-
sar esse ruido politico”, afirma.
“Além disso, o posicionamento
[totalidade de apostas a favor do
real] ainda é relativamente leve,
abrindo espaco para novos flu-
x0s caso o sentimento melhore.”
Outro fator que operadores de
cambio mencionam ao comentar o
bom desempenho do real € a osci-
lacdo mais contida da moeda brasi-

Rand
Sul-africano

Peso
chileno

leira. Enquanto em marco a volati-
lidade histérica anualizada estava
em torno de 17,5%, em abril caiu
para 7,05% — uma indicacdo de
que, mesmo diante de momentos
de aversio a risco nos mercados, o
real se manteve bem ancorado.
Scalet,da XP, também avalia que
a volatilidade da moeda pode au-
mentar com a aproximacdo das
eleicoes, em especial a partir de
meados de julho. “Mas quem tem
conduzido o preco do cimbio & o
estrangeiro, e ele & mais s6brio em
relacdo a assuntosidiossincraticos,
dando mais peso paraadinamica
global ao montar posicoes”, enfa-
tiza. “Meu temor € o estrangeiro
ndo querer atravessar o periodo
de maior volatilidade e optar por
reduzir a exposicao aoreal.”
Ainda na avaliacdo do estrate-
gista, apos as elei¢des, o cenario
global voltara a ser o principal
guia. “Nesse caso, se 0 ambiente for
construtivo para emergentes, o
real vai continuar se valorizando,
independentemente de quem for
eleito”, diz. “Da mesma forma, se
houver piora na dindmica externa,
oreal vai ficar mais pressionado.”
Porisso, naleitura de Scalet, o fa-
tor que mais preocupa hoje € a re-
versdo da dindmica global do d6-
lar. “Orisco deisso ocorrer esta tan-
to na pressdo inflacionaria mais
forte por conta da guerra, a ponto
de o Federal Reserve (Fed) elevar os
juros, quanto o enfraquecimento
de Trump, com elei¢des de meio
de mandato, que podem reverter
odistanciamento do délar.”

Emissoes externas
do Tesouro ajudam a
‘irrigar’ mercado local

De S&o Paulo

A emissao de titulos soberanos
no exterior pelo Tesouro Nacio-
nal ndo tem s6 ajudado a prote-
ger a taxa de cimbio, mas tam-
bém tem irrigado o mercado lo-
cal com dolares, além de dar um
respiro a liquidez da moeda no
Brasil. Diante da busca de diver-
sificacdo de financiamento pelo
Tesouro e da dificuldade provo-
cada pelo conflito no Oriente
Médio na colocacio de titulos
puablicos no mercado doméstico,
o 6rgdo somou US$ 10,4 bilhoes
em emissoes neste ano e ha a per-
cepcao entre agentes de mercado
de que a maior parte desse capi-
tal pode ter sido internalizada.

A primeira emissdo de bonds
soberanos no ano foi realizada
em 9 fevereiro, quando o Tesouro
captou US$ 4,5 bilhdes. Pouco
mais de uma semana depois, na
data da liquidacdo dos papéis
(19 de fevereiro), operadores de
cambio relataram uma venda in-
tensa e ordenada de dolares no
mercado futuro por meio de di-
ferentes corretoras. Movimento
semelhante foi visto na semana
retrasada, naliquidacao da ven-
dade€5bilhées em bonds.

Nos dois momentos, o real che-
gou a se destacar frente a maioria
das moedas mais liquidas—ainda
que na internalizacio mais recen-
te toda essa apreciacdo tenha sido
diluida por uma piora na percep-
cdo de risco derivado da guerra
no Ira e pela reducao de impos-
tos de combustiveis no Brasil.

Mas ndo foi s6 a cotacdo do
cambio que mostrou o efeito da
internalizacao de capital no pais.
Houve, também, um aumento
da liquidez do mercado, perce-
bida principalmente na melho-
radodolar “casado” —a diferen-
¢a em pontos entre a cotagao do
doélar futuro e o délar a vista.

Dados do Banco Central (BC)
divulgados posteriormente cor-
roboraram aquilo que o délar
casado ja tinha indicado sobre o
aumento de liquidez: houve en-
trada pelo fluxo cambial nas li-
quidacoes dos bonds emitidos
em fevereiro e em abril, com in-
gresso de US$ 2,286 bilhoes e
US$ 7,354 bilhoes, respectiva-
mente. Esta tltima teria sido a
segunda maior entrada diaria de
dolares no pais dessa série his-
torica especifica, iniciada em
2008, com o montante atras
apenas do fluxo de US$ 7,357
bilhoes de 11 de julho de 2011.

A entrada de capital em moe-
da estrangeira caiu como luva
para os dealers de cambio, que
vinham recorrendo cada vez
mais ao mercado externo para
captar dolares. Na virada do ano,
a busca dos bancos por liquidez
no exterior atingiu nivel recorde,
com a posicao vendida em dola-
res no mercado a vista batendo
o nivel de US$ 42,4 bilhoes, ain-
dadeacordo com dados do BC.

Profissionais  familiarizados
com a dindmica das tesourarias
explicam que ndo ha grandes

Estratégia de
retomar emissoes
no exterior vem
em boa hora para
funcionamento
do mercado

de cambio

problemas com o aumento dessa
posicdo vendida dos bancos no
mercado a vista, mas que ha um
custo dessa captacdo no exterior.
A alternativa para aumentar a li-
quidez, assim, seria ou via atua-
¢do do BC(seja pelalinha ou pela
venda a vista de dolares) ou pela
“importacao” de dolares via cap-
tacao corporativa ou do Tesouro.

No caso do papel do BC, a ven-
da a vista acaba sendo a ultima
opcao para elevar aliquidez, por-
que significa queimar reservas
do pais. A linha (venda de doéla-
res com compromisso de recom-
pra) é, portanto, o caminho in-
termediario, mas tem limitacoes.

Traders de cambio observam
que ha restri¢oes do uso da linha
pelos bancos por questoes de re-
gras de balanco. Além disso, esse
recurso do BC so é oferecido aos
dealers de cambio, e nio a todo o
mercado, como ocorre no caso dos
leiloes de swap cambial. Nos leiloes
de linha, os dealers pagam uma re-
muneracao ao BCe, para eles, o me-
lhor seria pagar o minimo possivel
pela linha, ainda que necessitem
do recurso. No entanto, quando o
BC comeca a rolar a linha de dolar
por tempo indeterminado, os dea-
lers, que sio um grupo concentra-
do de agentes, podem demonstrar
indisposicao por carregar o instru-
mento de liquidez e querer pagar
umaremuneracio mais baixa.

Aventa-se que isso tenha ocor-
rido no ano passado, em mea-
dos de junho, quando o Banco
Central teve dificuldade de rolar
parte do estoque de linha de
US$ 17 bilhdes que vinha man-
tendo em funcionamento des-
de o inicio de 2025, e por isso
acabou optando pelo “casadiao”
para dar liquidez ao mercado.

Na captacdo corporativa, por
algum tempo, empresas brasi-
leiras optaram por se financiar
por aqui, em vez de buscar ca-
pital no exterior, devido a in-
centivos locais, o que limitou a
entrada de doélares no pais.
Além disso, grandes empresas
locais tém caixa fora do pais e
balanco em dolares, entdo nao
necessariamente internalizam
a totalidade dos recursos.

Assim, a estratégia do Tesouro
em voltar a emitir titulos no exte-
rior vem em boa hora, ao menos ao
se observar o funcionamento do
mercado de cdmbio. No inicio do
ano, na divulgacio do Plano Anual
de Financiamento (PAF), 0 6rgaoja
havia afirmado que deveria su-
perar o volume de emissdes ex-
ternas de 2025, ao dar continui-
dade a venda de titulos de refe-
réncia em dolar, retornar ao mer-
cado europeu e ainda fazer uma
emissdo inaugural em yuan.

As captacoes externas também
ajudam o Tesouro, a0 menos mo-
mentaneamente, a nio depender
de forma Ginica e exclusiva das LFTs,
os titulos indexados a Selic que cos-
tumam ser mais utilizados em mo-
mentos de crise. Apds o estresse nos
mercados de juros e de titulos pa-
blicos em marco, houve um au-
mento nas emissdes de LFT. Nas Gl-
timas semanas, o Tesouro até vol-
tou a emitir mais prefixados, mas,
com novos picos de estresse nos
juros locais, € possivel que volte a
pisar no freio nessas emissoes.

Uma operador diz que as emis-
soes maiores do Tesouro no merca-
do internacional ocorrem por uma
mudanca na estratégia do orgio
ocorrida em 2024, onde a “carteira
6tima” tinha composicdo de 5% a
9% em titulos vinculados ao cam-
bio. No tltimo dado disponivel, a
parcela cambial era de 3,8%. (AC)
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subiram, com apoio ainda de balancos de empresas; Ibovespa também avancou

Petroleo em queda traz alivio a mercados

Luana Reis, Gabriel Caldeira,
Cristiana Euclydes, Artur Scaffe
Maria Fernanda Salinet

De Séo Paulo

O recuo nos precos do petro-
leo favoreceu um movimento de
alivio nos mercados internacio-
nais e locais, embora permane-
¢a a incerteza em torno do con-
flito entre Estados Unidos e Ira.

Em Nova York, as bolsas subi-
ram e os indices S&P 500 e Nasdaq
renovaram mais uma vez seus re-
cordes de fechamento, com impul-
so da temporada de balancos de
empresas. No cenario local, uma
leitura mais otimista da atadal-
tima reunido do Comité de Politi-
ca Monetaria (Copom) do Banco
Central também contribuiu para
o Ibovespa encerrar o dia no po-
sitivo, enquanto os juros futuros
fecharam em queda firme.

No mercado de commodities,
os contratos futuros do petréleo
fecharam em queda, mas perma-
neceram acima de US$ 100 por
barril, com investidores cautelo-

sos diante das tensoes no Oriente
Médio. O petroleo tipo Brent (re-
feréncia mundial) com venci-
mento em julho recuou 3,99%,
para US$ 109,87 por barril, na In-
tercontinental Exchange (ICE). O
WTI (referéncia americana) com
entrega prevista para junho caiu
3,90%,a US$ 102,27 por barril.

O secretario de Defesa dos EUA,
Pete Hegseth, disse que o cessar-
fogo com o Ird segue em vigor e
“centenas de navios se preparam
para transitar” pelo Estreito de
Ormuz, como parte do “Projeto
Liberdade” anunciado pelo presi-
dente Donald Trump. Do outro la-
do, o presidente do Parlamento
do Ira, Mohammad Ghalibaf, vol-

3/99%

foi a queda do barril
de Brent para julho,
aUs$109,87

tou a afirmar que os EUA estdo
violando o cessar-fogo. Mais tar-
de, Trump disse que iria suspen-
der os esforcos para ajudar na-
vios presos em Ormuz enquanto
busca um acordo com o Ira.

No comeco da semana, os Emi-
rados Arabes Unidos disseram
ter interceptado misseis e drones
supostamente do Ird, o que levou
a uma disparada nos precos do
petroleo e uma maior percep-
caoderisco entre investidores.

Apds certa volatilidade por
conta do conflito no Oriente
Médio, as bolsas americanas
ganharam f6lego ontem em
meio a temporada de balancos
e deram continuidade ao rali. O
S&P 500 subiu 0,81%, aos
7.259,22 pontos, e o Nasdaq
ganhou 1,03%, aos 25.326,126
pontos, ambos renovando seus
recordes de fechamento, embo-
ra por uma margem pequena.
O Dow Jones avancou 0,73%,
aos 49.298,25 pontos, apenas
1,77% abaixo de sua maxima
histérica, de 50.188,14 pontos.

Michael Cembalest, da J.P.
Morgan Asset Management, ob-
serva que as expectativas de lu-
cros do S&P 500 para 2026 au-
mentaram desde o inicio do ano,
o que ajuda a explicar a recupe-
racio em formato de “V” dos
mercados aciondrios america-
nos. “As 300 empresas que ja di-
vulgaram balancos registraram
crescimento de receitas de 11% e
de lucros de 26%, com surpresas
positivas tanto em vendas quan-
to em resultados”, afirma. “Mas,
apesar da recuperacao das bol-
sasnos EUA, o cenario ainda ndo
esta totalmente claro”, alerta.

No cenariolocal, o Ibovespa fe-
chou em alta de 0,62%, aos
186.754 pontos, com apoio do
recuo nos precos do petroleo e
do alivio da percepcao global de
risco. A ata da Gltima reunido do
Copom também contribuiu para
impulsionar a bolsa, com a per-
cepcao de que ainda poderia ha-
ver espaco para um corte de juros
na proxima reunido, em junho.

Na mesma linha, os juros futu-

ros fecharam em firme queda. Ao
fim dos negocios, a taxa do contra-
to de DI de janeiro de 2028 caiu de
13,965% a 13,84%, e a do DI de ja-
neiro de 2031 cedeu de 13,88% pa-
ra 13,825%, voltando a niveis pro-
ximos do fim da semana passada.
Embora nao discorde que um
novo corte de juros em junho é
provavel, o economista-chefe do
Banco Bmg, Flavio Serrano, avalia
que os elementos trazidos pela
atando alteram aleitura acercada
posturado Copom ja comunicada
na tltima semana. “Continuamos
muito dependentes do ambien-
te externo, o BC fala muitas vezes
do aumento daincerteza e osris-
cos associados a guerra, com o
aumento dos custos via disrup-
cdo parcial das cadeias de pro-
ducioedistribuicio”, destaca.
No exterior, os rendimentos
dos Treasuries de dois anos cai-
rama 3,946%, de 3,962%no fecha-
mento anterior, e os dos papéis
de dez anos cederam a 4,429%,
ante 4,419% na tltima sessio.
No fim do dia, o indice DXY, que
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"Continuamos
dependentes do
ambiente externo,
o BC fala muito da
incerteza e dos
riscos da guerra”
Flavio Serrano

mede o desempenho do dolar
ante uma cesta de seis moedas
fortes, subia 0,11%, a 98,48
pontos, apos rondar a estabili-
dade durante boa parte do dia.

Como o varejo passou a dominar o mercado de agoes

Analise

Ruchir Sharma
Financial Times

Os profissionais de Wall Street
costumavam menosprezar os in-
vestidores de varejo como “dinhei-
ro burro” — amadores sem no¢ao
que so sabiam correr atras do ne-
gocio mais quente do momento.
Mas nos tltimos tempos os “sardi-
nhas” tém conseguido ganhos im-
pressionantes ao “comprar na bai-
xa”, e pode-se afirmar que se torna-
ram o grupo de investidores mais
influente do mercado de acdes.

Espantados com a maneira co-
mo a turma do varejo simples-
mente continua a comprar, pas-
sando por cima de manchetes
negativas, alguns profissionais
pararam de debochar e comeca-
ram a seguir seu exemplo. A por-
centagem de familias dos EUA
que tém a¢des disparou nesta dé-
cada para quase 60%, a maior
proporcao de qualquer pais. Os
americanos tém apostado tudo
no mercado e pela primeira vez o
valor de seus investimentos em
acoes supera o de suas casas. E
hoje a pessoa fisica é também a
classe de investidores mais ativa.

A participacio do varejo nas ne-
gociacoes diarias de acoes ameri-
canas dobrou nos tltimos 15 anos,
para 36%, e ultrapassou a dos gran-
des bancos e a dos fundos hedge, o
que faz deles os formadores de
preco do mercado. No ano passa-
do, o volume de negociagdes de va-
rejo nos EUA passou dos US$ 5 tri-
lhées, batendo o recorde da época
da pandemia de covid-19 —s6 que
destavez os americanos no esta-
vam presos em casa nem tinham
grandes reservas de dinheiro
guardado. Eles estavam em bus-
ca de retornos, e o choque da
guerra contra o Ird mal reduziu
seu Impeto. Em 2026 até agora,
eles continuam a ser comprado-
res liquidos na maioria dos dias.

Trés forcas alimentam a profun-
da confianca dos pequenos inves-
tidores no mercado de acdes: esti-
mulos, pacotes de socorro finan-
ceiro e tecnologia. As quantias re-
cordes de dinheiro que governos e
bancos centrais despejaram na
economia real com o objetivo de
melhorar sua situacdo tém sido,
em vez disso, usadas pelas familias
(em especial as mais ricas) para
investir no mercado de acoes.

Como os responsaveis pela poli-
tica monetaria correm para socor-

rer a economia ao mais leve sinal
de problemas, os investidores pas-
saram a acreditar que o governo
sempre os salvara. E as plataformas
de negociacdo moveis e de baixo
custo dao a todos acesso facil a
investimentos de todos os tipos.
Nao é que a natureza dos inves-
tidores de varejo tenha mudado
por completo. Eles ainda tendem a
ser cada vez mais jovens, homens e
muito afoitos por retornos. Eles
correm atras de retornos quando
os mercados estdo subindo rapido
e sdo investidores de “impulso”
classicos. Assim, seus habitos en-
contraram terreno feértil no atual
impulso de tendéncia altista do
mercado; € um dos mais longos da
historia, mais de 15 anos e ainda

Participacao dos
investidores de
varejo nas
negociacoes
diarias de acdes
americanas dobrou
nos ultimos 15 anos

forte, com apenas breves pausas
para choques como o da pande-
mia e do drama das tarifas de im-
portacdo em abril do ano passado.

Em épocas anteriores, quanto
mais os investidores de varejo ne-
gociavam, mais eles perdiam. Os
profissionais observavam os ama-
dores apenas para ver para onde
iam, de modo a poder apostar na
direcdo oposta. Nao mais. Hoje
quase um ter¢o das a¢des que 0s
investidores de varejo mantém
também sdo detidas por institui-
coes “agressivas”, como fundos
hedge e fundos mituos com foco
em crescimento — uma sobreposi-
¢do recorde. Ultimamente, algu-
mas institui¢des até comecaram
a oferecer fundos mutuos que
acompanham as acoes preferi-
das pelos pequenos investidores.

De acordo com a Empirical Re-
search Partners, os investidores
de varejo “massacraram os profis-
sionais” ao aumentarem de for-
ma drastica sua aposta em estra-
tégias de acoes de tendéncia
“mais controversa”, como, por
exemplo, aquelas que tém altas
de preco “metedricas”. Entre suas
favoritas estdo as de metais pre-
ciosos e, acima de tudo, as da area
da inteligéncia artificial. No ano

passado, os investidores de varejo
superaram o S&P 500 em expres-
sivos 10 pontos percentuais.

As plataformas e os produtos
de tecnologia preferidos pelos in-
vestidores de varejo, como os fun-
dos negociados em bolsa (ETFs na
sigla em inglés), tém crescido de
maneira explosiva para atender a
demanda. Hoje o ntimero de ETFs
supera o das a¢des negociadas em
bolsa nos EUA (5 mil e 4 mil, res-
pectivamente) e mais da metade
deles foi lancada apenas nos tlti-
mos trés anos. Muitos dos ETFs
mais novos oferecem aos amado-
res, pela primeira vez, acesso a op-
coes arriscadas, antes reservadas a
profissionais, como apostas ala-
vancadas em ac¢oes individuais.
Ao longo da dltima década, os
ativos geridos por ETFs alavan-
cados aumentaram em sete ve-
zes e chegam a US$ 140 bilhoes.

Essas tendéncias tém tornado
o mercado mais democratico, no
sentido de que € mais acessivel,
mas ndo necessariamente mais
igualitario. O novato tipico pos-
sui poucas acdes e movimenta
quantias infimas de dinheiro. O
1% mais rico detém mais de 50%
das acdes americanas e lucra
mais quando o mercado sobe.

nos EUA

Mas quanto maior acomunidade
de investidores de varejo se tor-
na, mais cresce a pressao sobre os
politicos para que apoiem o mer-
cado. O que se dizia dos bancos
de Wall Street depois da crise de
2008 hoje pode ser dito do mer-
cado de agoes como um todo: ele
é“grande demais para quebrar”.

Ainda assim, os mercados nao
tém como continuar a subir
eternamente. A mania por agoes
de momento, lideradas pelas da
area da inteligéncia artificial,
vai esfriar um dia. Um choque
inflacionario ou o problema
do crescimento da divida do
governo podem acabar por de-
sacelerar ou mesmo reverter o
fluxo interminavel de liqui-
dez, e até restringir o proximo
pacote de socorro financeiro.

Quando isso acontecer, vai aba-
lar a confianca da turma do varejo
e esses compradores convictos se
transformardo em vendedores
agressivos. Até 13, esse exército
continuara a marchar, inabala-
vel diante de choques e encoraja-
do por seu histérico recente.

Ruchir Sharma é presidente da
Rockefeller Internacional e autor de "0
que deu errado com o capitalismo”

Governo recorre de

Jéssica Sant'Ana
De Brasilia

O governo recorreu da decisdo
do Tribunal de Contas da Unido
(TCU) que suspendeu a conces-
sdo de novos empréstimos con-
signados a segurados do Institu-
to Nacional do Seguro Social
(INSS). O Valor teve acesso ao
documento, que foi protocola-
do ontem e nao esta publico.

No recurso, o governo pede
que o tribunal autorize de forma
cautelar a retomada do emprés-
timo consignado com desconto
em folha, mantendo a suspensao
para as demais modalidades
(cartdo de crédito consignado e
cartao consignado de beneficio).
O empréstimo com desconto em
folha € a modalidade mais co-
mum do consignado do INSS e
com juros mais baixos do mer-
cado. As duas modalidades de

cartdo tém juros mais elevados e
nao tém apoio do governo Lula.
No documento, o governo afir-
ma que ainterrupc¢io do emprés-
timo com desconto em folha de-
terminado pelo TCU alcanca “di-
mensdes sociais e econdmicas re-
levantes, na medida em que aca-
ba por empurrar segurados para
alternativas de crédito mais one-
rosas, informalidade ou supe-
rendividamento, além de redu-
zir a circulacdo de recursos em
setores sensiveis da economia”.
Na semana passada, o TCU de-
terminou ao INSS a suspensao de
todas as modalidades de consig-
nado até que o 6rgao implemen-
te e comprove a eficacia de travas
de seguranca. A decisao afeta os
novos empréstimos. O relator
foi o ministro-substituto Mar-
cos Bemquerer, que teve seu vo-
to acompanhado pelos demais
ministros da corte em plenario.

ecisao so

No recurso, o governo afir-
mou ao tribunal que os meca-
nismos de seguranca para con-
cessdo do empréstimo consigna-
do passaram por um recente
aperfeicoamento das regras
operacionais. “E importante afir-
mar que novas evolucoes estao
sendo implementadas, de mo-
do que a adocdo das travas de
seguranca e controles internos
apontados no acoérdao ja se en-
contram implementadas ou
estdo em fase final de imple-
mentacdo”, defende o governo.

Entre as medidas de seguranca
solicitadas pelo INSS e ja imple-
mentadas ou em implementacao
pela Dataprev, estdo: validacao
automatizada de documentacao
contratual; trava para bloqueio
de empréstimos sem contrato va-
lido; trava para bloqueio de con-
signacoes para segurados fale-
cidos; trava para impedir dep6-

re consignado INSS

sito em conta divergente do be-
neficio; evolucdo para bloqueio
de inconsisténcias biométricas;
trava para impedir inclusao de
produtos e servicos indevidos; e
trava para impedir consigna-
¢oesirregulares para menores.
O governo também cita no re-
curso que lancou o Novo De-
senrola Brasil, via Medida Provi-
soria (MP), com mudancas no
consignado do INSS para redu-
zir o nivel de endividamento
dos aposentados e pensionistas.
A MP mudou a margem exclusi-
va do cartdo consignado e de
beneficios e reduziu o percen-
tual de comprometimento total
da renda mensal, que era de
45% para 40%, com gradual re-
ducio de mais 2 pontos percen-
tuais por ano, até atingir 30%.
“Todos esses aspectos apon-
tam para a adocdo de concretas e
efetivas providéncias tanto no

ambito administrativo quanto
na esfera governamental para
equacionar as preocupacoes des-
tacadas pelo TCU em relacio aos
empréstimos pessoais consig-
nados”, argumenta o governo.

O recurso foi protocolado no
TCU como um agravo com efeito
suspensivo. Ou seja, pede que a
corte de contas revise imediata-
mente sua decisdo para permi-
tir, cautelarmente, a retomada
dos empréstimos consignados
com desconto em folha. Depois,
pede que essa decisdo seja con-
firmada no mérito (ratificada).

Na segunda-feira, a ministra
da Casa Civil, Miriam Belchior,
classificou como “drastica” a de-
cisdo do tribunal. “A gente espera
que essa cautelar seja suspensa
pelo tribunal em funcio da im-
portancia desse mecanismo de
crédito para os aposentados
brasileiros”, defendeu Belchior.

Curta

Lucro do Bmg

O Banco Bmg registrou lucro li-
quidorecorrente de R$ 147 mi-
lhoes no primeiro trimestre, que-
dade 14,6% emrelacao ao trimes-
tre anterior e alta de 28,0% ante
igual periodo de 2025. O retorno
sobre o patrimoénio liquido médio
(ROAE) caiua 15,3%,de 19,0% no
quarto trimestre. Ha um ano, era
de 12,1%. Amargem financeira
apos o custo de crédito foide
R$ 853 milhoes, alta de 4,6% na
comparacao trimestral e 10,1% na
anual. A carteira de crédito totali-
zouR$ 24,092 bilhoes, alta de 3,9%
nacomparac¢ao com o trimestre
anterior e retracio de 10,2% ante
igual periodo de 2025, reflexo de
mudancas no mix e melhora na
qualidade dos ativos, com foco em
uma carteira mais rentavel, segun-
do obanco. O1indice de inadim-
pléncia subiu para 3,7%, de 3,5%
no quarto trimestre, mas ficou
abaixo dos 4,1% do primeiro tri-
mestre de 2025. (Alvaro Campos)
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Politica monetaria Comité manteve postura mais
cautelosa no documento; mercado ainda espera a
continuidade do ciclo de flexibilizacao da Selic

Ata mostra preocupacao
do Copom com alta de
expectativas de inflacao

Gabriel Roca, Victor Rezende e
Giordanna Neves
De S&o Paulo e Brasilia

O reconhecimento de um am-
biente mais incerto e de seus efei-
tos sobre o ciclo de flexibilizacio
da politica monetaria levaram o
Comité de Politica Monetaria
(Copom) do Banco Central a
manter uma postura mais caute-
losana ata dareunido da semana
passada, divulgada ontem. Hou-
ve, em particular, uma preocupa-
¢do relevante com o processo de
desancoragem das expectativas
de inflacdo, ao mesmo tempo em
que participantes do mercado
continuaram a discutir a exten-
sdo da calibragem nos juros e o
nivel da Selic no fim do ciclo.

Entre os pontos mais duros, o
Copom destacou que divulgacoes
de inflacdo mais recentes estavam
em niveis “significativamente aci-
ma dos inicialmente esperados”,
ao mesmo tempo em que reco-
nheceu— e mostrou preocupacio
— com a desancoragem das ex-
pectativas, ao mencionar em duas
ocasides a alta da mediana das
projecoes para o IPCA de 2028 no
Boletim Focus. “Nesse contexto, o
Comité reafirma seu compromis-
so no combate dos efeitos de se-
gunda ordem do choque de oferta

do petroleo e seus derivados, e se-
renidade para reunir mais infor-
macodes ao longo do tempo, em
cenario de incerteza elevada.”

Ja entre os elementos vistos co-
mo mais suaves, o colegiado deu
destaque aos efeitos da politica
monetdria sobre a atividade eco-
noémica, particularmente em rela-
¢a0 ao canal do crédito, e manteve
indicacoes de que pretende conti-
nuar a calibrar o nivel da taxa de
juros — algo visto como mais “do-
vish” poruma ala do mercado. Vale
notar, porém, que alguns econo-
mistas viram a sinalizacdo para a
reunido de junho como depen-
dente de dados, ainda que o cena-
rio-base seja o de continuar aredu-
zir o grau de restricdo monetaria.

Nomercado de opgdes digitais,
naB3, aprobabilidade de uma re-
ducao de 0,25 ponto percentual
na Selic em junho aumentou de
509% para 55% ontem, enquanto a
chance de manutencio do juro
basico em 14,5% passou de 40%
para 29%. Ja a chance de um cor-
te mais agressivo na taxa, de 0,5
ponto, recuou de 10% para 8%.

Por ora, ha, entre os agentes
econdmicos, a sensacdo de que
os efeitos inflacionarios da guer-
ra no Ira geram um viés de alta
nas projecoes para a taxa de juros
— o que se materializa, também,

na precificacio da curva, que
aponta para uma Selic em torno
de 14% neste ano. No entanto,
predomina a visdo de que o Co-
pom deve, neste momento de in-
certeza elevada, darum passo de
cada vez, a depender do com-
portamento do cenario externo.
“A ata claramente reconhece
que ha uma piora de cenario na
comparac¢io com a reuniao ante-
rior e o tema central € o impacto
do choque de petroleo. Mas, ain-
da nesse contexto de piora, o Co-
pom parece indicar que o plano
de voo é a continuidade do ciclo,
ainda que tenha se reservado o
direito de mudar esse plano a de-
pender de como as coisas vao
evoluir ao longo do tempo”, diz
o economista-chefe da Apex Ca-
pital, Alexandre Bassoli, ao ava-
liar que, para o Copom, a magni-
tude total do ciclo ficou menor.
Bassoli, contudo, acredita que
o balanco de riscos para a infla-
cdo esta assimétrico e, nesse sen-
tido, afirma que discorda da ava-
liacdo do Copom. “Claro, o tema
geopolitico é sempre muito difi-
cil, mas existem riscos de a nor-
malizacao dos fluxos de navega-
¢do do petr6leo em Ormuz even-
tualmente demorarem mais para
acontecer. O balanco de riscos es-
ta bastante assimétrico na dire-

"Copom parece
indicar que o

plano de voo é

a continuidade do
ciclo [de calibracao
dos juros]”
Alexandre Bassoli

cdo de eventualmente a solucao
para o conflito demorar mais
para acontecer e, obviamente,
isso indicaria um curso diferen-
te para a politica monetaria.”

O economista-chefe da Sicredi
Asset, Filipe Stona, também obser-
vaamaior preocupacio doBCcom
o cenario inflacionario e da énfase

ao modo dependente de dados
“principalmente no trecho em que
menciona o ‘dessa reuniao”. “E um
sinal de que ele vai avaliar o ciclo a
cada reunido, enquanto nao hou-
ver uma resolucdo da guerra”, diz.
Ao mencionar a preocupacao
com o movimento ascendente
nas expectativas de inflacdo de
longo prazo, Stona nota que o Co-
pom adiciona um grau maior de
cautela na conducao da politica
monetdaria e que, inclusive, pare-
ce mais aberto a interromper o ci-
clo caso seja necessario. “O BC es-
ta sendo cauteloso e indicou que,
se for necessario, pode parar de
forma antecipada, inclusive com
a Selic acima de 14%, e que ndo vé
um problema nisso. O Copom
acabou deixando claro que nao
tem compromisso com um ciclo
estendido de cortes”, aponta.
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O cenario-base da Sicredi As-
set, no entanto, é de um arrefe-
cimento no conflito ao longo
do més de maio, com alguma
retomada do fluxo de petroleo.
Com isso, o BC poderia estender
o ciclo de cortes na Selic. “No
entanto, caso vejamos o fim de
cessar fogo e novos ataques no
Golfo, o nosso cenario alterna-
tivo seria de apenas mais dois
cortes de 0,25 ponto”, afirma.

No iSent, classificador do Itad
Unibanco de sentimento do Ban-
co Central a partir das atas, o do-
cumento passou a indicar um
tom mais neutro em meio a di-
versas ponderacdes colocadas
pela autoridade monetaria. O
tom contrasta com o viés mais
“hawkish” (conservador) obser-
vado na ata da reuniio de mar-
¢o,de acordo com o indicador.

BCreforca cautelae

Analise

Alex Ribeiro
De Sao Paulo

O Comité de Politica Moneta-
ria (Copom) do Banco Central
declara, na ata de sua tGltima reu-
niao, divulgada ontem, que esta
num ciclo de distensdo moneta-
ria—mas da sinais de que vairea-
valiar, a cada reunido, se segue
oundo baixando a taxa Selic.

O colegiado também desta-
cou, de forma mais explicita, al-
guns dos pontos mais impor-
tantes da sua funcio de reacao,
ou seja, como pretende se com-
portar perante eventuais mu-
dancas no cenario inflacionario.

De um lado, pretende comba-
ter os efeitos de segunda ordem
do choque de oferta do petroleo
e derivados, que se manifestam
nas expectativas de inflacdo de
longo prazo. De outro, vai seguir
com serenidade para reunir mais
informacdes ao longo do tempo

para a tomada das decisoes, em
cenario de incerteza elevada.

A ata, que explica a decisdo de
baixar os juros basicos de 14,75%
ao ano para 14,50% ao ano na se-
mana passada, frustrou quem
achava que o comité pudesse dar
um sinal mais claro sobre até on-
de os juros podem cair neste ci-
clo de distensdo. Alguns acha-
vam que seria possivel um sinal
mais explicito da intencao de pa-
rar de baixar ja a partir de junho.

Em comunicado na semana
passada, o Copom passou a
mensagem de que o espaco para
a queda de juros havia se torna-
do menor desde a eclosio da
guerra no Oriente Médio, em 28
de fevereiro. Até entdo, suas pro-
jecoes indicavam ser possivel
baixar os juros até 12% ao ano
sem comprometer o cumpri-
mento da meta de inflacdo de
3%. Agora, as contas mostram
que, se o BC baixar a Selic a 13%
ao ano, a inflacdo fica em 3,5%
em 2027, acima do objetivo.

ecidird cortes de juros reunido a reunido

O Copom, porém, fez o espe-
rado para periodos de incerteza.
Disse que vai reagir da forma co-
mo historicamente sempre se
comportou para evitar que as
pressdes inflacionarias origi-
nadas da guerra se perpetuem.
Mas evitou qualquer sinaliza-
cdo mais firme com taxas futu-
ras que pudesse ser entendida
pelo mercado como promessa
num cenario ainda volatil.

Esse trecho da ata passa a
ideia de que ainda estamos num

Ata frustrou
quem achava
que 0 comité
pudesse dar um
sinal mais claro
sobre até onde 0s
juros podem cair

ciclo de distensdo: “O comité jul-
gou apropriado dar sequéncia
ao ciclo de calibracdo da politica
monetaria”. Nota-se que, embo-
ra dé a ideia de continuidade do
ciclo, nesse trecho o Copom in-
forma que fez um julgamento
em torno da adequacdo da ten-
déncia de baixa da taxa de juros.
Logo a seguir, o Copom & mais
explicito ao afirmar que a queda
de 0,25 ponto se aplicava a situa-
cdo encontrada pelos membros
na semana passada. “Ap6s consi-
derar que os eventos recentes nio
impediriam o prosseguimento
desse ciclo, o Comité concluiu
que, para adecisio dessareunido,
a reducdo de 0,25 p.p. [ponto
percentual] na taxabasicade ju-
ros é amais adequada”, diz.
Como se vé, os membros do Co-
pom discutiram e chegaram a de-
cisdo de que os efeitos recentes ndo
impediriam uma baixa de juro na
semana passada. Também dei-
xam claro que esse julgamento se
aplica “a decisdo desta reunido”.

O que vai nortear a decisdo
em junho? O Copom, tradicio-
nalmente, ndo se amarra a um
fator especifico, evitando esta-
belecer um gatilho que possa
fazer mover numa direcdo ou
em outra na sua decisdo. Mas é
clara a preocupacdo com as ex-
pectativas de inflacdo longas.

Na discussdo do balanco de
riscos, disse que “a demora na re-
solucdo do conflito no Oriente
Médio, com informacoes incom-
pletas e contraditoérias, aumenta
a probabilidade de impactos
mais duradouros para as cadeias
de producao e distribuicao”.

De outro lado, disse que esses
riscos ja podem estar se mate-
rializando de forma mais dura-
doura, “sendo o mais evidente
a desancoragem adicional das
expectativas de inflacdo para
horizontes mais longos, em
particular para o ano de 2028”.

Nessa discussdo sobre o balan-
¢o de riscos para a inflacdo, o BC
destaca a sua funcio de reacio.

Reafirma “seu compromisso no
combate dos efeitos de segunda
ordem do choque de oferta do pe-
tréleo e seus derivados”, mas pre-
ga “serenidade para reunir mais
informacoes ao longo do tempo,
em cendrio de incerteza elevada”.
Nao se pode resumir, porém, a
funcao de reacdo do BC apenas a
esse ponto — o Copom volta a
afirmar que “sinais mistos sobre o
ritmo de desaceleracao da ativi-
dade economica e seus efeitos so-
bre o nivel de precos dificultam
a identificacio de tendéncias
claras”. Na sua descricdo do ce-
nario econémico, registra que a
taxa de desemprego tem, “recor-
rentemente”, se mantido em pa-
tamares historicamente baixos.
Uma questdo final: a ata € in6-
cua, ao deixar em aberto seus mo-
vimentos futuros? Aparentemen-
te, ndo. Na reuniio de abril, o mer-
cado havia concentrado suas apos-
tas numa baixa de juro de 0,25
ponto. Agora, ja precifica chan-
ces de 30% de parar em junho.

Cooperativas e associacoes estreiam no mercado de seguros

Rita Azevedo
De S&o Paulo

Cooperativas e entidades de
protecdo patrimonial mutualis-
ta, conhecidas como empresas
de protecdo veicular, podem
comecar a operar formalmente
no mercado segurador, com a
publicacdo de duas resolucoes
do Conselho Nacional de Segu-
ros Privados (CNSP) que trazem
as regras para as operacdes.

A atuacdo dos modelos basea-
dos na cooperacio e no associati-
vismo no mercado segurador pas-
sou a ser permitida desde o fim de
2025 com a entrada em vigor do
novo marco regulatorio do setor,
mas ainda faltava umaregulamen-
tacdo. O esperado € que, com as re-
gras mais claras, surjam novos mo-
delos de negocio que ampliem
acompeticdono setore queisso
contribua para ampliar a oferta
de protecdo, especialmente em
regidoes menos atendidas.

“O Brasil possui um déficit de
protecdo patrimonial e a ex-
pectativa € que o novo arca-
bouco favoreca o surgimento
de atores que possam oferecer
solucoes adaptadas para o seu
puablico especifico”, disse Regis
Dudena, secretario de reformas
econdmicas do Ministério da
Fazenda e presidente do CNSP.

A publicacio das resolucoes é
um marco para o mercado “que
possibilitara um ciclo virtuoso de
desenvolvimento economico, in-
clusao e acesso ao seguro, com vis-
tas a construcdo de um mercado
mais amplo, solido e sustentavel”,
disse Alessandro Octaviani, supe-
rintendente da Susep, em nota.

Pela lei, as cooperativas de se-
guros podem operar em todos os
ramos, com excecdo daqueles
que forem vedados pelo CNSP, co-
mo previdéncia e capitalizacao.
Carlos Queiroz, diretor da Susep,
diz que, apesar do cooperativis-
mo de seguros ser previsto na le-

gislacdo ha mais de 60 anos, o
mercado nao se desenvolveu de-
vido a fatores como a falta de in-
centivos para a efetiva criacio de
cooperativas como as agricolas.
A expectativa & que o cenario
mude com regras mais robustas.

