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Ibovespa 12/ago/26 -0,23% R$ 52,9 bi

Selic (meta) 12/ago/26 14,00% ao ano

Selic (taxa efetiva) 12/ago/26 13,94% ao ano

Dólar comercial (BC) 12/ago/26 5,1632/5,1639

Dólar comercial (mercado) 12/ago/26 5,1787/5,1793

Dólar turismo (mercado) 12/ago/26 5,1969/5,3769

Euro comercial (BC) 12/ago/26 5,9578/5,9597

Euro comercial (mercado) 12/ago/26 5,9672/5,9678

Euro turismo (mercado) 12/ago/26 6,0281/6,2081

Indicadores
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STFvalida leisestaduais
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EstadosUnidos
Gruposdemídiaacusam
DonaldTrumpdevender
acessoantecipadoàs
suaspostagensna
TruthSocialB6

Inteligênciaartificial
Automatizaçãonão
éprevisãodeperda
deempregos,é
reorganizarotrabalho,
dizTracyFrancisB2

MudançasnasregrasdoSimplespodem
terimpactofiscaldeR$50biemdoisanos
ContaspúblicasAumento do limite de enquadramento teria esse efeito sobre
a arrecadação previdenciária em 2027 e 2028, segundo estimativas da Receita

RuanAmorim
DeBrasília

As mudanças nas regras do Simples Na-
cional previstas em projeto de lei comple-
mentar que tramita na Câmara dos Depu-
tados podem reduzir a arrecadação previ-
denciária em R$ 23,8 bilhões no ano de
2027 e R$ 25,9 bilhões em 2028, totalizan-
do quase R$ 50 bilhões no próximo biê-
nio. Se já estivessem em vigor, neste ano a
perda seria de R$ 21,7 bilhões, segundo
estimativas da Receita Federal.

O valor da renúncia previdenciária de-
corrente da atualização do Simples, o re-
gime tributário para micro e pequenas

empresas, ainda não era conhecido e evi-
dencia o impacto da proposta sobre as
contas públicas. A medida ocorre num ce-
nário fiscal já complicado, marcado pelo
aumento das despesas obrigatórias e pela
dificuldade de as receitas acompanharem
esse crescimento, segundo especialistas.

Para calcular o impacto, a Receita consi-
derou o projeto aprovado pela Comissão
de Finanças e Tributação da Câmara. O pa-
recer atualiza as faixas de enquadramento
do Simples Nacional, além de elevar o teto
de faturamento do MEI de R$ 81 mil para
R$ 144 mil, com reajuste anual pelo IPCA.
Pela proposta, o limite de faturamento
anual das microempresas passaria de

R$ 360 mil para R$ 869 mil e, para as em-
presas de pequeno porte, subiria de R$ 4,8
milhões para R$ 8,6 milhões. A Receita si-
mulou quais empresas poderiam mudar
de regime com a aprovação dos novos li-
mites e comparou o quanto elas recolhem
com o valor que podem passar a pagar. O
Fisco dividiu o impacto em três grupos:
empresas que já estão no Simples e pode-
riam mudar de faixa, as enquadradas no
lucro real que poderiam migrar para o
Simples e as do lucro presumido que po-
deriam passar ao regime simplificado.

A mudança de faixa no próprio Sim-
plesseriaresponsávelpelamaiorparteda
perda. A Receita estima uma redução da

arrecadação previdenciária de R$ 20,3 bi-
lhões em 2026, R$ 22,3 bilhões em 2027 e
R$ 24,2 bilhões em 2028. Muitas empre-
sas passariam a recolher menos do que
pagam atualmente para o Instituto Na-
cional do Seguro Social (INSS).

O cálculo foi elaborado a pedido do
deputado Jorge Goetten (Republicanos-
SC), relator do projeto, que solicitou à
equipe econômica um estudo para deta-
lhar o impacto fiscal. No documento, a
Receita afirma que, sem medidas para
compensar a renúncia, o projeto é in-
compatível com a Lei de Responsabilida-
de Fiscal (LRF) e com a Lei de Diretrizes
Orçamentárias (LDO). Página E1

Projeto eleva
gastos,mas
traz ajustes
GiordannaNeves e LuAikoOtta
DeBrasília

O Congresso aprovou ontem o projeto
de lei complementar (PLP) dos combustí-
veis com a inclusão de um dispositivo que,
embora aquém do necessário apontado
por especialistas em contas públicas, ante-
cipa parte da estratégia de ajuste fiscal de-
fendida pela equipe econômica para 2027.
Mudanças feitas durante a tramitação con-
cebida para mitigar os efeitos da guerra no
Irã elevaram as despesas deste ano, mas o
textocriadoisgatilhosparaconterocresci-
mento dos gastos vinculados quando as
contas públicas estiverem no vermelho. As
medidas devem conter em R$ 10 bilhões o
avanço das despesas obrigatórias em 2027,
segundoogoverno.PáginasA8eA14
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Anova turmadaMônicaSTFmandajuízes
devolverem
penduricalhos
Giullia Colombo
DeBrasília

Os ministros Alexandre de Moraes, Flá-
vio Dino, Gilmar Mendes e Cristiano Zanin,
do Supremo Tribunal Federal (STF), deter-
minaram que magistrados de sete tribu-
nais de Justiça devolvam, imediatamente,
os chamados penduricalhos que recebe-
ram em desacordo com a decisão do STF
que limitou o pagamento dessas verbas.
Relatores de diferentes ações sobre o tema,
os ministros citaram “pagamentos exorbi-
tantes” a juízes ativos e aposentados, bem
como a pensionistas dos tribunais dos Es-
tados de Goiás, Maranhão, Paraná, Rio de
Janeiro, Rio Grande do Norte, Rondônia e
doDistritoFederal.PáginaA13

Fluxoexterno
paraaçõesdo
Brasilémenordo
queparaasiáticos
FernandaGuimarães
DeSãoPaulo

De janeiro a julho, o Brasil recebeu
US$ 11,9 bilhões de fundos internacio-
nais de ações, acima dos US$ 7,7 bilhões
registrados em todo o ano passado. O
valor, porém, ficou distante daqueles
dos mercados emergentes que se torna-
ram protagonistas da corrida global
pela inteligênciaartificial.CoreiadoSul
e Taiwan atraíram, respectivamente,
US$ 70,6 bilhões e US$ 56,5 bilhões, im-
pulsionados pela presença de fabrican-
tes de semicondutores e outros compo-
nentes para a expansão de centros de
dados. Os dois mercados asiáticos tam-
bém receberam muito mais recursos do
que a Índia, que se consolidou como
um dos principais destinos do capital
estrangeiro entre os emergentes. O país
atraiu US$ 22,7 bilhões. Os números fa-
zem parte de levantamento da EPFR,
plataforma que monitora aplicações e
resgates em fundos globais.PáginaC1

Comvendaemqueda, varejoampliapromoções
maior. Na média do setor, mais de um
quarto das vendas (25,8%) no mês de ju-
lho ocorreu com algum tipo de incentivo
comercial concedido pelas lojas aos
clientes, tanto na proporção dos descon-
tos quanto na duração das promoções.
No atacarejo, esse indicador alcançou
quase um terço das vendas (31,6%), o

AdrianaMattos
DeSãoPaulo

Há oito trimestre consecutivos com
queda no volume de vendas, segundo
dados da consultoria de varejo Scannte-
ch, supermercados e atacarejos têm lan-
çado mão de um esforço promocional

maior índice entre os canais analisados.
“Houve necessidade de montar

ações coordenadas frente a um cenário
de perdas consecutivas em volumes pe-
las redes, e o maior esforço promocio-
nal não tem se convertido em mais ven-
das incrementais”, diz Priscila Ariani,
diretora da Scanntech.PáginaB5
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Negócios daadaptação

ParaoministrodoMeioAmbiente, João
PauloCabopianco, a adaptaçãoàs
mudanças climáticas aindanãoévista como
investimento,mas “geraoportunidadesde
empreender emobrasde infraestrutura, na

adaptaçãodas cidades, na recuperaçãode
áreas verdes. É uma frentequepodegerar
muita atividade econômica e, portanto,
pode interessar às empresas”, disse ele à
repórterDanielaChiaretti.PáginaA22

Geraçãodecaixae
expectativade lucro
guiaminvestidores
Maria FernandaSalinet
DeSãoPaulo

Levantamento do Itaú BBA com um gru-
po de 99 investidores locais e estrangeiros
mostra que a piora do cenário macroeco-
nômicodopaís, emespecialquantoaos ju-
ros,ea incertezacomaeleiçãopresidencial
aumentaram a importância da geração de
caixa e da perspectiva de lucro das empre-
sas nas decisões de investimento em bolsa.
“Énecessárioumresultadofiscalmenteres-
ponsável, alguma sinalização no lado elei-
toraleumatendênciadepotencialacelera-
ção dos cortes de juros, algo que hoje você
não consegue antever” diz Daniel Gewehr,
estrategista-chefedobanco.PáginaC8

Escolaemtempo
integralreduz
criminalidade
MarceloOsakabe
DeSãoPaulo

A adoção de escolas em tempo integral
reduzacriminalidadenasáreasondeestão
instaladas, aponta estudo da Fundação Ge-
tulioVargas.Otrabalhomostraqueoefeito
é mais concentrado nos dias letivos e den-
tro do horário escolar, mas também ocorre
fora dele. Entre 2012 e 2024, considerando
305 estabelecimentos de ensino da capital
paulista, os crimes contra o patrimônio re-
cuaram 7,3%. Entre as possíveis explicações
estão a maior perspectiva econômica com
a melhora educacional e também a redu-
ção das oportunidades de delinquir ao fi-
carmais temponaescola.PáginaA12

Criadahá67anosporMaurício deSousaa
partir dosquadrinhosdaTurmadaMônica,
aMSPEstúdiosmovimentouR$2bilhões
nosúltimos três anos e, desde2024, os

filhosMauro eMarinaSousa eoneto
MarcosSaraiva estãoà frentedaempresa,
queprojeta crescer60%nopróximo triênio,
comaumentodaverbademarketing,

aumentononúmerodemarcas exploradas
comercialmente, criaçãodeparques
temáticos e filmedirigidoporCarlos
Saldanha, comdistribuiçãoglobal.PáginaB6
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O controle
estatal,
direto e
difuso

NelsonNiero

A
Vale, a maior
produtora mundial
de minério de ferro,
é uma empresa
com controle

acionário pulverizado entre
milhares de investidores, com
papéis negociados no Brasil,
Estados Unidos e Espanha. Ela é
também uma ex-estatal que não
consegue se livrar de políticos
que até hoje não se conformam
que ela tenha sido privatizada.

A mineradora é a segunda
maior empresa não financeira
brasileira por valor de mercado,
atrás da Petrobras. Em 2002, o
governo vendeu suas ações
ordinárias, mantendo apenas 12
ações preferenciais de classe
especial, ou “golden shares”, que
têm poder de veto em alguns
casos específicos, como mudança
do objeto social e liquidação da
empresa. Em 2020, depois de uma
reorganização societária, a
empresa tornou-se o que se
chama de “corporation”, ou
uma sociedade anônima
propriamente dita, na teoria
sem dono, apenas sócios, cada
um com uma ação e um voto,
que elegem o conselho de
administração profissional,
que escolhe e vigia a gestão.
Com todos os conflitos de
interesse que ocorrem nesse tipo
de estrutura, é o mais próximo
que se pode chegar a uma
“democracia” empresarial.

O modelo não garante por si só
uma vida tranquila para os
acionistas, nem mesmo em
economias de mercado mais
avançados — como mostram os
gestores que manipulam os
números para melhorar sua
remuneração ou as reclamações
recentes do republicano Donald
Trump contra as petroleiras por
causa da alta de preços, repetindo
o que havia feito seu antecessor
democrata, Joe Biden.

No Brasil, prevalece o controle
familiar entre as empresas
privadas e a presença estatal ainda
é muito relevante. Mesmo com os
programas de desestatização
desde a década de 1990 — Axia
(ex-Eletrobras), Sabesp e Copasa
são casos mais recentes —, cerca
de 17% do Ibovespa, o principal
índice da bolsa, são de papéis
estatais, algo em torno de R$ 840
bilhões de valor de mercado, sem
contar o peso de participações
significativas nas mãos do
BNDES, fundos de pensão e as
próprias “golden shares”.

A manifestação desse poder
velado foi o que se viu na Vale,
numa disputa pela presidência
do conselho de administração,
com acusações de interferência
do maior acionista individual,
a Previ, fundo de pensão dos
funcionários do Banco do Brasil,
e de vazamento de documentos
sigilosos, num episódio
rocambolesco que acabou com a

destituição de um conselheiro e
um processo na Comissão de
Valores Mobiliários (CVM).

A proximidade de
eleições costuma acelerar essas
movimentações, porém essa
turbulência na Vale vem desde
2023, quando o governo tentou
emplacar Guido Mantega na
presidência da empresa, um cargo
que vale mais de R$ 30 milhões
por ano. O ministro de Minas e
Energia, Alexandre Silveira,
chegou a ligar, em nome do
presidente Luiz Inácio Lula da
Silva, para acionistas da Vale
para pressionar pela indicação.

A manobra não deu certo, o
que é ponto para a governança
da Vale, que atualmente tem,
entre os 12 membros do
conselho, oito considerados
independentes. Já Mantega
acabou arrumando um “job”
de consultoria com o banqueiro
Daniel Vorcaro e voltou ao
noticiário no começo do ano,
quando veio a público o fato de
ele ter articulado uma reunião
de seu cliente com Lula. O
encontro fora da agenda foi
marcado pelo então chefe do
gabinete pessoal do presidente
da República, Marco Aurélio
“Marcola”, que ganhou
notoriedade recentemente ao
aparecer na investigação do
escândalo do INSS. Além de
Vorcaro, atualmente preso,
participaram da reunião o

ex-executivo do Banco Master
Augusto Lima, Silveira, Rui
Costa, então chefe da Casa Civil,
e o futuro presidente do Banco
Central, Gabriel Galípolo.

Se na Vale o controle e as
influências são difusos, na maior
companhia do país é tudo mais
aberto. A Petrobras também
passou por reformas na
governança depois de ter sido o
centro do gigantesco escândalo
de corrupção, com reforços para
impedir a influência política. No
entanto, já no primeiro ano do
novo governo, o estatuto foi
reformado para permitir uma
maior “flexibilização” nas
indicações. A ação chegou a
cair 6% quando a medida foi
proposta, num claro recado
de desaprovação dado pela
parte privada da sociedade
de economia mista. O recado
prontamente foi ignorado.

O fato é que à medida que
sobe o preço do Brent, aumenta
também a tolerância da multidão
de acionistas — só de investidores
individuais, é mais de milhão.
Como o petróleo tem sido um
ótimo negócio nos últimos anos,
não se ouviram reclamações
quando a presidente da Petrobras,
Magda Chambriard, saiu numa
turnê pelo Brasil com o presidente
da República para anunciar
investimentos em várias regiões
do país. Num dos eventos, ela
disse que poderia avaliar a

recriação da Petroquisa,
uma subsidiária da área
petroquímica que foi extinta
em 2012, depois de um longo
processo de venda de controladas.

Provavelmente foi só um
“frisson” de palco, já que não
houve comunicados oficiais
dos planos para ressuscitar
a fabricante de borrachas
sintéticas. Por muito menos,
executivos que falam demais
recebem ofícios da CVM
pedindo explicações públicas.

Tudo isso é tolerado
pelos investidores, “está no preço”,
como se diz no mercado. E o
preço vai muito bem. A ação
quintuplicou de valor em cinco
anos, enquanto o Ibovespa subiu
40%. Com um valor de mercado
de mais de meio bilhão, o peso
da Petrobras na bolsa é tão grande
que os grandes fundos não
podem se dar o luxo de ficar
fora do papel. Os analistas que
acompanham a empresa até
citam os “riscos de interferência
política” nos pés dos relatórios
aos clientes. Porém, o que
importa, no momento, é que os
preços do petróleo continuam
mais que compensando os custos
de exploração, o que garante
dividendos gordos. Agora
taxados, mas ainda gordos.

NelsonNiero é editor deS.A. doValor
Econômico.
E-mailnelson.niero@valor.com.br

FredericoDias, daAntaq: “Havendodiálogoe trocade informações, atuaremosde formamais certeiraecirúrgica”

WENDERSONARAUJO/VALOR

Educação Formação prepara jornalistas para cobrir regulação, financiamento, operação e impactos na área de mobilidade

JornadaValorde JornalismoemConcessões
e Infraestruturateminscriçõesabertas
DeSãoPaulo

Dos leilões de rodovias e aero-
portos aos investimentos em
mobilidade urbana, o setor de
concessões e infraestrutura ocu-
pa posição central na agenda de
desenvolvimento do país. Res-
ponsável por viabilizar investi-
mentos bilionários e aumentar a
competitividade do país, o seg-
mento será o tema da próxima
edição da Jornada Valor de trei-
namentos em jornalismo econô-
mico. O programa de formação
promovido pela Editora Globo
vai reunir jornalistas e produ-

tores de conteúdo interessados
em compreender os desafios,
as oportunidades e o funciona-
mento de uma área estratégica
da economia brasileira.

A nova edição dá continuida-
de à série de treinamentos Jor-
nadas Valor, criada para ampliar
a formação de jornalistas e esti-
mular a cobertura especializada
em áreas de grande impacto
econômico. Para a Jornada Valor
de Jornalismo em Concessões e
Infraestrutura serão seleciona-
dos 25 participantes de diferen-
tes regiões do país para uma
imersão presencial entre os

dias 21 e 25 de setembro, em
São Paulo. A seleção buscará
contemplar diferentes regiões
do país e trajetórias profissio-
nais diversas. As inscrições são
gratuitas e podem ser feitas pe-
la página oficial do programa.

Ao longo dos cinco dias, os
participantes terão contato com
especialistas, executivos, repre-
sentantes do poder público e
jornalistas para entender como
funciona o setor, desde a con-
cepção de um projeto até sua
operação. A programação abor-
dará os diferentes modelos de
participação pública e privada,

os mecanismos de financia-
mento, os processos de regula-
ção e fiscalização e o papel dos
principais agentes envolvidos.

Os quatro primeiros dias se-
rão dedicados a aulas na sede da
Editora Globo. O encerramento
incluirá visitas técnicas ao Cen-
tro de Controle e Operações
(CCO) de Rodovias, em Jundiaí
(SP), e a uma operação sobre
trilhos na capital paulista.

O curso também pretende
oferecer ferramentas práticas
para a cobertura jornalística. Os
participantes aprenderão a in-
terpretar editais, contratos, adi-

tivos, balanços financeiros, indi-
cadores de desempenho, tari-
fas, investimentos e matrizes de
risco, além de compreender co-
mo esses elementos influen-
ciam a execução dos projetos e
o atendimento à população.