“As cooperativas de seguros
poderio atuar de forma ampla,
garantindo danos patrimoniais,
pessoais e de responsabilidade ci-

"As cooperativas
poderdo atuar de
formaampla,
garantindo danos
patrimoniais,
pessoais e de
responsabilidade”
Carlos Queiroz

vil em todos os segmentos do
mercado relevantes para a atua-
¢do do cooperativismo”, explica.
O cooperativismo de seguros se-
ra constituido em trés niveis: coo-
perativas singulares, centrais de
cooperativas e confederacoes de
cooperativas, sendo que a regula-
mentacdo normatiza as relacoes
entre essas entidades, diz Queiroz.
As associacoes de protecdo pa-
trimonial, que ja vinham operan-
do a margem da legalidade, tam-
bém terdo regras proprias e passa-
rdo a ser supervisionadas pela Su-
sep, que ja € responsavel pela su-
pervisio dos mercados de seguros,
resseguros, previdéncia comple-
mentar aberta e capitalizacdo.
De acordo com as novas nor-
mas, o consumidor devera parti-
cipar de uma associacdo, que
contratara uma administradora
de operacoes de protecio patri-
monial mutualista para realizar
a gestdo técnica, operacional, fi-
nanceira e contabil dos grupos

de protecao patrimonial mutua-
lista formados pelos associados.

Na medida em que os sinistros
ocorrerem, serdo apuradas as
despesas necessarias ao paga-
mento das indenizacoes, que se-
rdo rateadas entre os participan-
tesdo grupo,de acordo com asre-
gras previamente estabelecidas.

A principal diferenca entre as
associacdes e o seguro tradicio-
nal é que no seguro, o segurado
paga o prémio (valor do seguro
ou da garantia) e transfere o
risco de ocorréncia do sinistro
ao segurador, que fica integral-
mente responsavel pelo paga-
mento de cada indenizacdo.

Na associacao, os proprios parti-
cipantes ficardo mutuamente res-
ponsaveis pelo pagamento das in-
denizacoes, mediante o pagamen-
to das contribuicoes do rateio.

O novo segmento s6 podera
atuar com a protecio de danos pa-
trimoniais de veiculos de vias ter-
restres, automotores ou nio, da-

nos patrimoniais de responsabili-
dade civil a terceiros, decorrentes
de acidentes envolvendo o veiculo
protegido e assisténcias direta-
mente relacionadas com os da-
nos patrimoniais desses veiculos.
Segundo a Susep, as normas pru-
denciais, de governanca, de produto
e de conduta que as administrado-
ras deverdo observar na sua consti-
tuicdo e funcionamento, na gestio
dos grupos de protecio mutualista e
no tratamento do consumidor
sdo muito proximas as normas
aplicaveis no mercado segurador.
O proximo passo da fase de
adaptacao serd o recebimento pela
autarquia dos pedidos para a cons-
tituicio das administradoras de
protecao mutualista. Apos a apro-
vacdo do primeiro lote de admi-
nistradoras, as associacdes pode-
rdo escolher uma para contratar
e fardo a transferéncia das opera-
coes, encerrando a fase de adap-
tacdo e concluindo o processo de
regularizacdo junto a Susep.
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Entrevista Para Rogério Ceron,
1deia é atingir publicos além dos
contemplados pelo Desenrola

‘Queremos
ajudar o
endividado
que ainda esta
adimplente’

Giordanna Neves, Jéssica
Sant'Ana, Guilherme Pimentae
Lu Aiko Otta

De Brasilia

O secretario-executivo do Mi-
nistério da Fazenda, Rogério
Ceron, afirmou em entrevista
ao Valor que o governo avalia
novas politicas de crédito para
publicos além dos contempla-
dos pelo novo Desenrola. Entre
as frentes em analise, estio me-
didas para pessoas altamente
endividadas, mas ainda adim-
plentes. “Isso & importante pa-
ra também ndo gerar um in-
centivo a inadimpléncia”, disse.

Ovolume de dividas elegiveis no
programa, anunciado na Gltima
segunda-feira, gira em torno de
R$ 100 bilhdes. De 20 milhoes de
pessoas que podem ser alcanca-
das, cerca de 11 milhdes estio ne-
gativadas com débitos de até R$ 1
mil. Como exemplo, uma pessoa
com divida de R$ 1 mil e inadim-
plente ha seis meses podera regu-
larizar sua situagio com R$ 150,
em trés parcelas de R$ 52 — a par-
cela minima foi fixada em R$ 50.

Ceron disse nao ver risco de ju-
dicializacdo no modelo desenha-
do pelo governo de utilizar recur-
sos ndo resgatados do Sistema de
Valores a Receber (SVR) para refor-
car o Fundo de Garantia de Opera-
¢oes (FGO) e ampliar as garantias
nas renegociacoes de dividas. Ele
acrescentou que o governo ainda
estudalancar umalinha de crédi-
tovoltada a motoristas de aplica-
tivo para a aquisicdo de carros.

Além disso, € possivel discutir
a criacdo de linhas de crédito pa-
ra apoiar a adaptacao de empre-
sas afetadas pelo eventual fim da
jornada de trabalho 6x1. Ele re-
chacou qualquer possibilidade
de compensar financeiramente
as empresas caso a regra da no-
vajornada de trabalho avance.

Leia os principais pontos da
entrevista:

Valor: Havia a expectativa de
medida para trocar divida cara por
barata para melhorar o perfil de
crédito. Isso serd langado?

Rogério Ceron: O foco foi olhar
inadimplentes pessoas fisicas,
com mudanca significativa em
relacio ao Desenrola anterior,

muito focado em dividas antigas,
que ja tinham até quatro anos de
inadimpléncia. Este esta focado
em dividas curtas. O que também
deve potencializar muito o resul-
tado € que a negociacao vai ocor-
rer no canal onde houve a toma-
da de crédito. A gente adiantou
alguma coisa para pessoa fisica
também no consignado do INSS
pablico, uma questao estrutu-
ral, com areducao gradativa da
margem, a0 mesmo tempo que
a ampliacio do prazo permite
esse reperfilamento para dar
conta nesse processo de melho-
ria da renda disponivel e trazé-
la com patamar sustentavel,
evitando a inadimpléncia.

Valor: O Desenrola tem potencial
de negociar quantos bilhdes de
reais em dividas?

Ceron: Sio cerca de R$ 100 bi-
lhoes. Ha uma concentracdo mui-
to grande em dividas pequenas.
Cerca de 11 milhoes estao negati-
vas com uma divida menor do
que R$ 1 mil. Essa pessoa nio tem
acesso a nada, nenhum produto
no mercado, por conta disso. Seu
nome esta sujo. A questaoreputa-
cional afeta até a familia. Com o
programa, essa pessoa com divi-
dadeR$ 1 mil, se estiver vencida
haum ano, a divida cai para me-
nos que R$ 200. Dependendo
prazo, adivida pode ficar em até
R$ 100. E ainda pode parcelar.
Vocé consegue reduzir a divida
de 11 milhoes de brasileiros
com menos de R$ 500 milhées.

Valor: O uso dos recursos ndo
resgatados nos bancos ndo pode ser
questionado juridicamente? Jd tem
agdo no Supremo.

Ceron: Existe uma lei que autori-
za o levantamento desses recursos
e que ja poderiam estar aquino Te-
souro. Nao trouxemos por conve-

"0 endividamento
para a habitacao
aumentaa
poupanca das
familias porque ela
se forcaa pagar
aquela divida”

niéncia nossa, porque havia uma
discussao se € receita primaria ou
ndo. Mas decidimos que esse as-
sunto merece atencao. Os recursos
naoresgatados podem e devem ter
destinacdo benéfica para a socie-
dade. Hoje, o recurso fica na tesou-
raria do banco. Tem um volume de
cerca de R$ 10 bilhges, imagina
quanto isso gera s6 de rendimen-
to financeiro. No Desenrola, a so-
lucdo foi usar os recursos para o
FGO. Estamos seguros com o0 mo-
delo, muito mais interessante do
que opcao autorizada em lei, de
trazer para o Tesouro, e do mode-
lo que existe hoje, de deixarna te-
souraria dos bancos. E um mode-
lo mais saudavel que permitira a
reducdo do spread bancario.

Valor: Outras medidas estdo sen-
do discutidas?

Ceron: Tem questdes discuti-
das, mas ainda sem processo de-
cisorio. A gente esta desenhando
possibilidades de politicas para
atender outros publicos. O pro-
prio presidente [Luiz Inacio Lula
da Silva], de alguma maneira, ja
tinha sinalizado. Nao vou me
adiantar, mas ha estudos sobre
o que mais podemos fazer para
melhorar o endividamento,
com essa l6gica mais estrutural.

Valor: O piiblico serd alterado,
atingindo trabalhadores informais,
porexemplo?

Ceron: Pode atingir outros pa-
blicos, mas nio posso entrar no
detalhe para ndo criar expectati-
va. Se eu sinalizo alguma coisa
agora, tem efeito muito negativo.

Valor: Entdo ndo acabou o pacote.

Ceron: A gente continua estu-
dando [novas medidas].

Valor: Trocar a divida cara por
barata estd em estudo, principal-
mente para quem estd em dia, mas
no limite?

Ceron: A gente tem essa preocu-
pacdo. Ha um processo de queda
de taxa de juros que ja vai comecar
a se refletir nos juros bancarios.
Ainda que com parciménia, o Ban-
co Central reduz a Selic, isso auto-
maticamente vai se refletindo nas
taxas de juros. Mas a gente tam-
bém esta olhando como ajudar
quem esta muito endividado,
mas ainda adimplente, para que
ele continue adimplente. Isso é

importante para ndo gerar in-
centivo para ficar inadimplente.

Valor: Dividas ndo bancdrias es-
tdo no rol de novidades?

Ceron: A opcio pela divida ban-
caria foi para usar a propria plata-
forma dos bancos, o que permite
um alcance maior. Ao trazer para a
adimpléncia esse cliente, acaba de
alguma forma permitindo uma
consolidac¢do de outras dividas ou
que pegue uma divida adicional
para poder quitar a divida de utili-
dades, agua, energia, que even-
tualmente esta atrasada. A divida
ndo bancaria teria que voltar para
aquele modelo anterior, de ter pla-
taforma Gnica de renegociacio.

Valor: O que garante que ndo va-
mos precisar de novos programas
para reduzir o endividamento no
futuro?

Ceron: L3 atras, houve um foco
muito grande nas dividas antigas
e, agora, nas mais novas. [No De-
senrola 1] A gente nio conseguiu
abarcar um publico importante, e
a taxa de juros ndo caiu de forma
tao consistente como a gente espe-
rava. Estamos fazendo agora algo
mais estrutural. O que estd levando
ao endividamento sdo varias cau-
sas, e uma delas sio as apostas, por
isso incluimos a vedacao. A outra
tem um carater positivo, mas é um
desafio no curto prazo, que é a
bancariza¢ido em massa, a explo-
sdo de fintechs, financeiras. Hoje é
muito comum, muito simples, ter
cinco cartdes de crédito. Isso exige
da pessoa, da familia, uma capaci-
dade de autorregulacdo grande.
Entdo tem um trabalho de educa-
cdo financeira que a gente esta
tentando enderecar. Vamos pac-
tuar e anunciar com os bancos.

Valor: O novo programa pode re-
petiro Desenrola 1, em que foi fei-
ta a renegociagdo, mas os juros
ndo cairam?

Ceron: Com o cuidado de ndo
entrar na politica monetaria ou no
trabalho do BC, mas o processo de
flexibilizacio esta acontecendo.
Vou até ancorar em falas do pro6-
prio BC, de que ha alguma gordura
na taxa de juros real para, mesmo
em um momento como este, con-
tinuar baixando a taxa de juros. A
davida que tem &, se esse cenario
incerto persistir, talvez tenha que

Rogério Ceron, secretario-executivo da Fazenda: criacdo de linhas de crédito para apoiar a adaptacao de empresas afetadas pelo eventual fim da jornada 6x1

parar antes ou em um patamar
maior. Mas o que era o objetivo da
politica monetaria, de acomodar a
atividade econdmica, ja aconte-
ceu. Entdo, ndo vejo a repeticao do
cendrio como aconteceu 14 atras.

Valor: As linhas de crédito seto-
riais langadas, como a de cami-
nhées, ndo atrapalham?

Ceron: A gente tem que tomar o
cuidado parando desestruturar se-
tores. No setor de caminhdes, a in-
dastria estava com uma ociosida-
de preocupante. O BC tem um
mandato muito especifico de fazer
o que for necessario para trazer a
inflacdo a meta. Ndo é papel do BC
estar preocupado se vai quebrar a
inddstria de caminhdes. A politica
econdmica tem que estar preo-
cupada de forma mais ampla. E
isso[crédito para caminhoes] foi
feito com cuidado, porque nao é
para consumo. Sao meios de
producdo, é um setor importan-
te para toda a cadeia logistica.

Valor: A linha de crédito para
aquisi¢do de carros voltada para
motorista de aplicativo vai sair?

Ceron: Esta em discussao. Mas,
de novo, ndo seria para consumo. E
para pessoa fisica, mas voltado pa-
raageracao derenda.Naodeixade
ser um meio de producao, um ati-
vo para formacao de patrimonio,
como o crédito habitacional. Tem
varios estudos que mostram que o
endividamento para a habita¢do
aumenta a poupanca das familias,
porque ela se forca a pagar aquela
divida e forma um patriménio.

Valor: O ministro do Empreende-
dorismo disse que o governo estu-
da ampliar o limite de faturamen-
to do MEIL. Como fazer isso com res-
ponsabilidade fiscal?

Ceron: As medidas precisam ter

"Os recursos
nao resgatados
podeme
devem ter
destinacao
benéfica para
asociedade”

fonte de compensacio, sendo faz
mal para o pais. Toda essa discussao,
a area econdmica esta disposta a fa-
zer, desde que com compensagao.

Valor: Mas vocés estdo buscando
essa fonte de compensagdo?

Ceron: Eu tenho sérias ressalvas
de que € a janela adequada para se
discutir esse tipo de medida agora.
Entrando, no préximo calendario
eleitoral, talvez nao fosse o mo-
mento de fazer acdes como essa.
E tem uma questdo de mérito, se
de fato precisa desse aumento e
as consequéncias. Tem um custo
fiscal de R$ 50 bilhdes direto. E
mais o impacto na Previdéncia,
que asseguro que € centenas de
bilhoes. Nio me parece que é is-
so que o pais esta precisando.

Valor: E compensagdo em even-
tual fim dajornada 6x1?

Ceron: Isso é inaceitavel para
nos. A sociedade brasileira deveria
refutar fortemente esse tipo de dis-
cussdo. Abrir um precedente de
que o direito do trabalhador, a ho-
ra do trabalhador pertence ao em-
presario, pertence a uma empresa,
€ um ativo de uma empresa e por
isso ele precisa ser indenizado,
seria um retrocesso social brutal.

Valor: E possivel crédito para os
setores afetados pela redugdo da
jornada?

Ceron: Indenizar, compensar é
absurdo. Mas preciso de ajuda
para poder me readaptar, in-
vestir em automacao, e para is-
so preciso de crédito. Al é ou-
tra discussdo. Essa & possivel.
Tem que ver por setores.

Valor: O ministro Dario Durigan
sinalizou que a solugdo para o BRB
é usar o FCDE Como viabilizarisso?

Ceron: Estamos pressupondo
que a intencao do Distrito Federal
€ tomar a operacao e paga-la. Se é
esse 0 objetivo, ndo ha problema
em dar garantia que seja impor-
tante, até reforca o interesse deles
em pagar e sem agir plenamente
depois com a operacao. Isso € bom
porque reduz o risco para a Unido
e ajuda o GDE Parece bem justo.

Valor: A garantia do Tesouro estd
descartada?

Ceron: Hoje, o DF nio tem con-
dicoes de pegar empréstimo com
garantia da Unido, porque nao
tem capacidade de pagamento.

Recuperadora de crédito vé

Liane Thedim
DoRio

A nova edicio do Desenrola,
lancada anteontem pelo gover-
no, vai atingir menos de 1% das
dividas porque os critérios de
renda até cinco salarios minimos
e dois anos de atraso estio longe
da realidade do endividamento
do brasileiro, segundo Eduardo
Martins, socio-diretor da MGC
Holding, dona da Crediativos,
maior empresa independente
(ndovinculada a bancos)especia-
lizada na compra de direitos cre-
ditérios e na gestao de recupera-
cdo de créditos em atraso do pais.

Além disso, diz ele, os bancos
ja se desfizeram de uma parcela
significativa de suas carteiras
inadimplentes “jovens”, por cau-
sa de normas contabeis que en-
traram em vigor no ano passado.

As normas do Banco Central

obrigaram os bancos a provisio-
nar recursos para perdas espera-
das, em vez de somente perdas
ocorridas, e levaram as institui-
¢oes avender suas carteiras “mais
jovens”,vencidas ha até dois anos,
por serem as que mais pesavam
no balanco, explica Martins. “Os
bancos ja vinham desde 2023
vendendo as carteiras recentes
para companbhias securitizadoras
e fundos de direitos creditorios,
os FIDCs, entdo hoje quase que
ndo tém devedores com esse per-
fil”, comenta. “Paradoxalmente,
quem comprou essas carteiras fi-
cou de fora do programa”, critica.

De acordo com o executivo, o
prazo médio das carteiras ofer-
tadas a empresa no ano passa-
do, que também incluem deve-
dores nao negativados, foi de
4.237 dias de atraso, sendo que
em 2024 era de 1.267. Ele expli-
ca que o movimento de venda

mais forte em 2023 e 2024 in-
terferiu nesse prazo. “Até 2022,
o prazo era de 4.000 dias, quan-
do mudou a norma e os bancos
venderam as carteiras jovens.”
Levantamento da Recovery, pla-
taforma do Itat de recuperacao de
crédito, mostrou que o movimen-
to de venda de carteiras inadim-
plentes pelos bancos no ano passa-
do atingiu R$ 34 bilhdes, um cres-

Bancos se
desfizeram de
carteiras ‘jovens’
por causa de nova
norma contabil,
aponta executivo
da MGC Holding

alcance baixo no Desenrola

cimento de 21,4% frente aos R$ 28
bilhodes de 2024, ntimero ja signifi-
cativo. Essas carteiras reinem cré-
ditos vencidos e a empresa que as-
sume busca recuperar algum per-
centual do débito. Ainda confor-
me a Recovery, 43 empresas fize-
ram operacdes do tipo, incluin-
do bancos grandes e médios, de
varejo, fintechs e cooperativas.Ja
olevantamento daMGCHolding
mostra um nimero bem mais al-
to, de um saldo ofertado ao seg-
mento de recuperacdo de crédi-
to de R$ 53,8 bilhdes em 2025
contraR$51,3 bilhoes em 2024.

Martins cita estudo da Serasa
Experian que mostra que mais de
60% das dividas do publico-alvo do
programa estao em contas de con-
sumo, servicos e varejo. Em marco,
22% das dividas renegociadas na
institui¢do, que s6 considera quem
jaestanegativado, estavam nas
maos de securitizadoras.

A Crediativos usa como meio
para gerir essas carteiras um FIDC
de créditos antigos e um de novas
dividas, que agregam 35 milhoes
de devedores, frente ao total de
117 milhoes estimados pelo Banco
Central. Martins afirma que o des-
conto médio de 65% prometido
pelo programa do governo € seme-
lhante aos 68% em média ofereci-
dos por empresas de renegocia-
cdodedividas atualmente. O teto
dessas empresas € 96%, afirma.

“O perfil que o governo sele-
cionou representa menos de 1%
da nossa carteira, que contem-
pla praticamente todos os ban-
cos, crediarios e companhias
de utilities [servicos essenciais,
como luz e gas]”, comentou.

Levantamento da MGC Hol-
ding para o Valor revela que o
volume de acordos caiu 6,9% no
ano passado, apesar do aumen-
to da inadimpléncia. A Crediati-

vos fez 1 milhdo de acordos em
2025, muitos também de endivi-
dados em casas de apostas digi-
tais, as bets. “As familias estdo
mais endividadas e cada vez
com menos condi¢do de liqui-
dar os débitos”, avalia ele, que
também vé influéncia do grande
nimero de fraudes digitais, o
que torna o devedor refratario a
contatos para renegociacao.
Martins conta que o valor mé-
dio de acordo de um devedor bra-
sileiro hoje € de R$ 1.239 a vista
ou em 12 meses, com parcelas
médias de R$ 124. “Quando a
gente compra uma ja esta norma-
lizado que, de um devedor com
R$ 50 mil a pagar, vou recuperar
12 parcelas de R$ 124.” Diante da
perspectiva de corte mais lento
de juros este ano no Brasil, ele vé
mais um ano dificil. “A familia en-
dividada nao consome e ainda
caino conto dasbets”, conclui.
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Bancos Carteira de crédito somou R$ 1,5 trilhao, inadimpléncia
ficou estavel e rentabilidade aumentou para 24,8% no trimestre

[tat mantém lucro forte,
mas ve cenario mais incerto

Alvaro Campos e Lais Godinho
De Sao Paulo

O Itad Unibanco voltou a regis-
trar um trimestre forte no inicio de
2026. A rentabilidade dos meses
de janeiro a marco aumentou, ain-
da que o lucro tenha apresentado
leve queda em relacdo ao trimestre
imediatamente anterior, por fa-
tores sazonais. As projecoes para
o ano foram mantidas e o banco
disse que estd preparado para
um ciclo com mais incertezas.

Oltat lucrouR$ 12,282 bilhoes
no primeiro trimestre. O ntimero
representa queda de 0,3% na
comparacio com o trimestre
imediatamente anterior e avanco
de 10,4% frente ao mesmo perio-
do do ano passado. O resultado
veio em linha com as projecoes
dos analistas consultados pelo
Valor, que apontavam um ganho
de R$ 12,290 bilhoes. O retorno
sobre o patrimoénio liquido

Agibank tem ganho
de R$ 186,5 milhoes

(ROAE), de 24,8%, com alta de 0,4
ponto percentual e de 2,3 pontos,
namesma base de comparacao.

Obanco contabilizou margem
gerencial financeira de R$ 32,326
bilhoes, estavel ante o quarto tri-
mestre e 4% maior que a do pri-
meiro trimestre de 2025. A mar-
gem com clientes, indicativa das
operacdes de crédito, ficou em
R$ 31,506 bilhoes, com queda
de 0,7% em trés meses e alta de
4,5% em um ano. A margem com
omercado foi de R$ 820 milhoes,
com aumento de 37,4% e baixa
de 11,2%, respectivamente.

O banco fechou marco com
R$ 1,48 trilhao na carteira de cré-
dito, indicando queda de 0,5%
em relacdo a dezembro e alta de
7,2% em relacdo a marco do ano
passado. Desconsiderada a varia-
¢io cambial, porém, houve altas
de 1,2% e 9%, respectivamente.

Para o CEO do Itad, Milton Ma-
Iuhy Filho, o cenario para este ano

exige cautela no crédito. “Mantive-
mos nossa estratégia de crescer de
forma responsavel, garantindo
que a qualidade da nossa carteira
siga os padrdes que historicamen-
te nos definem. Nos tltimos ciclos,
antecipamos ajustes para proteger
nossos clientes nos momentos
mais complexos”, disse em nota.

O custo do crédito ficou em R$
9,952 bilhdes, aumentando 2,5%
em relacdo ao quarto trimestre e
4,5% sobre os trés primeiros me-
ses do ano passado. A inadim-
pléncia estava em 1,9%, estavel
tanto no trimestre como em um
ano. A taxa de calotes de pessoa
fisica no Brasil era de 3,6% no fim
de marco, sem variacoes. No seg-
mento de grandes empresas, 0 in-
dicador estava em 0,1%, também
estavel. No de micro, pequenas e
médias empresas, ficou em 1,9%,
ante 1,8% e 1,6%, respectivamente.

Em video divulgado na pagina
de relacdes com investidores do

Itaq, o vice-presidente financeiro
do banco, Gabriel Moura, disse
que a inadimpléncia veio dentro
da sazonalidade esperada para o
primeiro trimestre e, em alguns ca-
sos, até melhor. Segundo ele, o Itat
tem capacidade tanto de proteger
o balanco, se o cendrio, piorar,
quanto de acelerar no crédito, se as
condi¢oes melhorarem. “Em um
cenario com mais incerteza, espe-
cialmente pela dindmica geopoli-
tica e a perspectiva de juros mais
elevados por mais tempo, nossa
solidez garante flexibilidade pa-
raoperar ao longo do ciclo.”

Para Fernando Bresciani, analista
de investimentos do Andbank, o
Itat mostrou crescimento com con-
trole de risco, margens estaveis e re-
sultado consistente, e deve repetir
o bom desempenho no segundo
trimestre. “O resultado reforca a
disciplina do ItaG em um cenario
ainda desafiador, tanto na gestao
de crédito quanto nas margens.”

Lais Godinho
De Sé&o Paulo

O Agibank registrou lucro Ii-
quido de R$ 186,5 milhdes no
primeiro trimestre de 2026, com
queda trimestral de 13,2% e
anual de 47,7%. A margem finan-
ceira liquida caiu 0,9 ponto per-
centual no trimestre e 4,1 ponto
no ano, para 12,8%, devido as
mudancas na composicao de ati-
vos, com menor participacdo do
crédito pessoal, segundo o ba-
lanco banco. Esta foi a segunda
divulgacdo de resultados do
Agibank desde a oferta puablica
inicial de acdes (IPO)naBolsade
Valores de Nova York (Nyse).

A receita totalizou R$ 3 bilhoes,
com alta trimestral de 1,3% e anual
de 23,6%. “Iniciamos 2026 a partir
de uma posicao de solidez e esta-
mos satisfeitos com os resultados
trimestrais, que refletem uma exe-
cucdo disciplinada e o foco na cria-
¢do de valor no longo prazo”,
afirmou, em nota, o fundador e
CEO da holding, Marciano Testa.

A carteira de crédito atingiu
R$ 35,5 bilhoes, avanco de 1,8%

no 12 trimestre

no trimestre e 30,3% em um ano.
Desse total, R$ 25,8 bilh6es foram
em consignado do INSS. Outra
parcela, de R$ 2,5 bilhoes, foi em
cartdo consignado. Essa modali-
dade deve ser afetada pelo fim da
margem exclusiva de 10%, anun-
ciada pelo governo federal nesta
semana com o Novo Desenrola
Brasil. Além disso,a margem total
de consignado deve diminuir
gradualmente até chegar a 30%
em 2031. Mesmo assim, o banco
nio espera “impacto material”
em seus resultados, e vé possi-
veis oportunidades para a car-
teira sem garantia, avaliaram os
executivos em teleconferéncia.

A inadimpléncia do banco foi
de 3,6% em marco, abaixo dos 3,7%
de dezembro e acima dos 2,9% de
marco de 2025. As provisdes por
perdas esperadas atingiram R$ 2,1
bilhées, com queda trimestral
de 12,3% e altaanualde 16,5%.

A rentabilidade (ROE) ficou em
26,1% no periodo, inferior a de
35,8% no quarto trimestre e 45,0%
no primeiro trimestre de 2025. O
banco chegou a 7,1 milhdes de
clientes ativos, alta anual de 52,6%.

Financas Indicadores
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Hi1 No fim de Ha1 H&12  Vencimento em jul/26 97.891,98 14,365 340369 14362 14375 14365 IFKX 3891 033 1,00 306 171 pgar(Ey 10000 10000 1923 19212
SO "]5'/05/2:1 . 04/05/26 semana abril mes meses em ago/26 96.711,26 14,312 49.954 14,307 14,320 14311 Variagio % em délares Dalar (Hong Kong) 78365 7,8368 0,6283 0,6284
em dolar em set/26 95.650,94 14,270 20.920 14,255 14,280 14,275 i 9% B 0 W5 058 Délar (Nova Zelandia)*** 0,5900 0,5903 2,9049 29068
Atual . - 3,6300 3,6300 3,600 3,6600 43300 yengimento em out/26 94,603,91 14,240 313.799 14205 14260 14230 bovespa - y ¢ ¢ g Ddlar (Trinidad e Tobago) 6,7280 6,8260 0,7213 0,7319
Média em 1 més 3,6469 36492 3,6492 3,6502 4,3497 - IBiX 16013 128 090 2954 6070 ! "
Védi 3 316670 3’6689 3'6687 3'6742 4'3622 Vencimento em nov/26 93.574,48 14,205 11.767 14,190 14,220 14,215 1BX 50 6.412 195 0.86 3084 6234 Euro (Comunidade Européia)*** 1,1706 1,1707 5,7636 5,7648
MZ d:: 2;2 o mzﬁ : bt e 37695 38572 wags  Vencimentoem dey/26 92.651,39 14,185 135 14175 14200 14190 g 28152 D 102 %588 ess  Foim (Auba) 1,7800 1,8400 2,6759 2,7664
SR pmprist T d d . ! imento em jan/27 91.603,76 14,149 415719 14130 14195 14140 gy 183 204 202 1523 344  Franco (Suia) 0,7821 0,7823 6,2037 6,261
Hoal & 1550 550 55 1610 1670 em fev/27 90.662,62 14,122 1500 14125 14135 14125 |5f 929 151 155 2058 4543  Guarani (Paraguai) 60080000 62330000 00007899  0,0008196
Védia em 1 més 19331 19331 19331 19333 93913 Vencimento em mar/27 89.822,72 14,104 257 14095 14,125 14,095 IM0B 219 11 0,16 1686 5922 Hrynia (Ucrania) 439704 43,9830 01119 01120
Média em 3 meses 19360 19359 19359 19361 24877 em abr/27 88.815,76 14,073 92115 14055 14,135 14,065 DIV 2621 083 031 2588 5480  lene (lapdo) 157,6700 157,6900 0,03122 003123
Média em 6 meses 19400 19399 19309 19301 27802 Auste Var.no Contratos Cotagao - RS/US$ 1.000,00 IFX 790 037 0% 1516 3167 t!:m fﬁf“n) 395(5)3'8(7)88 Bgsgg'gégg 0 Oogggg 0 O%ggég
Média em 1 ano 197371 19757 1,9750 2,0080 3,2558 Délar comercial do dia dia em % i Minimo Méximo Ultimo Fontes: B3, Banco Central e Valor PRO. Elahoracéo: Valor Data L:b: zs‘iﬁZ)D) 1 10'5000 120'5000 0 04086 0 04456
Sorbor 22 e T o o 5 imento em jun/ 26 494260 121 234635 493800 498500 AN Libra Esterina (Gra Bretanha) *+* 13574 13575 6,683 6,6846
3meses 2200 2149 2199 2103 Ja51  Jenmentoemju/26 dorat 11 uss - agies0 assm 40 Malhores e Piores do Ihovespa Naia (Nigria) 13649100 13669100 000360 0.00361
6 meses 5558 2460 520 2458 9151 Vencimento e ago/26 501652 - 0 0,00 0,00 0,00 Lira (Turquia) 45,2149 45,2014 0,1089 0,1089
1ano 2v883 2'765 ZYB 48 2’799 2’039 Vencimento em set/26 5.052,31 0 0,00 0,00 0,00 ~ Novo Délar (Taiwan) 31,5550 31,5850 0,15590 0,15610
Taas 5 7o mercad nor : : : : . em out/26 5.088,00 - 0 0,00 0,00 0,00 Desempenlgo das agdes em 05/05/26 Novo Sol (Peru) 34919 34921 1,409 1,4102
Pime Rate 675 G G 75 675 75 Huste Vom0 Contratos Cotagao- RS/€ 000,00 Melhores no dia Peso (Agentina) 13950000 1397,0000 0,00352 0,00353
Federal Funds 375 375 375 375 375 450  Euo do dia dia em % negociados  Minimo  Maximo Ultimo~ Papel Codigo Variagio (%) Cotagdo (RS) ;950 (gn;[e) . 33%??88 332‘31?[1’88 883?3‘1% 888%‘2‘3
Taxa de Descortn 375 375 375 375 375 450 Vencimento em jun/26 581367 0 0,00 0,00 000  AmbevON ABEV3 15,30 1665 o fc‘u)é")' ) 220000 220000 02052 " 02052
) I s m m e I
- | , , 1 | 4 R erdau | , P " ' p p
TBill (6 meses) 312 370 31 369 386 424 om 2g0/26 517,70 0 000 000 000 e o cous 416 oo Peso(Méico) 73756 17319 02833 0,2834
T-Note (2 anos) 395 396 397 387 380 383 Ajuste Var. no Contratos Cotagdo - pontos do indice Smart Fit ON SMFT3 14,06 1769 Peso (Rep. Dominicana) 59,3900 59,7700 0,08238 0,08291
T-Note (5 anos) 4,08 409 4,08 401 395 394 Ibovespa do dia dia em % Minimo ~ Maximo Ultimo Pi i : - Peso (Uruguai) 40,1600 40,2000 0,12250 0,12260
Thote (10 ancs) 443 o 443 438 431 435 Vencimento em jun/26 180,411 055 31875 188065 100230 189400  reshoda _ _ _ Rande (Afca do Sul) 166456 166511 02957 02958
T-Bond (30 anos) 4,99 S 501 497 487 484 imento em ago; 26 193216 X 0 o Papel Cédigo Variagio (%) Cotagdo (RS) Rl (Ardbia Saucita) 37524 37526 13121 13123
Fontes: ECB, EMMI, FRBNY e Valor PRO. ga0: Vlor Data * Taxa baseada em transagdes de empresimos overnight garantidos por titlos do em out/26 197.356 0 0 0 0 Braskem PNA BRKMS 2,00 9,31 Rial do Qatar (Qatar) 3,6445 3,6455 1,3506 1,3511
Tosouro EUA ** A txa eflet o5 custo de empréstimos ovenight sem garantia, ***Taas da BBA ¢ da Fderagao Bancéria da Unido Europeia Fotes: B3 o oo PR0. Eaboracio Voor Do Martig ON VERE3 o1 1765 Rial (1) 1315347,0000 1315847,0000 00000037  0,0000037
: . d WEGON WEGE3 185 1354 Ringgit (Malsia) 39600 39650 12418 12435
Ee o 1 e W u el BT o omie 00
2 A a : Brava ON BRAV3 139 1848 ipia (india \ : I I
Evolucao das aplicacoes financeiras T , , i indonési
¢ p ¢ Indicadores do mercado Fontes: B3 ¢ Valor PRO. Haboragao: Valor Data Rpia (Indonesi 174100000 174200000 00002826  0,002828
Rentabilidad o 7 Ripia (Paguistao) 278,8000 279,0500 0,01764 0,01766
entabilidade no periodo em % Shekel (Israel) 29378 29394 16750 16762
Wiés Em 05/05/26 = = = Won (Coréia do Sul) 14684300 14700100 0003349  0,003353
Renda Fixa mai/26*  abr/26  mar/26  fev/26  jan/26  dez/25  Ano* 12 meses* Variagdes % Reservas internacionais Yuan Renminbi (China) 68300 68305 07208 07210
Selic 011 1,09 121 1,00 1,16 122 4,65 14,83 Indicador Compra Venda Nodia Només Noano 12 meses Zloty (Poldnia) 3,6272 36278 1,3572 1,3576
ol 011 109 121 100 116 122 465 14,83 Dffar (Ptax- BC) - (R$/USS) 49236 498 070 129 051 1288 Liquidez Internacional *, em US$ milhd 3
CDB (1) 071 0,73 101 101 101 101 455 1245 Dolar Comercial (mercado) - (R$/USS) 49115 49121 12 08 1051  -1366 g Si,,, de "mc »om USS milhdos Didrio Ouro Spot (mewle’:vidade €] Compra el Venda
Poupanga (2) 067 0,67 067 062 067 068 33 832 DolarTurismo (R$/USS) 49317 51117 114 084 1035 -1349 pol _
Poupanga (3) 067 067 0,67 062 067 068 335 832 Euro (BC)- (R$/€) 5,7636 5,7648 062 147 1089 986 set/25 367.832 22/04/26 377457 Dolar Ouro 4566,71 0,00681 722,8894 1229775
IRF-M 0,12 1,24 0,59 099 1,96 0,30 351 13,69 Euro Comercial (mercado) - (R$/€) 5,7442 5,7448 1,12 -1,15 -1091 -10,76 out/25 368.353 23/04/26 377.293 Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboracao: Valor Data
IMAB 006 181 017 179 100 031 479 1235 Euro Turismo (R$/€) 58121 5901 110 119 1075 1061 noy/25 370828 24/04/26 377401 *Cotacd idad drias por délar. ** Cotach is por uni fa. *** Moedas dotipo
I';AA-dS — 0,11 1,09 1,27 1,01 1,18 1,23 474 15,05 Euro (BC) - (US$/€) 1,1706 1,1707 008 019 043 346 del//ZQg g;s&;ﬁf‘; gz g% gg g;éggi :s(::tadas em t:iélarvorunid:(:e n:ionetéria).‘(l) Por grama. (2) US$ pornngz. @) G:ama porUSS. Ohservagﬁis:
enda Variavel Ouro Jan, . . xas acima deverao ser utilizadas somente p i alegislacao vigente.
bovespa T 0® 0m 109 D% 19 1 B oo Gl () e 22977 ol 2m 55 w8 382.824 29/04/26 5803 Asc e acm rfrias deve e ealzads uno’s egonas de ciblodo Rio o i P, O ot
Tndice Small Cap 0,70 3,16 5,77 188 1015 358 312 B3 ) s Pl S v 372,752 30/04/26 376,713 » d Banco
1BX 50 -0,44 -0,06 -0,26 421 1315 144 1709 40,32 L(g::reg (U(S 5/ o/n Or;@;;“;;/) P Py s o7 3957 abr/26 316.713 04/05/26 316.713 Central em Brasilia, foi fixado para hoje em US$ 1.000.000. Nota: em 29,/03/10, o Banco Central do Brasil
ISE 023 -164 239 372 9,90 231 970 2483 ca troy) il ” " ’ " 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 éég f g ggg igg iﬁéé ﬂé 1‘2‘23 ggg? Fontes: Banco Central e Valor PRO. Elaboragao: Valor Data. * Uttima cotagio haveres como titulos de exportacao e outros de médio e longo prazos decimais, i a0s para i ionai
X 400 153 106 132 227 314 306 15,16
Dlar Ptax (BC) 129 44 13 154 49 316 1051 11,87 = r = = =
Dlar Comercial (mercado) 080 438 087 216 439 288 1051 w7 Indices de acoes Valor-Coppead Bolsas de valores internacionais
Euro (BC) (4) 447 267 412 229 38 449 10,89 894 ¢ pp
Euro Comercial (mercado) (4) 115 201 437 255 34 417 1091 961 Em nontos Em 12 meses
Ouro (BC) 23 44 1073 272 10,66 588 525 22,92 pol - Variagdes % Menor Mai
Inflacao i No fim de Varlagio - em % Pais Cidade indice 05/05/26  04/05/26  Nodia  Només  Noano  Em12meses indice indice
PCA (5) - 0,70 083 070 033 033 263 40 indice 05/05/26  04/05/26 abr/26 dez/25 da  més Ao peno
1GP-M - 2,13 052 073 041 001 293 06t
o = /alor-Coppead Performance 18526900 18537208 18830377  187.981,61 -0,06 161 144 EA Nova York Dow Jones 49.298,25 48.941,90 073 0,71 257 19,60 4082900  50.188,14
Fontes: Anbima, Bacen, B3, Focus, FGV, IBGE e Valor PRO. Elaboracao: Valor Data - -
* Rendimento no dia 05,/05/26. ** Até abr/26. (1) rendimento bruto do 1° dia itil do més (2) rentabilidade do 1° dia do més (até 03/05/12),  Valor-Coppead Minima Variancia 12195919 11763004 11628991 11206366 368 488 883  EA Nova York Nasdaq-100 2801506 27.65182 131 205 1095 4030 1979135 2801506
(3) rentabilidade do 1° dia do més (a partir de 04/05/12). (4) Variaio sobre o Real. (5) expectativa de 0,70% para o més de abril Fonte: Valor PRO. Elaboragio: Valor Data EUA NovaYork  Nasdaq Composite 25.326,13 25.067,80 1,03 174 897 41,93 1768966 2532613
EUA Nova York S&P 500 725022 7.200,75 081 0,70 6,04 247 560691  7.259.22
Canadé Toronto SEP/TSX 3356691 3363887 021 147 585 3452 2495352 3454127
N r = México Cidade do México IPC 6859057  67.28360 194 1,08 6,66 2284 5551781 7160135
Fundos de Investimento Captacdes de recursos no exterior Colombia Bogoté COLAP 217154 21695 009 030 501 22U 160890 252154
Andlise diéria da inddstr 29704726 _ Venezuela Caracas IBVC 5.739,87 590919 287 054 17566 2375,02 330,15  321.836,75
nalise diaria da industria - em & / ! / _ _ _ _ __ Uttimas operacdes realizadas no mercado internacional * Chile Santiago PSA 1069127 1074734 024 199 2,00 3331 801977 1162758
Patriménio Rentabilidade nominal - % Estimativa da captacéo liquida - RS milhdes Data Data Valor _ Cupom/ Spread Peru Lima  S&P/BVL General - - - - - 14,54 30.324,83 34.937,73
liquido em em12 em12 o o prazo Uss &m Retorno WI:MS- Argentina Buenos Ares Meval 275025660 276713650 028 260  -958 3395 168395961 324431997
RS milhdes (1) nodia només 2026 meses nodia  només no ano meses . M i . : PYTIT
Renda Foa 1.605.900,19 950181 620064 TI97M.40 14072412 Emissor/Tomador liquidagao meses  milhdes em % em%  base Europa, Oriente Médio e Africa
RF Inderados (2) 13024316 014 107 439 1256 -40939 156299 36942 -1313892  JBS(1) 20/04/26 06/03/57 37 250 5625 Euro - Euronext 100 1.801,85 177465 153 011 412 16,63 408762 488353
RF Duracio Baixa Soberano (2) 73885044 005 095 414 1367-12.32830 536761 332480 -35311,92  JBS(1) 20/04/26 06/03/57 kigl 250 64 - - Aemanha Frankfurt DAX 24401,70 23991,7 1 045 -0,36 453 2230075 25420,66
RF Duragdo Baixa Grau de Imvest. (2) ~ 1.019.939,63 006 1,01 441 1472 2590 -251476 -459303 -5598036 Repiblica Federativa do Brasil (2) 23/04/26 23/04/30 18 2360 4 424 1450  Franca Paris CAC-40 8.062,31 7.976,12 1,08 065 -107 433 7.537,57 8.620,93
RF Duragdo Média Grau de Imvest. (2) ~ 285.911,26 005 005 437 1473 -23593 215403 578743 2325385  Repiblica Federativa do Brasil (2) 23/04/26 23/04/33 84 1770 4875 5031 2100  Mtalia Milao FISE MIB 48.557,50 4747813 221 0,65 804 2620 3831989 4886943
RFDuragdo Alta Grau de Ivest. (2) 21404616 002 129 409 1010 -89,87 -1.47562 287304 1641344  Repiblica Federativa do Brasil (2) 23/04/26 23/04/36 120 1770 55 5627 2550  Beélgica Bruxelas BEL-20 5.440,14 5.352,18 164 163 712 2043 4.359,02 5.677,83
RF Duragao Livre Soberano (2) 28258150 001 113 433 1298 68964 182909 313960 17.86624  Minena 22/04/26 22/04/36 120 600 75 7,65 - Dinamarca Copenhague OMX20 150692 149749 0,63 130 629 1489 135645 195037
RF Duracdo Live Grau de Ivest, (2) ~ 780.18559 003 111 435 1375 -1072,69 933873 838381 -2946191  Rede D'Or abr/26 abr/36 120 500 6,55 655 2550 ESPa_”ha A':"ad” AssleBD(%l 1;2%13 %ggég 1"138 ?gg ggg gg;g 1?‘7‘?232 1333?8(7’
;(F.Dumgao Livre Crédito Livee (2) ;égg%‘;g 004 040 330 1292 '1'423'31 12‘1‘2;?2 zggggég 1?22323? Fontes: agéncias i i 30: Valor Data. * Atualizada em 05/05,/26. ** Sobre o titulo do Tesouro americano de nglzlr?da Amst:rvlj; enf\r& 101450 100498 095 004 664 1317 88389 103006
coes 316 - y22 D.09000  lRedh mesmo prazo. (1) Reabertura de operacdo. (2) Emisséo em euros - spread sobre o Mid-swap N 135.93510 13358612 76 160 243 46,08 9192559 1394993
Acdes Indexados (2) 1319728 201 140 1400 3601 1541 274 10476 356,34 Hungria Budapeste BUX 5.935,1 586, 1 1,7 | y \ 92559 139.499,37
Acbes indice Ativo (2) 1940273 -191 -1,45 1219 3378 2723 29891 -2177,05 -11.446,06 Polonia Varsdvia WIG 130.054,84 128.864,38 0,92 1,20 10,93 29,49 9898452  135.197,20
Acbes Livre 25131857 -157 023 6,12 2654 20,82 659,43 -4.797,66  -4.569,49 M Portugal Lisboa PSI-20 9.164,62 9.168,05 0,04 -1,93 10,90 30,93 6.988,05 9.484,93
Fechados de Acdes 8388289 102 131 130 401 0,00 0,84 -3.02956 -28.496,30 ADR - I“dlces Rissia Moscou RTS* 1.105,63 1.094,42 1,02 -1,24 0,76 497 974,86 1.185,76
i 1530.446,06 126727 -3.72483 643329 2.134,61 Suécia Estocolmo OMX 307242 303549 1,22 0,39 6,57 24,65 242404 3222,75
Wultimercados Macro 9994599 019 149 264 1194 1334 116864 437153 1526938  Em 05/05/26 Suiga Zurique Swi 1305217 1300333 038 064 162 670 1175532 1401430
Multimercados Livre 56646752 007 1,14 343 1480 95647 -176521 221843 -19.63303 — Turquia Istambul BIST 100 1449577 1436961 0,88 0371 2872 59,08 900887 1459401
Multimercados Juros e Moedas 3838570 004 094 417 1416 31,02 70705 -192926 -11.01883 Em Variago - em % Israel Tel Aiv 125 448104 444051 091 381 231 7319 258731 448104
Multimercados Invest. no Exterior (2)  737.62041 000 099 200 11,05 -15900 5580 1274481 5407171 indice 05/05/26 04/05/26 30/04/26 31/12/25 05/05/25 dia  més  ano 12meses AficadoSul Joanesburgo Al Share 11501706 11466081 031 014 070 2493 9089006  128.455,70
Cambial 72874 070 -302 -720 -629 2789 69082 61408 96626 sgp BNy 25773 256,60 259,35 236,21 190,87 041 063 911 3503 Asia e Pacifico
Previdéncia 1%%%;%2? gggf g;‘ggg 2‘1“61222}1 iggggg; S&PBNYEmergentes 59442 59769 59610 52039 38546 055 028 1422 542 5 Toquio Nikkei-225 Feriado Feriado : 038 1822 6159 3677966  60.537,36
DemaisTi 7709 20461 543636 649610 8262758 6963785 S&P BNY América Latina 294,46 289,38 29447 23147 190,11 1,75 000 24,00 5489 Austrélia Sidney All Ordinaries 8.903,30 892380 0,23 018 1,28 6,32 8.369,30 9.435,60
ToaFondos 850390093 135399 971393 Baeiaa ISaaTs U BV Busi 2081 28686 29141 21699 17755 138 021 3402 6379 (hina Shenzhen  SZSE Composite Feriado Feriado - - 969 w93 195873 278900
Tobol Fandos B 8 19418320 SRVGE 365 ol Ponas Toyatoes S BNYMédco 41943 40551 41060 36417 29555 343 215 1517 4192  China Yangai  SSE Composite Feriado Feriado - 361 B4 331611 418259
ot Findos Of Shore () 5925 R SIS JEINA T2 sap BNY Argentina 389,19 38912 39705 42037 36801 002 198 742 576 Coreiado Sul Seul KOSPI Feriado 6.936,99 - 512 6461 171,00 257380 693699
TotalGeral TIL6T705 SIS EIRT s Imeg | S BV Chie 24157 23737 24615 22803 15847 17 186 594 5243 HongKong Hong Kong Hang Seng 2580861 2609588 076 047 105 1508 2266271 2796809
Fonte ANBIHTA, ) PLe captagaa Fquida e cada tipo ol s Fundo om Catas, eviando dupla contagem. ) Para o5 ipos que nicramem 557 BY fdia 237518 237066 241910 310482 332619 015 182 2566 2850  inda Bombaim  S&P BSE Sensex 701779 7726940 033 014 963 468 7194755 8576201
01/10/2015, 25 rentabiidades do ano ¢ 12 meses foram estimadas com base naamostra atualdefundas, (3 FIDC, Fll, FIP ¢ FMIEE. (4 PLdgs 57 BNV Asia 34203 34320 34344 31185 23981 034 041 968 4263  Indonésia Jacarta o 705711 697195 122 144 1839 330 678714 913470
tipos imobilirios ¢ Off Shore referentes ao més d 462026 * Rentabil Papagbndiriup s Sy Al s S&P BNY China 39280 39493 39551 43607 39291 054 068 992 003 Tailandia Bangcoc SET 1.490,10 Feiado 024 024 1829 24,28 106278 153364
pela ICYM 555,/14, I0VM 52212, CVM 403,04, ICYM 353,/02 ¢ ICVM 141/91. Dados sujetos  rtificagio em razio darepresentatvidade ~ SSPENYAcadoSul 48804 48625 49388 49742 26902 037 412 188 8142 Tawan Taipé TAIEX 4076929 4070514 0,16 473 4076 9856 2052259  40.769,29
da amostra ou cadastramento de novos fundos. PL de cada tipo considera, adicionalmente, a estimativa dos fundos que nao i oPL S&P BNY Turquia 30,54 29,68 3013 26,22 2749 288 136 1645 11,08 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
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UNIVERSIDADE DE SAO PAULO
ESCOLA DE COMUNICAGOES E ARTES
CNPJ n2 63.025.530/0021-58
AVISO DE LICITAGAO
PREGAO ELETRONICO N°: 25/2026 — ECA
NO COMPRAS.GOV.BR N2 90025/2026 - ECA