Questões que vêm ganhando
relevância na agenda do setor,
como mudanças climáticas, resi-
liência da infraestrutura, inova-
ção tecnológica, inteligência ar-
tificial e cibersegurança, tam-
bém farão parte da programa-
ção. Oficinas práticas mostrarão
como transformar documentos
técnicos, dados e informações fi-

nanceiras em reportagens e pau-
tas de interesse público. O proje-
to tem patrocínio da Motiva.

Inscrições: de 10 a 26 de agosto
Realização:de21a25desetembro
Local: sede da Editora Globo,

em São Paulo
Vagas: 25
Formato: presencial e gratuito
Como participar: preencha o

formulário de inscrição e faça
um breve texto de apresenta-
ção. A seleção considerará per-
fil e motivação.

Informações: jornadavalorinfra.valor.
com.br

Antaq promete ficar de olho em
abusos na ‘taxa de seca’ na Amazônia

MarllaSabino
DeBrasília

A Agência Nacional de Trans-
portes Aquaviários (Antaq) rei-
terou às empresas de navegação
as regras para eventual cobrança
da chamada “taxa de seca” na re-
gião amazônica e pediu aos
agentes regulados que desen-
volvam e mantenham atualiza-
dos planos de contingência pa-
ra eventos hidrológicos extre-
mos, diante do risco de restri-
ções à navegação e às opera-
ções portuárias, em meio às
preocupações com os possíveis
efeitos do El Niño no país.

As orientações estão previstas
em ofícios enviados pela agên-
cia reguladora nos últimos dias
aos agentes do setor.

Ao Valor o diretor-geral da
Antaq, Frederico Dias, explicou
que, embora os dados ainda não
indiquem um cenário de seca tão
extrema como registrado em

2023 e 2024, a agência está to-
mando providências para res-
ponder aos possíveis aconteci-
mentos de forma tempestiva.

A avaliação na agência é de que
a experiência dos últimos anos
mostra a necessidade de anteci-
par riscos e adotar medidas pre-
ventivas para reduzir eventuais
impactos sobre a logística e o
abastecimento na região Norte.

"A agência está adotando pro-
vidências para responder aos
acontecimentos de forma tem-
pestiva. Precisamos de uma abor-
dagem prospectiva, antecipando
os problemas, sem alardes des-
necessários. Estamos avaliando
os riscos, adotando medidas
preventivas e, mais do que tudo,
atuando de forma coordenada
com as diversas instituições",
afirmou o diretor-geral.

Em relação à taxa de seca, adi-
cional cobrado pelos armadores
para compensar custos extras de
navegação durante períodos de
baixo nível dos rios, o diretor
afirma que a agência reconhece
que a estiagem pode gerar cus-
tos adicionais extraordinários e
que as companhias operam em

.

El Niño
regime de liberdade de preços.

Segundo ele, a atuação da
agência reguladora deve se con-
centrar no controle de eventuais
abusos. "Como esse mercado não
opera em regime de concorrên-
cia perfeita, é obrigação legal da
agência acompanhar de perto o
assunto. Havendo diálogo e troca
de informações, atuaremos de
forma mais certeira e cirúrgica."

Nas últimas semanas, armado-
res que operam no Brasil comuni-
caram a possibilidade de cobrança
da taxa a partir de setembro deste
ano. Pelo menos três empresas si-
nalizaram que poderão instituir o
adicional nos próximos meses.

Pelas regras reiteradas pela
Antaq, a eventual instituição da
taxa de seca deverá ser comuni-
cada à agência e aos usuários

com antecedência mínima de 30
dias. As empresas deverão infor-
mar, entre outros pontos, o fato
gerador da cobrança, os servi-
ços abrangidos, a base de cálcu-
lo e o período de aplicação.

O ponto gera divergência no
setor. Por ora, as regras para a
cobrança estão previstas em
medidas cautelares e transitó-
rias da agência reguladora até
que haja uma regra definitiva.

O Centro Nacional de Navega-
ção Transatlântica (Centronave),
que representa armadores de

longo curso, afirma que não há
uma orientação conjunta às em-
presas para a adoção da taxa e
que questões comerciais são de-
finidas individualmente por ca-
da companhia. Segundo o dire-
tor-executivo da entidade, Fabio
Lavor, os avisos feitos até agora
por alguns armadores buscam
antecipar aos clientes a possibili-
dade de cobrança caso as condi-
ções de navegação se deteriorem,
para garantir transparência.

“É ruim para todos. Mesmo
com a taxa de seca, as perdas são

maiores que esse aumento, di-
minuindo nosso lucro operacio-
nal. Mas, na prática, é uma ne-
cessidade que os custos sejam
repostos. Há muitas medidas
que precisam ser tomadas nessa
situação de emergência e, infeli-
zmente, todos perdemos”, disse.

Lavor afirmou ainda que o
Centronave mantém contato
com órgãos do governo sobre
as dragagens necessárias e dis-
se esperar que os serviços se-
jam executados a tempo de
evitar restrições à navegação.

“Mesmo coma
taxa de seca, as
perdas sãomaiores
que esse aumento”
Fabio Lavor

Rhino B4
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São Pedro Capital C1
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Seneca C2
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ESTÁ NASCENDO O NOVO
ÍCONE DA CIDADE.

PERSPECTIVA ARTÍSTICA DO RESERVA CIDADE JARDIM

PERSPECTIVA ARTÍSTICA DA SUÍTE MASTER DO RESERVA CIDADE JARDIM IMAGEM REAL DO PARQUE BRUNO COVAS IMAGEM REAL DO SHOPPING CIDADE JARDIM

PLANTAS CLÁSSICAS E A VISTA
MAIS IMPRESSIONANTE DA CIDADE

PLANTAS ESPECIALMENTE PLANEJADAS, DE 455

A 1.300 M2, COM VISTA PARA O SKYLINE

DE SÃO PAULO, EM PROJETO ASSINADO POR

SIG BERGAMIN, MURILO LOMAS E PABLO SLEMENSON.

CONECTADO AO
PARQUE BRUNO COVAS

SAIA DE CASA DIRETO PARA QUILÔMETROS

DE CICLOVIA E CORRIDA NO MAIOR

PARQUE LINEAR DA CIDADE.

VIVA INTEGRADO AO
SHOPPING CIDADE JARDIM

INTEGRADO AO FASANO TENNIS CLUB E AO

SHOPPING CIDADE JARDIM, COM AS MAIS IMPORTANTES

LOJAS DE MARCAS NACIONAIS E INTERNACIONAIS,

ALÉM DOS MELHORES RESTAURANTES E SERVIÇOS.

A CIDADE COM VISTA PARA VOCÊ.

AGENDE
SUA VISITA.
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Brasil

RelaçõesexternasSecretário especial daPresidência faz críticas à
formalizaçãodeDaniel Perez semoagrément, a autorizaçãobrasileira

Indicaçãodeembaixadorpor
EUAé‘bizarra’,afirmaAmorim
RuanAmorim
DeBrasília

O assessor especial da Presi-
dência paraAssuntos Internacio-
nais, Celso Amorim, classificou
como “bizarra” a decisão dos Es-
tados Unidos de anunciar a indi-
cação de Daniel Perez para a em-
baixada no Brasil antes da con-
cessão do agrément, autorização
necessária para que um embai-
xador seja aceito pelo país onde
servirá. A declaração foi dada na
quarta-feira (12), durante au-
diência na Comissão de Relações
Exteriores e de Defesa Nacional
daCâmaradosDeputados.

O Senado dos EUA confirmou
na sexta-feira (7) a nomeação de
Perez para o cargo. Adecisãoocor-
reu antes de o governo brasileiro
conceder o agrément ao diploma-
ta, emmais umepisódiode tensão
entreBrasília eWashington.

“Oque aconteceubizarramen-
te nesse caso é que os Estados
Unidosnãoseguiramdemaneira
nenhuma” as convenções inter-
nacionais, disse. “Primeiro, eles
derampublicidade antes da con-
cessão do agrément e, talvez o
mais grave, eles prosseguiram
com o processo dentro do Sena-
do americano sem ter o agré-
ment brasileiro. Esse é um com-
portamento totalmente contrá-
rio às regras internacionais.”

Segundo ele, a indicação do
presidente dos Estados Unidos,
Donald Trump, não foi feita ago-
ra “por acaso”. “Logo que saiu o
governo [Joe] Biden, a embaixa-
dora saiu e ficou um ano e meio
sem. O Brasil parecia que não ti-
nha importância, ficava aqui um
encarregado do negócio. De re-
pente, na proximidade das elei-
ções, às pressas, semonosso con-
sentimento, quis acreditar um

outro embaixador”, disse.
Ao ser questionado por parla-

mentares durante a comissão se se
envergonhava do fato de o Brasil
ser considerado um dos maiores
distribuidores de entorpecentes
do mundo e do país ser associado
ao narcotráfico internacional,
Amorim afirmou que se envergo-
nha da “servilidade” do Brasil em
relaçãoapaísesestrangeiros.

“Eumeenvergonho,porexem-
plo, danossa servilidade emrela-
ção aos países estrangeiros. E eu
não sei se o Brasil é o país que li-
deraonarcotráfico”, disse.

O diplomata também afirmou
que a decisão unilateral dos Esta-
dosUnidosdeclassificarorganiza-
ções criminosas brasileiras como
terroristas permite a aplicação de
sançõeseconômicas, administrati-
vas e militares, inclusive com efei-
tosextraterritoriais, aoBrasil.

“Converte-se em instrumento
jurídico interno que amplia signi-
ficativamente a ação de umgover-
no estrangeiro de impor sanções
econômicas, financeiras, adminis-
trativas e militares, inclusive com
efeitosextraterritoriais”,disse.

Segundoele, a oposiçãodogo-

verno brasileiro à classificação
de facções criminosas como or-
ganizações terroristas considera
que a medida pode ter impactos
tanto sobre a economia quanto
sobre a soberanianacional.

“Cabe aoEstadobrasileiro, por
meio de suas instituições demo-
craticamente constituídas, de
suas leis e de suas forças de segu-
rança, definir como crime deve
ser combatido”, ressaltou.

Os Estados Unidos anunciaram,
em maio, a classificação das fac-
ções criminosas Comando Verme-
lho (CV) e Primeiro Comando da
Capital (PCC) como organizações
terroristas globais. O comunicado
foi feito peloDepartamento de Es-
tado dos EUA. A designação en-
trouemvigoremjunho.

CelsoAmorim: “Bizarramentenesse casoosEstadosUnidos não seguiram”as convenções internacionais

CRISTIANOMARIZ/AGÊNCIAOGLOBO

“Eumeenvergonho,
por exemplo, da
nossa servilidade
emrelaçãoaos
países estrangeiros”

Washington
sinalizamais
ações sobreBrasil
MarcosdeMoura eSouza
DeSãoPaulo

Passadamaisdeuma semana
docancelamentodovistoda em-
baixadorabrasileira em
Washington, ogovernoamerica-
nomantémumaposiçãodura
emrelaçãoaoBrasil.

ODepartamentodeEstado
dosEUA,pormeiodeumde seus
porta-vozes, afirmoupor e-mail
aoValorqueas autoridadesdo
Brasil poderiamter evitadoa
medida contra a embaixadora
Maria LuizaRibeiroViotti. E indi-
couquenovasmedidaspoderão
ser tomadas seBrasília nãoapro-
var onomedeDaniel Perez como
novoembaixadordos EUAno
Brasil. Perez éonome indicado
pelopresidenteDonaldTrump.

“Mantivemosumaconstante
comunicação comogoverno
brasileiro ao longode semanas e
demosaogovernobrasileiro to-
das as oportunidadesparaque
ele fizesse a coisa certa.Masogo-
verno continuouaprotelar e tor-
nar a situaçãoobscura”, afirmou
oDepartamentodeEstado, que é
o equivalenteoMinistériodas
Relações ExterioresdoBrasil.

ComandadoporMarcoRubio,
aquemopresidente Luiz Inácio
Lulada Silva, já afirmou serum
“anti-latino-americano” eum
“bolsonarista”, oDepartamento
deEstado indicouquepoderá
adotar açõesmais contundentes
—aparentemente contra apró-
pria embaixadora.

Noe-mail, o órgãoamericano
lembrouqueo cancelamentodo
vistonão representaqueViotti
tenha sidodeclaradapersona
nongrata (PNG).

“Isso não é um PNG, no entan-
to opções diplomáticas adicio-
nais continuam namesa caso o
governo brasileiro continue a
adiar [o processo de análise e

eventual aprovação de Daniel
Perez] ou se recuse a conceder o
agrément.”

A equipe de Rubio trata do te-
ma como uma “ação recíproca”
por parte do governo america-
no. E esclareceu a situação deli-
cada em que a embaixadora se
encontra. “Caso a embaixadora
deixe o país, precisará solicitar
um novo visto.”

Foi em4deagostoqueoDe-
partamentodeEstadoanunciou
queovistoda embaixadora ti-
nha sido cancelado.

Logoemseguida, a Presidên-
ciabrasileira reagiu lembrando
queogovernoTrump tornoupú-
blicoonomedePerez antesque
opedido formalde agrément
fosse encaminhadoaogoverno
brasileiro—algoque contraria o
ritodiplomático. Apresidência
tambémafirmouque “opedido
norte-americanoainda se en-
contra emanálise.”

Daniel Perez, umcubano-
americanode39anos, teve seu
nomeaprovadopelo Senadodos
EUAnodia7.

OValor enviounovepergun-
tas aoDepartamentodeEstado,
que respondeu, nãoumaauma,
mas emumtextodequatropa-
rágrafos centradona situação
das embaixadas.

Na resposta, oórgão reiterou
umposicionamentoque jáhavia
sidoapresentado.Disseque cabe
aTrump indicarquemrepresen-
tará representaráos interesses
americanos ao redordomundo .
Eque ele está escalandouma
equipediplomáticade altonível
paradefender abandeirade
Trumpde “America First”.

ODepartamentodeEstado
americanoencerra seu comentá-
rio afirmando: “Rejeitamosqual-
quer tentativadepaíses estran-
geirosde interferir emnossos
processos internos”.

Planode logísticaprevêR$1,2 tri epesoprivadomaior
MarllaSabino
DeBrasília

O Plano Nacional de Logística
(PNL) 2050, lançado pelo gover-
no federal nessa quarta-feira
(12), prevê R$ 1,225 trilhão em
aportes para infraestrutura lo-
gística noperíodo. Odocumento
será usado comonorte para esta-
belecer diagnósticos e diretrizes
para orientar os investimentos
públicos e privados e a formula-
çãodepolíticas públicas no setor
de infraestrutura nas próximas
duasdécadas.

ConformeantecipouoValor, a
projeção do Ministério dos
Transportes é que, do montante
total estimado, R$ 734,4 bilhões
sejam em investimentos priva-
doseR$490,5bilhõeseminvesti-
mentos comrecursospúblicos.

Os dados foram apresentados
emeventoemBrasília, comapar-
ticipação dos ministros dos

Transportes, George Santoro, e
dos Portos e Aeroportos, Tomé
Franca. O plano foi estruturado
pela pastas com a participação
da Casa Civil e do Ministério do
Planejamento eOrçamento.

Entre as prioridades do plano,
está o estímulo à intermodalida-
de e à diversificação damatriz de
transportes, hoje concentrada
nas rodovias. Amedida busca re-
duzir custos, tempo de desloca-
mento e emissões, além de am-
pliar a competitividade.

“Estamos propondo uma inte-
gração de uma formamais racio-
nal, nesses corredores logísticos,
e aí teremos um ganho muito
grande de eficiência e produtivi-
dade, e o ganho de custos vem
junto”, disse Santoro.

O lançamento foi oficializado
em evento em Brasília. Durante
a cerimônia, o ministro dos
Transportes, George Santoro,
ressaltou que esse é o primeiro

plano elaborado considerando
as restrições orçamentárias pú-
blicas, além de contar com a
participação da equipe de meio
ambiente do governo para ma-
pear o risco ambiental envolvi-
do em cada projeto.

Para Ronei Glanzmann, CEO
doMoveInfra, considerara restri-
ção orçamentária dá maior cre-
dibilidade ao planejamento, ao
aproximá-loda capacidade efeti-
va de execução dos investimen-
tos. O especialista aponta que a
maior participação privada já é
uma realidade diante das limita-
çõesdoOrçamentodaUniãoeda
expansãodasconcessõeseparce-
rias público-privadas.

“É muito importante o plano
ter o componente orçamentário,
pois, senão, fica um documento
deplanejamentoquenãoé crível
à luzdoOrçamento.Quando traz
esse elemento, dá credibilidade
aodocumento”, disse.

O grande desafio neste mo-
mento, aponta Glanzmann, será
a definição dos planos setoriais
de cadamodal, que deverão con-
templar análises de custo-bene-
fício para estabelecer quais pro-
jetos serãopriorizados.

Segundo Santoro, esses docu-
mentos também vão detalhar os
valores preliminares apresenta-
dos no PNL e prever objetivos re-
gionais. A expectativa do gover-
no é concluir os planos setoriais
até o fimdeste ano.

Fernando Vernalha, especia-
lista em infraestrutura e regula-
tório e sócio do escritório Ver-
nalha Pereira, também destaca
o peso da iniciativa privada pa-
ra a expansão e modernização
da infraestrutura. Para ele, con-
cessões, PPPs e outros arranjos
de colaboração com o capital
privado deixaram de ser instru-
mentos complementares e pas-
saram a ocupar uma posição

central na estratégia do setor.
Vernalhapondera, porém, que

a atração do volume de recursos
projetadodependeránãoapenas
da definição de uma carteira de
projetos, mas também de plane-
jamento de longo prazo, segu-
rança jurídica, estabilidade regu-
latória e projetos adequadamen-
te estruturados. “O desafio é
transformar as diretrizes do pla-
no em projetos efetivamente fi-
nanciáveis e passíveis de serem
concedidos ao setorprivado.”

Claudio Frischtak, presidente
da Inter.BConsultoria, avalia que
o PNL 2050 representa um avan-
ço significativo em relação aos
planos anteriores, sobretudo no
mapeamento da demanda por
transportes e na qualidade da
base de informações utilizada.
Para ele, esse diagnóstico é uma
contribuição que deverá perma-
necercomoreferênciaparaopla-
nejamentonospróximos anos.

“O PNL é um grande avanço,
foi feito com muita seriedade e
integridade”, afirmou. A princi-
pal fragilidade, segundo Frisch-
tak, está na etapa seguinte: defi-
nir a oferta de infraestrutura e
estabelecer quais investimentos
serão efetivamente priorizados
diante das limitações de recur-
sos públicos e da dependência
do capital privado.