PROCESSO SEI N2 154.00006623/2026-06
Torna publico o PREGAO ELETRONICO n2 25/2026 — ECA, COMPRAS.GOV.BR N2 90025/2026
- ECA, tipo menor preco, cujo objeto é o SERVICO DE AUDIOVISUAL PARA CERIMONIAS DE
COLACAO DE GRAU, conforme Edital e seus Anexos disponiveis a partir do dia 06/05/2026, nos

enderecos: www.gov.br/compras, www.usp.br/licitacoes e www.doe.sp.gov.br. O inicio do
Recebimento das Propostas Eletrénicas ocorrera dia 06/05/2026 a partir das 08h00, e a sessdo

de disputa agendada para o dia 26/05/2026 as 09h00, no “Portal de Compras do Governo
Federal” - www.gov.br/compras.

A Gafisa GAFISA S.A.

CNPJ/MF n° 01.545.826/0001-07 - NIRE 35.300.147.952
Companhia aberta
Extrato da Ata da Assembleia Geral Extraordinaria Realizada em 17/03/2026

Em 17/03/2026, as 11h, de modo exclusivamente digital, nos termos do inciso I do §2° do artigo 5° da Resolugdo
da CVMn° 81, de 29/03/2022, conforme alterada, por meio da Plataforma “Ten Meetings”, e sendo considerada
realizada na sede da Companhia. Convocagao: O edital de 22 convocacdo desta AGE foi publicado, na forma do
artigo 124 da Lei n° 6.404/76, conforme alterada (“Lei das S.A.”), jornal Valor Econémico, nas edigdes de 7, 10 e
11/03/2026, nas paginas A6, A4 e Al4 respectivamente, e em versdo digital nas mesmas datas. Presenca:
Presentes acionistas titulares de 6.297.657 agGes, representando 25,69% do capital social votante da Companhia.
Mesa: Presidente: Sra. Fernanda Cirne Montorfano Gibson; Secretario: Sr. Victor Guita Campinho. Deliberagdes:
Instalada a Assembleia, foi informado que a lavratura da Ata da presente Assembleia seria feita em forma de
sumario, como autoriza o paragrafo primeiro do artigo 130 da Lei das S.A. Ainda, os acionistas autorizaram a sua
publicacdo com a omissdo das assinaturas dos acionistas, nos termos do artigo 130, paragrafo segundo, da Lei das
S.A. e a dispensa da leitura do mapa de votagdo. Apos o exame, esclarecimentos e discussao a respeito da matéria,
os acionistas deliberaram o quanto segue: (i) Aprovar, por maioria dos votos validos, sendo 6.239.481 votos
favoraveis, 10.820 rejeicoes e 47.356 abstencées, a atualizacdo do caput do art. 5° do Estatuto Social para
refletir os aumentos de capital realizados dentro do limite do capital autorizado aprovados pelo Conselho de
Administracdo. (ii) Aprovar, por maioria dos votos validos, sendo 6.239.475 votos favoraveis, 56.887 rejeicoes
e 1.295 abstencdes, a alteragdo do caput do art. 6° do Estatuto Social da Companhia para modificar o parametro
e ampliar o montante do capital autorizado. (iii) Aprovar, por maioria dos votos validos, sendo 6.285.527 votos
favoraveis, 10.816 rejeicdes e 1.314 abstencdes, a inclusao da 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) Aprovar, por maioria dos votos validos, sendo 6.239.596 votos favoraveis, 10.811 rejeicdes e
47.250 abstengées, a consolidacdo do Estatuto Social da Companhia, nos termos do Anexo I a presente ata.
(v) Aprovar, por maioria dos votos validos, sendo 6.285.657 votos favoraveis, 10.811 rejei¢oes e 1.189
abstengdes, a autorizagdo para que os administradores da Companhia pratiquem todos os atos necessarios a
efetivacdo e implementagdo das deliberagoes tomadas na AGE. Nada mais. Sdo Paulo, 17/03/2026. Fernanda Cirne
Montorfano Gibson - Presidente; Victor Guita Campinho - Secretario. JUCESP n° 175.876/26-5 em 15/04/2026.
Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.
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Regulacao Mercado classifica medida como ‘vitoria historica’ da
autarquia; liminar ainda sera apreciada no plenario do STF

Dino determina que taxa de
fiscalizacdo fique coma CVM |

Victoria Netto
Do Rio

Um dia ap6s audiéncia pablica
no Supremo Tribunal Federal
(STF), o ministro Flavio Dino de-
terminou que a arrecadacdo da
taxa de fiscalizacdo da Comissio
de Valores Mobiliarios (CVM) seja
destinada a autarquia. A decisao
prevé que se desconte apenas a
parcela de Desvinculacdo de Re-
ceitas da Unido (DRU), mecanis-
mo que permite ao governo fe-
deralusaraté 30% dasreceitas de
impostos e taxas que seriam des-
tinadas a areas ou 6rgaos especi-
ficos. Para especialistas ouvidos
pelo Valor, a medida representa
uma “vitoria histérica” e o cum-
primento da Constituicao.

Na liminar, Dino também exi-
giu que o governo federal apre-
sente, em 20 dias Gteis, um plano
operacional de emergéncia da ati-
vidade fiscalizatéria para o exerci-
cio de 2026. Determinou ainda
que a Unido se manifeste, no mes-
mo prazo, sobre a falta de mem-
bros no colegiado da CVM. Atual-
mente, a instancia opera com ape-
nas dois de cinco diretores. As in-
dicacoes sio feitas pelo Ministério
da Fazenda e os nomes precisam
passar por sabatina no Senado.

Em janeiro, o governo federal
indicou o ex-diretor Otto Lobo
para a presidéncia da CVM e o
do advogado Igor Muniz para
um dos assentos como diretor.
O nome de Lobo nio foi bem
recebido pelo mercado e, em
meio a divergéncias entre o Se-
nado e o Planalto, as sabatinas
ainda nao foram realizadas.

Na decisao, Dino também exi-

giu a formulagdo de um plano
complementar de médio pra-
70, que traga diretrizes, inves-
timentos e projecdes para os
horizontes de 2027 e anos sub-
sequentes. Esse plano deve ser
apresentado pela Unido em no
maximo 90 dias corridos.
Aliminar ainda sera apreciada
pelo plenario do STF para refe-
rendo, conforme prevé o regi-
mento da Corte. O relator pode
encaminhar o caso ao plenario
virtual ou presencial, sendo mais
comum o formato virtual, em
que os ministros votam ao longo
de umasemana. A apreciacdo po-
de ser interrompida por pedido
de vista ou destaque, o que leva-
ria a analise ao plenario fisico.
Segundo o ministro, a medida
liminar busca reverter um quadro
de “atrofia institucional” provo-
cado pela retencdo desses recur-
sos pelo Tesouro Nacional. No ce-
nario atual, cerca de 70% da arre-
cadacdo ficava com o Tesouro pa-
ragastos gerais, enquantoa CVM
recebia apenas 30%. Em 2025, a
taxa de fiscalizacdo arrecadada
chegou a R$ 1,2 bilhdo, enquan-
to o orcamento da CVM para
2026 ficou em R$ 47 milhoes.
“Descortina-se quadro inequi-
voco de atrofia institucional e as-
fixia orcamentaria ”, escreveu o
ministro. “A retencio dos recur-
sos arrecadados ndo aparenta
configurar apenas uma afronta a
l6gica constitucional tributaria,
mas revela-se também como fa-
tor de vulnerabilizacdo direta da
seguranca puablica e da integri-
dade da economia popular do
pais. Os custos socioecondmicos
sdo, evidentemente, muito maio-

res do que possiveis ganhos fis-
cais com aretencao dos recursos
oriundos da taxa”, continuou.

A decisio veio um dia ap6s
uma audiéncia publica realizada
na Corte, convocada por Dino em
resposta a uma acdo do Partido
Novo, que alegava irregularidade
nas mudancas sobre a cobranca
das taxas de fiscalizacdo da CVM
trazidas pela lei 14.317/2022. A le-
genda também apontava incons-
titucionalidade na destinacdo
da taxa fiscalizatéria da autar-
quia. Na ocasido, foram ouvidos
representantes da CVM, do Coaf,
do Banco Central (BC), advoga-
dos e organizacoes do mercado.

Para o presidente interino da
CVM,Joao Accioly, arealizacido da
audiéncia publica foi “exemplar”
e a decisio restaura a ordem
constitucional. “Além da publici-
dade e transparéncia do debate,
explicitou o quanto o aumento
do financiamento da CVM é ne-
cessario. A decisdo, no plano ju-
ridico, restaura a ordem consti-
tucional, e no plano dos fatos
tem valor inestimavel para um
eficiente desenvolvimento do
mercado de capitais brasileiro.”

"Decisao
reestrutura ordem
constitucional, com
valor inestimavel ao
desenvolvimento
do mercado”

Jodo Accioly

Naavaliacio da diretorada CVM
Marina Copola, a decisdo repre-
senta um reforco relevante a capa-
cidade operacional do 6rgdo. Ao
mesmo tempo, ponderou que o
ineditismo e a abrangéncia da de-
cisdo exigem cautela, ja que a me-
dida abre a possibilidade de exten-
sdo de entendimentos semelhan-
tes a outras agéncias reguladoras.
Copola destacou ainda que a exi-
géncia de planos a serem apre-
sentados pela Unido reflete uma
preocupagcao legitima com a boa
alocacao dos recursos publicos.

“E uma discussio que tem que
se dar comresponsabilidade, ten-
do em vista os impactos do pon-
to de vista fiscal, orcamentario e
eficiéncia alocativa. Sdo recur-
sos publicos, e é claro que a gen-
te quer fortalecer o regulador,
mas dentro de parimetros refor-
cados, olhando para a politica
publica como um todo”, disse.

O superintendente seccional da
CVM, Daniel Valadao, classificou a
decisdo como uma grande vitéria
da CVM e do mercado de capitais
do Brasil. “A gente lutava pelo for-
talecimento da CVM ha muito
tempo. E uma decisio de fato his-
térica”, disse. Apesar disso, reco-
nheceu o alto impacto sobre o or-
camento da Unido e que a decisdo
ainda pode ser alvo de recurso.

Ex-presidente da CVM, Jodo
Pedro Nascimento avaliou que a
decisdo reforca um principio
constitucional basico. “A decisao
€ estruturante. O ministro apli-
cou o que a Constituicao deter-
mina: taxa é tributo vinculado, e
sua arrecadacdo deve financiar a
atividade que a justifica”, disse.

Representante do Instituto Bra-

Flavio Dino, do STF: plano de emergéncia da atividade fiscalizatéria para 2026

sileiro de Direito Empresarial
(Ibrademp), Gabriela Codorniz
disse que o caso significou uma
aproximacao entre o Judiciario e a
autarquia. Para ela, a discussdo evi-
denciou que o problema central
ndo era a constitucionalidade da
taxa, mas a forma como era dire-
cionada. “A acdo acabou ensejando
uma discussdo muito importante
sobre o correto direcionamento
desses valores devidos a CVM.”

Para Danilo Gregorio, gerente
de Conhecimento e Relacoes
Institucionais do IBGC, ao dire-
cionar a os recursos arrecada-
dos a autarquia, a Corte reco-
nhece a complexidade do mer-
cado de capitais brasileiro. “A
fiscalizacao robusta é condicdo
basica para a confianca, a pro-
tecdo dos investidores e o de-
senvolvimento sustentavel do
mercado de capitais no pais.”

Fundo imobiliario da Cartesia cai 49% apos reter dividendo

Liane Thedim e Yasmim Tavares
DoRio

As cotas do fundo Cartesia Rece-
biveis Imobiliarios (CACR11) cai-
ram com forca, depois que a admi-
nistradora do veiculo, a BRL Trust,
anunciou no Gltimo dia 30 que
ndo havera distribuicdo de divi-
dendos referentes a abril. O recuo
acumulado na segunda-feira e on-
tem ja chega a 49%, com valor da
cota de R$ 41,60, frente aos
R$ 81,32 da dltima quinta-feira.

Segundo Richard Hoffmeister
Sippli, socio-fundador da Carte-
sia Capital, uma conjuncdo de
atrasos em obras financiadas pe-
lo fundo levou a gestora a consu-
mir caixa para direcionar recur-

sos para que os projetos nao pa-
rassem. Além disso, em empreen-
dimentos ja prontos, comentou,
asvendas ficaram abaixo do espe-
rado. Fontes do mercado ouvidas
pelo Valor, porém, levantam da-
vidas sobre a gestao do CACR11.
O fundo integra o Ifix, indice
de referéncia dos fundos imobi-
liarios, desde 2022 e, de 1a para
cd, houve expansio de 385% na
base de cotistas, hoje com 26
mil investidores. De acordo com
dados do fundo, os rendimen-
tos foram de, em média, R$ 1,38
por cotanos Gltimos cinco anos.
Ao todo, o fundo estd exposto a
38 CRIs vinculados a 10 empreen-
dimentos em diferentes estagios
de desenvolvimento. Trés deles se-

guem com previsdo de lancamen-
to apenas para o segundo trimes-
tre de 2026, enquanto outros ain-
da estio em estagios iniciais de
vendas, como é o caso do CRI Sa-
voie e do CRI Helvetia. Nos demais
empreendimentos, o percentual
vendido varia entre 30% e 75%.

Gestora atribui
suspensao do
pagamento a
atraso nasobras e
vendas abaixo

do esperado

Especialistas questionam co-
mo o CACR11 tem conseguido
manter um patamar elevado e
recorrente de distribuicio de
dividendos se mais de 80% da
carteira do fundo estdo liga-
dos a empreendimentos que
ainda nado geram fluxo de cai-
xa operacional. Em resposta a
Comissao de Valores Mobilia-
rios (CVM) no inicio de abril, a
Cartesia afirmou que a distri-
buicido de dividendos segue as
normas contabeis e que a car-
teira de ativos € solida.

Sobre a suspensio dos divi-
dendos em abril, Sippli disse ao
Valor que a gestora trabalha com
10% de caixa, o que corresponde
aalgo entre R$40 milhGes e R$ 45

milhoes, mas os atrasos foram le-
vando os gestores a consumi-
rem essareserva até atingir o mi-
nimo, o que acionou o “gatilho”
para a interrupcao. Ele citou de-
mora no registro de modifica-
¢oes em projeto na Bahia e da
aprovacio do Habite-se de um
empreendimento em Sao Paulo.

Sippli também atribuiu as di-
ficuldades a piora do cenario
macroecondmico causada pe-
la guerra no Ird, que vem pres-
sionando os custos da constru-
cdo, e ao alto endividamento
das familias brasileiras, que
afeta as vendas. “O plano é vol-
tar a pagar os dividendos o
quanto antes, mas precisamos
recompor o caixa para distri-

buir. Imaginamos uma curva
gradual de retorno”, afirmou.
A legislacdo, lembra Sipplj
obriga a distribuicio de 95% dos
lucros no semestre, apurados pelo
regime de caixa. De acordo com o
altimo relatorio gerencial, publi-
cado em marco, no segundo se-
mestre de 2025, o fundo ndo apu-
rou taxa de performance. “Desta
forma, ndo havera pagamento
desta rubrica ao gestor no corren-
te semestre. No primeiro semes-
tre, 0 CACR11 nio auferiu taxa de
performance até o momento.”
Com a queda de mais de 40%, a
diferenca entre o valor patrimo-
nial, que é de R$ 94,86 por cota, e
o de mercado subiu de 14,3% na
quinta-feira para 56% ontem.

Na CVM,
adisputa é
de milhoes
contra
trilhdes

Palavra do
Consultor

Marcelo
d'Agosto

audiéncia publica
convocada pelo
ministro Flavio
Dino, do
Supremo Tribunal
Federal (STF), para discutir
as controvérsias sobre a
estrutura da Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM)
escancarou a pendria da
autarquia, incapaz de fiscalizar
adequadamente as condutas no
mercado de capitais brasileiro.
Um fato ilustra a dimensao
do problema atual. Enquanto
diversos representantes
das associa¢des de empresas
de capital aberto, institui¢des
financeiras, profissionais
de investimento e demais
especialistas faziam
suas apresentacoes, o
investidor tentava entender
as consequéncias de mais
um escandalo. As cotas do
fundo imobiliario CACR11
despencavam 40% na bolsa, na
tarde da audiéncia ptblica.
Arazdo foi o antincio, pelo
fundo, de que deixaria de pagar
os rendimentos mensais aos
cotistas. Isso acendeu o alerta
sobre a solidez dos ativos da
carteira e a viabilidade da
continuidade das operacoes.
Como acontece nessas

situacoes, os investidores
buscam informacoes para
entender se o fato € apenas um
casoisolado ousinal de uma
crise futura mais ampla ja
contratada e que pode
comprometer aplicacoes
semelhantes. A resposta da
CVM para casos parecidos

tem sido lenta. O colegiado, o
6rgao maximo, ndo conseguiu
se reunir para julgar nenhum
processo neste ano.

A comprovada falta de
estrutura atualdaCVMéa
parte visivel da questdo.

As entidades responsaveis
por ajudar na fiscaliza¢o,
por meio da imposicio de
codigos de conduta para a
autorregulacdo do mercado,
também tém falhado.

Veja o caso dos fundos de
investimento. E um desservico
repetir insistentemente que o
mercado brasileiro é dindmico
porque existem mais de 31 mil
carteiras potencialmente
disponiveis para os investidores.

Oinvestidor comum, com
algum conhecimento, acredita
que um fundo de investimento &
uma estrutura regulamentada
em que um gestor administra um
montante financeiro, com base
em uma determinada politica de

investimento, em beneficio de
um grupo de cotistas sem
conhecimento técnico para fazer
as melhores escolhas financeiras.
Em troca, o gestor recebe

uma taxa de administracao.

Fundos desse tipo nio
chegam a 5 mil. O restante sao
estruturas para reduzir custos
operacionais, pagar menos
impostos ou esconder a
identificacdo do investidor.

Admitir que existe um
problema é o primeiro passo
para encontrar uma solucio.
Oinvestidor que aplica, por
exemplo, no CACR11 quer
saber se as aplicacdes em
fundos semelhantes correm
algum tipo derisco. E quais
mecanismos existem para
evitar cair em armadilhas.

Ja para os fundos que tém
por objetivo reduzir custos
operacionais interessa,
talvez, avaliar se existem
mudancas regulatoérias que
possam deixar o mercado mais
eficiente. Fundos para pagar
menos impostos podem
interessar a Receita Federal.

E aqueles para esconder a
identificacdo dos investidores
podem interessar aos 6rgaos
envolvidos na prevencao

de lavagem de dinheiro.

Raciocinio semelhante se
aplica as operacoes de mercado
de capitais. Quando a fusio
entre uma empresa maior, de
capital fechado, e outra menor,
de capital aberto, ambas
atuando no mesmo setor,
resulta num conglomerado
com ac¢des negociadas em
bolsa, € uma estrutura
que merece ser estudada.

Comemorar o aumento das
operacoes de “IPO reverso”
como sendo uma tendéncia
de inovacido no mercado
de capitais brasileiro pode
ser exagerado. E abrir portas
para eventuais fraudes.

Outro exemplo. Os Fundos
de Investimento em Direitos
Creditorios (FIDC),
regulamentados pela CVM,
passaram a atuar como
verdadeiros bancos, fora
doradar da supervisao
prudencial do Banco Central.
Num ambiente de crescimento
do endividamento das
familias, essa atuacdo pode
aumentar o risco de uma grave
crise no sistema financeiro.

Oresultado positivo da
audiéncia publica foi mostrar
que existem servidores
publicos gabaritados e
interessados em tentar resolver

as falhas atuais da CVM. Depois
de varios anos de problemas
acumulados, aimpressio
dominante & que a autarquia
nao ira conseguir sair do

atual momento delicado

sem ajuda externa.

Nessa linha, Manoel
Peixinho, do Sindicato
Nacional dos Servidores da
CVM, destacou que nao basta
apenas aumentar o orcamento
para pagar um plano de
satide aos funciondrios. E
preciso investir em qualificacdo
e motivacao dos servidores.

Como ressaltou o ministro
Flavio Dino, caso nada mude,

a CVM continuara com um
orcamento de alguns milhoes
de reais para enfrentar
problemas que podem
chegar a trilhdes de reais.

Marcelo d'Agosto é economista
especializado em administracao de
investimentos com mais de 20 anos de
experiéncia no mercado financeiro.

Este artigo reflete as opinides do autor, e
ndo do jornal Valor Econdmico. O jornal
ndo se responsabiliza e nem pode ser
responsabilizado pelas informacdes
acima ou por prejuizos de qualquer
natureza em decorréncia do uso destas
informacgdes.
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Civil O precedente sobre o tema foi proferido, por
unanimidade, pelos ministros da 3@ Turma

ST] responsabiliza
corretora por perdas de
cotista do fundo Infinity

Luiza Calegari
De Sao Paulo

O Superior Tribunal de Justica
(STJ) decidiu responsabilizar a cor-
retora que administra um fundo
de investimentos por perdas fi-
nanceiras dos cotistas. Por unani-
midade, a 32 Turma finalizou o jul-
gamento do caso de uma investi-
dora que pedia ressarcimento por
prejuizo arcado com o fundo Infi-
nity, investigado por fraude.

Segundo especialistas, como se
trata de um precedente do STJ, o en-
tendimento deve ser aplicado para
todas as empresas do mercado fi-
nanceiro que sao processadas no Ju-
diciario pelo mesmo motivo, inde-
pendentemente de haver fraude.

Antes, a0 menos os Tribunais de
Justica de Sio Paulo, Distrito Federal
e Goias ja haviam analisado casos se-
melhantes. Eles obrigaram fundos,
distribuidoras e corretoras a ressar-
cirinvestidores de forma solidaria.

No processo, uma investidora ti-
nha aportado R$ 100 mil no Infinity.
O fundo havia sido divulgado como
um produto de pagamento D+0
(imediato) e recomendado para co-
tista de perfil conservador pela dis-
tribuidora (REsp 2230861).

Fundada por David Jesus Gil Fer-
nandez, a gestora Infinity Asset fazia
operacoes com derivativos acima do
limite para fundos de renda fixa, as-
sumindo riscos além do permitido
por sua classificacdo. No fim do ano

de 2022, a Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais (Anbima) retirou a cer-
tificacdo da gestora, o que culminou
na primeira leva de saques. Em feve-
reiro de 2023, o fundo foi fechado
por iliquidez. A desvalorizacio das
cotas foi de quase 85%.

A Comissdo de Valores Mobilia-
rios (CVM) investiga a possibilidade
de fraude por parte de David Fernan-
dez. A gestdo anterior do Infinity
também & alvo de investigacdo cri-
minal naJustica Federal de Sio Paulo
por iniciativa dos fundos sucessores,
Forte, Coral e Pipa. Eles estimam que
cerca de seis mil investidores te-
nham sido prejudicados (processo
n°5009764-78.2023.4.03.6181).

As carteiras, atualmente, estao
sob responsabilidade da Arm Ca-
pital, especializada em ativos es-
tressados. Ela contabilizou 144
acoes judiciais individuais pedin-
do ressarcimento dos prejuizos.

No processo que chegou ao STJ,0
juiz de primeira instincia conde-
nou, solidariamente, o Vanquish
Pipa (o primeiro sucessor do Infini-

"Decisao beneficia
0S proprios
investidores dos
fundos”

Diego Capistrano

ty), a Modal (distribuidora de titu-
los e valores mobiliarios, que hoje
pertence a XP) e a RJI Corretora
(que atua como administradora do
fundo) a ressarcir a autora em R$
100 mil mais correcdo monetaria e
juros de 1% ao més.

A decisao foi mantida pelo Tri-
bunal de Justica de Goias (TJGO).
A Corte aplicou previsdo do Co-
digo de Defesa do Consumidor
(CDC), equiparando o pequeno
investidor a um comprador e ga-
rantindo os mesmos direitos.

Quando o processo comegou a ser
julgado,em novembro de 2025, a re-
latora, ministra Daniela Teixeira,
nao apresentou os fundamentos do
voto, mas condenou apenas a RJI, na
qualidade de corretora, a ressarcir a
investidora pelas perdas. Em relacao
ao fundo e a distribuidora, ela aca-
tou parcialmente os pedidos feitos,
sem apresentar detalhes, excluindo
a responsabilizacdo solidaria. Na
sessdo de ontem, ela foi acompanha-
da por unanimidade pelos demais
ministros da Turma.

A defesa dos fundos, feita pelo
Veirano Advogados, ainda aguarda
apublicacao do acordio. Mas desta-
ca que o TJGO proferiu uma decisio
favoravel aos fundos depois do ini-
cio do julgamento pelo STJ, em no-
vembro. Em um processo de outro
investidor sobre as perdas no mes-
mo caso, a2 Camara Civel reformou
sentenca de primeiro grau para ex-
cluir a responsabilizacdo da Arm e

A I

do Pipa pelos prejuizos com o Infini-
ty  (processo n°  5871050-
46.2024.8.09.0051).

Diego Capistrano, socio do Veira-
no Advogados, afirma que a decisdo
do ST] beneficia os proprios investi-
dores dos fundos, ao evitar uma
“corrida pelo ouro”, em que os pri-
meiros a reivindicar reparacao pelas
perdas conseguem ser ressarcidos as
custas dos demais cotistas. “Ha uma
dificuldade muito grande, por parte
do Judicidrio, de compreensio da
natureza do fundo e qual o impacto
de uma decisdo de condenacdo para
os cotistas. Dar reparacdo a um € ti-
rar de outro”, afirmaele.

A Arm Capital, que administra os
fundos atualmente, disse, por meio
de nota, que as decisdes das instan-
ciasinferiores passavam aimpressio
de que, para os juizes, o fundo é
composto por dinheiro de institui-
cdo financeira. "Os votos dos minis-
tros mostram que o ST entendeu
que o dinheiro do fundo € o dinhei-
ro dos cotistas e que condenar o fun-
do € condenar os cotistas a uma no-
vaperda", diz aempresa.

Porsuavez, a Rl Investimentos,
que foi responsabilizada com a
decisdo, informou que ainda ndo

g s ¥

) Wt

Daniela Teixeira: os fundos sucessores e a distribuidora dos titulos aos investidores ndo po

teve acesso ao acordio, que nao
foi publicado. “A R]l reafirma que
nio cometeu qualquerirregulari-
dade e que foi, durante um perio-
do, apenas a administradora dos
Fundos Infinity, responsavel pelo
back office do veiculo”, afirma a
nota. A empresa acrescenta que
nunca foi gestora dos fundos e,
portanto, “nio lhe cabia decidir
os ativos que seriam adquiridos
parasua carteira”.

"Nio foi a RJ], assim, que fez os
Fundos [Infinity] investir nas ope-
racoes ‘box’ que lhes deram pre-
juizos. Essas operacgoes ja consta-
vam da carteira dos Fundos mui-
to antes de a RJI assumir a sua ad-
ministracdo, inclusive. Por isso
mesmo, existem uma série de de-
cisoes judiciais, em acoes movi-
das por cotistas, que absolveram
aRJIInvestimentos", diz a nota.

Fernanda Pantoja, do Galdino,
Pimenta, Takemi, Ayoub, Salgueiro,
Rezende de Almeida Advogados,
que defendeu a distribuidora Mo-
dal no processo, acrescentou que a
decisdo reconhece a estrutura frag-
mentada de fun¢oes no mercado
de capitais. "Para os investidores,
embora reduzido o alcance da res-
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dem ser punidos

ponsabilizacdo solidaria, a decisao
traz l6gica, transparéncia e segu-
ranca juridica. Além disso, incenti-
va a especializacio e a qualificacdo
dos prestadores."

Segundo a advogada, o ST] tam-
bém garantiu a eficiéncia econo-
mica do modelo do mercado, pois
os prestadores de servico nio pre-
cisam precificar um “risco juridico
difuso de responsabilidade”.