Para o economista, embora o
país disponha de metodologias
para análises de custo-benefício
e tenha conhecimento para a
prática, esses critérios ainda são
pouco utilizados na definição
das prioridades. As escolhas
também passam pelo que cha-
mou de “economia política”, em
referência à forma como dife-
rentes interesses influenciam a
tomada de decisões. “Muitas ve-
zes, esses interesses se expres-
sam de forma inconsistente com
o interesse público”, afirmou.

PNLdevedarnovo fôlegoadebênturesde infraestrutura
Análise
LuAikoOtta
Brasília

Com mais investimentos pri-
vados do que públicos, na pro-
porção de 60% para 40%, o Plano
Nacional de Logística (PNL) con-
solida o Brasil como detentor da
maior carteira de concessões em
rodovias e de ferrovias no mun-
do. Isso dá argumentos ao Mi-
nistério dos Transportes no de-
bate travado dentro do governo
quanto ao fim da isenção do Im-
posto de Renda para as debêntu-
res de infraestrutura.

O Ministério da Fazenda quer
acabar com o benefício tributá-
rio porque considera que os títu-
los isentos estão disputando

mercado comos títulos emitidos
pelo Tesouro Nacional para fi-
nanciar a dívida pública. Isso es-
taria encarecendoospapéis.

No entanto, a emissão de de-
bênturesde infraestruturanoex-
terior tem atraído para as con-
cessões de rodovias e ferrovias
um tipo de player que estava au-
sente: os investidores estrangei-
ros. Trata-se de um capital mais
barato e abundante, argumenta
o chefedapasta.

“Eu tenho agora pelo menos
seis grupos estrangeiros entran-
do nas licitações”, disse ao Valor
o ministro dos Transportes,
George Santoro. “Os chineses
realmente estão contratando
consultorias e estudando.” Não é
possível saber se darão lances
nos leilões,maso fatode estarem

analisando a fundo os projetos é
inédito pelomenos nos três anos
emqueestánoministério, disse.

Santoro contou que teve uma
conversano iníciodestemêscom
oministro da Fazenda,DarioDu-
rigan, a respeito das debêntures.
“Concordo que essa questão de
competir com título nacional no
momento de restrição é muito
ruim”, teria dito. No entanto,
acrescentou, os valores captados
pelas debêntures de infraestru-
tura vão “100% para a economia
real”, afirmou. Não é o que se vê
nos demais títulos isentos, cuja
captação não é integralmente
destinadaao setorque financia.

No caso da logística, argu-
mentou, os investimentos ain-
da geram efeitos multiplicado-
res na economia, por baratear o

transporte demercadorias.
Ele espera que nesta atual fase

as emissões de debêntures de in-
fraestrutura no exterior avan-
cem. Além de trazer um capital
mais barato, essemecanismomi-
tiga parcialmente o risco cam-
bial dos recursos aplicados aqui.

Para aumentar as chances de
acessar o capital externo, foi ne-
cessário alinhar os projetos de
concessão à cartilha de sustenta-
bilidade da Organização para a
Cooperação e o Desenvolvimen-
to Econômico (OCDE). “Hoje os
meus projetos são carbono ze-
ro”, afirmou. Alguns fundos es-
trangeiros não podem investir
em empreendimentos que não
estejam adequados ao padrão
internacional.

Nessa nova edição do PNL, os

projetos passaram a informar o
risco ambiental. Além disso, o
Ministério do Meio Ambiente
passou a participar da governan-
çadoplano.

“Eu não tenho como atrair um
fundo estrangeiro se não for ESG
do começo ao fim, ninguém en-
tra”, comentou Santoro. “Dos cem
maiores fundosdomundo,80 têm
regramento duríssimo em relação
àquestãoambiental.”

O Ministério dos Transportes
conseguiu se credenciar para re-
ceber recursos do Fundo Clima,
que financia projetos sustentá-
veis. Tambémpassou a integrar a
taxonomia sustentável, o queda-
rá acesso aos recursos do merca-
dode carbono.

Além dos estrangeiros, o PNL
traz tambem um outro player

novopara as concessõesde ferro-
via: aUnião.Nosprojetos emque
houver um “gap de viabilidade”,
poderão entrar recursos públi-
cos. Haverá, porém, um limite: o
valor do investimento em ativo
fixo do projeto. “O mundo intei-
ro botou dinheiro em ferrovia,
ou subsidia no taxa de financia-
mento bancário, ou dá aporte
público”, afirmou.

Depois de ir à lona com aOpe-
ração Lava-Jato, que teve em seu
centro as grandes construtoras
brasileiras, o programa de con-
cessões em logística passou por
um processo de aperfeiçoamen-
to e modernização que atraves-
souosgovernosdeMichelTemer,
Jair Bolsonaro e chegou até ago-
ra. É o filhobem-sucedidoda res-
triçãoorçamentária.
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LSPCanárioCoin IncorporaçãoSPELtda, localizadonaRuaCanário,nº 133eRuaCoronelHumaitáVilaNova,nº201,Bairro
Moema, CNPJ: 62.759.286/0001-40. Memorial de Incorporação Registrado em 26/06/2026 sob n° R.06 da Matrícula
nº 267.785, do 14º Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo/SP. As perspectivas e as plantas são ilustrativas, sujeitas
a alterações. Intermediação – Lindenberg Vendas - CRECI: 20267-J – Fone: (11) 4580-4563 – www.lindenberg.com.br.

Realização, construção e intermediação:

Um sobrenome em forma de edifícioUm sobrenome em forma de edifício.

L A N Ç A M E N T O

P E R S P E C T I V A I L U S T R A D A D A F A C H A D A

Rua Canário, 133 - MoemaRua Canário, 133 - Moema

331 A474M2

Apartamentos:

590 E 894M2

Coberturas:

Um projeto desta magnitude se revela em cada detalhe.

Conheça o decorado de 474m² assinado por Sig Bergamin.
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Brasil

Aberturadomercado livredeenergiadánovopasso
SofiaAguiar,Marlla Sabino e
LucasBorgesTeixeira
DeBrasília

O presidente Luiz Inácio Lula
da Silva assinou, na quarta-feira
(12),odecretoqueregulamentae
cria regras para a abertura do
mercado livre de energia para to-
dos os consumidores. Na prática,
apartir denovembrode2028, to-
dos os consumidores, incluindo
os residenciais, poderão escolher
dequemcomprar energia.
A abertura do mercado para

todos os consumidores é um
pleito antigo de parte do setor

elétrico e foi aprovada pelo Con-
gresso no ano passado. Atual-
mente, o ambiente livre, no qual
épossível escolhero fornecedore
negociar o preço da energia, é
restrito a consumidores conecta-
dos em alta tensão, como gran-
des indústrias.
De acordo comanova lei, con-

sumidores industriais e comer-
ciais atendidos em baixa tensão
poderão escolher de quem com-
prar energia a partir de 25 de no-
vembro de 2027. Para os demais
consumidores, a possibilidade
estará disponível a partir de 25
denovembrode2028.

A assinatura foi feita em ceri-
mônia no Palácio do Planalto
com a presença de ministros, re-
presentantes do Operador Na-
cional do Sistema Elétrico (ONS )
ede empresasdo setor.
O decreto assinado na quarta

pelo chefe do Executivo também
estabelece as regras para a mi-
graçãoaoAmbientedeContrata-
ção Livre (ACL), incluindo os re-
quisitos para formalizar a opção
e a representaçãopor agentes va-
rejistasnopaís.
A regulamentaçãoprevê ainda

o Supridor de Última Instância
(SUI), responsável por garantir o

fornecimento de energia caso o
fornecedor escolhido pelo con-
sumidor deixe de prestar o servi-
ço. Até 31 de dezembro de 2030,
a função será exercida pelas dis-
tribuidoras de energia elétrica.
Depois desse período, outros
agentes poderão desempenhar a
atividade, conforme regulamen-
tação da Agência Nacional de
Energia Elétrica (Aneel).
Nesta semana, o ministro de

Minas e Energia, Alexandre Sil-
veira, afirmou que o governo es-
tima uma redução de cerca de
20% na parcela referente à com-
pra de energia da conta de luz

dos consumidores. O percentual,
ressaltou, não representa uma
quedaequivalentena tarifa total,
que inclui outros componentes,
como os custos de distribuição e
encargosdo setor.
Segundo Silveira, a projeção

considera a diferença observada
atualmente entre os preços pa-
gospor consumidoresque já têm
acessoaomercado livre eaqueles
atendidospelasdistribuidoras. A
regulamentação também deverá
estabelecer mecanismos para
possibilitar que a Câmara de Co-
mercializaçãodeEnergiaElétrica
(CCEE) organize a atuação dos

comercializadores de energia.
Diversas empresas do segmento
apresentaram problemas finan-
ceirosnosúltimosmeses.
No mesmo evento, Lula tam-

bém assinou decreto que regula-
menta a Política Nacional do Hi-
drogêniodeBaixa EmissãodeCar-
bono.Onormativooperacionaliza
instrumentos de governança, cer-
tificação, incentivos fiscais e estí-
mulo a investimentos, além de es-
tabelecerasbasesparaoPrograma
Nacional do Hidrogênio (PNH2) e
o Programa de Desenvolvimento
do Hidrogênio de Baixa Emissão
deCarbono(PHBC).