Procurada pelo Valor, a XP enten-
de que a decisdo do STJ € um passo
importante para trazer mais segu-
ranca juridica ao mercado de capi-
tais. “O entendimento contribui pa-
ra maior clareza sobre as responsa-
bilidades dos diferentes agentes e
tende a fortalecer o ambiente de in-
vestimentos no pais, com efeitos po-
sitivos para investidores e para a in-
dastria como um todo.”

A 42 Turma do STJ também ana-
lisara o tema, em outro processo,
ainda sem data para ser julgado.
Nesse caso, o TJSP ordenou o blo-
queio de R$ 50 mil em favor de um
investidor ao considerar que a cor-
retora, a distribuidora e o fundo
sdo partes legitimas no processo
por integrarem a cadeia de consu-
mo (AREsp 3032230).

Sentenca afasta aumento de 10% sobre lucro presumido

Marcela Villar
De Sao Paulo

O escritério Ricardo Malachias
Ciconelo Sociedade de Advoga-
dos (RMC Advogados) conseguiu
uma sentenca para afastar o au-
mento de 10% sobre lucro presu-
mido. Essa é uma das primeiras
favoraveis aos contribuintes nes-
te tema. O Judiciario, até entao,
tem sido mais positivo para a Fa-
zenda, como mostrou o Valor—a
maioria das decisées ainda é li-
minar, ou seja, provisoria.

Criado pela Lei n® Comple-
mentar n® 224/2025, o aumento
nas aliquotas de presuncio, que
comecou a valer neste ano, incre-
menta a arrecadacio do governo
federal em R$ 20,3 bilhdes nos
proximos trés anos. Segundo es-
timativas da Receita Federal, se-
rdo R$ 5,1 bilhdes injetados em
2026,R$ 7,4 bilhoes em 2027 e R$
7,8 bilhoes em 2028. Somado as
outras mudancas feitas pela lei,
esse montante chega aR$44,3 bi-
Ihoes. Os nimeros estdo na nota
técnica Coest/Cetad n® 009/2026.

Um dos principais afetados e
interessados em afastar a alta da
carga tributaria sio os advoga-
dos. Isso porque muitos usam a
sistematica de apuracao do lucro
presumido, permitida a empre-
sas com faturamento de até R$ 78
milhées. E o caso, por exemplo,
do RMC Advogados, que obteve a
sentenca no dia 28 de abril.

Ao Valor, a Procuradoria-Geral

da Fazenda Nacional (PGFN) dis-
se que vai recorrer e que tem ven-
cido em 90% dos casos. Na visao
do orgao, o lucro presumido
"constitui uma op¢ao aos contri-
buintes, permitindo a sua apura-
cio simplificada, em relacdo ao
sistema padrao do lucro real, tra-
zendo beneficios como simplifi-
cacdonaapuracdo dabase de cal-
culo, reducido nos custos de con-
formidade e previsibilidade tri-
butaria, ja que a ha uma presun-
cdo legal independente do resul-
tado efetivo da empresa".

|

"0 Codigo Tributario
Nacional coloca o
lucro presumido
como umregime”
Fabiano de Angelis

Diversas regionais da Ordem
dos Advogados do Brasil (OAB)
ingressaram com acgoes coletivas.
A de Sao Paulo (OAB-SP) conse-
guiu liminar favoravel no dia 24

de marco e ela pode ser usada pe-
los escritorios inscritos no Estado
(5004598-12.2026.4.03.6100). Ja
no do Rio de Janeiro (OAB-R]), a
Justica chegou a dar liminar favo-
ravel, mas logo foi derrubada em
segunda instancia.

O assunto também esta na in-
cubadora de teses da reforma tri-
butaria, ntcleo criado pela PGEN
para antecipar litigios e unificar a
defesa do 6rgdo no Brasil. Essa
disputa envolve a lei que passou a
considerar o lucro real como pa-
drao para pagamento do Impos-
to de Renda (IRPJ) e CSLL e o lucro
presumido como beneficio fiscal.

Por isso, aumentou em 10% as
aliquotas para essa sistematica
de apuracdo. O adicional é cobra-
do de contribuintes que faturam
mais de R$ 5 milhdes por ano ou
R$ 1,25 milhdo por trimestre.

Contribuintes defendem que
o lucro presumido € uma siste-
matica legitima de apuracdo do
IRP] e ndo pode ser equiparado a
um incentivo fiscal. Ja a Uniao
entende que ndo ha direito ad-
quirido a regime juridico de tri-
butacao e que seria uma questio
de justica fiscal.

O assunto ja esta no Supremo
Tribunal Federal (STF), onde o
Conselho Federal da OAB e a
Confederacdo Nacional de Servi-
¢os (CNS) entraram com acgdes
diretas de inconstitucionalidade.
O relator do caso é o ministro
Luiz Fux, que negou analise da li-
minar porque prefere julgar di-

retamente o mérito, dada a rele-
vancia (ADI 7944 e AD1 7936).

No caso do RMC Advogados, a
juiza Silvia Figueiredo Marques,
da 262 Vara Civel Federal de Sao
Paulo, confirmou liminar favora-
vel ao escritorio. A PGFN ja havia
recorrido via agravo de instru-
mento. Ainda corre o prazo para
recurso de apelacdo (processo n°
5006587-53.2026.4.03.6100).

A magistrada disse, na decisdo,
que o lucro presumido é uma das
formas admitidas pelo Codigo
Tributario Nacional (CIN) “para
a determinacdo da base imponi-
vel, juntamente com o lucro real
e o lucro arbitrado”. “Nao se trata
de um beneficio fiscal, mas de
uma opcao do contribuinte, den-
tro de certos limites, por uma for-
ma de tributacao”, disse.

Na visdo da juiza, “nio pode, o
legislador, alterar a realidade e
transformar uma forma de tribu-
tacdo, prevista em Lei, em um be-
neficio, e, por esta razao, trata-la
como tal, aplicando-lhe o respec-
tivo regime juridico”.

O tributarista Fabiano de An-
gelis, socio do RMC Advogados,
que atuou no caso, diz que, de fa-
to, as decisoes favoraveis aos con-
tribuintes tém sido minoria.
“Mas tem gente concedendo a
sentenca’, diz.

Navisdo dele, seria até possivel
revisar a margem de presuncio
das aliquotas do lucro presumi-
do, mas nio foi isso que a Lei
Complementar n® 224, de 2025

fez.“Como a lei veio para reduzir
beneficio fiscal e o regime do lu-
cro presumido nao é um benefi-
cio fiscal, vocé teria uma ausén-
cia de fundamento valido para
aumentar a margem de presun-
¢do”, afirma.

Angelis lembra que nio existe
um conceito definido sobre o
que seria beneficio fiscal. “Nao
tem uma definicio nem na Cons-
tituicdo Federal nem no Codigo
Tributario Nacional [CTN], mas o
CIN coloca o lucro presumido
como um dos regimes, assim co-
mo o lucroreal e arbitrado, como
técnica de apuracio do lucro”.

Ele ndo acredita que o posicio-
namento dos TRFs possa influen-
ciar a decisdo dos ministros do
STF quando houver o julgamen-
to do tema na Corte. “Mas au-
menta a chance de o Supremo
analisar o caso por repercussiao
geral, porque tem muita gente
entrando [com acdo] e tem im-
pacto nas contas ptblicas".

Recentemente, também foi
dada liminar a Orbit Ativos, que
atua com criptoativos, no mes-
mo sentido, para afastar o acrés-
cimo de 10% do lucro presumido.
A decisdo é da 92 Vara Civel Fede-
ral de Sao Paulo. “Ela reconhece
que o aumento pode distorcer a
base de calculo e gerar impacto
imediato no caixa das empresas”,
afirma Angelo Paschoini, socio
do Paschoini Advogados, que
atuou no caso (processo n°
5011425-39.2026.4.03.6100).
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Supremo Tribunal
Federal concluiu
recentemente o
julgamento do
Tema 304,
encerrando longa discussao
sobre o regime de PIS e Cofins
aplicavel a cadeia da
reciclagem. A Corte confirmou
apossibilidade de
aproveitamento de créditos na
aquisicao de insumos
empregados nesses processos e,
ao mesmo tempo, afastou o
regime que suspendia a
incidéncia dessas contribuicoes
navenda desses materiais a
empresas sujeitas ao lucro real.
Ojulgamento gerou, no
segmento da logisticareversa,
uma expectativa significativa e, a
época, marcadamente favoravel.
InGimeros debates, recursos,
laudos técnicos apresentados por
amicus curiae e sucessivos
pedidos de vista antecederam
um desfecho que se revelou um
verdadeiro anticlimax, deixando
sem resposta diversos agentes
diretamente interessados.
Ajustificativa apresentada
pela Suprema Corte € ade que a
aplicagao dasistematicade
créditos e débitos sobre sucatas
fomentaria o setor, incentivando
grandes empresas processadoras
—como as industrias
sidertirgicas — a privilegiar
insumos provenientes da
cadeia dereciclagem, em
detrimento da matéria-prima
oriunda do setor extrativista,

Tema304e
seus efeitos
econdmicos
hareciclagem

Opinido Juridica

José Guilherme
Missagia e Joao
Pedro Tavares

diante da agora assegurada

possibilidade de creditamento a

partir dessas aquisicoes.
Apreocupagdo coma

maior porte, sujeitas ao regime
ndo cumulativo, igualmente
passam a tributar suas operacoes,
com incidéncia de contribuicoes

supressao da sistematica prevista | sobre a margem de valor
nos artigos47 e48 daLein® agregado na comercializacio
11.196/2005 decorre, sobretudo, | dasucata processada.

dos efeitos praticos que essa
mudangca pode gerar. Isso porque
grande parte da sociedade —e,
em certa medida, também o
proprio sistema de Justica—
ainda desconhece arealidade
operacional desse mercado e sua
relevancia para o equilibrio
econOmico e ambiental.

O primeiro efeito deletério
desse novo cenario & de forma
inequivoca, o aumento do preco
e do custo operacional para as
empresas inseridas na cadeia de
logisticareversa. Trata-se de um
segmento que, ha algum tempo,
passou a apresentar elevado grau
de sofisticacdo e verticalizacio.

Aideiade que acoleta, o
suprimento e o processamento
de sucata sao realizados pelo
bravo catador de latinhas

Nao ha como se negar que
aquilo que até entdo era
tributado a zero passa a contar
com uma carga superior e
distante de qualquer nocao de
neutralidade econémica, seja
pelos diferentes regimes de
tributacao incidentes ao longo
da cadeia de logistica reversa,
seja pela natural agregacio
de valor em cada etapa.

Nesse contexto, & a0 menos
questionavel o argumento de
que a concessdo de créditos
estimularia a demanda por
materiais reciclados em
detrimento de insumos
extrativistas. A participacio
desses materiais ja supera 70%
das aquisi¢oes do setor de
transformacdo, o que se explica
porrazoes logisticas evidentes,

adicional, viabilizada em
detrimento do segmento
intermediario — justamente o elo
mais sensivel da cadeia.
Aliteratura econémica
costuma ilustrar esse tipo de
situacdo com o chamado “efeito
cobra”, expressdo associada aum
episodio ocorrido na India
colonial em que recompensas
pagas por cobras mortas
acabaram estimulando a criagio
dos proprios animais.
Desde entao, o caso passou
aser utilizado como metafora
para ssituacdes em que um
incentivo aparentemente bem
desenhado produz
consequéncias muito diferentes
das que motivaram sua criacao.
Adindmica que pode emergir
na cadeia dareciclagem se
aproxima desse fenémeno. A
aplicacio abstratadanio
cumulatividade tende a deslocar
adistor¢do para dentro da
propria cadeia produtiva,

expediente a que o homem
nao recorra para evitar
oreal trabalho de pensar”.

Ainda assim, ha algum espaco
para uma leitura menos
pessimista, mesmo diante do
duro inverno que se anuncia para
o segmento de logistica reversa.
Areforma tributaria projetaa
reducio da aliquota das novas
contribuicoes e, com elevado
grau de probabilidade,
aampliacio das hipéteses
de creditamento vinculadas
a atividade-fim.

Nesse sentido, embora o
desfecho do Tema 304 represente
uma inflexdo relevante em um
arranjo que se mostrava estavel e
bem-sucedido —e imponha um
periodo de ajustes com custos
inevitaveis —, é razoavel esperar,
no médio prazo, arecomposicio
de um ambiente mais racional,
capaz de beneficiar ndo apenas a
inddstria de transformacio, mas
também a cadeia intermediaria,

puxando uma carroca
improvisada é tio ultrapassada
quanto a ja deslocada figura do
vendedor de enciclopédias.

como a proximidade com
centros urbanos e a menor
dependéncia de modais
complexos. As limita¢oes a sua

beneficiando o elo final hoje responsavel pela
enquanto comprime a etapa organizacao e eficiéncia
intermediaria responsavel por desse segmento.

organizar o fluxo de materiais

reciclaveis e, em Gltima instancia,

0s proprios agentes que atuam

José Guilherme Missagia e Joao
Pedro Tavares sdo sécios do Daudt,

Ao contrario, o processo
envolve diversas etapas, hoje
desempenhadas por empresas
meédias, muitas vezes inseridas
no regime cumulativo do
PIS/Cofins, que passam agora a
suportar a tributacao de 3,65%
sobre suas vendas, sem créditos.
As empresas intermediarias de

expansao decorrem, sobretudo,
das proprias restricdes
estruturais da coleta.

Ousseja, as indtstrias de
transformacio ja possuem razoes
suficientes para privilegiar
insumos reciclados. A concessao
de créditos, nesse cenario, apenas
lhes assegura vantagem

nabase dessa cadeia.

Por assim dizer, a sintese do
problema parece residir na
aversdo do homem sabio as
solucoes simples — traco ja
observado pelo retratista inglés
Sir Joshua Reynolds, em sua
sarcastica leitura da
intelectualidade: “nao ha

Castro e Gallotti Olinto Advogados.

Este artigo reflete as opinides do autor,
e ndo do jornal Valor Econdmico.

0 jornal ndo se responsabiliza e nem
pode ser responsabilizado pelas
informag@es acima ou por prejuizos

de qualquer natureza em decorréncia
do uso dessas informacdes

megdeiloes EDITAL DE LEILAO ON-LINE

Fernando José Cerello Gongalves Pereira, Leiloeiro Oficial inscrito na JUCESP sob n® 844, faz saber, através do presente Edital, que devidamente auto-
rizado pelo BANCO BRADESCO S/A., inscrito no CNPJ sob n@ 60.746.948/0001-12, promoverd a venda em Leildo (12 ou 22) do imével abaixo descrito,
nas datas, hora e local infracitados, na forma da Lei 9.514/97. Localizagdo do imével: Sdo Paulo-SP. Bairro Jardim Maria Luiza. Rua Desembargador An-
drade Pinto, n2 110. Apto. 173 no 172 andar do Bloco “01” do Condominio Sports Garden Leste, com direito ao uso de 02 vagas de garagem. APARTA-
MENTO. Area privativa coberta edificada 82,00m?. Matr. 219.847 do 92 Rl local. Obs.: (i) Consta agdes de execugao de titulos extrajudiciais nas AVs-10
e 11 e penhora dos direitos da ex-fiduciante AV-12 da citada matricula, que sera baixada pelo Vendedor, sem prazo determinadoj; (ii) Ocupado (AF). 12
Leildo: 20/05/2026, as 15:00 Lance minimo: R$ 1.331.314,51. 29 Leildo: 22/05/2026, as 15:00 Lance minimo: R$ 457.800,00. Condigio de pagamento:
3 vista, mais comissdo de 5% ao Leiloeiro. Os leildes serdo realizados exclusivamente pela internet, através da plataforma www.megaleiloes.com.br.
Da participagdo on-line: O interessado devera efetuar o cadastramento prévio perante o Leiloeiro, com até 1 hora de antecedéncia ao evento. O Fidu-
ciante serd comunicado das datas, horarios e local de realizagdo dos leildes, para no caso de interesse, exercer o direito de preferéncia na aquisicdo do
imével, pelo valor da divida, acrescida dos encargos e despesas, na forma estabelecida no pardgrafo 22-B do arhgo 27dalei9.514/97, mclu|do pelalei
13465de 11/07/2017 Os interessados devem consultar as condicdes de pagamento e venda dos iméveis di iveis nos sites: t 0.com.

br e www.
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CNPJ/MF N2 51.466.860/0001-56 - NIRE N2 35.300.010.485
COMPANHIA ABERTA
CERTIFICACZ\O - ATA DA 3052 REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
REALIZADA EM 27 DE ABRIL DE 2026

Certificamos que a Ata 3052 Reunido do Conselho de Administragdo, em 27.04.2026, as 9h30min, realiza-
da por videoconferéncia, e publicada no jornal Valor Econémico na versdo Impressa e Digital na data de
28.04.2026, foi registrada junto a Jucesp n2 184.046/26-9 em sessdo de 04.05.2026. Marina Centurion
Dardani - Secretaria Geral.

SAO
PAULO

com.br. Para mais informag@es - tel.: (11) 3149-4600. Fernando José Cerello Gongalves Pereira - Leiloeiro Oficial JUCESP n® 844.
GOVERNO

DO ESTADO

AVISO DE LICITACAO N2 01063205072026
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
Modalidade: Pregéo Eletronico n°® 90252/2026.
N° Processo: 024.00026477/2026-85.
Objeto: Aquisicdo de Medicamentos para o atendimento de Demandas Judiciais com e
sem Determinagdo de Marca Comercial - Canabidiol.
Total de Itens Licitados: 06 (seis) itens.
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 06/05/2026.
Horario: Das 08h00 as 18h00.
Endereco: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - Sao Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 06/05/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 18/05/2026 as 13h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.

Bradesco Seguros S.A.

Grupo Bradesco Seguros
CNPJ n2 33.055.146/0001-93 — NIRE 35.300.329.091

Assembleia Geral Extraordinaria
Edital de Convocacéao

Convidamos os acionistas desta Sociedade a reunirem-se em Assembleia Geral Extraordinaria a
ser realizada no dia 15 de maio de 2026, as 9h30, na sede social, Avenida Paulista, 1.450, 102
andar, Torre Paulista, Anexo Saldo Executivo, Parte, Bela Vista, Sao Paulo, SP, CEP 01310-917,
para: 1) registrar alteracdes administrativas na Sociedade; e 2) ratificar, perante & SUSEP -
Superintendéncia de Seguros Privados, as designacbes de Diretores responsaveis: a) pela
implementacdo de controles internos das atividades da Sociedade; b) pelo cumprimento do
disposto na Lei n¢ 9.613, de 3.3.1998, que trata dos crimes de “lavagem” ou ocultagédo de bens,
direitos e valores; c) diretor de Relagées com a SUSEP; d) pela Area Técnica de Seguros; e) pelo
acompanhamento, supervisdo e cumprimento das normas e procedimentos de contabilidade;
f) administrativo-financeiro; g) pela contratacdo e supervisdo de representantes de seguros e
pelos servigos por eles prestados; h) pela Politica Institucional de Conduta, no que se refere ao
relacionamento com o cliente e sobre o uso do cliente oculto na atividade de supervisdo da SUSEP;
i) pelo cumprimento do registro das operagdes de Seguros; e j) pelo compartilhamento do que trata a
Resolugdo CNSP n2415/2021, a qual dispde sobre a implementacdo do Sistema de Seguros Aberto
(Open Insurance). Barueri, SP, 30 de abril de 2026. Ivan Luiz Gontijo Junior - Diretor-Presidente.

CIAVAL Administradora de Bens ==
e Direitos SPE S.A. - Em Liquidacao

CNPJ/MF n° 29.270.070/0001-41 - NIRE 35.3.0051139-5
Edital de Convocacao - 022 Chamada Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria

Convocamos os acionistas da CIAVAL Administradora de Bens e Direitos SPE S.A. - Em Liquidagao (“Companhia”), para
participarem, no dia 11 de maio de 2026, as 10 horas, da Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria da Companhia a
ser realizada de forma exclusivamente digital, sendo, considerada, nos moldes do artigo 5°, §3° da Resolugdo CVM
n° 81/22, conforme alterada, realizada a Assembleia em sua sede social, localizada a Avenida Sao Luis, 50,
conjunto 32-E, Repiiblica, no Municipio de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, CEP 01046-926, para deliberarem sobre a
seguinte ordem do dia: Em Assembleia Geral Ordindria: a) Examinar, discutir e votar as contas do liquidante e as
demonstracdes financeiras relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025; b) Examinar, discutir e
votar as contas dos atos e operagdes praticados no ambito da liquidagdo da Companhia, bem como sobre o relatério e
o balango do estado da liquidacao, na forma do artlgo 213 da Lei 6.404/76; e c) Aprovar a reahzagao de nova avahagao
dos ativos da Companhia, para fins de liquidacao (“Novo Laudo de Avaliacdo”). Em A Geral Ext ia:

a) Homologar o aumento do capital social da Companhia, com admissao de novos acionistas; b) Aprovar remuneracéo
fixa e variavel global anual do Liquidante Auxiliar da Companhia, para o exercicio de 2026; c) Autorizar a Administracao
da Companhia, exercida por seus Liquidantes, a promover a venda direta dos ativos da Companhia, considerando o Preco
do Novo Laudo de Avaliacdo (“Venda Direta”); d) Autorizar a Administracdo da Companhia, exercida por seus
Liquidantes, sem prejuizo do disposto no Artigo 10, Paragrafo 2°, item (i), do Estatuto Social, outorgar desconto de
até 20% (vinte por cento) para se efetivar a Venda Direta; e e) Autorizar a Administracdo da Companhia, exercida por
seus Liquidantes, a promover leildo publico sobre os ativos da Companhia, caso a Venda Direta ndo ocorra dentro do
prazo de 8 (oito) meses contados da data de aprovacdo da matéria indicada no item “d” dessa Ordem do Dia.
Informacoes Gerais: Nos termos do artigo 126 da Lei 6.404/76, para participar da Assembleia Geral, os acionistas ou
seus representantes, deverdo apresentar a Companhia: (i) quando se tratar de pessoa fisica: (a) original, copia simples
ou autenticada do documento de identidade (RG ou RNE e CPF) do acionista; (b) original, copia simples ou autenticada
(mecanica ou digitalmente por meio de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil)
do instrumento de outorga de poderes de representacao com reconhecimento de firma do outorgante ou com assinatura
digital por meio de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil, como alternativa ao
reconhecimento de firma; (ii) quando se tratar de pessoa juridica: (a) original, copia simples ou autenticada (mecanica
ou digitalmente por meio de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) dos atos
societdrios que comprovem a representagao legal do acionista; (b) original, copia simples ou autenticada (mecanica ou
digitalmente por meio de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) da dltima
consolidacdo do Contrato/Estatuto Social do acionista; (c) original, cpia simples ou autenticada do documento de
identidade (RG ou RNE e CPF) dos representantes legais do acionista; (d) original, copia simples ou autenticada
(mecénica ou digitalmente por meio de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil)
da certidao simplificada da Junta Comercial do Estado sede do acionista; e (e) original, copia simples ou autenticada
(mecénica ou digitalmente por meio de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil)
do instrumento de outorga de poderes de representacao com reconhecimento de firma do outorgante ou com assinatura
digital por meio de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil, como alternativa ao
reconhecimento de firma; (iii) em qualquer caso, quando representado por procurador: (i) apresentar, além dos
documentos acima (a) original, copia simples ou autenticada do documento de identidade (RG ou RNE e CPF) do
procurador; e (ii) observar que (a) a outorga de poderes de representagdo devera ter sido realizada ha menos de 01
(um) ano, nos termos do artigo 126, §1°, da Lei 6.404/76; (b) a procuragao deverd conter a indicacdo do lugar onde
foi passada, a qualificagdo completa do outorgante e do outorgado, a data e o objetivo da outorga com a designagdo
e a extensdo dos poderes conferidos, nos termos do artigo 654, §1° e §2° da Lei 10.406/2002; (b) as pessoas naturais
acionistas da Companhia somente poderdo ser representadas por procurador que seja acionista, administrador da
Companhia, advogado ou institui¢do financeira, conforme previsto no artigo 126, §1°, da Lei 6.404/76; (c) as pessoas
juridicas acionistas da Companhia poderdo se fazer representar por procurador constituido na forma dos seus
documentos societarios, conforme definido no processo CVM RJ2014/3578, julgado em 2014.11.04; (iv) quando se
tratar de acionista estrangeiro: (a) tradugdo juramentada para portugués dos documentos tratados acima, sendo
dispensado o reconhecimento de firma dos signatérios por Tabelido Piblico, o apostilamento ou a legalizagdo em
Consulado Brasileiro caso o pais de emissdo do documento nao seja signatario da Convencao de Haia (Convencdo da
Apostila); e (v) em todos os casos, seja informado e-mail do acionista para recebimento do link para participacdo da
Assembleia Geral. A Companhia solicita que os documentos tratados acima Lhe sejam direcionados com até 48 (quarenta
e oito) horas de antecedéncia da realizacdo da Assembleia Geral, aos cuidados do Sr. Liquidante - Lucas Saulo Pinheiro
Franga, com copia obrigatdria para o Liquidante Auxiliar da Companhia, Dr. Leonardo Luiz de Campos Machado Filho,
com escritorio profissional sito @ Rua Correia de Melo, 92, sala 809-A, Chacara Santo Antdnio, no Municipio de Sdo
Paulo, Estado de Sdo Paulo, CEP 04726-220 e enderego eletronico leonardo.machado@camposmachado.adv.br, a fim
de serem conferidos e, estando em conformidade, haja a habilitagdo do acionista na Assembleia Geral, ou, conforme o
caso, seja solicitada a complementariedade dos documentos apresentados. A Companhia, tendo em vista a adocdo da
Assembleia Geral na modalidade exclusivamente eletronica, encaminhara para todos os acionistas devidamente
habilitados, link para acessar acompanhamento da Assembleia Geral com antecedéncia de 02 (duas) horas a 01 (uma)
hora da realizagao da Assembleia. Sem prejuizo do disposto nesse Edital, os Acionistas ainda poderdo se fazer
presente mediante exercicio de voto por Boletim de Voto a Distdncia, que o pode ser obtido diretamente no
site da Companhia (www.ciaval.com.br) ou com os advogados da Companhia, por meio do endereco de e-mail
leonardo.machado@camposmachado.adv.br. Os Boletins de Voto a Distancia, para sua validade em Assembleia Geral,
devem ser encaminhados diretamente a Companhia aos cuidados do Sr. Liquidante - Lucas Saulo Pinheiro Franca, com
copia obrigatoria para o advogado da Companhia, Dr. Leonardo Luiz de Campos Machado Filho, com escritorio
profissional sito a Rua Correia de Melo, 92, sala 809-A, Chacara Santo Antdnio, no Municipio de Sdo Paulo, Estado de
Sé&o Paulo, CEP 04726-220 e endereco eletronico leonardo.machado@camposmachado.adv.br até 24 (vinte e quatro)
horas antes da realizacdo da Assembleia Geral. Os documentos e informagdes relativos as matérias a serem deliberadas
na Assembleia Geral encontram-se & disposicdo dos acionistas na sede e no site da Companhia.

Lucas Saulo Pinheiro Franca - Liquidante

( NEOENERGIA ATIBAIA TRANSMISSAQ DE ENERGIA S.A. )
CNPJ/MF n° 27.848.099/0001-32 - NIRE 333.0032368-6 (“Companhia”)
ATA DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA DE 18 DE DEZEMBRO DE 2025

1. Data, Horario e Local: Realizada aos 18 dias de dezembro de 2025, as 17:40 horas, na sede social da Companhia, localizada
na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, Praia do Flamengo, 78, Sala 101, CEP: 22210-030. 2. Convocacao e Presenca:
Convocagao dispensada, de acordo com o artigo 124, paragrafo 4°, da Lei n° 6. 404/76, conforme alterada de tempos em tempos
(“Lei das Sociedades Andnimas”), tendo em vista a presenca do (nico acionista da C ia, que rep a totali

do capital social, conforme assinaturas constantes do Livro de Presenca dos Acionistas da Ci hia. 3. Mesa: A A blei

COMPANHIA AGRICOLA QUATA

CNPJ/MF N2 45.631.926/0001-13 - NIRE 35300088q42

EXTRATO ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA
No dia 26/03/2026, as 14h, de modo exclusivamente digital via videoconferéncia pela plataforma digital Mi-
crosoft Teams, nos termos da Lei n2 6.404/76. Convocagdo: Dispensadas. Presengas: Totalidade do capital
social. Deliberag6es: (i) tomaram conhecimento da renuncia apresentada pelo Sr. Britaldo Pedrosa Soares,
CPF/MF n2 360.634.796-00 ao cargo de Conselheiro Consultivo Independente; (i) aprovaram, a nomeagdo do
Sr. Luiz Zillo Neto, CPF/MF n2 320.395.278-50, para o cargo de Vice-Presidente do Conselho de Administracdo,
e da Dra. Carmen Tonanni, CPF/MF n2 141.300.048-75, como Conselheira. O Conselho de Administrag&o ficara
com a seguinte composi¢do: (a) como Presidente do Conselho de Administracédo, o Sr. Francisco Amaury Ol-
sen, CPF/MF n2 019.167.269-68; (b) Vice-Presidente do Conselho de Administracéo, o Sr. Luiz Zillo Neto, CPF/
MF n2 320.395.278-50; e (c) Conselheiros(a): 1) a Dra. Carmen Tonanni, CPF/MF n2 141.300.048-75; 2) o Sr.
Miguel Zillo, CPF/MF n2 095.844.128-68; 3) o Sr. Antonio José Zillo, CPF/MF n2 559.373.308-20; 4) o Sr. José
Marcos Lorenzetti, CPF/MF n2 095.849.518-15; 5) o Sr. Marcelo Faria Scarabotolo, CPF/MF n2 067.718.178-73;
e 6) Sr. José Aurélio Drummond Junior, CPF/MF n° 089.144.598-61; e (d) Conselheiro Consultivo: Sr. Fabiano
José Zillo. Encerramento: Nada mais. Jucesp n? 180.051/26-0 em sessdo de 27/04/2026. Marina Centurion
Dardani - Secretaria Geral.

foi presidida pelo Sr. Fabiano Uchoas Ribeiro e Secretariada por Thais Freire. 4. Ordem do Dia: Examinar, discutir e votar as
seguintes matérias: (1) Mdtuo Neoenergia Transmissao e Atibaia. 5. Deliberacdes: Foi aprovada a lavratura da presente ata em
forma sumaria, como faculta o Artigo 130, paragrafo 1° da Lei n° 6.404/76. Todas as matérias da Ordem do Dia foram postas em
discussao e votacao, tendo sido aprovados pelo acionista presente, por unanimidade e sem reservas: 5.1. a realizacao de mituo
com as seguintes caracteristicas: a) M te: Neoenergia Tr issdo S.A.; b) Mutuéria: Neoenergia Atibaia; c) Valor: Até R$
2 milhdes; d) Prazo: até 3 meses, prorrogéveis por até 48 meses; e) Custo: CDI + 0,20% a.a. 6. Encerramento: Nao havendo
mais assunto a ser tratado, foi encerrada a Assembleia Geral e lavrada a presente ata que, apés lida, foi assinada por todos 0s
acionistas presentes. Presidente: Fabiano Uchoas Ribeiro. Secretéria: Thais Freire. Acionista Presente: Neoenergia Transmissao
S.A. Rio de Janeiro (RJ), 18 de dezembro de 2025. Confere com original lavrado em livro péprio. Thais Freire. JUCERJA em
\08/01/2026 sob o n° 7491357. Gabriel Oliveira de Souza Voi - Secretério Geral. Y,

ACUCAREIRA QUATA S.A.

CNPJ/MF N 60.855.574/0001-73 - NIRE 35300051556

EXTRATO ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA
No dia 26/03/2026, as 14h, de modo exclusivamente digital via videoconferéncia pela plataforma digital Mi-
crosoft Teams, nos termos da Lei n? 6.404/76. Convocagdo: Dispensadas. Presencas: Totalidade do capital.
Mesa: Luis Fernando Radulov Queiroz — Presidente e Carolina Giovani Santos - Secretaria. Deliberagdes: (i)
tomaram conhecimento da rentncia apresentada pelo Sr. Britaldo Pedrosa Soares, CPF/MF n2 360.634.796-00
ao cargo de Conselheiro Consultivo Independente; (ii) aprovaram, a nomeagdo do Sr. Luiz Zillo Neto, CPF/MF
n2320.395.278-50, para o cargo de Vice-Presidente do Conselho de Administracdo, e da Dra. Carmen Tonanni,
CPF/MF n2 141.300.048-75, como Conselheira. O Conselho de Administragdo ficard com a seguinte compo-
si¢do: (a) Presidente do Conselho de Administracdo, o Sr. Francisco Amaury Olsen, CPF/MF n? 019.167.269-
68; (b) Vice-Presidente do Conselho de Administracdo, o Sr. Luiz Zillo Neto, CPF/MF n? 320.395.278-50; e
(c) Conselheiros(a): 1) a Dra. Carmen Tonanni, CPF/MF n2 141.300.048-75; 2) o Sr. Miguel Zillo, CPF/MF n2
095.844.128-68; 3) o Sr. Antonio José Zillo CPF/MF n? 559.373.308-20; 4) o Sr. José Marcos Lorenzetti, CPF/
MF n? 095.849.518-15; 5) o Sr. Marcelo Faria Scarabotolo, CPF/MF n2 067.718.178-73; e 6) Sr. José Auré-
lio Drummond Junior, CPF/MF n° 089.144.598-61; e (d) Conselheiro Consultivo: Sr. Fabiano José Zillo, CPF
n2 107.301.868-73. Encerramento: Nada mais. Jucesp n2 181.517/26-7 em sessdo de 28/04/2026. Marina
Centurion Dardani - Secretdria Geral.

[ o<
IOCHPE-MAXION S.A. IOCHPE-MAXION
CNPJn°61.156.113/0001-75 NIRE 35.300.014.022 CompanhiaAberta

Ata da Assembleia Geral Ordinaria realizada em 16 de abril de 2026

1. Data, Hora e Local: Aos 16 dias do més de abril de 2026, as 14:00 horas, foi realizada a Assembleia
Geral Ordinaria da lochpe-Maxion S.A. (“Companhia”), em sua sede localizada no Municipio de Cruzeiro,
Estado de S&o Paulo, na Rua Dr. Othon Barcellos, 83. 2. Convocacéo: Edital de convocagéo publicado
as fls. E2 nas edi¢des dos dias 14, 17 e 18 de marco de 2026 do jornal Valor Econémico, bem como na
pagina do referido jornal na rede mundial de computadores (http://valor.globo.com/valor-ri/). 3. Presenca:
Presentes acionistas titulares de 83.724.386 agdes representativas de 55,90% do capital social com
direito de voto da Companhia, conforme assinaturas constantes no livro de Presenga dos Acionistas
e boletins de voto a distancia validos recebidos pela Companhia nos termos da regulamentagéo da
Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”). Presente, também, a Sra. Flavia Senna Handel, Diretora
Executiva da Companhia. Participaram, ainda, a distancia, nos termos do §7° do artigo 5° da Resolucao
CVM n° 81/22, o Sr. Edward Ruiz, Coordenador do Comité de Auditoria Estatutario, e o Sr. Fernando
Augusto, representante da Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes Ltda. 4. Composi¢ao
da Mesa: Presidente: Sra. Flavia Senna Handel, por designagdo unanime dos acionistas presentes.
Secretaria: Sra. Renata Maffei Pavie. 5. Ordem do Dia: Os acionistas foram convocados para deliberar
sobre o seguinte: (a) tomar as contas dos administradores, examinar, discutir e votar as demonstracdes
financeiras da Companhia relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025;
(b) deliberar sobre a destinag&o do lucro liquido do exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2025; (c) eleger substituto para completar o mandato de membro titular do Conselho de Administragéo,
em razdo de vacancia do cargo; e (d) fixar a remuneragao global dos administradores da Companhia
para o exercicio de 2026. 6. Deliberacdes: Inicialmente, a presidente da mesa comunicou que o mapa
de votagéo sintético consolidando os votos vélidos proferidos a distancia se encontrava disponivel para
consulta, nos termos do paragrafo Unico do artigo 46-C da Resolugdo CVM n° 81/22, n&do tendo sido
requerida sua leitura por nenhum dos acionistas presentes. Consigna-se, ainda, que pelos presentes
(i) foi dispensada a leitura dos documentos relacionados as matérias a serem deliberadas nesta
assembleia; (i) foi autorizada a lavratura desta ata em forma de sumario e sua publicacdo com a
omiss&o das assinaturas dos acionistas, nos termos dos §§ 1° e 2° do artigo 130 da Lei n° 6.404/76; e
(iii) foi autorizado que as declaragdes de voto, protestos e dissidéncias porventura apresentados sejam
numerados, recebidos e autenticados pela secretaria da mesa e fiquem arquivados na Companhia,
nos termos do disposto no § 1° do artigo 130 da Lei n° 6.404/76. Em seguida, foram tomadas as
seguintes deliberagdes: 6.1. Apés exame e discussdo sobre a matéria, por maioria dos votos, tendo
sido computados 64.998.193 votos favoraveis, 179.696 votos contrarios e 18.546.497 abstengbes ou
impedimentos legais, foram aprovados, sem ressalvas, as contas e o relatorio da administragdo, bem
como as demonstrages financeiras da Companhia relativas ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2025, acompanhadas de suas notas explicativas, os quais, juntamente com o relatério dos
auditores independentes da Companhia e o relatério do Comité de Auditoria Estatutario correspondentes,
foram publicados no dia 26 de fevereiro de 2026 no jornal “Valor Econdmico”, as fls. G19 a G28, bem
como na péagina do referido jornal na rede mundial de computadores (http:/valor.globo.com/valor-ri/).
Registra-se que tais documentos se encontram & disposicao dos acionistas presentes. 6.2. Por maioria
dos votos, tendo sido computados 83.704.868 votos favoraveis, 8.845 votos contrarios e 10.673
abstencdes, foi aprovada a destinagéo do lucro liquido do exercicio social encerrado em 31 de dezembro
de 2025 indicada no relatério da administragdo antes mencionado e na Proposta da Administragdo
disponibilizada aos acionistas, incluindo o dividendo obrigatério previsto no estatuto social, no montante
total de R$ 37.219 mil, o qual ja foi integralmente pago aos acionistas por meio de juros sobre o capital
proprio aprovados pelo Conselho de Administragdo em reunido realizada em 29 de setembro de
2025, tomados pelo seu valor liquido de IRRF, conforme facultado pelo artigo 41 do estatuto social da
Companhia. 6.3. Por maioria dos votos, tendo sido computados 81.090.506 votos favoraveis, 2.621.157
votos contrérios e 12.723 abstencdes, foi aprovada a eleicdo do Sr. Salomao loschpe, brasileiro,
casado, dirigente de empresas, portador da cédula de identidade RG n° 1.017.080.324, emitida pela
SSP/RS, inscrito no CPF sob o n° 400.517.220-20, residente e domiciliado na cidade de S&o Paulo, SP,
com endereco comercial na Rua Afonso Ferreira, n° 70, CEP 04503-050, S&o Paulo, SP, como substituto
para completar o mandato atual do Conselho de Administracéo, encerrando-se, portanto, seu mandato
na assembleia geral ordinaria a realizar-se em 2027, juntamente com o mandato dos atuais membros do
Conselho de Administracdo da Companhia. 6.3.1. Registra-se que o curriculo do conselheiro ora eleito
foi apresentado na Proposta da Administragdo disponibilizada aos acionistas, tendo a administracdo
da Companhia declarado que obteve do indicado a informagéo de que estad em condi¢des de firmar a
declaragdo a que se refere o artigo 2°, do Anexo K, da Resolugdo CVM n° 80/22. 6.3.2. O membro do
Conselho de Administracao ora eleito sera investido no respectivo cargo mediante assinatura do termo
de posse no livro proprio, que ficara arquivado na sede da Companhia, oportunidade em que fara a
declaragéo de desimpedimento prevista em lei e manifestara sua sujei¢do a clausula compromissoéria a
que se refere o artigo 39 do Regulamento do Novo Mercado, em observancia ao disposto no artigo 40
do referido regulamento. 6.4. Apés exame e discuss@o sobre a matéria, por maioria dos votos, tendo
sido computados 81.655.867 votos favoraveis, 2.046.268 votos contrarios e 22.251 abstencdes, foi
fixada a remuneragao global dos administradores da Companhia para o exercicio de 2026 no valor de
até R$ 45.000.000,00 (quarenta e cinco milhdes de reais), cabendo ao Conselho de Administracéo a
distribuicao individual do referido valor nos termos do estatuto social da Companhia. 6.5. Registra-se o
recebimento de pedido de instalagdo do Conselho Fiscal por parte de acionistas representando menos
de 2% das ag¢des com direito a voto de emissdo da Companhia, razdo pela qual, nos termos do artigo
161 da Lei n° 6.404/76 e do artigo 4° da Resolugcdo CVM n° 70/22, o referido 6rgdo nao foi instalado
nesta assembleia. 7. Encerramento: Nada mais havendo a ser tratado, foi lavrada a presente ata, que,
depois de lida, conferida e achada conforme, foi assinada pela presidente e pela secretaria da mesa
e pelos acionistas presentes. Cruzeiro, 16 de abril de 2026. Mesa: Flavia Senna Handel, Presidente
da Mesa. Renata Maffei Pavie, Secretaria. Certificamos que a presente é copia fiel da ata original
lavrada no livro proprio. Flavia Senna Handel - Presidente da Mesa; Renata Maffei Pavie - Secretaria.
JUCESP sob n° 181.488/26-7 em 28/04/2026. a) Marina Centurion Dardani - Secretéaria Geral.
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AVISO DE LICITACAO

UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
COORDENADORIA GERAL DE ADMINISTRAGAO
Modalidade: Preg&o Eletrénico n° 90098/2026.
N° Processo: 024.00030018/2026-04.
Objeto: Aquisicdo de Bebidas e Bala Liquida.
Total de Itens Licitados: 03 (Trés).
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 06/05/2026.
Horario: Das 08h00 as 17h59.
Endereco: Avenida Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188, 2° andar - sala 200 - S&o Paulo/SP.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 06/05/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 20/05/2026 as 09h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP (https://www.doe.sp.gov.br/) e PNCP (https://www.gov.br/pncp/pt-br).