Conjuntura Indicador terminao segundo trimestre ainda comaltade
0,4%emrelaçãoaoprimeiro; economistas esperamritmo ‘moderado’

Serviços têmvariaçãozero
econsolidamdesaceleração

ClaudiaMoreno: “Desacelerando”

GraceVasconcelos e
LucianneCarneiro
DeSãoPaulo e doRio

Aprestaçãode serviçosnoBrasil
ficou estável em junho, antemaio,
fechando um ciclo de oito meses
de atividade sem maior oscilação,
desde que atingiu o pico da série
histórica da Pesquisa Mensal de
Serviços (PMS), em outubro de
2025.Dosoitomesesentrenovem-
brode 2025 e junhode 2026, hou-
ve quatro taxas negativas, dois re-
sultados de estabilidade e apenas
duas altas.Opatamar ao fimde ju-
nho estava 0,3% abaixo desse pon-
to recorde de outubro, de acordo
comosdadosdo IBGE.
Nesse movimento do setor, há

umcomportamentomistoentreas
cinco atividades que o compõem,
com algumas influências positivas
e outras negativas. Informação e
comunicação puxam a atividade
paracimae transportesparabaixo.
Economistas veem o dado de ju-
nho como confirmação da desace-
leraçãodaeconomiaeesperamum
comportamento “moderado” dos
serviços nos próximos meses. “Há
uma acomodação. Não há trajetó-
ria claramentede altanemdescen-
dente”, afirmou o gerente da pes-
quisadoIBGE,RodrigoLobo.
O desempenho de junho veio

acimadamedianade22projeções
de economistas de consultorias,
entidades e instituições financei-
ras captadas pelo Valor Data, que
apontavaquedade0,2%.Ointerva-
lo das estimativas ia de queda de
1,6%acrescimentode0,7%.
Em relação a junho do ano pas-

NILANIGOETTEMS/VALOR

sado, o indicador avançou 2%, seu
27º resultado positivo consecuti-
vo. Nesse caso, o Valor Data apon-
tava alta de 1,4%, com projeções
que variavam entre queda de 0,4%
e avanço de 1,9%. Como resultado
do mês, o setor de serviços se en-
contra 19,9% acima do nível de fe-
vereiro de 2020 (pré-pandemia) e
fica 0,3% abaixo do topo da série
histórica (emoutubrode2025).
No segundo trimestre, o setor

de serviços cresceu 0,4%, ante o tri-
mestre anterior. Essa alta ocorre,
noentanto, apósumrecuode0,5%
noprimeiro trimestrede2026, an-
teoquarto trimestrede2025.
A estabilidade foi acompanhada

de taxas negativas em quatro das
cinco atividades divulgadas. Infor-
mação e comunicação (1,8%) foi a
única atividade a registrar avanço
em junho. Em contrapartida, os ser-
viços profissionais, administrativos
e complementares (-1,4%) exerce-
ram o principal impacto negativo.
As demais retrações vieram de ou-
tros serviços (-2,2%), dos serviços
prestados às famílias (-1,2%) e dos
transportes(-0,1%).
“Claramente,hámovimentosdis-

tintosdentrodosserviços.Osetorde
informação está em crescimento e,
na outra ponta, de queda, vemos o
de transportes, principalmente aé-
reodepassageiros (-4,0%)e rodoviá-
rio de cargas (-0,1%). A informação
está puxando para cima, e o trans-
porte,parabaixo”,afirmouLobo.
Para Stéfano Pacini, do Instituto

BrasileirodeEconomiadaFundação
GetulioVargas (FGV Ibre), o setorde
serviçosmostrou sinais de desacele-
raçãoemsegmentosmais ligadosao

cicloeconômico,comoopróprioca-
so de transporte de passageiros,
além do turismo (-3,4%) e dos servi-
ços profissionais, que começam a
sentir os efeitos de uma atividade
econômicamenosaquecida.
Os serviços profissionais estão

bastante relacionados ao ciclo eco-
nômico por atenderem outras em-
presas,explicaPacini.Eleafirmaain-
da que a cautela da indústria já co-
meça a se refletir na demanda por

Setor estável
Serviços operam em torno do mesmo patamar desde outubro

Variação - em %

Variação (%) ante o trimestre anterior

Variação (%) em junho, por segmento
Mensal 12 meses

Total

Serviços prestados às famílias

Serviços de informação e comunicação

Serviços profissionais,
administrativos e complementares

Transportes, serviços auxiliares
aos transportes e correio

Outros serviços

Fonte: IBGE
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essetipodeserviço.Ele tambémava-
lia que quedas em transportes de
passageiros e turismo podem indi-
carmaiscauteladoconsumidor.
Em transportes, os destaques são

oaéreoparapassageiroseorodoviá-
riode cargas.Nocasodoprimeiro, a
queda está ligada tanto a uma base
de comparação elevada do ano pas-
sado — quando houve recorde de
passageiros—quantoàaltadospre-
çosdaspassagens,afirmaLobo.Jáno
transporte rodoviário de cargas, há
impactodopreçodoóleodiesel.
“Emparte, temavercomaguerra

no Oriente Médio, porque o preço
doóleodiesel éusadoparadeflacio-
nar o transporte de cargas. O confli-
to trouxe algum tipo de ruído sim e
de pressão maior do transporte de
cargas”,afirmouLobo.
Quanto ao aumento dos serviços

de informação e comunicação, Paci-
nidestacouqueomovimentoépar-
te de uma mudança estrutural da
economia por causa da pandemia
de covid-19. Empresas passaram a
investirmaisemsoluções tecnológi-
casedecomunicaçãoparaviabilizar
o trabalho remoto, o que ajudou a
sustentarosegmentodesdeentão.
A avaliação de economistas é

que os serviços prestados às famí-
lias mostram alguma resiliência,
apesar da queda, especialmente as
atividades de alimentação, que
acumulamaltade3,6%em2026.
No segundo trimestre, os servi-

ços prestados às famílias avança-
ram ante o trimestre anterior
(0,7%). Para Rodrigo Margato, eco-
nomista da XP, esse segmento é
sustentadoporummercadodetra-
balho resiliente. Ele citou os trans-

portescomodestaquenegativo.
“Praticamente toda a contribui-

ção negativa veio dos serviços de
transporte aéreo, que contraíram
cercade29%emjunhode2026an-
te junhode2025 emmeio aos cus-
tos ainda elevados do querosene
deaviação”,disse.
NaavaliaçãodeMargato,o setor

de serviços deve ter uma trajetória
de crescimento moderado nos
próximosmeses. Juroselevadoseo
aumento dopeso do serviço da dí-
vidaainda limitamaexpansão.
ParaClaudiaMoreno,economista

do C6 Bank, o crescimento no tri-
mestre ainda indica que o setor se-
gue resiliente e apresenta tendência
de alta. O bancomantéma expecta-
tiva de que os serviços encerrem
2026 com expansão superior a 1%
emrelaçãoaoanopassado. “Essa es-
tabilidadenosetordeserviços, junto
com os dadosmais fracos da indús-
tria, reforça nossa leitura de que a
economiaestádesacelerando”,diz.
Pacini avalia que o cenário será

complexo para serviços no segun-
dosemestreequeaindaéesperada
umadesaceleraçãoeconômica.

“Informação está
puxando para cima,
e o transporte,
para baixo”
Rodrigo Lobo

a cada ano mais pessoas reconhecem:o roxy é imperdível
2025 2026

ROXYDINNERSHOW.COM
garanta seu ingresso.
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PRODUZIDO POR

APRESENTADO POR

e a construção de linhas de
VLT, Elisabete destacou
os resultados obtidos pelo
Aquático-SP, sistemahidro-
viário que usa a represa
Billings como corredor
de transporte, reduzindo
trajetos de até 2 horas
para aproximadamente
15 minutos. Conectado ao
Bilhete Único, o sistema
já atendeumais de 1milhão
de passageiros.
Emmeio a esse conjunto

devariáveis,adisponibiliza-
ção demoradias acessíveis
e de qualidade permanece
como um eixo central da
formação de novos panora-
mas urbanos. Para atender
a essa crescente demanda,
ElyWertheim, presidente-
-executivo do Secovi-SP,
reforçouopapeldomercado
imobiliárionaconsolidação
depolíticashabitacionais—
a força dessa parceria pode
ser observada nos impac-
tos de programas como o
Minha Casa, Minha Vida,
quejábeneficioumaisdeum
milhão de pessoas na área
metropolitanadeSãoPaulo
ao longodaúltimadécada.
“O mercado imobiliário

exerceumpapel fundamen-
talnaexecuçãodaspolíticas
sociais e econômicas apre-
sentadaspelopoderpúblico.
As dinâmicas e as carac-
terísticas do setor privado
permitemproduzirsoluções
dehabitaçãocommaisagili-
dade,competitividadeeefici-
ência,resultandonaredução
de custos e no aumento da
acessibilidadeentrediversas
camadasdapopulação”,afir-
mouWertheim. “Háespaço
e demanda para produzir
aindamais”,concluiu.