COMPANHIA DE DESENVOLVIMENTO HABITACIONAL
E URBANO DO ESTADO DE SAO PAULO - CDHU
C.N.P.J. 47.865.597/0001-09

NIRE 3530003189-0 _
EDITAL DE CONVOCACAO

Ficam convocados os Senhores Acionistas da Companhia de Desenvolvimento Habitacional e
Urbano do Estado de Sao Paulo - CDHU, a reunirem-se em Assembleias Gerais Ordinaria e
Extraordinaria, a realizarem-se cumulativamente no dia 08 de Maio de 2026, as 11:00 horas na
sede social, a Rua Boa Vista, n.° 170, 13° andar, nesta Capital, a fim de deliberarem sobre a
seguinte Ordem do Dia:
| - Em Assembleia Geral Ordinaria
1.Tomar as contas dos Administradores, examinar, discutir e votar as demonstragdes
financeiras relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025;
2. Eleigdo de membros do Conselho de Administracéo e de seu Presidente;
3. Eleigdo dos membros efetivos e suplentes do Conselho Fiscal;
4. Fixagao da remuneracgéo dos membros dos 6rgéos estatutarios.
Il - Em Assembleia Geral Extraordinaria
1. Aumento do Capital Realizado e Autorizado, com as consequentes alteracdes no Artigo 3° do
Estatuto Social;
2. Eleicdo de membro para o Comité de Elegibilidade;
3. Ratificag&o da eleicdo de membro do Conselho de Administragéo, e de seu Presidente.
4. Outros assuntos de interesse da Companhia.
VINICIUS MENDONGCA NEIVA
PRESIDENTE DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

CDHU N o Secretaria de -. SAO PAULO

Urbano e H GOVERNO DO ESTADO

Gol Linhas Aéreas S.A.

L Companhia Fechada - CNPJ/MF n° 07.575.651/0001-59 - NIRE 33300276726
Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria - Edital de Convocacao

Ficam os Senhores Acionistas da Gol Linhas Aéreas S.A. (“Companhia”) convocados para se
reunirem em Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria (‘“AGOE”) da Companbhia, a ser realizada
no dia 27 de maio de 2026, as 11hs, de forma exclusivamente presencial, excepcionalmente fora da
sede da Companhia, na Avenida Rio Branco, n° 181, 27° andar, Centro, Rio de Janeiro/RJ, CEP
20040-918, em atencé@o ao Artigo 124, §2° da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (“Lei
n° 6.404/76"), a fim de deliberar sobre a seguinte ordem do dia: Assembleia Geral Ordinaria:
(i) tomar as contas dos Administradores, examinar, discutir e votar as Demonstragdes Financeiras
referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025; (i) deliberar sobre a destinagao
do resultado do exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025; Assembleia Geral
Extraordinaria: (jii) consignar a renuncia de Julio Perotti ao cargo de membro do Conselho de
Administracdo da Companhia para o qual foi eleito na Assembleia Geral Extraordinaria realizada em
23 de fevereiro de 2026. Informacdes Gerais: A documentacao referente a ordem do dia encontra-se
disponivel para consulta por parte dos Srs. Acionistas na sede social da Companhia. Conforme
permitido pelo Art. 124, §2° da Lei n° 6.404/76, a AGOE seré realizada fora da sede da Companbhia,
porém na mesma cidade, tendo em vista que o local da sede da Companhia ndo comportaria todos
os participantes. Assim, a alteragao do local da realizagdo da AGOE visa acomodar adequadamente
os acionistas que estiverem presentes com o conforto e a seguranga necessarios para o bom
andamento dos trabalhos. Os Acionistas da Companhia que queiram participar da AGOE,
pessoalmente ou por procurador devidamente constituido, deverdo comparecer presencialmente a
AGOE munidos da cépia simples dos documentos listados abaixo ou, preferencialmente, enviar a
copia simples dos referidos documentos para o e-mail ri@voegol.com.br, com solicitacdo de
confirmagao de recebimento, com, no minimo, 3 (trés) dias de antecedéncia da data designada para
a realizagao da AGOE, ou seja, até o dia 24 de maio de 2026. Para pessoas fisicas: * Documento de
identidade com foto do acionista ou representante legal, se for o caso; ¢ Instrumento de mandato com
a identificacao clara do signatario, se for o caso; e Comprovante da participagdo acionaria na
Companhia emitido pela instituicdo depositéria, emitido com data méxima de 5 (cinco) dias anteriores
a data da realizagcao da AGOE. Para pessoas juridicas: * Ultimo estatuto social ou contrato social
consolidado e os documentos societdrios que comprovem a representagdo legal do acionista,
devidamente registrados perante a autoridade competente; « Documento de identidade com foto do
representante legal; ® Instrumento de mandato com a identificagdo clara do signatario, se for o caso;
e Comprovante da participagéo aciondria na Companhia emitido pela instituicdo depositaria emitido
com data maxima de 5 (cinco) dias anteriores a data da realizagdo da AGOE. Para fundos de
investimento: ¢ Ultimo regulamento consolidado do fundo, com comprovante de seu depdsito no site
da CVM; « Estatuto ou contrato social do administrador ou gestor, conforme o caso, observada a
politica de voto do fundo, e documentos societarios que comprovem os poderes de representagéo,
devidamente registrados perante a autoridade competente; « Documento de identidade com foto do
representante legal; ¢ Instrumento de mandato com a identificagdo clara do signatario, se for o caso;
e » Comprovante da participacao acionaria na Companhia emitido pela instituicdo depositaria emitido
com data maxima de 5 (cinco) dias anteriores & data da realizagdo da AGOE. A Companhia nao
exigira tradugdo juramentada de documentos originalmente lavrados em portugués, inglés ou
espanhol. Para os demais idiomas, a Companhia exige o reconhecimento de firma, notarizagéo,
consularizagdo e tradugdo juramentada dos documentos de representagcdo dos acionistas. A
Companhia somente admite procuragdes outorgadas por acionistas de forma digital, desde que
assinadas com a respectiva certificacao digital reconhecida legalmente no Brasil. Rio de Janeiro, 04
| de maio de 2026. M | José Irarrazaval Aldunate - Presidente do Conselho de Administracao.
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COMPANHIA DE DESENVOLVIMENTO HABITACIONAL E URBANO DO ESTADO DE SAO PAULO
CNPJ/MF N° 47.865.597/0001-09

RETIFICACAO DO DEMONSTRATIVO FINANCEIRO PUBLICADO DIA 04 DE MAIO DE 2026 NO JORNAL VALOR ECONOMICO
Retificacdo das Demonstracdes de Fluxos de Caixa (publicado dia 04/05 na pagina E9 do jornal Valor Econémico)

Demonstracoes dos fluxos de caixa - Exercicios findos em 31 de dezembro 2025 e 2024 (Em milhares de Reais)

Nota 31/12/25 31/12/24
Reapresentado
Prejuizo do exercicio (1.233.182) (992.220)
Ajustes para:
Proviséo para reducao ao valor recuperavel da carteira de clientes 7.b.ii 280.844 324.725
Provis&@o para perda com subsidios contratuais na carteira de clientes 7.b.i 294.795 508.865
Provisao (Reverséo) de provisao para perda com subsidios em estoques 270.825 (52.992)
Proviséo (Reversao) de provisao para reducédo ao valor recuperavel de iméveis a comercializar 10 4.290 (1.462)
Provisdo para reducéo ao valor recuperavel de terrenos 10.b 7.451 10.907
Proviséo para reducéo ao valor recuperavel de projetos em fase de desenvolvimento/obras em andamento 11 12.202 18.514
Provis&o (reversao) para reducdo ao valor recuperavel do FCVS a receber 14 74.754 -
Atualizacao monetaria do FCVS a recolher - 1.362
Atualizacdo monetaria do FCVS a receber (62.173) (50.949)
Depreciacao do imobilizado 509 452
Amortizacao do intangivel 2.256 1.080
Proviséo para demandas judiciais e administrativas 19 (23.700) 40.684
Juros provisionados e néo recebidos da carteira de clientes (1.079.975) (910.886)
Ajuste taxa de concessao onerosa (1.313) (8.535)
Juros, encargos e atualizagcdo monetaria sobre empréstimos incorridos 17 9.613 9.149
(1.442.804) (1.101.306)
Reducgéo (aumento) nos ativos:
Aplicacdes financeiras 77.052 (71.598)
Prestagcdes a receber (170.675) (21.686)
Impostos a recuperar (6.608) 2.979
Impostos e contribuicbes pagos por estimativa - 1.761
Depositos e caugdes 5.775 480
Servicos prestados a receber (24.367) 3.927
Outras contas a receber (7.969) (20.596)
Devedores por vendas compromissadas 434.230 (811.920)
Programa carta de crédito associativo (208.445) -
Terrenos 145.417 11.657
Projetos em fase de desenvolvimento 27.799 20.140
Imbveis em concessao onerosa (333.754) 33.589
Iméveis em concesséo onerosa - COHAB 3.884 -
Imoéveis a comercializar (295.125) 2.634
FCVS a receber 147.183 6.908
Depositos judiciais (22.734) (9.821)
Aumento (redugao) nos passivos:
Fornecedores e prestadores de servicos (32.505) (163.775)
Obrigacbes com pessoal e encargos (1.369) 6.320
Impostos e contribuices a recolher 445 (8.461)
Imposto de renda e contribui¢éo social - -
Seguros a pagar - (8.240)
Convénios a repassar (70.345) 72.209
Prestagdes de mutuarios - Carta de Crédito Associativa 212.069 603.698
Credores por imoveis adquiridos 27.995 -
Outras contas a pagar 14.135 (95.914)
Caixa utilizado nas atividades operacionais (1.520.717) (1.547.015)
Juros e encargos sobre empréstimos 17 (8.280) (8.280)
Liquidacao de demandas judiciais e administrativas 19 (19.491) (74.040)
Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro pagos 8b - (3.655)
Fluxo de caixa liquido das atividades operacionais (1.548.488) (1.632.990)
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Aquisicao de imobilizado (1.591) (706)
Aquisicéo de intangivel (11.412) (2.237)
Fluxo de caixa liquido das atividades de investimento (13.003) (2.943)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Recursos provenientes de aporte de capital de acionistas 21.c 1.740.793 1.646.837
Pagamento de empréstimos e financiamentos 19 (9.593) (10.051)
Caixa liquido das atividades de financiamento 1.731.200 1.636.786
Aumento liquido em caixa e equivalentes de caixa 169.709 853
Caixa e equivalentes de caixa em 1° de janeiro 59.848 58.995
Caixa e equivalentes de caixa em 31 de dezembro 229.557 59.848
Retificacdo das Demonstracdes de Resultado e Demonstracao do Fluxo de Caixa (publicado dia 04/05 na pagina E11 do jornal Valor Econdmico)
Demonstracao de Resultado:
Saldo em 31 de dezembro de 2024
Divulgado Ajustes Reapresentado*
Receitas de atividades operacionais 2.465.769 (959.906) 1.505.863
Receitas de vendas de unidades habitacionais 1.262.501 - 1.262.501
(-) Subsidios concedidos - (996.165) (996.165)
1.262.501 (996.165) 266.336
Outras 1.203.268 - 1.203.268
Outras receitas operacionais - 36.259 36.259
Custos e Despesas de atividades operacionais (2.785.551) 1.050.557 (1.734.994)
Custos de producéo das unidades (1.000.752) - (1.000.752)
(-+) Provisao/ reversao para perdas estimadas no valor realizavel liquido dos estoques - 52.994 52.994
(1.000.752) 52.994 (947.758)
Despesas com subsidios (989.190) 989.190 -
Gestao de créditos (64.030) 8.373 (55.657)
Outras (731.579) - (731.579)
Prejuizo bruto (319.782) 90.651 (229.131)
Outras (772.727) - (772.727)
Qutras receitas operacionais 36.259 (36.259) -
Resultado antes das receitas (despesas) financeiras liquidas e impostos (1.056.250) 54.392 (1.001.858)
Resultado liquido financeiro 9.638 - 9.638
Resultado antes do imposto de renda e da contribuicao social (1.046.612) 54.392 (992.220)
Prejuizo do exercicio (1.046.612) 54.392 (992.220)
Demonstracao do fluxo de caixa:
Saldo em 31 de dezembro de 2024
Divulgado Ajustes Reapresentado*
Prejuizo do exercicio (1.046.612) 54.392 (992.220)
Ajustes para:
Ajustes para diversas provisoes/ reversdes, amoritzagao e depreciagéo, juros incorridos (56.094) - (56.094)
Provisédo (Reversao) de provisdo para perda com subsidios em estoques - (52.992) (52.992)
Provisdo (reversao) para redugéo ao valor recuperavel do FCVS e receber 8.373 (8.373) =
Reverséo de provisao para redugéo ao valor recuperavel dos subsidios dos imdveis em concessao onerosa (6.973) 6.973 -
(1.101.306) = (1.101.306)
Reducgao (aumento) nos ativos: (851.546) - (851.546)
Aumento (redugéo) nos passivos: 405.837 - 405.837
Caixa utilizado nas atividades operacionais (1.547.015) - (1.547.015)
Juros e encargos sobre empréstimos,liquidacédo de demandas administrativas (85.975) - (85.975)
Fluxo de caixa liquido das atividades operacionais (1.632.990) - (1.632.990)
Fluxo de caixa liquido das atividades de investimento (aquisicao imobilizado/ intangivel) (2.943) - (2.943)
Caixa liquido das atividades de financiamento (aportes de capital e pagamento de empréstimos) 1.636.786 - 1.636.786
Aumento liquido em caixa e equivalentes de caixa 853 = 853
Caixa e equivalentes de caixa em 1° de janeiro 58.995 - 58.995
Caixa e equivalentes de caixa em 31 de dezembro 59.848 = 59.848

Retificacado do logo e nome do sécio responsavel no final do relatério do auditor independente (publicado dia 04/05 na pagina E20 do jornal Valor Econ6mico)

IBDO

BDO RCS Auditores Independentes SS Ltda.
CRC 2 SP 013846/0-1

Francisco de Paula dos Reis Junior
Contador CRC 1 SP 139268/0-6

Secretaria de '- Sﬂo PAULO

Desenvolvimento Urbano e Habitacéo GOVERNO DO ESTADO

CDHU
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AVISO DE LICITACAO

UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
COORDENADORIA GERAL DE ADMINISTRACJ\O
Modalidade: Pregdo Eletrénico n° 900101/2026.
N° Processo: 024.00049680/2026-20.
Objeto: Aquisicdo de Fraldas Descartaveis Geriatricas.
Total de Itens Licitados: 01 (Um).
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 06/05/2026.
Horario: Das 08h00 as 17h59.
Endereco: Avenida Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188, 2° andar - sala 200 - Sdo Paulo/SP.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 06/05/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 22/05/2026 as 09h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP (https://www.doe.sp.gov.br/) e PNCP (https://www.gov.br/pncp/pt-br).

AVISO DE LICITACAO N2 01063204342026
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
Modalidade: Pregao Eletronico n° 90251/2026.
N° Processo: 024.00047039/2026-51.
Objeto: Aquisicdo de Medicamentos para o Atendimento de Demandas Judiciais com e
sem Determinagao de Marca Comercial.
Total de Itens Licitados: 05 (cinco) itens.
Valor Total da Licitagcao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 06/05/2026.
Horario: Das 08h00 as 18h00.
Endereco: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - Sdo Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 06/05/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 18/05/2026 as 09h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.

Realizada em 1* convocagéo no dia 25/03/2026, as 15h, na sede social da Cia.. Convocacao: Editais
de Convocagéo publicados, nos termos do inciso |, do artigo 289, da Lei das SAs no Jornal Valor
Econdmico, nas edicdes dos dias 25, 26 e 27/02/2026, com divulgacédo simultdnea na pagina do
mesmo jornal na internet, certificados digitalmente por autoridade certificadora credenciada no &mbito
da Infraestrutura de Chaves Publicas Brasileiras (ICP-Brasil), cuja autenticidade pode ser conferida
pelo link http://valor.globo.com/valor-ri/. Mesa: Presidente: Carlos José da Silva Lopes; Secretéria:
Andrea Mazzaro Carlos de Vincenti. Presencas: 89,50% dos acionistas ordinérios e 1,90% dos
acionistas preferencialistas, conforme constante no Livro de Presenca de Acionistas. A Cia. recebeu
401.818.992 votos a distancia de acionistas ordinaristas e 453.310.432 votos a distancia de acionistas
preferencialistas. Consignou-se, ainda, que nos termos do artigo 32, §2°, da Resolugdo CVM n°
81/2022, foram desconsiderados 100.454.748 de votos de acionistas ordinaristas, correspondentes
aos votos recebidos relativos ao item “iv” da Ordem do Dia, atribuidos aos candidatos ao Conselho de
Administracdo Jorge Andres Carrillo Cardoso, Carlos Andrés Pérez Osorio, Clarissa de Araujo Lins e
Camilo Ernesto Acosta Restrepo, em razado da retirada de suas indicacdes pelo acionista controlador,
ISA Capital do Brasil S.A., resultando em 301.364.244 votos a distancia de acionistas ordinaristas.
Presentes ainda Rui Chammas - Diretor Presidente, Manuel Domingues de Jesus e Pinho, membro
efetivo do Conselho Fiscal da Cia. e Renato Vieira Lima, representante dos Auditores Independentes
Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes. Ordem do Dia e Deliberacgoes: (i) Tomar as
contas dos administradores, examinar, discutir e votar o relatério da administracdo e as
demonstracoes financeiras, referentes ao exercicio social findo em 31/12/2025, acompanhadas
dos pareceres do Conselho Fiscal e dos auditores independentes. Tomadas as contas dos
administradores, examinadas e discutidas, foram aprovadas, por maioria dos acionistas com direito a
voto, sem reserva, o relatério da administragdo e as demonstragdes financeiras acompanhadas dos
pareceres do Conselho Fiscal e da Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, referentes ao
exercicio social findo em 31/12/2025, aprovado pelo Conselho de Administracao da Cia. em reuniao
realizada em 24/02/2026, nao sendo requerida a leitura dos referidos documentos por quaisquer
acionistas, conforme disposto no artigo 134 da LSA, uma vez que foram publicados e divulgados em
sua integralidade, sendo de pleno conhecimento dos acionistas presentes, em 24/02/2026 na
Comissao de Valores Mobilidrios (via Empresas.Net) e em 03/03/2026 no jornal Valor Econémico,
encontrando-se disponiveis para consulta nos websites da Cia. (https:/ri.isaenergiabrasil.com.br/pt/
informacoes-financeiras/central-de-resultados), da CVM (https:/sistemas.cvm.gov.br/) e no Valor
Econémico (https://valor.globo.com/valor-ri/). (ii) Aprovar a proposta da administragcdo para a
destinacao do lucro liquido e a distribuicdo dos dividendos do exercicio social findo em
31/12/2025. ii.1. Tendo em vista o investimento previsto para o exercicio de 2026 e com a finalidade de
viabilizar a sua execugdo, os acionistas com direito a voto, sem ressalvas e por maioria, aprovaram o
orgamento de capital no montante de R$ 3.506.168.596,56, nos termos do artigo 196, paragrafo 2°, da
Lei das Sociedades Anbnimas, e do artigo 27, §1° inciso IV, da Resolugdo CVM 80/2022.
ii.2. Considerando que, no exercicio social encerrado em 31/12/2025, a Cia. apurou lucro liquido no
montante de R$ 2.447.897.963,91, bem como a prescricdo, em favor da Cia., de dividendos e juros
sobre capital préprio no valor de R$ 4.769.858,28, e a realizacao da reserva especial de lucros a
realizar no montante de R$ 1.370.370.573,54, perfazendo o montante total de R$ 3.823.038.395,73,
conforme evidenciado na demonstragdo do resultado constante das demonstragdes financeiras da
Cia., os acionistas com direito a voto aprovaram, sem ressalvas e por maioria: (a) Nao constituir a
reserva legal tendo em vista que a Cia. alcangou o limite de constituicdo, nos termos do §1° do artigo
193 da Lei n° 6.404/76; (b) Destinar a importancia de R$ 2.603.716.201,07 para reserva de retengao
de lucros, conforme orcamento de capital aprovado com a finalidade de investimentos, nos termos do
item “ii.1” supra; (c) Ratificar a declaragao do Juros sobre o Capital Préprio (JCP), aprovada em reunido
do Conselho de Administragao da Cia., realizada no dia 26/09/2025, no montante de R$ 444.744.253,55.
Os JCP foram pagos em 3 (irés) parcelas, sendo: (i) R$ 148.248.084,52 em 28/11/2025; (ii) R$
148.248.084,52 em 12/12/2025; e (iii) R$ 148.248.084,52 em 30/12/2025; (d) Ratificar a declaragéo do
Juros sobre o Capital Préprio (JCP), aprovada em reunidao do Conselho de Administragao da Cia.,
realizada no dia 19/12/2025, no montante de R$ 495.255.565,40, a serem pagos em 3 parcelas, sendo:
(i) R$ 165.085.188,47 pagos em 28/01/2026; (i) R$ 165.085.188,47 pagos em 25/02/2026; e
(i) R$ 165.085.188,47 a serem pagos até 31/03/2026; e (e) Ratificar a declaragao de distribuicao de
dividendos, aprovada em reunido do Conselho de Administragdo da Cia., realizada no dia 24/02/2026,
no montante de R$ 279.322.375,71, a serem pagos a partir de 29/04/2026. O total dos proventos
declarados relativos ao exercicio social findo de 2025 corresponderam a 75% do lucro liquido
regulatério do exercicio findo em 31/12/2025 e 50% do lucro liquido do exercicio, montante este
superior ao dividendo minimo obrigatdrio previsto no Estatuto Social da Cia.. (iii) Eleger os membros
do Conselho Fiscal, efetivos e suplentes. Nos termos do artigo 30 do Estatuto Social da Cia., foram
eleitos, para o mandato de 1 ano, ou seja, até a AGO a ser realizada em 2027, os seguintes membros
do Conselho Fiscal, efetivos e suplentes: (a) os acionistas ordinaristas elegeram, por maioria, Ricardo
Lopes Cardoso, Manuel Domingues de Jesus e Pinho e Carla Alessandra Trematore, como
membros efetivos, e Natan Szuster, Edviges Rita Aratjo e Sandra Gebara Boni como respectivos
membros suplentes; (b) os acionistas ordinaristas minoritarios elegeram, por maioria, Reno Douglas
de Azevedo Junior como membro efetivo e Rodrigo Vilella Ruiz como suplente; e (¢) os acionistas
preferencialistas elegeram, por maioria, Marcos Barreto de Faria Pinho como membro efetivo e
Washington Martins da Silva como suplente do Conselho Fiscal. Diante desta deliberagao, fica o
Conselho Fiscal assim constituido: (1) Ricardo Lopes Cardoso, documento de identidade n° 087151-
0/8, CRC/RJ e CPF n° 034.159.007-03, como membro efetivo e seu respectivo suplente, Natan
Szuster, documento de identidade n° 2.964.224, IFP/RJ e CPF n° 388.585.417-15; (2) Manuel
Domingues de Jesus e Pinho, documento de identidade n° 022.102/0-9, CRC-RJ e CPF sob o
n° 033.695.877-34, como membro efetivo e sua respectiva suplente, Edviges Rita de Araujo,
portadora da identidade de advogada n° 125.583, OAB/RJ, e CPF n° 747.003.837-04; (3) Carla
Alessandra Trematore, documento de identidade n° 21.880.357-6, SSP/SP e CPF n° 248.855.668-86,
como membro efetivo e sua respectiva suplente, Sandra Gebara Boni, documento de identidade n°
20.735.287-2, SSP/SP e CPF n° 146.299.798-83; (4) Reno Douglas de Azevedo Junior, documento
de identidade n° 270897002, DETRAN/RJ, e CPF n° 056.483.534-05, como membro efetivo e seu
respectivo suplente, Rodrigo Vilella Ruiz, portador do documento de identidade n° 05.288.404-6,
DETRAN-RJ e inscrito sob o n° 074.421.787-31; (5) Marcos Barreto de Faria Pinho, documento de
identidade n° 0207268145, DIC/RJ, e CPF n° 107.727.727-03, como membro efetivo e seu respectivo
suplente, Washington Martins da Silva, documento de identidade n° 2.101.701, SSP-DF, e inscrito
sob o n° 722.375.111-87. Os membros do Conselho Fiscal ora eleitos e/ou reeleitos tomardo posse em
seus respectivos cargos em até 30 mediante assinatura de termo de posse no Livro de Atas e

ISA ENERGIA BRASIL S.A.

Cia. Aberta - CNPJ n° 02.998.611/0001-04 - NIRE n° 35.3.0017057-1
Extrato da Ata da Assembleia Geral Ordindria Realizada em 25/03/2026

Pareceres do Conselho Fiscal e dos Termos de Anuéncia ao Regulamento do Nivel 1 de Governanca
Corporativa da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao (“B3”), ocasi@o na qual firmardo também declaracao
confirmando que ndo estdo impedidos por lei para investidura no cargo, nem estdo incursos em
nenhum dos crimes previstos em lei que os impegam de exercer a atividade mercantil, obedecendo aos
requisitos, impedimentos e procedimentos previstos no disposto no artigo 162 da Lei das SAs e na
Resolucédo da CVM n° 80/22, permanecendo todos os mencionados documentos arquivados na sede
da Cia.. (iv) Definir o nimero de membros do Conselho de Administragao e deliberar sobre sua
eleicao. Previamente as deliberagdes, a acionista controladora ISA Capital do Brasil S.A., no uso das
prerrogativas que Ihe sdo conferidas, manifestou-se, no curso da Assembleia Geral Ordinéria, pela
retirada das indicacdes de Clarissa de Araujo Lins e Camilo Ernesto Acosta Restrepo,
anteriormente indicados pela propria acionista, indicando, em ato seguinte, os candidatos Sonia
Margarita Abuchar Aleman, Olga Patricia Castafio, Gustavo Carlos Marin Garat e Joisa
Campanher Dutra Saraiva, passando seus nomes a integrar a lista de candidatos submetida a
deliberacao, conforme a seguir. Nos termos do artigo 17 do Estatuto Social da Cia., os acionistas com
direito a voto, aprovaram por maioria, a manutencao do nimero de até 9 membros para composi¢cdo do
Conselho de Administragéo. Ato continuo, foram eleitos, para o mandato de 2 anos, ou seja, até a AGO
a ser realizada em 2028, os seguintes membros: (a) os acionistas ordinaristas elegeram, por maioria,
Gabriel Jaime Melguizo Posada, Jaime Enrique Falquez Ortiga, Jorge Andrés Martinez Olano,
Sonia Margarita Abuchar Aleman e Olga Patricia Castano, bem como Gustavo Carlos Marin Garat
e Joisa Campanher Dutra Saraiva, ambos conselheiros independentes; (b) os acionistas
preferencialistas, em votacdo em separado, elegeram, por maioria, Paula Prado Rodrigues, como
membro independente; e (c) os empregados elegeram, em votagdo em separado, por maioria,
Orivaldo Luiz Pellegrino, como representantes dos empregados, para homologacao em Assembleia,
conforme dispde o §1°, do artigo 140 da Lei das SAs e o §3° do artigo 17 do Estatuto Social da Cia..
Diante desta deliberacao, fica o Conselho de Administragdo assim constituido: (1) Gabriel Jaime
Melguizo Posada, documento de identidade da Republica da Colémbia n° 71.642.740 e do Passaporte
da Republica da Colémbia n® AV579375; (2) Jaime Enrique Falquez Ortiga, documento de identidade
da Republica da Colémbia n° 72.308.214 e do Passaporte da Republica da Colémbia n° BD592264; (3)
Jorge Andrés Martinez Olano, CPF n° 059.631.817-04 e RNM n° V401455-B; (4) Sonia Margarita
Abuchar Aleman, Republica da Colémbia n° 50.897.172 e do Passaporte da Republica da Colémbia
n° BF203840; (5) Olga Patricia Castafo, Republica da Colémbia n° 42.685.784 e do Passaporte da
Republica da Colémbia n° BD911233; (6) Gustavo Carlos Marin Garat, documento de identidade n°
52.55.35.27-5, SSP/SP e CPF n° 217.208.458-16, como membro independente; (7) Joisa Campanher
Dutra Saraiva, cédula de identidade n° 10.964.126-6, DETRAN/RJ e CPF n° 573.571.100-87, como
membro independente; (8) Paula Prado Rodrigues, cédula de identidade CNH n° 01149527031, como
membro independente; (9) Orivaldo Luiz Pellegrino, documento de identidade n° 16.435.019-6, SSP/
SP e CPF n° 082.166.248-16. Os membros do Conselho de Adminstracao ora eleitos tomarao posse
em seus respectivos cargos em até 30 mediante assinatura de termo de posse no Livro de Atas de
Reunides do Conselho de Administracdo e dos Termos de Anuéncia dos Administradores ao
Regulamento do Nivel 1 de Governanca Corporativa da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao (“B3”), ocasiao
na qual firmarao também declaragao confirmando que nédo estao impedidos por lei para investidura no
cargo, nem estdo incursos em nenhum dos crimes previstos em lei que os impegam de exercer a
atividade mercantil, obedecendo aos requisitos, impedimentos e procedimentos previstos no disposto
no artigo 147 da Lei das SAs e na Resolucao da CVM n° 80/22, permanecendo todos os mencionados
documentos arquivados na sede da Cia.. (v) Fixar o montante global da remuneracdao dos
administradores da Cia.. Foi aprovada, por maioria dos acionistas com direito a voto, a proposta da
Administragao da Cia., nos termos do artigo 152 da Lei das SAs, para a fixagdo do montante global da
remunerag@o dos membros do Conselho de Administragao e da Diretoria Estatutaria da Cia. para o
periodo de abril de 2026 e margo de 2027, no valor de até R$ 18.868.595,00, sendo até R$ 2.793.680,00
destinados a remuneragéo dos membros do Conselho de Administragao e até R$ 16.074.915,00 a
remuneragao da Diretoria Estatutaria, cabendo ao Conselho de Administracdo deliberar sobre a
individualizagdo da remuneragao dentro dos limites ora propostos. (vi) Fixar o montante global da
remuneracao dos membros efetivos do Conselho Fiscal. Foi aprovada, por maioria dos acionistas
com direito a voto, a proposta da Administragdo da Cia., nos termos do § 3° do artigo 162 da Lei das
Sociedades por Ac¢des, para a fixacdo do montante global da remuneragdo dos membros efetivos do
Conselho Fiscal da Cia. para o periodo de abril de 2026 e margo de 2027, no valor de até R$ 757.420,00
(setecentos e cinquenta e sete mil e quatrocentos e vinte reais), acrescido do reembolso obrigatério
das despesas de locomogao e estadia necessérias ao desempenho de suas fungdes. Documentos
Arquivados na sede da Cia.: A mesa registra o arquivamento dos boletins de voto a distancia, dos
mapas de votagao sintético e consolidado. Encerramento: Nada mais tendo sido tratado, foi autorizada
a lavratura da presente ata na forma de sumario que, apds lida e achada conforme, foi assinada pelos
acionistas presentes, que autorizaram sua publicacdo sem as respectivas assinaturas, na forma do
Artigo 130, § 2°, da Lei das Sociedades por Agdes. Carlos José da Silva Lopes, Presidente da Mesa.
Andréa Mazzaro Carlos de Vincenti, Secretdria. ISA Capital do Brasil S.A., representada por seu
procurador Carlos José da Silva Lopes, OAB/SP n° 184.041. T NOW ISE Fundo de indice Investimento
Sustentavel - Responsabilidade Limitada. IT NOW Ibovespa B3 BR+ Fundo de Indice Responsabilidade
Limitada. IT NOW Ibovespa Fundo de Indice - Responsabilidade Limitada. IT NOW IDIV Fundo de
indice - Responsabilidade Limitada. IT NOW IDIV Renda Dividendos Fundo de Indice - Responsabilidade
Limitada. IT NOW IGCT Fundo de Indice - Responsabilidade Limitada. Itai A¢des Dividendos Fundo de
Investimento Financeiro Responsabilidade Limitada. Itai Caixa Agbes Fundo de Investimento
Financeiro Responsabilidade Limitada. Itat Exceléncia Social Agdes Fundo de Investimento Financeiro
Sustentavel Responsabilidade Limitada. Itai Governanga Corporativa Agdes Fundo de Investimento
Financeiro Sustentavel Responsabilidade Limitada. ltat Ibovespa Ativo Master Fundo de Investimento
Financeiro em Agbes Responsabilidade Limitada. Itai IBRX Ativo Master Fundo de Investimento
Financeiro em Agbes Responsabilidade Limitada. Itat Index Agoes Ibovespa Fundo de Investimento
Financeiro Responsabilidade Limitada. Itad Index A¢des IBRX Fundo de Investimento Financeiro
Responsabilidade Limitada. ltai Master Global Dindmico Multimercado Fundo de Investimento
Financeiro Responsabilidade Limitada. Itai Previdéncia IBRX Fundo de Investimento Financeiro em
Acbes Responsabilidade Limitada. [tai S&P/B3 Low Volatility™ Fundo de Investimento Financeiro em
Acbes Responsabilidade Limitada. Itai Small Cap Master Fundo de Investimento Financeiro em Agdes
Responsabilidade Limitada, todos representados por sua procuradora Karina Francisca de Andrade,
OAB/SP n° 268.801. Rui Chammas, Diretor Presidente. Manuel Domingues de Jesus e Pinho,
Conselheiro Fiscal. Andréa Mazzaro Carlos de Vincenti - Secretdria. JUCESP n° 172.332/26-6 em
09/04/2026. Marina Centurion Dardani - Secretéria Geral.
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_AVISO DE LICITACAO
PREGAO ELETRONICO 90010/2026 — CAs.

PROCESSO 472/2026 — CAs.
Encontra-se aberto na Faculdade de Ciéncias e Letras do Campus de
Assis — UNESP, o Pregéo Eletrénico 90010/2026 — CAs, cujo objeto é a
constituicdo de sistema de REGISTRO DE PRECOS para Aquisi¢cdo de
Eletrodomésticos, pelo prazo de 12 (doze) meses, para a Moradia Estudantil.
Inicio do recebimento de propostas: 06/05/2026. Inicio da sess&o publica:
18/05/2026 as 9h. Integra do Edital: www.gov.br/pncp/pt-br. Informagdes:
material.assis@unesp.br. )

Liberty Mutual Surety

o
Brasil Seguros S.A.

CNPJ/MF n° 58.138.452/0001-14 - NIRE 35300666020

Ata de Assembleia Geral Ordinaria Realizada em 31 de Marco de 2026
Data, Hora e Local. Em 31 de marco de 2026, as 9 horas, na sede social da Liberty Mutual Surety Brasil Seguros S.A.,
situada na Avenida Doutor Chucri Zaidan, n°® 1240, 19° andar, Conjuntos 1901 e 1903, Vila Cordeiro, Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, CEP 04711-130 (“Companhia”). Convocacao e Presenca. Dispensada a convocagdo
prévia, nos termos do art. 124, §4°, da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das S.A.”),
tendo em vista a presenca da Gnica acionista representando a totalidade do capital social da Companhia. Mesa.
Presidente: Wellington Rosa dos Santos; e Secretario: Rodrigo da Silva Oliveira. Ordem do Dia. Deliberar sobre (I) as
contas da administracdo da Companhia relativas ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2025, com exame,
discussao e votagdo sobre o relatorio anual da diretoria e as demonstragdes financeiras relativas ao mesmo periodo;
e (IT) a destinagao do resultado do exercicio social findo em 31 de dezembro de 2025. Deliberagdes. Apos analise e
discussao das matérias constantes da Ordem do Dia, a tnica acionista, representando a totalidade do capital social
da Companhia, deliberou por, sem qualquer ressalva: (i) aprovar as contas dos administradores, o relatorio anual da
diretoria, e as demonstracdes financeiras relativas ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2025. As
demonstrages financeiras foram publicadas no jornal O Estado de Sao Paulo, no dia 26 de fevereiro de 2026, na
versdo fisica, no Estado de Sao Paulo, com divulgacdo simultdnea na integra dos documentos na pagina B13 do
mesmo jornal na internet, nos termos dos art. 289 da Lei n° 6.404/76; (ii) tendo em vista que o exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2025 apresentou prejuizo liquido de R$ 7.067.214,55 (sete milhdes, sessenta
e sete mil, duzentos e quatorze reais e cinquenta e cinco centavos), conforme demonstracées financeiras lidas e
aprovadas, a acionista (nica decidiu: ® Absorver a quantia de R$ 9.713,98 (nove mil, setecentos e treze reais e
noventa e oito centavos) com a utilizacdo da Reserva Legal; ® Absorver a quantia remanescente de R$ 184.565,64
(cento e oitenta e quatro mil, quinhentos e sessenta e cinco reais e sessenta e quatro centavos) com a utilizagdo
total da Reserva de Lucros; ® Registrar o saldo remanescente de R$ 6.872.934,93 (seis milhoes, oitocentos e
setenta e dois mil, novecentos e trinta e quatro reais e noventa e trés centavos) na conta de “Prejuizos
Acumulados”, a ser absorvido por lucros futuros. Desta forma, ficou determinado pela acionista Gnica que ndo havera
distribui¢do de dividendos ou Juros sobre o Capital Proprio (JCP) referentes a este exercicio. Encerramento. Nada
mais havendo a tratar, o Presidente da Mesa considerou encerrados os trabalhos da presente assembleia, e determinou
que fosse lavrada a presente ata, a qual foi lida, achada conforme e assinada por todos os presentes. Mesa: Presidente
- Wellington Rosa dos Santos, Secretdrio - Rodrigo da Silva Oliveira. Acionista presente: Liberty Mutual Brasil
Holdings Ltda. Sdo Paulo, 31 de marco de 2026. Mesa: Wellington Rosa dos Santos - Presidente; Rodrigo da Silva
Oliveira - Secretdrio. Acionista: Liberty Mutual Brasil Holdings Ltda. - Por: Wellington Rosa dos Santos - Cargo:
Administrador, Por: Rodrigo da Silva Oliveira - Cargo: Administrador. Advogado: Riben Lemos Menezes - OAB/SP
231.813. JUCESP n° 178.132/26-3 em 22/04/2026. Marina Centurion Dardani - Secretéria Geral.
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LY CNPJ 61.099.826/0001-44 - NIRE 35.300.069.587 il'l
Ata da Assembleia Geral Ordinaria

Dia, Hora e Local: 10 de abril de 2026, as 10:00 horas, na sede social da Companhia, situada na Avenida Paulista,
n°® 2421, 8° andar, sala 1, Bela Vista, nesta Capital do Estado de Sdo Paulo, CEP 01311-300. Presencas: Acionistas
representando a totalidade do capital social, conforme assinaturas apostas no Livro de Presenga de Acionistas.
Convocacao: Dispensada a publicagdo de Editais de Convocacdo, na forma do artigo 124, § 4° da Lei n® 6.404/1976.
Mesa: Sr. José Lima da Silva Janior, Presidente; e Sr. Fabiano Kruchin, Secretario. Dando inicio aos trabalhos,
o Sr. Presidente esclareceu que a atual Diretoria Executiva estava a disposicao dos Senhores Acionistas para quaisquer
informacoes julgadas necessarias e que a Assembleia se manifestaré sobre a seguinte Ordem do Dia: (i) Tomar as contas
dos administradores, examinar, discutir e votar as demonstragdes financeiras do exercicio social encerrado em
31/12/2025, conforme publicado no Jornal “Valor Economico” de 07/04/2026; (ii) Deliberar sobre a destinagao do lucro
liquido do exercicio social encerrado em 31/12/2025; e (iii) Deliberar sobre a fixacdo da remuneracdo global da Diretoria
da Companhia para o exercicio de 2026. Deliberagées tomadas por unanimidade: (i) Aprovado, sem ressalvas, o
Relatério da Diretoria, Demonstragoes Contabeis e respectivas Notas Explicativas referentes ao exercicio social encerrado
em 31/12/2025; (ii) Foi aprovado que, apds a constituicdo da reserva legal, no valor de 10.663.653,54 (dez milhdes,
seiscentos e sessenta e trés mil, seiscentos e cinquenta e trés reais e cinquenta e quatro centavos), o saldo remanescente
do lucro liquido da Companhia em 31/12/2025, no valor de 213.273.070,86 (duzentos e treze milhdes, duzentos e
setenta e trés mil, setenta reais e oitenta e seis centavos), seréd destinado da seguinte forma: a) 2.026.094,17 (dois
milhdes e vinte e seis mil reais e dezessete centavos) para pagamento de dividendos aos acionistas e b) R$ 200.583.323,14
(duzentos milhdes, quinhentos e oitenta e trés mil, trezentos e vinte e trés reais e catorze centavos), sera incorporado
a conta reserva de lucros; (iii) Fixada a remuneracdo da Diretoria da Companhia no montante total global, anual de até
R$ 7.624.500,00 (sete milhdes, seiscentos e vinte e quatro mil, e quinhentos reais), sendo que o “quantum” destinado
a cada um dos Diretores sera fixado em Reunido da Diretoria Executiva, convocada especificamente para esse fim. Nada
mais havendo a tratar e encerrada a presente ata com a assinatura do Sr. Presidente e do Sr. Secretario, sendo suspensa
a Assembleia pelo tempo necessario a lavratura da presente ata no livro proprio, na forma sumaria conforme faculta o
artigo 130, §1° e §2° da Lei n® 6.404/76. Reaberta a sessao, foi a ata lida e achada conforme por todos os presentes.
Sao Paulo, 10 de abril de 2026. Mesa: José Lima da Silva Jinior - Presidente; Fabiano Kruchin - Secretério. Diretoria
Executiva: José Lima da Silva Janior - Diretor Presidente; Fabiano Kruchin - Diretor Vice-Presidente de Administragao e
Financas; Patricia Bueno Moreira - Diretora Vice-Presidente Juridico e Diretora de Compliance. Diretoria sem Designacao
Especifica: Cleber Mahlmann Muniz Neto, Guilherme Lima Carvalho, Lamarque de Melo Oliveira, Eduardo Augusto
Mesquita Junior e Paulo Sergio Amalfi Meca. Acionistas: Agrocap Participacdes Ltda., representada por Eduardo Ribeiro
Capobianco e Agis Mineracao Ltda., representada por Eduardo Ribeiro Capobianco. A Presente é Copia Fiel da Original
Transcrita em Livro Préprio. José Lima da Silva Jinior - Presidente - RG n°® 11.024.028-0 SSP/RJ - Fabiano Kruchin
- Secretério - RG n° 9038689478 SJS/RS. Visto do advogado: Lucila Saccarelli Nascimento - 0AB/SP n° 159.701.
JUCESP n° 184.155/26-5 em 04/05/2026. 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 25 DE MARCO DE 2026

1. DATA, HORA E LOCAL: Em 25 de marco de 2026, as 09h00, na sede social da Companhia, localizada na Av. Dra.
Ruth Cardoso, 8.501 — 5° andar — Pinheiros, CEP 05425-070, Sao Paulo/SP. 2. PRESENCA: Presente a totalidade dos
membros do Conselho de Administracao 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 a celebracao, por sua controlada direta e em
conjunto Concessionaria de Linha 4 do Metr6 de Sao Paulo S.A. (“ViaQuatro”) do Termo Aditivo n°. 11 ao Contrato
de Concessdo e a contratacao de fornecedores para sinalizagdo e certificago de seguranca. 5. DELIBERACOES: Os
Senhores Conselheiros, apos analise das matérias constantes da ordem do dia e realizacdo dos debates pertinentes,
nos termos do artigo 17 do Estatuto Social da Companhia e respectivos incisos, deliberaram aprovar, por unanimidade
de votos, a celebracao, por sua controlada direta e em conjunto ViaQuatro, do Termo Aditivo n°. 11 ao Contrato de
Concesséo e a contratacdo de fornecedores para sinalizacao e certificacdo de seguranca, conforme termos e
condicdes apresentados nesta reunido. 6. ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido,
da qual foi lavrada a presente ata, que, apos lida e aprovada, é assinada por todos os presentes, sendo que a certidao
desta ata serd 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, 25 de marco de 2026. Assinaturas: Jodo Henrique Batista de Souza Schmidt, Presidente da Mesa e
Roberto Penna Chaves Neto, Secretério. Conselheiros: (1) Ana Maria Marcondes Penido Sant’Anna; (2) Claudio
Borin Guedes Palaia; (3) Eduardo Bunker Gentil; (4) Eliane Aleixo Lustosa de Andrade; (5) Jodo Henrique Batista de
Souza Schmidt; (6) José Guimardes Monforte; (7) Leonardo de Mattos Galvao; (8) Luiz Carlos Cavalcanti Dutra
Junior; (9) Mateus Gomes Ferreira; (10) Roberto Egydio Setubal; e (11) Vicente Furletti Assis. Certifico que a presente
é copia 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 - Secretdrio - Assinado com Certificado
Digital ICP Brasil. JUCESP n° 183.245/26-0 em 30.04.2026. Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.
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INSURANCE

MOTIVA INFRAESTRUTURA DE MOBILIDADE S.A.

CNPJ N°. 02.846.056/0001-97 - NIRE N°. 35.300.158.334 - Companhia Aberta
ATA DE ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA E EXTRAORDINARIA REALIZADA EM 15 DE ABRIL DE 2026
(ATA LAVRADA SOB A FORMA DE SUMARIO, COMO FACULTA O ARTIGO 130, PARAGRAFO 1°, DA LEI N° 6.404/76)

{ weatecH

Lupatech S.A.

CNPJ n° 89.463.822/0001-12 - NIRE 35.3.0045756-1
Companhia Aberta de Capital Autorizado - B3 Novo Mercado
Edital de Convocacao - Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria

Leia em

1. DATA, HORA E LOCAL: Em 15 de abril de 2026, as 14:00 horas, realizada de modo
exclusivamente digital, por meio da plataforma eletronica Ten Meetings, nos termos do
§2°-A do artigo 124 da Lei 6.404/76 ("LSA") e da Resolugdo CVM n° 81, de 29 de marco
de 2022 (“Resolucdo CVM n° 81"). 2. PRESENCA: Compareceram acionistas titulares
de (i) 1.601.593.909 (um bilho, seiscentos e um milhdes, quinhentos e noventa e trés
mil, novecentos e nove) agdes ordinarias, representando 79,64% (setenta e nove virgula
sessenta e quatro por cento) do capital social total da Motiva Infraestrutura de Mobilida-
de SA. ("Companhia”), no que diz respeito a Assembleia Geral Ordinaria; e (ii)
1.601.818.088 (um bilhao, seiscentos e um milhdes, oitocentos e dezoito mil, oitenta e
oito) acdes ordinarias, representando 79,66% (setenta e nove virgula sessenta e seis por
cento) do capital social total da Companhia, no que diz respeito a Assembleia Geral Ex-
traordinaria, conforme presencas registradas no Livro de Presenca de Acionistas da Com-
panhia. Registradas, ainda, as presencas de membros da administracdo e do Conselho
Fiscal da Companhia; do representante da KPMG Auditores Independentes Ltda. (“Audi-
tores Independentes”), Sr. Marcelo Gavioli e do coordenador do Comité de Auditoria,
Compliance e Riscos, Sr. Jorge Roberto Manoel. 3. CONVOCAGAO: (a) O edital de con-
vocacao de que trata o artigo 124 da LSA foi publicado nos dias 16, 17 e 18 de marco de
2026, no jornal “Valor Econémico”, no formato digital e impresso nas paginas E9, E10, e
E15, respectivamente; (b) (b.1) os documentos de que trata o artigo 133 da LSA, referen-
tes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025, foram publicados no dia
10 de margo de 2026 no jornal “Valor Econdmico”, no formato digital e impresso entre
as paginas E3 e E13; e (b.2) os documentos de que tratam a Resolugdo CVM n° 81, bem
como todos os demais documentos pertinentes as matérias que serdo deliberadas nesta
Assembleia (inclusive aqueles listados acima) foram devidamente colocados a disposicéo
dos acionistas na sede da Companhia e nos websites da Companhia (https:/ri.motiva.
com.br/), da Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM") (www.gov.br/cvm/) e da B3 S.A. -
Brasil, Bolsa, Balcdo ("B3") (www.b3.com.br). 4. COMPOSICAO DA MESA: Sr. Jodo
Henrique Batista de Souza Schmidt, Presidente; e Sr. Marcelo Fernandez Trindade, Secre-
tario. 5. LEITURA DOS DOCUMENTOS: Dispensada a leitura dos documentos referidos
no artigo 133 da LSA pelos acionistas presentes. 6. ORDEM DO DIA: Deliberar sobre: (1)
em Assembleia Geral Ordinaria: (i) as contas dos administradores e as Demonstra-
¢oes Financeiras da Companhia, acompanhadas do Relatério da Administracao e dos pa-
receres emitidos pelos Auditores Independentes, pelo Comité de Auditoria, Compliance e
Riscos e pelo Conselho Fiscal, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezem-
bro de 2025; (ii) a proposta de orcamento de capital para o exercicio social de 2026 (iii)
a destinacdo do resultado do exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025 e a
distribuicao de dividendos; (iv) a instalacdo do Conselho Fiscal e elei¢do de seus mem-
bros; (v) a remuneragao anual global para os administradores da Companhia e a remu-
neracao individual dos membros do Conselho Fiscal; e (2) em Assembleia Geral Ex-
traordinaria: (i) alteracao da redacdo dos itens ‘ii’, ‘xxix" e ‘xxxi' do art. 17 do Estatuto
Social da Companhia, para ajustar (a) a denominagéo da Companhia; (b) a denominacao
do relatério de informagGes financeiras relacionadas a sustentabilidade; e (c) a relacéo de
documentos organizacionais aprovados pelo Conselho de Administragao, nos termos da
Proposta da Administracao; (ii) alteracdo do item ‘xix' do art. 17 do Estatuto Social da
Companhia, de modo a eliminar o atual subitem (b), nos termos da Proposta da Adminis-
tragdo; e (iii) consolidagdo do Estatuto Social da Companhia. 7. DELIBERACOES: Apés
a aprovacao da lavratura da ata sob a forma de sumario e de sua publicacao com a omis-
sdo das assinaturas dos acionistas presentes, conforme autorizado pelo artigo 130, para-
grafos 1° e 2°, da LSA, os acionistas, conforme mapa de votagao constante do Anexo | a
presente ata: () Em Assembleia Geral Ordinaria: (i) Aprovaram, por maioria de
votos, registradas as abstencdes dos legalmente impedidos, sem quaisquer emendas ou
ressalvas, as contas dos administradores e as Demonstracoes Financeiras da Companhia,
acompanhadas do Relatério da Administracdo e dos pareceres emitidos pelos Auditores
Independentes e pelo Conselho Fiscal, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2025; (ii) Aprovaram, por maioria de votos, a proposta de orcamento de
capital para o exercicio social de 2026, no montante de R$ 8.339.000.000,00 (oito bi-
Ihdes, trezentos e trinta e nove milhdes de reais), nos termos da Proposta da Administra-
cao; (iii) Aprovaram, por maioria de votos, a destinacao do resultado do exercicio so-
cial encerrado em 31 de dezembro de 2025, no montante de R$ 3.279.587.887,30 (trés
bilhdes, duzentos e setenta e nove milhdes, quinhentos e oitenta e sete mil, oitocentos e
oitenta e sete reais e trinta centavos), e a distribuicao de dividendos nos termos da Pro-
posta da Administracao, de modo que: (a) o montante de R$ 163.979.394,37 (cento e
sessenta e trés milhdes, novecentos e setenta e nove mil, trezentos e noventa e quatro
reais e trinta e sete centavos) do lucro liquido do exercicio social encerrado em 31 de de-
zembro de 2025 sera destinado a constituicao de Reserva Legal, nos termos do artigo 193
da LSA; (b) adicionalmente ao montante de R$ 654.819.317,74 (seiscentos e cinquen-
ta e quatro milhdes, oitocentos e dezenove mil, trezentos e dezessete reais e setenta e
quatro centavos), correspondente a (i) R$ 0,179347034195 por agdo ordinria, distribui-
do aos acionistas a conta de parte dos lucros apurados entre 1° de janeiro e 30 de junho
de 2025, conforme deliberacao do Conselho de Administracao de 30 de julho de 2025; e
(ii) R$ 0,14635469934 por acdo ordinaria, a conta dos lucros apurados entre 1° de janei-
ro e 30 de setembro de 2025, conforme deliberacao do Conselho de Administracdo de 5
de dezembro de 2025, serdo pagos aos acionistas dividendos adicionais no montante de
R$ 124.082.805,49 (cento e vinte e quatro milhdes, oitenta e dois mil, oitocentos e cin-
o reais e quarenta e nove centavos), a conta do lucro liquido do exercicio social encerra-
do em 31 de dezembro de 2025, perfazendo uma distribuicao total de R$ 778.902.123,23
(setecentos e setenta e oito milhdes, novecentos e dois mil, cento e vinte e trés reais e vin-
te e trés centavos) a titulo de dividendos pagos a conta do lucro liquido do exercicio so-
cial encerrado em 31 de dezembro de 2025, a titulo de dividendos minimos obrigatarios;
(c) o montante de R$ 2.254.179.144,77 (dois bilhdes, duzentos e cinquenta e quatro
milhdes, cento e setenta e nove mil, quatrocentos e quarenta e quatro reais e setenta e
sete centavos) do lucro liquido do exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025
sera retido com base em orcamento de capital, nos termos do artigo 196 da LSA; e (d) o
saldo remanescente do lucro liquido do exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2025, correspondente a R$ 82.527.224,93 (oitenta e dois milhdes, quinhentos e vinte e
sete mil, duzentos e vinte e quatro reais e noventa e trés centavos), sera destinado a cons-
tituicdo de Reserva de Equalizacdo de Dividendos e Investimentos, com base no artigo 30,
§ 1° do Estatuto Social da Companhia. (iv) Tendo sido solicitada a instalacdo do Conse-
lho Fiscal por acionistas que representam mais de 2% (dois por cento) das acées com di-
reito a voto, conforme previsto no artigo 161, §2° da LSA e na Resolugao CVM n° 70/22,
elegeram os seguintes membros titulares e suplentes do Conselho Fiscal: (a) em eleicao
em separado, tendo em vista a solicitacdo apresentada por acionistas minoritarios, con-

forme previsto no artigo 161, paragrafo 4°, da LSA, a Sra. Leda Maria Deiro Hahn, bra-
sileira, casada, empresaria, portadora da cédula de identidade RG n° 3.578.754 IFP/R) e
inscrita no CPF sob o n° 664.501.287-04, domiciliada na Rua Engenheiro Cortes Sigaud,
n° 11, apto. 502, bloco 2, Leblon, Rio de Janeiro/R), CEP 22450-150, como membro efeti-
vo; e o Sr. Marcelo de Aguiar Oliveira, brasileiro, casado, economista, portador da cé-
dula de identidade RG n° 38.265.891-7 SSP/SP e inscrito no CPF sob o n° 016.747.037-08,
com domicilio comercial na Avenida Niemayer, n° 2, sala 201, Leblon, Rio de Janeiro/R),
CEP 22450-220, como seu respectivo suplente; (b) por votacao majoritaria: (b.i) a Sra.
Piedade Mota da Fonseca, portuguesa com direitos reconhecidos como cidada brasi-
leira, casada, auditora, portadora da cédula de identidade RG n° 029.317.526 IFP/RJ e ins-
crita no CPF sob o n° 548.435.537-00, domiciliada na Avenida Lucio Costa, n° 4.000, Blo-
o 5, apto. 206, Barra da Tijuca, Rio de Janeiro/RJ, CEP 22630-011, como membro efetivo;
e 0 Sr. Jodo Guilherme Calvao Moraes, brasileiro, casado, administrador de empre-
sas, portador da cédula de identidade RG n° 08.544.852-0 IFP/RJ e inscrito no CPF sob o
n° 014.558.637-50, domiciliado na Avenida Rui Barbosa, n°. 636, apto. 709, Rio de Janei-
ro/R), CEP 22250-020, como seu respectivo suplente; e (h.ii) a Sra. Maria Cecilia Ros-
si, brasileira, casada, administradora de empresas, portadora da cédula de identidade RG
n°10.615.437-0 SSP/SP e inscrita no CPF sob o n° 038.192.128-09, domiciliada na Rua Al-
meida Garret, n° 118, Alto de Pinheiros, Sao Paulo/SP, CEP 05459-020, como membro efe-
tivo; e a Sra. Lucy Aparecida de Sousa, brasileira, solteira, economista, portadora da
cédula de identidade RG n° 8.714.945 SSP/SP e inscrita no CPF sob o n° 861.669.218-53,
domiciliada na Rua Dardanelos, n° 481, Alto da Lapa, Sao Paulo/SP, CEP 05468-010, como
sua respectiva suplente. Os conselheiros fiscais ora eleitos serao investidos em seus car-
gos mediante a assinatura dos respectivos termos de posse lavrados em livro proprio, ten-
do apresentado declaracGes de que preenchem os requisitos previstos no artigo 162 da
LSA, as quais ficarao arquivadas na sede da Companhia, e permanecerao em seus cargos
até a Assembleia Geral Ordinaria que deliberar sobre as demonstragdes financeiras da
Companhia referentes ao exercicio social a se encerrar em 31 de dezembro de 2026, nos
termos do Estatuto Social. a. Aprovaram, por maioria de votos, a proposta para a remu-
neracao anual global para os administradores no exercicio social de 2026 (de janeiro a
dezembro), no valor de até R$ 73.514.904,00 (setenta e trés milhdes, quinhentos e qua-
torze mil, novecentos e quatro reais). b. Aprovaram, por maioria de votos, a proposta
para a remuneragdo individual dos membros do Conselho Fiscal para o novo mandato
seja correspondente a 10% (dez por cento) da remuneracdo fixa média atribuida aos Di-
retores estatutarios da Companhia (ndo computados beneficios, verbas de representacdo
e participagdo nos lucros), conforme previsto no § 3° do art. 162 da Lei das S.A., restando
prejudicada a proposta nativa apresentada durante a assembleia. (1) Em Assem-
bleia Geral Extraordi (i) Aprovaram, por maioria de votos, a alteracao da re-
dagdo dos itens ‘ii’, ‘xxix" e 'xxxi' do art. 17 do Estatuto Social da Companhia, para ajus-
tar (a) a denominagao da Companhia, substituindo as mengées ao “Grupo CCR" por
“Motiva”; (b) a denominacdo do relatorio de informagGes financeiras relacionadas a sus-
tentabilidade; e (c) a relacdo de documentos organizacionais aprovados pelo Conselho
de Administracdo, que passam a vigorar com a redacdo abaixo: “Artigo 17 — Compete
ao Conselho de Administragdo da Companhia a orientagdo geral dos negdcios sociais, ca-
bendo-lhe, além das atribuicdes previstas em lei, o seguinte: (...) ii. Aprovar os seguintes
documentos organizacionais da Motiva e respectivas alteragdes: (a) Regimento Interno
do Conselho de Administragao e respectivos Comités de Assessoramento; (b) Cdigo de
Conduta Etica aplicdvel a administradores e colat lores da Cc e (c) politicas
e normas internas obrigatcrias ou estratégicas relacionadas & Governanca da Compa-
nhia, podendo a Diretoria aprovar politicas e normas internas operacionais adicionais;
(...). xxix. Analisar periodicamente o acompanhamento econémico-financeiro da Motiva,
assim como, trimestralmente, o ITR enviado a CVM; (...). xxxi. Aprovar anualmente o Re-
latério de Sustentabilidade da Companhia;” (ii) Aprovaram, por maioria de votos, a al-
teracdo do item ‘xix’ do art. 17 do Estatuto Social da Companhia, de modo a eliminar o
atual subitem (b), que passa a vigorar com a redacdo abaixo: “Artigo 17 — Compete ao
Conselho de Administracdo da Companhia a orientacdo geral dos negdcios sociais, ca-
bendo-lhe, além das atribuicées previstas em lei, o sequinte: (...) xix. Aprovar a celebra-
¢do de contratos e suas eventuais rescisoes, entre, de um lado, a Companhia ou suas Con-
troladas e, de outro, (a) quaisquer partes relacionadas dos acionistas controladores da
Companbhia, nos termos das normas contabeis em vigor, exceto a propria Companhia e
suas Controladas, envolvendo valor (a.1) em uma tnica operagdo ou em um conjunto de
operacées relacionadas, entre R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhes de reais) e
R$120.000.000,00 (cento e vinte milhées de reais) e seus respectivos aditivos, caso deles
resulte uma variagdo de valor superior a 10% (dez por cento) em um mesmo exercicio so-
cial, caso haja recomendagao para submissao ao Conselho de Administracdo pelo Comi-
té de Auditoria, Compliance e Riscos; ou (a.2) igual ou superior, em uma tnica operacdo
ou em um conjunto de operagdes relacionadas, a R$120.000.000,00 (cento e vinte mi-
IhGes de reais) e seus respectivos aditivos, caso deles resulte uma variacdo de valor supe-
rior a 10% (dez por cento) do valor total anterior ou a R$120.000.000,00 (cento e vinte
milhées de reais), o que for menor, em um mesmo exercicio social; ou (b) administradores
da Companhia, em qualquer valor e seus respectivos aditivos; observada a Politica de
Transag6es com Partes Relacionadas; sendo certo que, em relagdo as operagdes financei-
ras, deverdo ser considerados apenas os valores de juros do financiamento e demais re-
muneragbes devidos & contraparte, excluido o valor principal. Fica, ainda, facultado a
qualquer membro do Conselho de Administragao solicitar, previamente e em tempo hébil,
a elaboragdo de uma avaliagdo independente realizada por empresa especializada que
revisard os termos e condigdes da proposta de contratagdo e a sua adequagdo as condi-
¢Oes e praticas de mercado (arm’s length);” (iii) Aprovaram, por maioria de votos, a
consolidacdo do Estatuto Social da Companhia, refletindo as alteracdes aprovadas nos
itens (i) e (i) acima, o qual passara a vigorar com a redagéo constante do Anexo Il a pre-
sente ata e sera levado a registro perante a Junta Comercial competente, sendo dispen-
sada a sua publicagdo na integra. 8. ENCERRAMENTO DOS TRABALHOS E LAVRA-
TURA E LEITURA DA ATA: Nao havendo mais nada a ser tratado, foram encerradas as
assembleias, sendo lavrada a presente ata, que foi lida e achada conforme pelos acionis-
tas presentes, 0s quais sao considerados subscritores desta ata, nos termos da Resolugéo
CVM n° 81. A ata sera assinada eletronicamente pelo Presidente e pelo Secretario da
Mesa, que certificam a presenca dos acionistas que constam da Lista de Presenca e que
aAssembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria atendeu aos requisitos legais e regulamen-
tares para sua realizacao de forma digital, em especial o disposto na Instrugao Normati-
va DREI n° 81/2020. Séo Paulo, 15 de abril de 2026. Jodo Henrique Batista de Souza
Schmidt - Presidente, Marcelo Fernandez Trindade - Secretario. JUCESP n°
181.514/26-6 em 28.04.2026. Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.

Convocamos os acionistas da Lupatech S/A (“Companhia”), para se reunirem no dia 02 de junho de 2026,
as 10 horas, em primeira convocagao, em sua sede social, na Cidade de Nova Odessa, Estado de Sao
Paulo, na Rodovia Anhanguera, Km 119, sentido interior/capital prédio C, esquina com a Rua Arnaldo J.
Mauerberg - Bairro Distrito Industrial - CEP 13.388-220, para deliberarem sobre a seguinte ordem do dia:
Serao tratados em Assembleia Geral Ordinaria os seguintes temas: a) Examinar, discutir e votar as
contas dos administradores e as demonstragdes financeiras relativas ao exercicio social encerrado em 31
de dezembro de 2025. b) Destinagdo do resultado do exercicio. Serdo tratados em Assembleia Geral
Extraordinaria os seguintes temas: a) Aprovar a remuneragéo fixa e variavel global anual dos
administradores da Companhia para o exercicio de 2025. b) Homologar os aumentos ao capital social da
Companhia aprovados pelo Conselho de Administragdo. c) Eleicdo de membro do Conselho de
Administragdo da Companhia. Informag6es Gerais: Os acionistas deverao apresentar, na sede social da
Companhia, na cidade de Nova Odessa, Estado de S&o Paulo, na Rodovia Anhanguera, Km 119, sentido
interior/capital prédio C, esquina com a Rua Arnaldo J. Mauerberg - Bairro Distrito Industrial - CEP
13.388-220, com 1 (uma) hora de antecedéncia, além do documento de identidade, conforme o caso,
comprovante da respectiva participag@o acionaria, expedido pela instituico escrituradora, ou, relativamente
aos acionistas participantes de custddia fungivel de agdes nominativas, o extrato contendo a respectiva
participagdo aciondria, emitido pelo érgdo competente e, se for o caso, instrumento de mandato, com firma
reconhecida; devendo, todavia, o comprovante de participagdo aciondria ser antecipado a Companhia nos
termos constantes do Manual para Participagéo de Acionistas na Assembleia Geral. A Companhia, com
fundamento na Resolucdo CVM n° 81, de 29 de margo de 2022, comunica aos seus acionistas que a
Administracdo da Companhia aproveitard o ensejo para fazer um Pedido Publico de Procuragdo na forma
do normativo citado. A Administragdo da Companhia vem solicitar a outorga de procuragdes para que seus
acionistas assegurem sua participagéo na Assembleia Geral Ordinaria e Extraordindria de 02 de junho de
2026, podendo, caso queiram, votar favoravelmente, desfavoravelmente ou se abster em relacdo as
matérias constantes na ordem do dia deste Edital de Convocagao. O Manual para participagéo de Acionistas
nas Assembleias Gerais contém as instrugdes para a outorga de procuragdes a Companhia. Os acionistas
poderao optar por outorgar procuragdes fisicas para que advogado indicado pela Companhia os representem
no dia da Assembleia, conforme modelo de procuragdo disponivel no Manual para participagdo de
Acionistas nas Assembleias Gerais. Sera possivel outorgar procuragdes fisicas e indicar o seu voto a partir
de 08 até 28 de maio de 2026. Sem prejuizo de se fazer representar por outorga de procuragéo fisica na
referida Assembleia Geral, a Companhia informa que, nos termos do anexo M da Resolugdo CVM n° 81, o
boletim de voto a distancia sera disponibilizado. Em atencao ao disposto na Resolugdo CVM n° 70/22,
informamos que o percentual minimo de participacdo no capital votante necessario a requisicao da adogao
do voto mdltiplo é de 5% (cinco por cento), ficando o percentual previsto no caput do art. 141 da Lei 6.404/76,
reduzido em fung&o do valor do capital da companhia aberta. Encontram-se a disposi¢do dos Senhores
Acionistas, na sede social da Companhia, no seu site de Relagdes com Investidores (www.lupatech.com.br
- link “Relagdes com Investidores”), bem como no site da Comisséo de Valores Mobiliarios (www.cvm.gov.br):
() o Relatério da Administracdo; (i) as Demonstragdes Financeiras; (i) o Parecer dos Auditores
Independentes; (iv) a Proposta de Destinagdo do Lucro Liquido (Anexo A da Resolucdo CVM 81);
(v) formuldrio de Demonstragdes Financeiras Padronizadas - DFP, relativos ao exercicio social encerrado
em 31 de dezembro de 2025; bem como (vi) Comentario dos Administradores sobre a situagdo financeira
da Companhia (Item 2 do Formulario de Referéncia - Resolugdo CVM 80); (vii) as informagdes referentes a
remuneragdo dos membros do Conselho de Administragdo, do Conselho Fiscal e da Diretoria (item 8 do
Formuldrio de Referéncia, Resolugdo 80, Anexo C); (viii) o0 Anexo Q (Resolugdo 81 CVM), referente ao
Pedido de Procurag&o; e (ix) o Manual para Participagdo nas Assembleias, que contém todas as demais
informagoes requeridas pelas Resolugées CVM n°s 80/22 e 81/22, nos termos do paragrafo 3° do artigo 135
da Lei n° 6.404/76 e dos artigos 7° e 10° da Resolugdo CVM n° 81/22.
Joao Marcos Cavichioli Feiteiro
Presidente do Conselho de Administrag&o

Lupatech S.A.

CNPJ n° 89.463.822/0001-12 - NIRE 35.3.0045756-1
Companhia Aberta de Capital Autorizado - B3 Novo Mercado
Edital de Convocacao - 2* Convocacao - Assembleia Geral Extraordinaria
Convocamos os acionistas da Lupatech S/A (“Companhia”), para se reunirem no dia 02 de junho de 2026,
as 09 horas e 30 minutos, em segunda convocacao, em sua sede social, na Cidade de Nova Odessa,
Estado de Sao Paulo, na Rodovia Anhanguera, Km 119, sentido interior/capital prédio C, esquina com a Rua
Arnaldo J. Mauerberg - Bairro Distrito Industrial - CEP 13.388-220, para deliberarem sobre a seguinte ordem
do dia: a) Deliberar sobre o aumento do capital autorizado, em mais 30.000.000 (trinta milhdes) de acdes
ordindrias, com a consequente alteragao do §1° do artigo 5° do Estatuto Social da Companhia. b) Homologar
os aumentos ao capital social da Companhia aprovados pelo Conselho de Administracao. c) Deliberar sobre
a redugdo do capital social se houver perda, até o montante dos prejuizos acumulados. d) Aprovar e
consolidar o Estatuto Social da Companhia, em razdo das alteragdes anteriormente mencionadas.
Informagoes Gerais: Os acionistas deverao apresentar, na sede social da Companhia, na cidade de Nova
Odessa, Estado de Sdo Paulo, na Rodovia Anhanguera, Km 119, sentido interior/capital prédio C, esquina
com a Rua Arnaldo J. Mauerberg - Bairro Distrito Industrial - CEP 13.388-220, com 1 (uma) hora de
antecedéncia, além do documento de identidade, conforme o caso, comprovante da respectiva participacao
acionaria, expedido pela instituicao escrituradora, ou, relativamente aos acionistas participantes de custddia
fungivel de acdes nominativas, o extrato contendo a respectiva participagéo acionaria, emitido pelo érgéo
competente e, se for o caso, instrumento de mandato, com firma reconhecida; devendo, todavia, o
comprovante de participag&o acionaria ser antecipado @ Companhia nos termos constantes do Manual para
Participagao de Acionistas na Assembleia Geral. A Companhia, com fundamento na Resolugdo CVM n° 81,
de 29 de margo de 2022, comunica aos seus acionistas que a Administracdo da Companhia aproveitaré o
ensejo para fazer um Pedido Publico de Procuragdo na forma do normativo citado. A Administragéo da
Companhia vem solicitar a outorga de procuragdes para que seus acionistas assegurem sua participacao
na Assembleia Geral Extraordinaria de 02 de junho de 2026, podendo, caso queiram, votar favoravelmente,
desfavoravelmente ou se abster em relagdo as matérias constantes na ordem do dia deste Edital de
Convocagao. O Manual para participagdo de Acionistas nas Assembleias Gerais contém as instrugdes para
a outorga de procuragdes a Companhia. Os acionistas poderéo optar por outorgar procuragdes fisicas para
que advogado indicado pela Companhia os representem no dia da Assembleia, conforme modelo de
procuracao disponivel no Manual para participacao de Acionistas nas Assembleias Gerais. Sera possivel
outorgar procuragdes fisicas e indicar o seu voto a partir de 08 até 28 de maio de 2026. Sem prejuizo de se
fazer representar por outorga de procuragéo fisica na referida Assembleia Geral, a Companhia informa que,
nos termos do anexo M da Resolugdo CVM n° 81, o boletim de voto a distancia sera disponibilizado.
Em ateng@o ao disposto na Resolugdo CVM n° 70/22, informamos que o percentual minimo de participagdo
no capital votante necessario a requisi¢ado da adogéo do voto multiplo é de 5% (cinco por cento), ficando o
percentual previsto no caput do art. 141 da Lei 6.404/76, reduzido em fungéo do valor do capital da
companhia aberta. Encontram-se a disposicao dos Senhores Acionistas, na sede social da Companhia, no
seu site de Relagdes com Investidores (www.lupatech.com.br - link “Relagdes com Investidores”), bem como
no site da Comissao de Valores Mobilidrios (www.cvm.gov.br): (i) a Proposta da Administracao; (i) o Manual
para Participagao nas Assembleias, que contém todas as demais informacdes requeridas pelas Resolugdes
CVM n°s 80/22 e 81/22, nos termos do paragrafo 3° do artigo 135 da Lei n° 6.404/76 e dos artigos 7° e 10°
da Resolugdo CVM n° 81/22; e (iii) o Anexo Q (Resolucéo 81 CVM), referente ao Pedido de Procuragao.
Jodo Marcos Cavichioli Feiteiro
Presidente do Conselho de Administragéo
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Senhores Acionistas:

Em cumprimento as disposi¢des legais e estatutdrias, submetemos a apreciacdo de V.Sas., as
demonstragdes financeiras da Sancap Investimentos e Participagcdes S.A., relativas ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2025, acompanhadas das notas explicativas e relatério dos auditores
independentes.

Governanca Corporativa

Na AGE realizada em 05 de margo de 2025, os acionistas aprovaram a eleicdo do Sr. Carlos Diaz
Alvarez para o cargo de Diretor Executivo com mandato valido até 2026, e a exoneragéo do Sr. Franco
Raul Rizza do cargo de Diretor Executivo.

Patriménio Liquido e Resultado

Em 31 de dezembro de 2025 o patriménio liquido atingiu o montante de R$ 1.312 milhdes (31/12/2024
- R$ 1.304 milhdes). O lucro liquido apresentado no exercicio de 2025 foi de R$ 708 milhdes (31/12/2024
- R$ 617 milhdes).

Ativos e Passivos

Em 31 de dezembro de 2025 os ativos totais atingiram R$ 1.319 milhdes (31/12/2024 - R$ 1.354
milhGes). Desse montante, destacamos, R$ 1.173 milhdes (31/12/2024 - R$ 1.207 milhdes) referentes
aos investimentos em controladas, R$ 138 milhdes (31/12/2024 - R$ 91 milhdes) que s&o representados
por titulos e valores mobilidrios e em 2024 R$ 54 milhdes referentes & Rendas a Receber.

Em 31 de dezembro de 2025, os passivos totais atingiram R$ 6 milhdes (31/12/2025 - R$ 50 milhdes).

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

Desse montante, destacamos R$ 6 milhdes representados por impostos a pagar (31/12/2024 R$ 113
mil) e em 2024 R$ 50 milhdes representados por dividendos e juros sobre o capital proprio a pagar.
Politica de Distribuicao de Dividendos

Estatutariamente, estdo assegurados aos acionistas dividendos minimos de 1% do lucro liquido de
cada exercicio, ajustado de acordo com a legislacdo. Por deliberagao da Diretoria Executiva, poderdo
ser pagos, no curso do exercicio social e até a AGO, juros sobre o capital proprio até o limite permitido
em lei, cujo valor podera ser imputado aos dividendos obrigatdrios.