O 1ºFórumdeArquitetura
eUrbanismoCASACOR

reuniu especia l istas,
pesquisadores, agentes
públicose liderançascorpo-
rativas para um debate
em torno dos modelos de
gestão,dasestruturasregu-
latórias e das políticas de
incentivo que vêm abrindo
novos caminhos no desen-
volvimento de grandes
centrosurbanos.
Durante a cerimônia de

abertura, JorgeCury,presi-
dente do Secovi-SP, defen-
deu o fortalecimento de
conexõesmaisestruturadas
entre esferas federais, esta-
duais, municipais e priva-
das. “Nenhuma cidade se
constrói sozinha. Para
alcançarresultadosdelongo
prazo e melhorar a quali-
dade de vida das pessoas, é
preciso fomentar o diálogo
em frentes para fortalecer
a construção de consensos
pautados pelos interesses
coletivos”, afirmou.
Em meio a esse novo

cenário de colaboração, o
projetode transformaçãodo
centro de SãoPaulomostra
o potencial das estratégias
deadensamento inteligente
nas metrópoles brasilei-
ras. A ampliação do acesso
às habitações de interesse
social e a mudança da sede
dogovernoparaobairrodos
CamposElísiosimpulsionam
essemovimento, que busca
consolidar a região como
espaçopermanentedemora-
diaeconvivência.Aproposta
é reintegrar a população a
umaáreamarcadapelaampla
infraestrutura instalada,
pela oferta de transporte e
peloacessofacilitadoaequi-
pamentosculturais.
“A retomada do centro

de São Paulo tem como
foco uma área que concen-
tra parte fundamental do

patrimônio histórico da
cidade. A partir de ações
conjuntas realizadas pelo
município e pelo estado,
a região vem sendo resga-
tada por meio de frentes
integradas de investimen-
tos, combate à criminali-
dade e acesso a serviços de
qualidade, incentivando a
volta de projetos imobili-
ários qualificados”, disse
Guilherme Afif Domingos,
secretário extraordinário
deProjetos Estratégicos do
EstadodeSãoPaulo.
Tendo como base o

programa Requalif ica
Centro, iniciativa da prefei-
tura de São Paulo que esti-
mulaoretrofiteaconversão
de prédios antigos ou subu-
tilizados em espaços habi-
tacionais e comerciais, a
retomada dos investimen-
tos vem sendo incentivada
porumconjuntodepolíticas
queincluisubsídiosdiretos,
simplificação burocrática e
reduçãodeimpostosetaxas
municipais. “A capacidade
de investimento do setor
privado é um fator crucial
parafomentarosurgimento
decidades inovadoras.Para
que esse potencial seja
aproveitado, é preciso criar
ambientes que ofereçam
segurança jurídica, estabi-
lidade regulatória e visão
de longo prazo”, explicou
Claudio Bernardes, vice-
-presidentedoSecovi-SP.

PLANEJAMENTO
INTEGRADO
Nas zonas periféricas da
cidade, os novos modelos
deadensamento inteligente
vêm sendo aplicados por
meiodeaçõesquevalorizem
as características sociais e
urbanísticas de cada loca-
lidade. Um dos exemplos
dessa abordagem, o Nova
Paraisópolis, projeto de

urbanização integrada da
prefeitura de São Paulo,
vem sendo orientado pela
preservação de vantagens
arquitetônicas da comuni-
dade (como fachada ativa,
mobilidadeorgânicaefluxo
social emvias compartilha-
das), propondo interven-
ções em áreas estratégicas,
como saneamento, segu-
rança, resiliência climática
econfortotérmico.
Diantedeumdéficit habi-

tacional demais de 700mil
unidades apenas na capi-
tal paulista, a eficiência da
ocupação dos territórios
está cada vez mais ligada à
elaboração de planejamen-
tosque contemplemfrentes
integradas de mobilidade
e crescimento econômico.
“Não basta apenas ampliar
aofertademoradia; éneces-
sáriopermitirqueaspessoas
acessem serviços de quali-
dade e se desloquem com
maisagilidadeempercursos
menores.Paraqueissoacon-
teça, é preciso aproveitar as
oportunidadesemáreasque
já tenham infraestruturas
consolidadas, priorizando
alternativasmais eficientes
de adensamento e trans-
porte”,explicouBernardes.
Emresposta a esses desa-

fios, Elisabete França,
secretária municipal de
UrbanismoeLicenciamento,
ressaltou a importância
das articulações entre as
prefeituras, as empresas e
a sociedade civil para criar
planejamentos que conec-
temfluxosdedeslocamento
eocupaçãodeespaços.“Além
deexpandiroacessoaprogra-
mas como o Minha Casa,
MinhaVida,precisamosnos
esforçar para levar infraes-
truturaemobilidadeparaas
regiõesadensadas”,afirmou.
Entre iniciativas como a

implementaçãodeteleféricos

Colaboração entre setor imobiliário e poder público
impulsiona novas soluções de desenvolvimento urbano

No1ºFórumdeArquitetura eUrbanismoCASACOR, liderançasdoSecovi-SPdestacam
importânciadeplanejamentos integradosna formaçãodecidadesmais inclusivas e sustentáveis

Evento reuniu lideranças do poder público
e do setor imobiliário para um debate

sobre mobilidade e infraestrutura urbana
em busca de soluções integradas para um

desenvolvimento mais inclusivo e sustentável
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“ALÉM DE EXPANDIR O
ACESSO A PROGRAMAS
COMO O MINHA
CASA, MINHA VIDA,
PRECISAMOS NOS
ESFORÇAR PARA LEVAR
INFRAESTRUTURA E
MOBILIDADE PARA AS
REGIÕES ADENSADAS”
ELISABETE FRANÇA
Secretária municipal de
Urbanismo e Licenciamento

ELISABETE FRANÇA
Secretária municipal de 
Urbanismo e Licenciamento

“O MERCADO
IMOBILIÁRIO
EXERCE UM PAPEL
FUNDAMENTAL NA
EXECUÇÃO DAS
POLÍTICAS SOCIAIS
E ECONÔMICAS
APRESENTADAS
PELO PODER
PÚBLICO”
ELY WERTHEIM
Presidente-executivo
do Secovi-SP

“PARA ALCANÇAR
RESULTADOS DE
LONGO PRAZO
E MELHORAR A
QUALIDADE DE VIDA
DAS PESSOAS, É
PRECISO FOMENTAR
O DIÁLOGO
EM DIVERSAS
FRENTES”
JORGE CURY NETO
Presidente do Secovi-SP

“É PRECISO APROVEITAR
AS OPORTUNIDADES EM
ÁREAS QUE JÁ TENHAM
INFRAESTRUTURAS
CONSOLIDADAS,
PRIORIZANDO
ALTERNATIVAS MAIS
EFICIENTES DE
ADENSAMENTO
E TRANSPORTE”
CLAUDIO BERNARDES
Vice-presidente do Secovi-SP

Jorge Cury Neto, presidente do Secovi-SP,
e Ely Wertheim, presidente-executivo,
durante a abertura do evento
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Brasil

Atualize suas contas
Variação dos indicadores no período

Em% EmR$
Mês TR (1) Poupança (2) Poupança (3) TBF (1) Selic (4) TJLP TLP FGTS (5) CUB/SP UPC Saláriomínimo

jan/25 0,1690 0,6698 0,6698 0,9972 1,01 0,6625 0,5685 0,4160 0,23 24,55 1.518,00
fev/25 0,1324 0,6331 0,6331 0,9315 0,99 0,5982 0,6006 0,3794 0,09 24,55 1.518,00
mar/25 0,1092 0,6097 0,6097 0,8971 0,96 0,6625 0,6185 0,3561 0,12 24,55 1.518,00
abr/25 0,1689 0,6697 0,6697 0,9929 1,06 0,6937 0,6263 0,4159 0,25 24,65 1.518,00
mai/25 0,1712 0,6721 0,6721 1,0552 1,14 0,7169 0,6224 0,4182 0,65 24,65 1.518,00
jun/25 0,1699 0,6707 0,6707 1,0201 1,10 0,6937 0,6131 0,4169 0,91 24,65 1.518,00
jul/25 0,1758 0,6767 0,6767 1,1779 1,28 0,7417 0,6076 0,4229 0,69 24,78 1.518,00
ago/25 0,1722 0,6731 0,6731 1,0817 1,16 0,7417 0,6053 0,4193 0,21 24,78 1.518,00
set/25 0,1742 0,6751 0,6751 1,1361 1,22 0,7177 0,6131 0,4213 0,17 24,78 1.518,00
out/25 0,1758 0,6767 0,6767 1,1764 1,28 0,7504 0,6201 0,4229 0,15 24,91 1.518,00
nov/25 0,1634 0,6642 0,6642 0,9776 1,05 0,7261 0,6286 0,4104 0,27 24,91 1.518,00
dez/25 0,1742 0,6751 0,6751 1,1355 1,22 0,7504 0,6294 0,4213 0,31 24,91 1.518,00
jan/26 0,1718 0,6727 0,6727 1,0718 1,16 0,7600 0,6279 0,4189 0,28 25,04 1.621,00
fev/26 0,1207 0,6213 0,6213 0,9142 1,00 0,6862 0,6240 0,3676 0,09 25,04 1.621,00
mar/26 0,1735 0,6744 0,6744 1,1163 1,21 0,7600 0,6216 0,4206 0,10 25,04 1.621,00
abr/26 0,1679 0,6687 0,6687 0,9842 1,09 0,7307 0,6255 0,4149 0,57 25,16 1.621,00
mai/26 0,1687 0,6695 0,6695 0,9899 1,07 0,7552 0,6224 0,4157 1,24 25,16 1.621,00
jun/26 0,1709 0,6718 0,6718 1,0460 1,12 0,7307 0,6279 0,4179 2,24 25,16 1.621,00
jul/26 0,1729 0,6738 0,6738 1,0998 1,22 0,7560 0,6418 0,4200 0,45 25,29 1.621,00
ago/26 0,1693 0,6701 0,6701 1,0038 1,09 0,7560 0,6597 0,4163 - 25,29 1.621,00
2026 1,32 5,45 5,45 8,53 9,32 6,09 5,16 3,34 5,06 1,53 6,79
Em 12meses* 2,02 8,31 8,31 13,41 14,63 9,25 7,81 5,08 6,23 2,06 6,79
2025 1,97 8,26 8,26 13,33 14,32 8,79 7,61 5,03 4,13 1,71 7,51