Em 27 de marco de 2025 foi aprovado o pagamento de dividendos intermedidrios com base na conta
de reservas de lucros no montante de R$ 55.000. O pagamento ocorreu em 31 de margo de 2025.

Em 27 de margo de 2025 foi aprovado o pagamento de dividendos intercalares no montante de
R$ 96.000, apurado com base nos resultados de 2025, cujo valor foi imputado integralmente aos
dividendos obrigatérios a serem distribuidos pela Companhia referentes ao exercicio de 2025. O
pagamento ocorreu em 31 de margo de 2025.

Em 30 de setembro de 2025, foi aprovado o pagamento de dividendos intercalares no montante de
R$ 200.000, apurado com base no balangco do més de agosto de 2025, cujo valor foi imputado
integralmente aos dividendos obrigatdrios a serem distribuidos pela Companhia referentes ao exercicio
de 2025. O pagamento foi imediato.

Em 29 de dezembro de 2025, foi aprovado o pagamento de dividendos intercalares no montante de
R$ 200.000, apurado com base no resultado de 2025, cujo valor foi imputado integralmente aos

BALANGO PATRIMONIAL
Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado
Nota 31/12/2025 31/12/2024 Nota 31/12/2025 31/12/2024
Ativo Circulante 146.810 147.138 Passivo Circulante 6.400 50.120
Caixa e Equivalente de Caixa 4&11.c 13 5 Impostos a Pagar 6.241 113
Aplicagdes Financeiras 5&11.c 138.216 91.421 Contas a Pagar 159 7
Rendas a Receber 11.c - 53.809 Dividendos e Juros sobre o Capital Préprio a Pagar 7b - 50.000
Outros Créditos 123 93 Patrimoénio Liquido 7 1.312.958  1.304.181
Ativos Fiscais - Corrente 8.458 1.810 Capital Social 677.135 847.135
Ativo nao Circulante 1.172.548  1.207.163 Reservas 650.444 493.606
Investimentos em Controladas 6 1172548 1.207.163 Ajustes de Avaliagdo Patrimonial _ (14.621) _ (36.560)
Ativos Fiscais - Diferido [ e
Total do Ativo _1.319.358 _1.354.301 Total do Passivo _1.319.358 _1.354.301
As notas explicativas da Administragdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.
DEMONSTRAGAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado
Reservas de Lucros
Capital Reserva Reservapara  Ajustes de Avaliagao Lucros
Nota Social Legal Equalizacao de Dividendos Patrimonial Acumulados Total
Saldos em 31 de Dezembro de 2023 847.135 169.427 367.687 (17.529) - 1.366.720
Ajustes de Avaliagao Patrimonial no Resultado Abrangente
das Controladas - - - (19.031) - (19.031)
Lucro Liquido - - - - 617.492 617.492
Destinagdes:
Dividendos 7.b - - (337.000) - (324.000) (661.000)
Reserva para Equalizacao de Dividendos 7.d - - 293.492 - (293.492) -
Saldos em 31 de Dezembro de 2024 847.135 169.427 324.179 (36.560) - 1.304.181
Redugéo do Capital Social (170.000) - - - - (170.000)
Ajustes de Avaliagio Patrimonial no Resultado Abrangente
das Controladas - - - 21.939 - 21.939
Lucro Liquido - - - - 707.838 707.838
Destinagoes:
Dividendos 7.b - - (55.000) - (496.000) (551.000)
Reserva para Equalizagao de Dividendos 7.d - - 211.838 - (211.838) -
Saldos em 31 de Dezembro de 2025 677.135 169.427 481.017 (14.621) - 1.312.958

As notas explicativas da Administragdo s&o parte integrante das demonstragdes financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

1. Contexto Operacional

A Sancap Investimentos e Participacdes S.A. (“Sancap”), domiciliada na Avenida Presidente Juscelino
Kubitschek, n® 2041 CJ 201, Parte 2, Bloco A, Cond Wtorre JK Vila Nova Conceigdo CEP 04543 011, é
uma Sociedade integrante do Conglomerado Santander e tem como objeto social exclusivo participar
como sdcia acionista ou quotista, do capital social de sociedades autorizadas a funcionar de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades autorizadas pela Superintendéncia
de Seguros Privados (SUSEP).

2. Apresentacao das Demonstracoes Financeiras e Estimativas Contabeis

Em funcéo da atuagdo exclusiva da Sancap na atividade de holding da Santander Capitalizagéo
S.A. (Santander Capitalizagéo), da Evidence Previdéncia S.A. (Evidence), e da Santander Auto S.A.
(Santander Auto) as demonstracdes financeiras da Sancap foram elaboradas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades autorizadas pela SUSEP
estabelecidas pela Lei das Sociedades por Agdes, em conjunto aos pronunciamentos e
interpretagcdes emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) referendados pelo
Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e pela SUSEP, conforme Circular SUSEP 648 de
12 de novembro de 2021, e evidenciam todas as informagdes relevantes préprias das demonstragdes
financeiras, e somente elas, as quais estao consistentes com as utilizadas pela administragcao na
sua gestao.

Essas praticas contabeis nao requerem a apresentagdo das demonstragdes consolidadas em conjunto
com as individuais. Ndo obstante, a Sancap é controlada pelo Banco Santander (Brasil) S.A. (Banco
Santander), investimentos estes que totalizam o equivalente a 100% do capital social da Sancap (Nota
7.a). O Banco Santander, foi consultado e ndo fez obje¢do quanto a ndo apresentagdo das
demonstragoes financeiras consolidadas pela controladora.

A Diretoria autorizou a emissdo das demonstragdes financeiras para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2025, na reuni&o realizada em 30 de abril de 2026.

O resultado e a posicéo financeira da Sancap estao expressos em Reais, moeda funcional da entidade
e moeda de apresentagao das demonstragdes financeiras.

A Sancap € controladora integral da Evidence Previdéncia S.A (Evidence), sendo o investimento o
equivalente & 100% do capital social da Evidence. E controladora integral da Santander Capitalizagao
S.A (Santander Capitalizagdo), o qual detém 99,99% de participacdo no Investimento da Santander
Capitalizagao (Nota 6), e detém 50% de participagcao no investimento da Santander Auto S.A.
(Santander Auto) (Nota 6).

a) Normas e Interpretagdes que entraram em vigor no exercicio de 2025

a.1) CPC 48 - Instrumentos Financeiros

Em 06 de julho de 2022, o Conselho Diretor da SUSEP decidiu colocar em consulta publica minuta de
Circular que alterou a Circular SUSEP n° 648, de 12 de novembro de 2021, e revogou dispositivos da
Circular Susep n° 439, de 27 de junho de 2012, viabilizando a implementag&o do CPC 48 - Instrumentos
Financeiros pelo mercado supervisionado pela Susep, e outras alteragdes regulatérias. Em 10 de
outubro de 2022 a SUSEP através da Circular n° 678 recepcionou o CPC 48 a partir de 02 de janeiro
de 2024. Nao houveram impactos materiais para a Sancap essa alteragdo normativa.

a.2) Classificacdo de Instrumentos Financeiros

O critério de classificagdo dos ativos financeiros dependera tanto do modelo de negécio para sua
gestdo como das caracteristicas dos fluxos de caixa contratuais. Com base no supracitado, um ativo
financeiro sera classificado como i) custo amortizado, ii) valor justo afetando o resultado ou iii) valor
justo afetando o patriménio liquido.

b) Normas e Interpretacoes que entrardo em vigor em exercicios futuros

b.1) CPC 50 - Contratos de Seguros (IFRS 17)

O CPC 50 visa substituir o CPC 11 e tem como data de implementagdo 1 de janeiro de 2023. Esta
norma tem o objetivo de demonstrar maior transparéncia e informagdes Uteis nas demonstragbes
financeiras, sendo uma das principais mudangas o reconhecimento dos lucros a medida da entrega dos
servicos de seguros, a fim de avaliar o desempenho das seguradoras ao longo do tempo. Este
pronunciamento ainda nao teve aprovagao da SUSEP.

b.2) CPC 26 - IFRS 18 — Apresentacdo e Divulgacdo das Demonstragoes Contabeis —
Demonstracao de Resultado

Publicado em 2024 e emitido em abril de 2024 pelo IASB para substituir o CPC 26 (R1). O IFRS 18 tem
como objetivo melhorar as apresentacoes e divulgacdes nas Demonstragdes do Resultado do Exercicio
(DRE) e as notas explicativas em um ambito global. A norma entrara em vigor em 1° de janeiro de 2027.
Este pronunciamento ainda néo teve aprovagdo da SUSEP.

c) Reforma da Tributacado sobre o Consumo

A Reforma Tributaria instituida pela Lei Complementar n° 214, de 16 de janeiro de 2025, altera de forma
relevante a sistematica de incidéncia dos tributos sobre o consumo de bens e servigos, com importantes
modificagdes.

Considerando o prazo de implementagao gradual da nova sistematica (entre os anos de 2026 e 2033),
os impactos de longo prazo esperados com a simplificacéo da tributagdo sdo o ganho de produtividade
na economia e melhoria no ambiente de negdcios, pela redugao de custos de observancia e maior
seguranga juridica.

Nesse novo ambiente tributario ha efeitos para Administragdo Tributdria em fungdo das mudancas na
gestao do crédito tributario que passa a ser mais eficiente, com documentos fiscais eletronicos (Notas
Fiscais) mais sofisticados e recolhimento de tributos automético - no qual a parcela correspondente aos
tributos sobre o consumo ¢é direcionada diretamente ao Governo (mecanismo de split payment),
reduzindo riscos de inadimpléncia e falhas de conformidade, ao mesmo tempo em que aumenta a
dependéncia de sistemas de informacao robustos e confiaveis.

Adicionalmente, sobre a dtica da gestdo das empresas, o novo regime implica em mudancas na légica
financeira das operagdes, com potenciais efeitos sobre o fluxo de caixa, com necessidade de revisdo
dos controles de liquidez e na gest&o financeira das empresas.

Os efeitos imediatos identificados até o momento concentram-se, primordialmente, no ambito
operacional, com destaque para os impactos tecnolégicos, com a necessidade de ajustes nos sistemas
informaticos internos, nos cadastros e nos controles automatizados.

A Administragdo vem acompanhando esses impactos e promovendo as adequagdes necessarias em
processos, sistemas e governanca, bem como revisando projegdes de resultados e de fluxo de caixa
para refletir a transicao gradual do modelo tributario atual para o novo sistema.

Com base nas avaliagdes realizadas até o momento e considerando o estéagio atual de implementacao
da Reforma da Tributéria sobre o Consumo, a Administragdo concluiu que ndo ha impactos relevantes
nas demonstragdes financeiras da Sancap, sendo os efeitos imediatos, essencialmente, restritos ao
ambito operacional e de adaptacao tecnoldgica aos novos requisitos legais.

d) Estimativas Utilizadas

Os resultados e a apuragdo do patriménio sdo impactados por politicas contdbeis, premissas,
estimativas e métodos de mensuragéo utilizados pelos Administradores da Sancap na elaboragao das
demonstracdes financeiras. A Sancap faz estimativas e utiliza premissas que podem impactar os
valores informados de ativos e passivos dos periodos futuros. Todas as estimativas e assuncdes
requeridas sdo as melhores estimativas de acordo com a norma aplicavel e se referem, basicamente,
ao reconhecimento e avaliagdo de impostos diferidos (Nota 3.e).

3. Principais Politicas Contabeis

As principais politicas contdbeis e os critérios de apuragao utilizadas na elaboragéo das demonstragoes
financeiras foram os seguintes:

a) Caixa e Equivalentes de Caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem dinheiro em caixa, depésitos bancarios, investimentos de curto
prazo de alta liquidez, com prazo de vencimento igual ou inferior a 90 dias contados da data da
aplicagéo e para atender compromissos de curto prazo.

b) Defini¢des, Classificacao e Mensuracao dos Instrumentos Financeiros

i. Classificacao dos Ativos Financeiros para Fins de Mensuracao

No reconhecimento inicial, um ativo financeiro é classificado como mensurado ao custo amortizado, ao
valor justo por meio de outros resultados abrangentes ou ao valor justo por meio do resultado.

Um ativo financeiro é mensurado ao custo amortizado caso atenda as seguintes condigdes e ndo seja
designado ao valor justo por meio do resultado:

O ativo é mantido dentro de um modelo de negdcio cujo objetivo seja manter ativos para receber fluxos
de caixa contratuais;

O ativo € mantido dentro de um modelo de negdcio cujo objetivo seja alcangado pelo recebimento dos
fluxos de caixa contratuais e pela venda de ativos financeiros; e

Todos os outros ativos financeiros séo classificados como mensurados ao valor justo por meio do
resultado.

Além disso, no reconhecimento inicial, a Sancap pode irrevogavelmente designar ao valor justo por
meio do resultado um ativo financeiro que, de outra forma, atenda as exigéncias de mensuragdo ao
custo amortizado ou ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes, caso essa designagao
elimine ou reduza substancialmente um descasamento contébil que poderia existir. Essa opgdo nao foi
utilizada pela Sancap.

Os ativos financeiros a seguir, sdo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balanco
patrimonial:

* “Caixa e equivalentes de caixa” (Ativos Financeiros Mensurados ao Custo Amortizado);

* “Aplicagdes Financeiras (Ativos Financeiros Mensurados a Valor Justo no Resultado)”

*“Rendas a receber” (Ativos Financeiros Mensurados ao Custo Amortizado).

ii. Avaliacao do modelo de negdcio

A Sancap avalia o objetivo de um modelo de negdcio no qual um ativo é mantido em nivel de portfélio,
por melhor refletir como o negécio é administrado e que informagdes sao fornecidas a Administragao.
Os ativos financeiros mantidos para negociagdo ou administrados, cujo desempenho é avaliado com
base no valor justo, sdo mensurados ao valor justo por meio do resultado, pois (i) ndo sdo mantidos para
receber fluxos de caixa contratuais (ii) nem mantidos para receber fluxos de caixa contratuais e vender
ativos financeiros.

iii. Reclassificacoes de categorias dos ativos financeiros

A Sancap avalia o objetivo de um modelo de negécio no qual um ativo é mantido em nivel de portfélio,
por melhor refletir como o negdcio é administrado e que informagdes sao fornecidas & Administragéo.
Os ativos financeiros mantidos para negociagdo ou administrados, cujo desempenho é avaliado com
base no valor justo, sdo mensurados ao valor justo por meio do resultado, pois (i) ndo sdo mantidos para

receber fluxos de caixa contratuais (ii) nem mantidos para receber fluxos de caixa contratuais e vender
ativos financeiros.

Os ativos financeiros nao séo reclassificados subsequentemente ao seu reconhecimento inicial, exceto
no periodo apds a Sancap alterar seu modelo de negécios para administrar os ativos financeiros.

iv. Baixa de Ativos financeiros

A Sancap baixa um ativo financeiro quando os direitos contratuais aos fluxos de caixa do ativo expiram
ou quando transfere os direitos ao recebimento dos fluxos de caixa contratuais em uma transagéo na
qual, essencialmente todos os riscos e beneficios da propriedade do ativo financeiro sdo transferidos
ou na qual, a Sancap nao transfere nem retém substancialmente todos os riscos e beneficios da
propriedade do ativo financeiro e nao controla o ativo financeiro.

Na baixa de um ativo financeiro, a diferenca entre o valor contabil do ativo (ou valor contébil alocado a
parcela do ativo baixado) e a soma (i) da contraprestacéo recebida (inclusive qualquer novo ativo obtido,
deduzido de qualquer novo passivo assumido) e (ii) eventuais ganhos ou perdas acumuladas é
registrada no resultado.

A partir da data de abertura do IFRS, acima mencionada, ndo ocorreram eventuais ganhos/perdas com
relagdo aos instrumentos patrimoniais.

v. Taxa de juros efetiva

A taxa de juros efetiva é aquela que desconta exclusivamente os pagamentos ou recebimentos de caixa
futuros, estimados durante a vida esperada do ativo financeiro ou passivo financeiro ao valor contabil
bruto de um ativo financeiro (ou seja, seu custo amortizado antes de qualquer provisao para redugéo ao
valor recuperavel) ou o custo amortizado de um passivo financeiro. O célculo nao considera perdas de
crédito esperadas e inclui custos de transagao, prémios ou descontos e taxas pagos ou recebidos que
sdo parte integrante da taxa de juros efetiva, como taxas de origem.

vi. Passivos Financeiros

A Sancap baixa um passivo financeiro quando seus termos s@o modificados e os fluxos de caixa do
passivo modificado sé@o substancialmente diferentes. Nesse caso, um novo passivo financeiro é
reconhecido ao valor justo por meio do resultado com base nos termos modificados. A diferencga entre
o valor contabil do passivo financeiro extinto e o novo passivo financeiro com termos modificados é
reconhecida no resultado.

Os passivos financeiros a seguir, sdo classificados por natureza nas seguintes rubricas do
balanco patrimonial:

* “Contas a Pagar” (passivo financeiro mensurado ao custo amortizado); e

* “Dividendos e Juros sobre o Capital Préprio a Pagar” (passivo financeiro mensurado ao custo
amortizado);

vii. Mensuracéo ao valor justo

O “valor justo” corresponde ao prego que seria recebido na venda de um ativo ou pago na transferéncia
de um passivo em uma transacao organizada entre participantes do mercado na data da mensuragao
no mercado principal ou, em sua auséncia, no mercado mais vantajoso ao qual a Sancap tenha acesso
naquela data. O valor justo de um passivo reflete seu risco de inadimplemento.

Quando ha um disponivel, a Sancap mensura o valor justo de um instrumento com base no prego
cotado neste mercado para aquele instrumento. Um mercado é considerado ativo se as operacgdes para
o ativo ou passivo ocorrem com regularidade e volume suficientes para fornecer informagdes sobre
precos de forma continua.

Caso ndo haja prego cotado em um mercado ativo, a Sancap utiliza técnicas de avaliagdo para
maximizar o uso das informagbes observaveis relevantes e minimizar o uso de informagdes nao
observaveis. A técnica de avaliagdo escolhida incorpora todos os fatores que seriam considerados
pelos participantes do mercado ativo na precificagdo de uma operacéo.

c) Investimentos em Controladas e Resultado de equivaléncia patrimonial

Os ajustes dos investimentos em sociedades controladas s@o apurados pelo método de equivaléncia
patrimonial e registrados em resultado de equivaléncia patrimonial.

d) Programa de Integragcdo Social (PIS) e Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Social (Cofins)

O PIS (1,65%) e a Cofins (7,60%) sao calculados sob determinadas receitas e despesas brutas. As
instituicdes financeiras podem deduzir despesas financeiras na determinagdo da referida base de
célculo. As despesas de PIS e Cofins sao registradas em despesas tributarias.

€) Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL)
O encargo do IRPJ é calculado a aliquota de 15% mais adicional de 10% e a CSLL a aliquota de 9%,
apos efetuados os ajustes determinados pela legislagdo fiscal. Os créditos tributarios e passivos
diferidos sao calculados, basicamente, sobre diferengas temporarias entre o resultado contabil e o
fiscal, e ndo classificados como nao circulantes.

4. Caixa e Equivalentes de Caixa
Em 31 de dezembro de 2025 e de 2024, foram considerados como caixa e equivalentes de caixa os
saldos correspondentes a depdsitos bancarios (Nota 11.c).

5. Aplicagdes Financeiras - Mensuradas a Valor Justo no Resultado
Composicao 31/12/2025 31/12/2024
Fundo de Renda Fixa 138.216 91.421

Total (Nota 11.c) 138.216 91.421

™ Fundo de investimento Santander SBAC Il Renda Fixa Curto Prazo apresenta substancialmente
aplicagdes em titulos publicos e operagdes compromissadas, e tem liquidez de aplicagdes e resgates
em D-0.

6. Investimentos em Controladas
a) Composicao

31/12/2024 31/12/2025
Acbes Acoes

Investimentos Atividades  Ordindrias (Mil) Participacdo Ordinarias (Mil) Participacio

Controladas Direta Direta

Evidence Previdéncia 42.819.564 100,00% 42.819.564 100,00%
Santander

Capitalizagao Capitalizagao 64.615 99,99% 64.615 99,99%

Santander Auto Seguradora 22.452 50,00% 22.452 50,00%

31/12/2024 31/12/2025

Juros

Valor dos Resultado da Ajustes de sobre Reducao Valor dos

Investi- Equivaléncia Avaliagdao Capital do Capital Investi-

Controladas mentos _ Patrimonial Patrimonial Dividendos Prdprio Social mentos

Evidence 756.688 11.225 1.136 - - - 769.049
Santander

Capitalizagdo ~ 394.068 652.917 20.768  (551.000) - (170.000)  346.753

Santander Auto 56.407 36.489 35 (31.303) (4.882) - 56.746

Total 1.207.163 700.631 21.939 (582.303) (4.882) (170.000) 1.172.548

31/12/2023 31/12/2024

Juros

Valor dos Resultado da Ajustes de sobre Reducdo Valor dos

Investi- Equivaléncia Avaliacao Capital do Capital Investi-
Controladas mentos _ Patrimonial Patrimonial Dividendos Préprio Social mentos
Evidence 833.131 (22.775) (3.668) (50.000) - - 756.688
Santander
Capitalizagado ~ 410.716 609.735 (15.383)  (611.000) - - 394.068
Santander Auto 36.763 25.787 20 - (6.163) - 56.407
Total 1.280.610 612,747  (19.031) (661.000) (6.163) - 1.207.163

b) Variacao dos Dividendos e Juros sobre Capital Proprio Recebidos
31/12/2025 31/12/2024

Evidence M@ 50.000 807
Santander Auto @ ©® 39.048 13.223
Santander Capitalizagéo @ © 551.000 761.000
Total 640.048 775.030

™ Em 12 de maio de 2025 a Evidence pagou dividendos no montante de R$ 50.000.

@ Em 22 de abril de 2025 a Santander Auto pagou dividendos nos montantes de R$ 3.595 e R$ 14.506.
Em 29 de dezembro 2025 a Santander Auto pagou dividendos no montante de R$ 16.797 e Juros sobre
Capital no montante de R$ 4.150.

©® Em 31 de marco de 2025, a Santander Capitalizagao pagou dividendos intermedidrios no valor de
R$ 55.000, e dividendos intercalares no montante de R$ 96.000. Em 30 de setembro de 2025, a
Santander Capitalizagdo pagou dividendos intercalares no montante de R$ 200.000. Em 30 de
dezembro de 2025, a Santander Capitalizagdo pagou dividendos intercalares no montante de
R$ 200.000.

@ Em 28 de maio de 2024 a Evidence pagou dividendos minimos obrigatérios de 2023 no montante de
R$ 807.

) Em 26 de abril de 2024 a Santander Auto pagou dividendos de R$ 11.073. Pagou Juros sobre Capital
Préprio em 25 de novembro de 2024 no montante de R$ 993 e em 18 de dezembro de 2024 no
montante de R$ 1.157.

©® Em 28 de margo de 2024, a Santander Capitalizagéo pagou dividendos intercalares no valor de
R$ 150.000, com base no balango de fevereiro de 2023, cujo valor foi imputado integralmente aos
dividendos obrigatérios de 2023. Em 2 de abril de 2024, a Santander Capitalizagdo pagou dividendos
intercalares no montante de R$ 83.912, com base no balango de margo de de 2024, cujo valor foi
imputado integralmente aos dividendos obrigatérios e pagou dividendos intermedidrios no montante de
R$ 57.088 com base na reserva de lucros. Em 28 de junho de 2024 a Santander Capitalizagéo pagou
dividendos intercalares no montante de R$ 146.000, com base no balango de junho de 2024, cujo valor
foi imputado integralmente aos dividendos obrigatérios de 2024. Em 30 de setembro de 2024 a
Santander Capitalizagdo pagou dividendos intercalares no montante de R$ 158.000, com base no
balango de junho de 2024, cujo valor foi imputado integralmente aos dividendos obrigatdrios de 2024.
Em 23 de dezembro de 2024 a Santander Capitalizag&o pagou dividendos intercalares no montante de
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dividendos obrigatdrios a serem distribuidos pela Companhia referentes ao exercicio de 2025. O
pagamento ocorreu em 30 de dezembro de 2025.
Outras Informacoes
A politica de atuagao da Sancap na contratagédo de servicos ndo relacionados a auditoria externa de
seus auditores independentes, se fundamenta nas normas brasileiras e internacionais de auditoria, que
preservam a independéncia do auditor. Essa fundamentagdo prevé o seguinte: (i) o auditor ndo deve
auditar o seu préprio trabalho, (ii) o auditor ndo deve exercer fungdes gerenciais no seu cliente, (jii) o
auditor ndo deve promover os interesses de seu cliente, e (iv) necessidade de aprovagédo de quaisquer
servigos pelo Comité de Auditoria do Banco Santander.
A Sancap informa que no exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, néo foram prestados pela PwC
e outras firmas-membro outros servigos profissionais de qualquer natureza, que ndo enquadrados
como servicos de auditoria independente. Ademais, a Sancap confirma que a PwC dispde de
procedimentos, politicas e controles para assegurar a sua independéncia, que incluem a avaliagdo
sobre os trabalhos prestados, abrangendo qualquer servigo que nao seja de auditoria externa. Referida
avaliagdo se fundamenta na regulamentacdo aplicavel e nos principios aceitos que preservam a
independéncia do auditor, acima mencionados.
Colocamo-nos a disposi¢cdo para os esclarecimentos que se fizerem necessarios.

Sao Paulo, 30 de abril de 2026.

A Diretoria Executiva

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

01/01 a 01/01 a

Nota 31/12/2025 31/12/2024

Resultado de Equivaléncia Patrimonial 6 700.631 612.747
Receitas Financeiras 8&11.c 14.719 8.943
Despesas Administrativas 9.a (163) (86)
Despesas Tributarias 9.b (1.196) (634)
Resultado Operacional 713.991 620.970
Resultado antes dos Impostos 713.991 620.970
Imposto de Renda e Contribui¢ao Social 10.a 6.153 (3.478)
Lucro Liquido 707.838 617.492
N° de Agdes (Milhao) 7.a 23.538 23.538
Lucro por Lote de Mil A¢cdes (em R$) 30,07 26,23

As notas explicativas da Administragdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTRACAO DO RESULTADO ABRANGENTE

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

01/01a 01/01 a

31/12/2025 31/12/2024

Lucro Liquido do Exercicio 707.838 617.492

Outras Receitas (Despesas) Reconhecidas 21.939 (19.031)

Ajustes de Avaliagao Patrimonial 21.939 (19.031)
Participag@o no Resultado Abrangente das Controladas, Liquido

de Efeitos Tributarios 21.939 (19.031)

Resultado Abrangente 729.777 598.461

As notas explicativas da Administragdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

01/01a 01/01a

Nota 31/12/2025 31/12/2024
Atividades Operacionais
Lucro Liquido 707.838 617.492
Ajustes ao Lucro (700.631) (612.961)
Resultado de Equivaléncia Patrimonial 6.a (700.631) (612.747)
Atualizacao de Impostos a Compensar - (214)
Variagoes em Ativos e Passivos (46.247) (18.562)
Reducgéo (Aumento) em Aplicagdes Financeiras (46.795) (17.542)
Redugédo (Aumento) em Outros Créditos (30) -
Redugédo (Aumento) em Ativos Fiscais (5.702) 2.762
Aumento (Redugao) em Impostos a Pagar 6.128 (1.338)
Aumento (Reducao) em Contas a Pagar 152 (20)
Impostos Pagos - (2.424)
Caixa Liquido (Aplicado) em Atividades Operacionais (39.040) (14.031)
Atividades de Investimento
Redugéo de Capital Social da Controlada 6.a 170.000 -
Dividendos e Juros sobre Capital Préprio Recebidos 6.b 640.048 775.030
Caixa Liquido Originado em Atividades de Investimento 810.048 775.030
Atividades de Financiamento
Dividendos Pagos (601.000) (761.000)
Reducéo de Capital Social 7.a (170.000) -
Caixa Liquido Aplicado em Atividades de Financiamento (771.000) (761.000)
Aumento (Reducao) Liquida do Caixa e Equivalentes de Caixa 8 1)
Caixa e Equivalentes de Caixa no Inicio do Exercicio 48&11.c 5 6
Caixa e Equivalentes de Caixa no Final do Exercicio 4&11.c 13 5

As notas explicativas da Administragdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

R$ 166.000, com base no balango de novembro de 2024, cujo valor foi imputado integralmente aos
dividendos obrigatdrios de 2024.

7. Patrimonio Liquido

a) Capital Social

Em 31 de dezembro de 2025, o capital social, totalmente integralizado, de R$ 677 milhdes (31/12/2024
R$ 847 milhdes), esta representado por 23.538.159.258 (vinte e trés bilndes, quinhentas e trinta e oito
milhdes, cento e cinquenta e nove mil e duzentas e cinquenta e oito) agdes ordindrias, nominativas, sem
valor nominal.

Na AGE realizada em 28 de abril de 2025, o acionista decidiu reduzir o Capital Social, tendo em vista o
excesso de solvéncia em relagdo ao praticado pelo mercado, no valor de R$ 170 milhdes, passando o
Capital Social de R$ 847 milhdes para R$ 677 milhdes, sem redugéo na quantidade de agdes ordinarias.
b) Dividendos e Juros sobre o Capital Préprio

Estatutariamente, em 31 de dezembro de 2025 e 2024 estao assegurados aos acionistas dividendos
minimos obrigatérios de 1% sobre o lucro liquido de cada exercicio, ajustado de acordo com a
legislacao.

2025

Em milhares de Reais Reais por milhares de agdes / Units

Dividendos Intermediarios 55.000 2,336631

Dividendos Intercalares @ 96.000 4,078484

Dividendos Intercalares © 200.000 8,496841

Dividendos Intercalares 4 200.000 8,496841
Total 551.000

2024

Em milhares de Reais Reais por milhares de a¢ées / Units

Dividendos Intermediarios © 141.000 5,990273

Dividendos Intercalares © 146.000 6,202694

Dividendos Intermediarios @ 158.000 6,712505

Dividendos Intercalares ©® 166.000 7,052378

Dividendos Intercalares © 50.000 2,124210
Total 661.000

™ Deliberados em 27 de margo de 2025 e pagos em 31 de margo de 2025 com base na Conta de
Reservas de Lucros.

@ Deliberados em 27 de margo de 2025 e pagos em 31 de margo de 2025, apurado com base nos
resultados de 2025, cujo valor foi imputado integralmente aos dividendos obrigatérios a serem
distribuidos pela Companhia referentes ao exercicio de 2025.

© Deliberados e pagos em 30 de setembro de 2025, apurado com base no balango do més de agosto
de 2025, cujo valor foi imputado integralmente aos dividendos obrigatérios a serem distribuidos pela
Companhia referentes ao exercicio de 2025.

@ Deliberados em 29 de dezembro de 2025 e pagos em 30 de dezembro de 2025, apurado com base
no resultado de 2025, cujo valor foi imputado integralmente aos dividendos obrigatérios a serem
distribuidos pela Companhia referentes ao exercicio de 2025.

© Deliberados em 28 de marco de 2024 e pagos em 02 de abril de 2024 com base na Conta de
Reservas de Lucros.

® Deliberados e pagos em 28 de junho de 2024 com base na Conta de Reservas de Lucros.

™ Deliberados e pagos em 30 de setembro de 2024, apurado com base no balango do més de agosto
de 2024, cujo valor foi imputado integralmente aos dividendos obrigatérios a serem distribuidos pela
Companhia referentes ao exercicio de 2024.

® Deliberados e pagos em 23 de dezembro de 2024, apurado com base no balango do més de
novembro de 2024, cujo valor foi imputado integralmente aos dividendos obrigatérios a serem
distribuidos pela Companhia referentes ao exercicio de 2024.

© Deliberados em 27 de dezembro de 2024 com base na Conta de Reservas de Lucros. O pagamento
ocorrerreu em 12 de maio de 2025.

c) Reserva Legal

Do lucro liquido do exercicio foi destinado 5% para constituicdo da reserva legal, limitada a 20% do
capital. Esta reserva tem como finalidade assegurar a integridade do capital social e somente podera
ser utilizada para compensar prejuizos ou aumentar o capital.

d) Reserva para Equalizagao de Dividendos

Limitada a 100% do valor do capital social, tem como finalidade garantir recursos para pagamento de
dividendos, inclusive sob a forma de juros sobre o capital proprio, ou suas antecipagdes, visando
manter o fluxo de remunerag&@o aos acionistas.

Os montantes de reservas que excederem o capital social serdo levados a conhecimento dos acionistas
para atendimento dos limites previstos no estatuto da Companhia em Assembleia Geral para
deliberacao.

8. Receitas Financeiras

01/01 a 01/01 a

31/12/2025 31/12/2024

Juros de Aplicagoes em Renda Fixa DI (nota 11.c) 14.581 8.729

Atualizagé@o de Impostos a Compensar 138 214

Total 14.719 8.943
9. Despesas

a) Despesas Administrativas
Em 2025 e 2024, as despesas administrativas referem-se a servigos técnicos especializados e de
terceiros.
b) Despesas Tributarias
Em 2025 e 2024, as despesas tributérias referem-se aos impostos recolhidos incidentes sobre o
rendimento das aplicagdes financeiras.

31/12/2025  31/12/2024

Pis s/Receitas Financeiras (188) 97)
Cofins s/Receitas Financeiras (1.008) (537)
Total (1.196) (634)

10. Ativos e Passivos Fiscais

Em 31/12/2025 a Sancap nado possuia passivos fiscais diferidos sobre diferencas temporéarias de IRPJ
e CSLL (31/12/2024 - R$ 0).

a) Imposto de Renda e Contribuicao Social

01/01a 01/01a

31/12/2025 31/12/2024

Resultado antes dos Impostos 713.991 620.970

Resultado Liquido Ajustado 713.991 620.970
Encargo Total do Imposto de Renda e Contribuicdo Social

as Aliquotas de 25% e 9% Respectivamente (242.757)  (211.130)

Resultado de Equivaléncia Patrimonial 238.215 208.334

Receitas ndo Tributaveis, Liquidas das Despesas nédo Dedutiveis (" (1.614) (706)

Outros Ajustes 3 24

Imposto de Renda e Contribui¢do Social (6.153) (3.478)

( Refere-se substancialmente a tributag@o sobre a Receita de Juros sobre Capital Proprio

11. Partes Relacionadas
a) Remuneracao de Pessoal-Chave da Administracao
A Sancap é parte integrante do Conglomerado Santander e seus administradores sdo remunerados
pelos cargos que ocupam no Banco Santander, seu controlador.
A Sancap n&o possui beneficios de longo prazo, de rescisao de contrato de trabalho ou remuneragao
baseada em agdes para seu pessoal-chave da Administrag&o.
Em 6 de maio de 2024 foi aprovado pelos acionistas a fixacdo da remuneragéo global anual dos
administradores da Sancap no valor de até R$10.
b) Participacdo Aciondria
A Sancap é controlada pelo Banco Santander que possui participagdo aciondria direta de 23.538
milhdes de agdes ordinarias, equivalentes a 100% do capital social.
c) Transacoes com Partes Relacionadas
As operagdes e remuneragdo de servigos com partes relacionadas sao realizadas no curso normal dos
negécios e em condi¢des de comutatividade, incluindo taxa de juros, prazos e garantias, e néo
envolvem riscos maiores que os normais de cobranga ou qualquer outra condi¢do que possa gerar
vantagens ou desvantagens indevidas.

Continua...
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& Santander

As principais transagoes e saldos sao conforme segue:
31/12/2025 31/12/2024

Ativo
Caixa e Equivalentes de Caixa (nota 4) 13 5
Banco Santander 13 5
Aplicagdes Financeiras (nota 5) 138.216 91.421
Banco Santander 138.216 91.421
Dividendos e Juros sobre Capital Préprio a Receber - 53.809
Evidence Previdéncia @ - 50.000
Santander Auto @ - 3.809
31/12/2025 31/12/2024
Passivo
Dividendos e Juros sobre o Capital Préprio a Pagar - 50.000
Banco Santander - 50.000
01/01 a 01/01 a
31/12/2025 31/12/2024
Resultado
Receitas Financeiras (Nota 8) 14.581 8.729
Banco Santander 14.581 8.729

(™ Controlador da Sancap (Nota 11.b).
@ Controlada direta da Sancap.
©® Coligada da Sancap.

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

12. Gerenciamento de Riscos

A gestéo de riscos da Sancap é realizada de forma similar ao processo de gestdo do Conglomerado
Santander, de acordo com a regulamentacdo vigente, e visa proteger o capital da empresa e a
rentabilidade dos negdcios. Na condugdo de suas operagoes, a Sancap esta exposta, principalmente,
aos seguintes riscos:

- Risco de mercado é a exposicao em fatores de riscos tais como taxas de juros, taxas de cambio,
cotagdo de mercadorias, precos no mercado de agoes e outros valores, em funcao do tipo de produto,
do montante das operagdes, do prazo, das condigdes do contrato e da volatilidade subjacente. A
administragdo dos riscos de mercado permite o acompanhamento dos riscos que podem afetar as
aplicagoes do caixa da empresa, normalmente integralmente mitigado.

- Risco operacional ¢ o risco de perda resultante de inadequagdo ou falha em processos internos,
pessoas, sistemas e/ou de exposicao a eventos externos. A gestao e controle do risco operacional
buscam o fortalecimento do ambiente de controles internos; prevengao, mitigacdo e reducdo dos
eventos e perdas por risco operacional e a manutengéo da continuidade do negécio.

- Risco de compliance é definido como risco legal, de san¢des regulatérias, de perda financeira ou de
reputacdo que uma instituicdo pode sofrer como resultado de falhas no cumprimento de leis,
regulamentos, codigos de ética e conduta e das boas préticas. O gerenciamento de risco de compliance
tem carater preventivo de suporte a diretoria da instituicao e inclui diretrizes, politicas, implementagao
de processos, monitoria, treinamento e comunicacdo adequada das regras e legislagdo aplicaveis a
cada area de negdcios.

- Risco de reputagéo é a exposigao decorrente de noticias negativas que possam influenciar a opiniao
publica negativamente em relagao a marca e aos fundos de investimento sob gestao, independentemente
desta noticia se basear em fatos veridicos.

DIRETORIA

Diretores Executivos

Carlos Dias Alvarez

Aos Administradores e Acionistas

Sancap Investimentos e Participacoes S.A.

Revisamos as demonstragdes financeiras da Sancap Investimentos e Participagdes S.A. (“Companhia”),
que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2025 e as respectivas demonstragdes
do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para
0 exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo as politicas
contabeis materiais e outras informagdes elucidativas.

Responsabilidade da administracao pelas demonstragoes financeiras

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagdo dessas
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicaveis as
entidades autorizadas pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) e pelos controles internos
que ela determinou como necessarios para possibilitar a elaboracdo de demonstragdes financeiras
livres de distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade do auditor independente

Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusao sobre as demonstracdes financeiras com
base em nossa revisao, conduzida de acordo com a norma brasileira e a norma internacional de revisdo
de demonstragdes financeiras (NBC TR 2400 e ISRE 2400). Essas normas requerem o cumprimento de
exigéncias éticas e que seja apresentada concluséo se algum fato chegou ao nosso conhecimento que

Reginaldo Antonio Ribeiro

RELATORIO DE REVISAO SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

nos leve a acreditar que as demonstragdes financeiras, tomadas em conjunto, nao foram elaboradas,
em todos os aspectos relevantes, de acordo com a estrutura de relatério financeiro aplicavel.

Uma revisdo de demonstragdes financeiras de acordo com as referidas normas é um trabalho de
asseguracao limitada. Os procedimentos de revisdo aplicados consistem, principalmente, em
indagagbes a administragdo e a outros dentro da entidade, conforme apropriado, bem como na
execucao de procedimentos analiticos e avaliagdo das evidéncias obtidas.

Os procedimentos executados em uma revisdo sdo substancial mente menos extensos do que os
procedimentos executados em uma auditoria conduzida de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria. Portanto, ndo expressamos uma opiniao de auditoria sobre essas
demonstragdes financeiras.

Conclusao

Com base em nossa revis@o, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as
demonstragdes financeiras acima referidas ndo apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da Sancap Investimentos e Participacdes S.A. em 31 de
dezembro de 2025, e o desempenho de suas operagdes e seus fluxos de caixa para o exercicio findo
nessa data, de acordo com as praticas contadbeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades
autorizadas pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP).

Sancap Investimentos e Participacoes S.A.

CNPJ n° 15.023.998/0001-17

- Risco de crédito é a exposicado a perdas no caso de inadimpléncia total ou parcial dos clientes ou das
contrapartes no cumprimento de suas obrigagdes financeiras. O gerenciamento de risco de crédito
busca fornecer subsidios a definicdo de estratégias, além do estabelecimento de limites, abrangendo
analise de exposi¢des e tendéncias, bem como a eficacia da politica de crédito. O objetivo é manter um
perfil de riscos e uma adequada rentabilidade minima que compense o risco de inadimpléncia estimado,
do cliente e da carteira.

13. Outras Informagoes

Os processos judiciais e administrativos de natureza fiscal sao classificados, com base na opinido dos
assessores juridicos, como risco de perda possivel, ndo reconhecidos contabilmente.

Em 31 de dezembro de 2025 as acdes com classificagdo de perda possivel, de natureza fiscal
totalizaram R$ 123 (31/12/2024 R$ 84).

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a Sancap nao efetuou operagdes com instrumentos financeiros
derivativos.

14. Eventos Subsequentes

Em 27 de margo de 2026, foi aprovado o pagamento de dividendos intermediarios no montante de
R$ 109 milhGes, com base na conta de reservas estatutarias da Companhia e o pagamento de
dividendos intercalares no montante de R$ 91 milhGes que serdo imputados integralmente aos
dividendos obrigatérios a serem distribuidos referente ao exercicio de 2026. O pagamento ocorreu em
30 de marco de 2026.

CONTABILISTA
Sandro Costa - TC-CRC 1SP 182917/0-1

Outros assuntos - Base de elaboracao das demonstracoes financeiras

As demonstragdes financeiras da Sancap Investimentos e Participagdes S.A. foram elaboradas de
acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades autorizadas pela
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) em atendimento aos requerimentos dos
administradores e acionistas e, pode nédo ser adequado para outros fins.

Sao Paulo, 4 de maio de 2026

_-
PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes Ltda.
CRC 25P000160/0-5

Caio Fernandes Arantes
Contador
CRC1SP222767/0-3
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GOVERNO
DO ESTADO

AVISO DE LICITACAO

UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
COORDENADORIA GERAL DE ADMINISTRA(;Z\O
Modalidade: Pregéo Eletronico n° 90039/2026.
N° Processo: 024.00173647/2025-39.
Objeto: Aquisi¢do de ltens de Enfermagem, para Atendimento a Demanda Judicial.
Total de Itens Licitados: 14 (catorze).
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 06/05/2026.
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 06/05/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 18/05/2026 as 09nh00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP (https://www.doe.sp.gov.br) e PNCP (https://www.gov.br/pncp/pt-br).

_ Secretaria da Segurancga Publica
POLICIA CIVIL DO ESTADO DE SAO PAULO
DEPARTAMENTO DE INTELIGENCIA DA POLICIA CIVIL - DIPOL

INSTITUTO DE IDENTIFICACAO “RICARDO GUMBLETON DAUNT” 4

Encontra-se aberta no Instituto de identificag&o “Ricardo Gumbleton Daunt” a licitagao, na modalidade
Pregéo, na forma Eletronica, por intermédio do Portal Compras.gov.br, do tipo menor preco,
Processo SEI n° 058.00045532/2026-11, objetivando a Aquisigdo de Materiais para a Subfrota e a
Chefia dos Investigadores. A data de inicio do prazo de envio da proposta eletrénica dar-se-a no
dia 06/05/2026 e a abertura da sessdo publica de processamento do Pregao Eletronico dar-se-a
no dia 21/05/2026, as 10 horas no enderecgo eletronico https://www.gov.br/compras/pt-br Maiores
informagdes, no setor de Licitagdes e Contratos do IIRGD, sito & Avenida Céasper Libero, 370 —
Santa Ifigénia, Sdo Paulo/SP, fone (11) 3311-3217 ou e-mail licitacao.iirgd@policiacivil.sp.gov.br .”

4 \
TREND VIAGENS OPERADORA DE TURISMO S.A.
CNPJ/ME n® 19.916.590/0001-25 - NIRE 35.3.0050849-1
ATA DA REUNIAO DA DIRETORIA REALIZADA EM 10 DE ABRIL DE 2026
1. Data, Hora e Local: Em 10 de abril de 2026, as 9h, em reunido realizada por meio de videoconferéncia nos termos do artigo 12,
paragrafo 3¢, do Estatuto Social da TREND VIAGENS OPERADORA DE TURISMO S.A. 2. Convocagdo e Presenca: Convocagdo dispensada,
tendo em vista a presenca de todos os membros da Diretoria da Companhia, conforme art. 12, §39, do Estatuto Social da Companhia.
3. Mesa: Os trabalhos foram presididos pela Sra Karin Regina da Rocha Demarques Cruz e secretariados pela Sra. Jéssica Soliguetti
Vicente. Ordem do Dia e Deliberagdes: Instalada a reunido, apds exame e discussdo das matérias da ordem do dia, foi deliberado por
unanimidade, a ratificagdo do aumento de capital realizado pela Companhia em favor da TREND TRAVEL, em 05 de janeiro de 2026, no
valor de RS 261.505,00 (duzentos e sessenta e um mil quinhentos e cinco reais). 4. Lavratura e aprovagdo da ata: Nada mais havendo a
ser tratado, foram encerrados os trabalhos da Reunido da Diretoria, da qual se lavrou a presente ata. A presente ata ¢ cdpia fiel da ata
\ lavrada em livro préprio. Santo André/SP, 10 de abril de 2026. Jéssica Soliguetti Vicente - Secretéria. )

SUPERDIGITAL LOGISTICA S.A.
CNPJ/MF N° 09.554.480/0001-07 - NIRE 35.300.471.938
ATA DA ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA REALIZADA EM 30 DE ABRIL DE 2026

1. Data, Hora e Local. 30 de abril de 2026, as 10h, na sede social da Superdigital Logistica S.A.
("Companhia”) localizada na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n° 2041, Cj. 111, Parte 5, Bloco A,
Cond. Wtorre JK - Vila Nova Conceicao, CEP 04543-011, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo. 2.
Convocagdo e Presenca. Dispensada a convocacdo em razao da presenca da Unica acionista da
Companhia. 3. Composi¢ao da Mesa. Presidente: Alexandre de Oliveira; e Secretdria: Daniela Mussolini
Llorca Sanchez. 4. Publicagoes: As demonstracdes financeiras relativas ao exercicio social findo em 31 de
dezembro de 2025 foram previamente colocadas a disposicdo da acionista, nos termos da legislacdo
aplicavel, sendo dispensadas as formalidades de publicacdo. 5. Ordem do Dia. (1) deliberar sobre as contas
da administracdo e as demonstracoes financeiras do exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2025; (I1) deliberar sobre a destinacao do resultado do exercicio de 2025; (Ill) deliberar sobre a proposta de
reducdo do capital social da Companhia, para absorcao de prejuizos acumulados, nos termos do artigo 173
da Lei n° 6.404/76; (IV) deliberar sobre a reeleicdo dos membros da Diretoria;(V) fixar remuneracao da
Diretoria; (V1) aprovar a consolidacdo do Estatuto Social da Companhia; 6. Deliberagdes. Apds as
discussoes relativas as matérias constantes da Ordem do Dia, a acionista da Companhia, sem qualquer
ressalva, deliberou o quanto segue: (I) APROVAR as contas apresentadas pela administracao da Companhia
e as demonstracoes financeiras relativo ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2025. (ll) Deixar de
deliberar sobre a destinacdo do resultado econémico em razao do prejuizo apurado no exercicio social de
2025; (I1) APROVAR a reducao de capital da Companhia mediante a absorcéo do prejuizo acumulado até
31 de dezembro de 2025 no montante de R$ 695.813.680,40 (seiscentos e noventa e cinco milhoes,
oitocentos e treze mil, seiscentos e oitenta reais e quarenta centavos). Em razao da reducao, o capital social
da Companhia, passa de R$ 727.584.736,25 (setecentos e vinte e sete milhdes, quinhentos e oitenta e
quatro mil, setecentos e trinta e seis reais e vinte e cinco centavos) para R$ 31.771.055,80 (trinta e um
milhoes, setecentos e setenta e um mil, cinquenta e cinco reais e oitenta centavos), sem cancelamento de
acoes, permanecendo inalterado o nimero de agoes representativas do capital social, com a consequente
reducédo do valor patrimonial das acdes. Em virtude da deliberacdo acima, o novo texto do Artigo 50 do
Estatuto Social da Companhia, que passara vigorar com a seguinte redacdo: “Artigo 5° - O capital social
da Companhia, totalmente integralizado em moeda corrente nacional, é de R$ 31.771.055,80 (trinta e um
milhoes, setecentos e setenta e um mil, cinquenta e cinco reais e oitenta centavos), dividido em 571.113.623
(quinhentos e setenta e um milhdes e cento e treze mil e seiscentos e vinte e trés) acoes ordindrias,
nominativas, sem valor nominal.” (IV) APROVAR a reeleicdo, dos Srs. Fabio Coelho Neto, brasileiro,
casado, executivo, portador da Cédula de Identidade RG n°® 09761162-8 IFP/RJ, inscrito no CPF/MF sob n°®
036.857.927-17, para o cargo de Diretor Presidente Executivo; e de Alexandre de Oliveira, brasileiro,
solteiro, executivo, portador da Cédula de Identidade RG n° 24.213.032-X SSP/SP, inscrito no CPF/MF sob
n° 157.788.368-30, para o cargo de Diretor Vice-Presidente Executivo; bem como da Sra. Daniela
Mussolini Llorca Sanchez, brasileira, divorciada, advogada, portadora da Cédula de Identidade n°
25.516.770-2, inscrita no CPF/MF sob n° 250.798.498-86, para o cargo de Diretora Vice-Presidente
Executiva, para novo mandato de trés anos. Fica consignado que, conforme declaracdes apresentadas e
arquivadas na sede da Companhia, todos os membros da Diretoria Executiva, ora reeleitos declaram, nao
estarem incursos em qualquer crime que os impeca de exercer atividades mercantis, em especial aqueles
mencionados nos paragrafos 1° e 2° do Artigo 147 da Lei das Sociedades por Acdes. A composicao da
Diretoria da Companhia com mandato vélido até a posse dos que forem eleitos na Assembleia Geral
Ordinéria da Companhia de 2029, conforme art. 12, paragrafo 1° do Estatuto Social:

Membro Cargo
Diretor Presidente Executivo
Daniela Mussolini Llorca Sanchez Diretora Vice-Presidente Executiva
Alexandre de Oliveira Diretor Vice-Presidente Executivo
(V) ACEITAR a renuncia apresentada pela Diretoria da Companhia ao recebimento de remuneragéo pelo
exercicio de seus respectivos cargos, em virtude de ja serem remunerados pela acionista da Companhia pelo
exercicio de cargos como diretores estatutarios desta. (V1) Por fim, APROVAR a consolidacdo do Estatuto
Social da Companhia de modo que o Estatuto Social passaré a vigorar conforme redacdo constante no
Anexo | a esta ata. 7. Encerramento. Nao havendo mais nada a ser tratado, foi encerrada a Assembleia,
sendo lavrada a presente ata, a qual foi lida, achada conforme e assinada pelos membros da Mesa. Mesa:
Alexandre de Oliveira - Presidente; Daniela Mussolini Llorca Sanchez, Secretaria. Acionista: GETNET
ADQUIRENCIA E SERVICOS PARA MEIOS DE PAGAMENTO S.A - INSTITUICAO DE PAGAMENTO.
Certificamos que a presente ata é cOpia fiel da original lavrada em livro proprio. Sao Paulo (SP), 30 de abril
de 2026. Daniela Mussolini Llorca Sanchez - Secretéria.

ANEXO I: Estatuto Social: Capitulo I: Da Denominacdo, Sede, Objeto e Duracdo: Artigo 1° - A
Superdigital Logistica S.A. (“Companhia”) é uma sociedade anénima, que se regera pelo disposto neste
Estatuto, pela Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por
Acoes”) e pelas disposicoes legais aplicaveis. Artigo 2° - A Companhia tem sua sede e foro na cidade de
Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n.° 2041, Conjunto 111, Parte
5, Bloco A, Cond. WTorre JK, Bairro Vila Nova Conceicdo, CEP 04543-011. Paragrafo Unico- A Companhia
pode, por deliberacdo da Diretoria, abrir, encerrar e alterar endereco de filiais, agéncias, depésitos,
escritdrios e quaisquer outros estabelecimentos no pais. Artigo 3° - A Companhia tem por objeto: a)
Distribuicao, comércio, aluguel, importacao, exportacao (por conta prépria, conta e ordem de terceiros ou
por encomenda) de equipamentos eletro/eletrénicos em geral, equipamentos de telecomunicacoes,
equipamentos para escritorio, equipamentos de tecnologia da informacdo, de informética, de
comunicacdes, maquinas, pegas e acessorios, incluindo computadores e periféricos de informatica; b)
Assessoria e planejamento de logistica e de transporte de cargas; ¢) Administracdo em geral, inclusive de
bens e negdcios de terceiros, exceto imoveis; d) Servicos de instalacdo, manutencéao, conserto e consultoria
relacionadas a equipamentos eletronicos, periféricos eletronicos, microcomputadores e equipamentos de
pagamento eletrénico; e) Desenvolvimento de aplicativos, desenvolvimento de produtos no segmento
eletroeletronicos, desenvolvimento de dispositivos para automacao industrial, comercial, bancario e
transferéncia eletrénica de fundos; f) Desenvolvimento de software embarcado para produtos e aplicativos
eletroeletronico, além da manutencdo, suporte técnicos e outros servicos relacionados a tecnologia da
informacéo; g) Instalacdo de outros equipamentos néo especificados anteriormente; h) Depésitos de
mercadorias para terceiros, exceto armazéns gerais e guarda-moveis; i) Organizacao logistica do transporte
de carga; j) Agenciamento de cargas, exceto para o transporte maritimo; k) Desenvolvimento de programas
de computador sob encomenda; I) Consultoria em tecnologia da informacdo; m) Suporte técnico,
manutencdo e outros servicos em tecnologia da informacdo e n) Atividades de intermediacdo e
agenciamento de servicos e negécios em geral, exceto imobiliarios; Artigo 4° - O prazo de duracao da
Companhia é indeterminado. Capitulo II: Do Capital Social: Artigo 5° - O capital social da Companhia,
totalmente integralizado em moeda corrente nacional, é de R$ 31.771.055,80 (trinta e um milhdes,
setecentos e setenta e um mil, cinquenta e cinco reais e oitenta centavos), dividido em 571.113.623
(quinhentos e setenta e um milhdes e cento e treze mil e seiscentos e vinte e trés) acoes ordindrias,
nominativas, sem valor nominal. Paragrafo 1° - As acdes da Companhia sdo nominativas, facultada a
adocao da forma escritural, em conta de depdsito mantida em nome de seus titulares junto a uma
instituicao financeira, podendo ser cobrada dos acionistas a remuneracdo de que trata o Paragrafo 3° do
art. 35 da Lei das Sociedades por Acdes. Paragrafo 2° - A cada acao ordinéria corresponde um voto nas
Assembleias Gerais. Paragrafo 3° - A Companhia, por deliberacdo da Assembleia Geral, ¢ facultado emitir
acoes sem guardar proporcao com as espécies e/ou classes de acdes ja existentes, ou que possam vir a
existir, desde que o nimero de acoes preferenciais sem direito de voto ndo ultrapasse o limite previsto na
Lei das Sociedades por Acoes. Capitulo Ill: Da Assembleia Geral: Artigo 6° - A Assembleia Geral reunir-
se-4 ordinariamente uma vez por ano, dentro do prazo de 4 (quatro) meses apos o encerramento de cada
exercicio social, a fim de que sejam discutidos os assuntos previstos em lei e, extraordinariamente, sempre
quando os interesses sociais assim exigirem. Paragrafo 1° - As Assembleias Gerais da Companhia serao
convocadas (i) por qualquer membro da Diretoria, ou (i) por qualquer um dos Acionistas nas situagoes
previstas no Artigo 123 da Lei das Sociedades por Acoes; sempre com antecedéncia minima de 8 (oito) dias
da data de sua realizacdo em primeira convocacao e de 5 (cinco) dias em segunda convocacao. Paragrafo
2° - Independente das formalidades referentes a convocagao de Assembleias Gerais previstas neste Estatuto
Social, sera regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os acionistas da Companhia. Paragrafo
3° - Os acionistas poderao ser representados nas Assembleias Gerais por procurador, nos termos da lei,
mediante procuracao com poderes especificos, a qual ficara arquivada na sede da Companhia. Artigo 7°
- As Assembleias Gerais serdo presididas pelo Diretor Presidente ou, na auséncia deste, por qualquer
membro da Diretoria, que indicard o secretario dentre os presentes. Artigo 8° - Quaisquer questoes
submetidas a Assembleia Geral serdo aprovadas mediante o voto favoravel dos acionistas que representem
a maioria simples ou quérum qualificado, observado o disposto na Lei das Sociedades por Acoes Paragrafo
Unico - A Assembleia Geral ser4 convocada na forma deste Estatuto Social, sem prejuizo do disposto na Lei
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das Sociedades por Acoes, para deliberar exclusivamente sobre as matérias constantes da ordem do dia no
respectivo edital de convocacdo. N&o obstante o disposto neste Paragrafo Unico, a unanimidade dos
acionistas podera deliberar sobre matérias que nao tenham sido expressamente inseridas no edital de
convocagéao. Artigo 9° - As atas de Assembleia Geral poderdo ser: (i) lavradas na forma de sumario dos
fatos ocorridos, contendo a indicacao resumida do sentido do voto dos acionistas presentes, dos votos em
branco e das abstencoes; e (ii) publicadas com omissao das assinaturas. Capitulo IV: Da Administragao:
Artigo 10 - A Companhia sera administrada por uma Diretoria, com poderes conferidos pela Lei aplicavel
e de acordo com o presente Estatuto Social. Paragrafo Unico - Os membros da Diretoria tomaréo posse
mediante assinatura do respectivo termo em livro préprio, apos o cumprimento das formalidades legais
aplicaveis, devendo permanecer em seus respectivos cargos até a posse de seus sucessores. Artigo 11 - A
Assembleia Geral fixard a remuneracéo global anual dos administradores. Artigo 12 - A Diretoria serd
composta por no minimo 1 (um) e no maximo 7 (sete) membros, podendo ser designados como Diretor
Presidente, Diretor Financeiro, Diretor de Marketing e Produtos, Diretor de Vendas, Diretor de Tecnologia e
Operacoes, Diretor Juridico ou Diretor Executivo, acionistas ou ndo. Paragrafo 1° - O prazo de mandato de
cada Diretor sera de 3 (trés) anos, sendo permitida a reeleicdo, podendo o prazo do referido mandato ser
reduzido mediante deliberacdo da Assembleia Geral. Findo o prazo de mandato, os Diretores permanecerédo
no exercicio de seus cargos até a investidura dos novos Diretores. Paragrafo 2° - Nos seus impedimentos
ou auséncias temporarias cabera ao Diretor Presidente designar o seu respectivo substituto dentre os
membros da Diretoria. Paragrafo 3° - No caso de vacancia de cargo da Diretoria, devera ser convocada
Assembleia Geral para deliberar sobre o provimento do cargo vago se tal providéncia for necesséria para a
observancia do nimero minimo de membros desse 6rgao. Paragrafo 4°- As substituicoes previstas neste
artigo implicarao a acumulacéo de cargos, mas nao a dos honorérios e demais vantagens, nem do direito
de voto do substituido. Artigo 13 - A Diretoria reunir-se-4 sempre que necessario. As reunides serao
convocadas e presididas pelo Diretor Presidente ou, na sua auséncia, por qualquer outro Diretor que for
previamente indicado pelo Diretor Presidente. Paragrafo 1° - Para que as reunides da Diretoria possam se
instalar e validamente deliberar, é necesséaria a presenca da maioria dos Diretores que na ocasiao estiverem
no exercicio de seus cargos e do Diretor Presidente, ou de dois, se s6 houver dois Diretores em exercicio.
Paragrafo 2° - As deliberacoes da Diretoria constarao de atas lavradas no livro préprio e serao tomadas por
maioria de votos. Artigo 14 - A Diretoria é o érgao executivo da Companhia, cabendo-lhe assegurar o
funcionamento regular desta, tendo poderes para propor e praticar todos e quaisquer atos em nome da
Companhia, observado que determinados atos, em decorréncia deste Estatuto Social dependem de prévia
aprovacao da Assembleia Geral. A Diretoria tem competéncia residual em relacao a todas as matérias que
nao necessitarem de aprovacdo da Assembleia Geral. Paragrafo 1° - Além das demais atribuicdes fixadas
em lei e neste Estatuto Social, compete: (a) ao Diretor Presidente: (i) coordenar as atividades e negdcios da
Companbhia; (ii) presidir as Reunides da Diretoria, bem como a tarefa de fazer cumprir as deliberagées nelas
tomadas; (iii) orientar as atividades dos demais Diretores; (iv) emitir e aprovar instrucdes e regulamentos
internos que julgar Gteis ou necessarios; (v) indicar matérias para serem deliberadas pela Assembleia Geral;
e (vi) atribuir outras funcdes aos Diretores da Companhia, observadas as disposicoes deste Estatuto Social;
(b) ao Diretor Financeiro: (i) coordenar a politica financeira e promover a elaboracao de plano econémico-
financeiro anual da Companbhia; (ii) exercer a administracdo e controle das atividades financeiras; (iii)
assegurar a qualidade e integridade dos relatérios financeiros; (iv) supervisionar e coordenar a area de
contabilidade; e (v) indicar matérias para serem deliberadas pela Assembleia Geral; (c) ao Diretor de
Marketing e Produtos, ao Diretor de Vendas, ao Diretor de Tecnologia e Operagoes, ao Diretor Juridico e ao
Diretor Executivo, exercer as atribuicoes que lhes sejam atribuidas pelo Diretor Presidente. Paragrafo 2° -
Compete ainda a Diretoria: (a) zelar pela observancia das disposicoes legais deste Estatuto Social; (b)
coordenar o andamento das atividades normais da Companhia, incluindo a implementagéo das diretrizes e
o cumprimento das deliberacoes tomadas em Assembleias Gerais; (c) administrar e gerir os negécios sociais;
e (d) enquanto érgao colegiado, indicar matérias para serem deliberadas pela Assembleia Geral. Artigo 15
- Como regra geral, a Companhia sera representada: (a) pelo Diretor Presidente e qualquer outro membro
da Diretoria, agindo em conjunto; ou (b) por dois Diretores da Companhia, agindo em conjunto; ou (c) pelo
Diretor Presidente ou por qualquer Diretor, agindo em conjunto com 1 (um) procurador constituido nos
termos do Paragrafo 2° abaixo; e (d) por 2 (dois) procuradores constituidos nos termos do Paragrafo 2°
abaixo, agindo em conjunto, conforme designado nos respectivos instrumentos de mandato e de acordo
com a extensao dos poderes que neles se contiverem. Paragrafo 1° - Os atos para os quais o presente
Estatuto Social exija autorizacdo prévia da Assembleia Geral sé poderao ser praticados se preenchida tal
condicdo. Paragrafo 2° - Na constituicio de procuradores, observar-se-d0 as seguintes regras: os
instrumentos de mandato outorgados em nome da Companhia deverdo ser assinados pelo (i) Diretor
Presidente em conjunto com um Diretor; ou (i) dois Diretores, agindo em conjunto; e deverao especificar a
extensao dos poderes outorgados, bem como o prazo do mandato, que nao terd prazo superior a 1 (um)
ano, salvo quando se tratar de mandato ad judicia, que podera ter prazo indeterminado. Paragrafo 3° -
N&o terao validade, nem obrigarao a Companhia, os atos praticados em desconformidade ao disposto
neste Estatuto. Capitulo V: Do Conselho Fiscal: Artigo 16 - O Conselho Fiscal funcionara de modo néo
permanente, com os poderes e atribuicoes a ele conferidas por lei, e somente sera instalado por deliberacao
da Assembleia Geral, ou a pedido dos acionistas, nas hipoteses previstas em lei. Artigo 17 - Quando
instalado, o Conselho Fiscal serd composto de 3 (trés) membros efetivos e suplentes em igual nimero,
acionistas ou nao, eleitos e destituiveis a qualquer tempo pela Assembleia Geral. Paragrafo 1° - Os
membros do Conselho Fiscal terdao o mandato previsto na legislacdo aplicavel, podendo ser reeleitos.
Paragrafo 2° - A investidura nos cargos far-se-a por termo lavrado em livro proprio, assinado pelo membro
do Conselho Fiscal empossado. Artigo 18 - Quando instalado, o Conselho Fiscal se reunird, nos termos da
lei, sempre que necessario e analisard, ao menos trimestralmente, as demonstracdes e informagdes
financeiras. Artigo 19 - A remuneracao dos membros do Conselho Fiscal ser4 fixada pela Assembleia Geral
que os eleger, observado o Paragrafo 3° do Artigo 162 da Lei das Sociedades por Acoes. Capitulo VI: Da
Distribuicao dos Lucros: Artigo 20 - O exercicio social se inicia em 1° de janeiro e se encerra em 31 de
dezembro de cada ano. Paragrafo Unico - Ao fim de cada exercicio social, a Diretoria fara elaborar as
demonstracdes financeiras da Companhia, com observancia dos preceitos legais pertinentes, que poderao
ser auditadas por auditores independentes por ela escolhidos. Artigo 21 - Juntamente com as
demonstracdes financeiras do exercicio, a Diretoria apresentara a Assembleia Geral Ordinaria proposta
sobre a destinacao do lucro liquido do exercicio, calculado apds a deducéo das participagoes referidas no
Artigo 190 da Lei das Sociedades por Acdes e no Paragrafo 2° desse artigo, ajustado para fins do calculo de
dividendos, nos termos do Artigo 202 da Lei das Sociedades por Acdes, observada a seguinte ordem de
deducéo: (a) 5% (cinco por cento), no minimo, para a reserva legal, até atingir 20% (vinte por cento) do
capital social. No exercicio em que o saldo da reserva legal acrescido dos montantes das reservas de capital
exceder a 30% (trinta por cento) do capital social, ndo sera obrigatéria a destinacao de parte do lucro
liquido do exercicio para a reserva legal; (b) a parcela necessaria ao pagamento de um dividendo obrigatério
néo seréa inferior, em cada exercicio, a 25% (vinte e cinco por cento) do lucro liquido anual ajustado, na
forma prevista pelo Artigo 202 da Lei de Sociedades por Acoes. Artigo 22 - Do saldo do lucro liquido
remanescente, por proposta da Diretoria, a Assembleia Geral poderé deliberar a formacao das seguintes
reservas: Reserva para Reforco do Capital de Giro e Reserva para Equalizacao de Dividendos, sendo: | - 50%
(cinquenta por cento) a titulo de Reserva para Reforco do Capital de Giro que tera por finalidade garantir
meios financeiros para a operacao da Sociedade; e Il - 50% (cinquenta por cento) a titulo de Reserva para
Equalizacao de Dividendos com o fim de garantir recursos para a continuidade da distribuicao semestral de
dividendos. Paragrafo Unico - Por proposta da Diretoria serdo periodicamente capitalizadas parcelas
dessas reservas para que o respectivo montante juntamente com o saldo da Reserva Legal n&o ultrapasse o
saldo do capital social. Artigo 23 - A Diretoria podera aprovar o pagamento ou crédito, pela Companhia,
de juros aos acionistas, a titulo de remuneracdo do capital préprio destes Gltimos, observada a legislacdo
aplicavel. As eventuais importancias assim desembolsadas poderdao ser imputadas no valor do dividendo
obrigatorio. Artigo 24 - A Companhia podera elaborar balancos semestrais, ou em periodos inferiores, e
declarar, por deliberacao da Diretoria, ad referendum da Assembleia Geral: (a) o pagamento de dividendos
ou juros sobre capital proprio, a conta do lucro apurado em balanco semestral, imputados ao valor do
dividendo obrigatorio, se houver; (b) a distribuicdo de dividendos em periodos inferiores a 6 (seis) meses, ou
juros sobre capital préprio, imputados ao valor do dividendo obrigatério, se houver, desde que o total de
dividendos pagos em cada semestre do exercicio social nao exceda ao montante das reservas de capital
previstas no Paragrafo 1°, do Artigo. 204, da Lei das Sociedades por Acdes; e (c) o pagamento de dividendo
intermediario ou juros sobre capital proprio, a conta de lucros acumulados ou de reserva de lucros existentes
no Ultimo balango anual ou semestral, imputados ao valor do dividendo obrigatorio, se houver. Artigo 25
- A Assembleia Geral poderd deliberar a capitalizacdo de reservas de lucros ou de capital, inclusive as
instituidas em balangos intermedidrios, observada a legislacdo aplicavel. Capitulo VII: Da Liquidacao da
Companhia Artigo 26 - A Companhia entrara em liquidacao nos casos determinados em lei, cabendo a
Assembleia Geral eleger um ou mais liquidantes, bem como o Conselho Fiscal que devera funcionar nesse
perfodo. Capitulo VIII: Disposicoes Finais e Transitorias: Artigo 27 - Os casos omissos neste Estatuto
Social serao resolvidos pela Assembleia Geral e regulados de acordo com o que preceitua a Lei das
Sociedades por Agoes.
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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 25 DE MARCO DE 2026

1. DATA, HORA E LOCAL: Em 25 de marco de 2026, as 09h00, na sede social da Companhia, localizada na Av. Dra.
Ruth Cardoso, 8.501 — 5° andar — Pinheiros, CEP 05425-070, S&o Paulo/SP. 2. PRESENCA: Presente a totalidade dos
membros do Conselho de Administracao 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 contratacao, por sua controlada direta
Autopista Ferndo Dias S.A. (“Fernao Dias”) (em processo de aquisicao), da FBS Construcao Civil e Pavimentagdo S.A
("FBS") e da Vilasa Construgao S.A. (“Vilasa"); (ii) a revisdo do Regimento da Auditoria Interna; e (iii) a contratacéo,
por sua controlada Aeris Holding Costa Rica S.A. (“Aeris”), da Volio Y Trejos S.A. (“Volio Y Trejos”). 5. DELIBERAGOES:
Os Senhores Conselheiros, apos analise das matérias constantes da ordem do dia e realizacdo dos debates
pertinentes, nos termos do artigo 17 do Estatuto Social da Companhia e respectivos incisos, deliberaram aprovar, por
unanimidade de votos: (i) a contratagao, por sua controlada direta Fernao Dias (em processo de aquisicao), da FBS e
da Vilasa, referente a 5% intervencao de recuperacao de pavimento na BR-381, trechos 1, 2 e 3, conforme termos e
condicdes apresentados nesta reunido; (ii) a revisdo do Regimento da Auditoria Interna da Companhia, conforme
minuta termos e condigbes apresentados nesta reunido; e (iii) a contratacao, por sua controlada Aeris, da Volio Y
Trejos, dos servicos de procura e construgdo de obras no Aeroporto Internacional Juan Santamaria (AlS), para a
realocacdo do Hangar H1 da COOPESA para o sul e obras complementares no AlJS, conforme termos e condicoes
apresentados nesta reuniao. 6. ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reuniao, da qual foi
lavrada a presente ata, que, apds lida e aprovada, é assinada por todos os presentes, sendo que a certidao 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. Sdo Paulo/SP,
25 de marco de 2026. Assinaturas: Jodo Henrique Batista de Souza Schmidt, Presidente da Mesa e Roberto Penna
Chaves Neto, Secretario. Conselheiros: (1) Ana Maria Marcondes Penido Sant'Anna; (2) Claudio Borin Guedes
Palaia; (3) Eduardo Bunker Gentil; (4) Eliane Aleixo Lustosa de Andrade; (5) Jodo Henrique Batista de Souza Schmidt;
(6) José Guimaraes Monforte; (7) Leonardo de Mattos Galvao; (8) Luiz Carlos Cavalcanti Dutra Junior; (9) Mateus
Gomes Ferreira; (10) Roberto Egydio Setubal; e (11) Vicente Furletti Assis. Certifico que a presente é copia fiel do
original lavrado em Livro proprio. 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° 183.358/26-0 em 30.04.2026. Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.

GOVERNO DE ESTADO DE MATO GROSSO
SECRETARIA DE ESTADO DE FAZENDA - SEFAZ/MT

AVISO DE ABERTURA
PREGAO ELETRONICO N° 006/2026/SAAF/SEFAZ
PROCESSO SIGADOC/SIAG SEFAZ-PRO-2025/01941

A Secretaria de Estado de Fazenda vem a publico informar a abertura da licitagdo em
epigrafe, nos seguintes termos:

OBJETO: Contratacdo de empresa especializada para a confecgéo de servigcos gréficos,
fornecimento de materiais personalizados e aquisi¢cdo de equipamentos de &udio, video e
foto, destinados a divulgagdo dos Programas de Cidadania Fiscal de Mato Grosso e Nota
MT.

ITENS REMANESCENTES DO PREGAO ELETRONICO N° 018/2025/SAAF/SEFAZ
LANCAMENTO E ENVIO DA(S) PROPOSTA (S) NO SIAG: Do dia 08/05/2026 até as
08:45h - horario de Cuiaba-MT (09:45h - horéario de Brasilia/DF) do dia 21/05/2026.
ABERTURA DAS PROPOSTAS: 21/05/2026, as 09:00h (horario de Cuiaba-MT), 10:00h
(horario de Brasilia-DF) no Portal de Aquisicdes da Secretaria de Estado de Planejamento e
Gestao de Mato Grosso - SEPLAG/MT, Link: http:/aquisicoes.gestao.mt.gov.br/

EDITAL DISPONIBILIZADO: no Portal de Aquisicdes da SEPLAG/MT, por meio do Link:
https://aquisicoes.seplag.mt.gov.br/sgc/faces/pub/sgc/edlicitacoes/PropostaFornece
dorEDL ConsultaPageList.jsp

ESCLARECIMENTOS: e-mail licita@sefaz.mt.gov.br

TELEFONES PARA CONTATO: (65) 9 9983-8379

Cuiaba-MT, 05 de maio de 2026.
Marcia dos Santos Amorosino
Pregoeira Oficial

SERRAMBI PARTICIPACOES S.A.
CNPJ n° 52.724.120/0001-35 / NIRE g.300.626.036
ATA DA ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA REALIZADA EM 30 DE ABRIL DE 2026

1. Data, Hora e Local: realizada em 30 de abril de 2026, as 14:00 horas, na sede da Serrambi
Participagdes S.A., localizada na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Rua Sdo Tomé,
n° 86, conjunto 191, Vila Olimpia, CEP 04551-080 (“Companhia”). 2. Convocagdo e Presenca:
dispensadas as formalidades de convocacéo, nos termos do artigo 124, §4°, da Lei n® 6.404, de
15 de dezembro de 1976 (“Lei das S.A.”), tendo em vista a presenga da Unica acionista represen-
tando a totalidade do capital social da Companhia. a Demon Finan

ras: as Demonstragdes Financeiras completas da Companhia foram publicadas em 30 de abril de
2026, no Jornal Valor Econdmico (https://publicidadelegal.valor.com.br/valor/2026/04/30/Serrambi-
SA1589080630042026.pdf). 4. Mesa: Presidente: Luiz Fontoura de Oliveira Reis Filho; Secretario:
José Guilherme Barco Leme. 5. Ordem do Dia: (i) examinar, discutir e votar as contas dos admi-
nistradores e as demonstracdes financeiras da Companhia relativas ao exercicio social encerrado
em 31 de dezembro de 2025; e, (ii) deliberar sobre destinagéo do resultado liquido do exercicio
social encerrado em 31 de dezembro 2025. 6. Deliberagées: preliminarmente, o acionista presente
aprovou a lavratura desta ata em forma de sumario, conforme facultado pelo artigo 130, §1°, da
Lei das S.A. Ato continuo, o acionista presente deliberou, sem quaisquer restricbes ou ressalvas,
o quanto segue: 6.1. Aprovar as contas dos administradores e as demonstragdes financeiras da
Companhia relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2025. O acionista de-
clara, ainda, que teve prévio conhecimento dos relatérios da administragéo, incluindo o parecer da
auditoria independente, e das demonstragdes financeiras, as quais foram colocadas a disposigao
para consulta; 6.2. Aprovar que o resultado liquido do exercicio sera adicionado a conta de prejuizos
acumulados. 6.3. Aprovar a publicagéo desta ata de Assembleia Geral Ordinaria. 7. Encerramento:
nada mais havendo a ser tratado, o Presidente da Mesa declarou encerrada a assembleia, lavrando-
se a presente ata, que, lida e achada conforme, foi por todos os presentes assinada. Mesa: Luiz
Fontoura de Oliveira Reis Filho — Presidente; José Guilherme Barco Leme — Secretario. Acio-
nista Presente: Serrambi Fundo de Investimento em Participagées Investimento no Exterior,
representado na forma de seu regulamento. Sdo Paulo, 30 de abril de 2026. Mesa: Luiz Fontoura
de Oliveira Reis Filho - Presidente; José Guilherme Barco Leme - Secretario. Acionista: Serrambi
Fundo de Investimento em Participagdes Investimento no Exterior (por seu Gestor: Lake Ca-
pital Investimentos Ltda. - p. José Guilherme Barco Leme e Luiz Fontoura de Oliveira Reis Filho)

Informacao demais,
contexto de menos?

No app do Valor PRO, vocé
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