Fontes: Banco Central, CEF, Sinduscon eMinistério da Fazenda. Elaboração: Valor Data * Até o últimomês de referência
(1) Taxa do período iniciado no 1º dia domês. (2) Rendimento no 1º dia nomês seguinte para depósitos até 03/05/12 (3) Rendimento no 1º dia nomês seguinte para depósitos a partir de
04/05/12; Lei nº 12.703/2012 (4) Taxa efetiva; para agosto projetada. (5) Crédito no dia 10 domês seguinte (TR + Juros de 3%ao ano)

IR na fonte
Tabela de incidência mensal *
Base de cálculo ** Alíquota Parcela a deduzir
emR$ em% IR - emR$

Até 2.428,80 0,0 0,00
De 2.428,81 até 2.826,65 7,5 182,16
De 2.826,66 até 3.751,05 15,0 394,16
De 3.751,06 até 4.664,68 22,5 675,49
Acima de 4.664,68 27,5 908,72

Fonte: Receita Federal. Elaboração: Valor Data
*Para rendimentos tributáveismensais acimadeR$7.350,00.
** Limitemensal dedesconto simplificado:R$607,20.
Deduçãomensal por dependente: R$ 189,59

Contrib. previdenciária*
Empregados e avulsos**
Salário de

contribuições emR$ Alíquotas em% (1)

Até 1.621,00 7,5
De 1.621,01 até 2.902,84 9,0
De 2.902,85 até 4.354,27 12,0
De 4.354,28 até 8.475,55 14,0
Empregador doméstico 8,0

Fonte:PrevidênciaSocial. Elaboração:ValorData*Compe-
tênciajulho/26.**Inclusiveempregadodoméstico.(1)Para
fins de recolhimento ao INSS

Principais receitas tributárias
Valores em R$ bilhões

Janeiro-Junho junho

Discriminação 2026 2025 Var.% 2026 2025 Var.%

Receita Federal

Imposto de renda total 523,2 476,0 9,93 86,3 77,1 11,85
Imposto de renda pessoa física 51,3 21,1 142,89 7,9 7,4 5,91
Imposto de renda pessoa jurídica 199,0 180,8 10,05 21,4 16,7 27,98
Imposto de renda retido na fonte 272,9 251,1 8,70 57,0 53,0 7,61

Imposto sobre produtos industrializados 46,3 42,4 9,40 8,8 7,7 13,89
Fumo 6,0 5,8 3,66 1,0 1,0 -6,31
Bebidas 1,8 1,6 12,76 0,3 0,3 10,07
Automóveis 2,5 2,4 3,33 0,6 0,4 42,87

Imposto sobre operações financeiras 49,7 36,5 35,95 8,4 8,0 4,92
Imposto de importação 52,8 45,6 15,93 10,5 8,1 30,07
Cide-combustíveis 1,6 1,6 -1,41 0,2 0,3 -6,62
Contribuição para Finsocial (Cofins) 241,1 220,2 9,50 41,5 38,4 8,08
CSLL 109,1 98,1 11,18 11,9 9,7 22,54
PIS/Pasep 64,6 60,3 7,16 11,1 10,3 7,58
Outras receitas 498,8 445,2 12,04 85,8 75,0 14,33
Total 1.587,2 1.425,8 11,32 264,4 234,6 12,72

jun/26 mai/26 jun/25

Valor Var.%* Valor Var.%* Valor Var.%*
INSS 61,9 0,41 61,6 0,84 56,0 7,46
Fontes: Receita Federal e Previdência Social. Elaboração: Valor Data * sobre omês anterior.

Produção e investimento
Variação no período
Indicadores 1º Tri/26 4º Tri/25 2026¹ 2025 2024 2023

PIB (R$ bilhões) * 3.251 3.278 12.965 12.739 11.779 10.943
PIB (US$ bilhões) ** 613 607 2.376 2.281 2.185 2.191
Taxa de Variação Real (%) 1,1 0,3 2,0 2,3 3,4 3,2
Agropecuária 2,0 0,1 7,5 11,7 -3,7 16,3
Indústria 1,0 -0,7 1,3 1,4 3,1 1,7
Serviços 0,5 0,7 1,8 1,8 3,8 2,8

Formação Bruta de Capital Fixo (%) 3,5 -3,4 0,4 2,9 6,9 -3,0
Investimento (% do PIB) 16,5 16,0 16,6 16,8 16,9 16,4

Fontes: IBGE e Banco Central. Elaboração: Valor Data
* Valores correntes. ** Banco Central. ¹ 1º trim de 2026, nos últimos 12meses

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

Atividade econômica
Indicadores agregados

jul/26 jun/26 mai/26 abr/26 mar/26 fev/26 jan/26 dez/25 nov/25 out/25

Índice de atividade econômica - IBC-Br (%) (1) - - 0,07 0,40 -0,13 0,55 0,58 0,13 0,51 0,07

Indústria (1)

Produção física industrial (IBGE -%)
Total - -1,8 -0,9 1,2 0,0 1,0 2,1 -1,9 -0,2 0,1

Indústria de transformação - -1,8 -0,1 0,3 -0,1 0,9 2,2 -2,5 0,2 -0,3
Indústrias extrativas - -0,6 -2,6 3,2 0,4 1,1 1,5 1,0 -2,2 3,6
Bens de capital - -1,1 -0,2 -0,2 0,6 2,7 2,8 -8,4 -0,2 0,8
Bens intermediários - -1,1 -0,5 1,5 0,4 1,3 2,4 -1,9 -0,6 -0,7
Bens de consumo - -3,7 -0,8 -1,0 0,4 0,6 1,6 -1,4 0,4 1,1
Faturamento real (CNI - %) (1) - 0,8 0,2 0,5 3,8 4,9 2,3 -1,2 1,2 -2,7
Horas trabalhadas na produção (CNI - %) (1) - 0,2 0,0 -1,3 1,4 0,7 0,5 -1,0 -0,7 0,4
Comércio
Receita nominal de vendas no varejo - Brasil (IBGE - %) (1)(2) - - 0,1 1,1 1,2 0,6 0,5 -0,4 0,9 0,4
Volume de vendas no varejo - Brasil (IBGE - %) (1)(2) - - 0,1 -1,6 0,8 0,8 0,5 -0,7 1,1 0,6
Serviços

Receita nominal de serviços - Brasil (IBGE - %) (1) - 0,3 0,5 1,4 -0,1 1,2 2,2 -0,9 0,6 0,3
Volume de serviços - Brasil (IBGE - %) (1) - 0,0 -0,2 1,2 -1,0 0,1 0,0 -0,3 -0,1 0,3
Mercado de trabalho

Taxa de desocupação (Pnad/IBGE - em %) - 5,4 5,6 5,8 6,1 5,8 5,4 5,1 5,2 5,4
Emprego industrial (CNI - %) (1) - 0,2 0,5 -0,2 -0,3 -0,1 0,5 -0,2 1,2 -0,3
Indicador Antecedente de Emprego - (FGV/IBRE) (1)(3) - - - - - - - - - -
Balança comercial (US$milhões)

Exportações 34.119 35.904 31.603 34.324 31.754 26.276 24.574 30.710 28.165 31.509
Importações 27.052 26.509 24.105 23.636 25.247 22.169 20.796 21.385 22.404 24.824
Saldo 7.067 9.395 7.497 10.688 6.507 4.107 3.778 9.325 5.761 6.685

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

Inflação
Variação no período (em %)

Acumulado em Número índice

jul/26 jun/26 2026 2025 12meses jul/26 jun/26 dez/25 jul/25

IBGE
IPCA 0,07 0,16 3,44 4,26 4,44 7.657,73 7.652,37 7.403,29 7.331,98

INPC -0,01 0,14 3,50 3,90 4,10 7.835,16 7.835,94 7.570,36 7.526,72

IPCA-15 0,06 0,41 3,51 4,41 4,52 7.520,59 7.516,08 7.265,66 7.195,65

IPCA-E - 0,41 3,45 4,41 4,80 - 7.516,08 7.265,66 7.195,65

FGV

IGP-DI -0,86 -0,79 2,12 -1,20 2,77 1.192,02 1.202,30 1.167,24 1.159,85

Núcleo do IPC-DI 0,25 0,40 2,69 5,92 4,12 - - - -

IPA-DI -1,31 -1,36 1,46 -3,61 1,90 1.363,61 1.381,74 1.343,94 1.338,16

IPA-Agro 0,77 -0,41 -0,85 -6,62 0,79 1.890,31 1.875,78 1.906,47 1.875,58

IPA-Ind. -1,99 -1,66 2,26 -2,52 2,28 1.148,79 1.172,17 1.123,35 1.123,15

IPC-DI -0,08 0,36 2,92 4,00 3,86 816,69 817,31 793,53 786,36

INCC-DI 0,61 0,78 4,91 5,92 6,44 1.288,43 1.280,64 1.228,16 1.210,47

IGP-M -1,16 -0,50 2,08 -1,05 2,76 1.209,62 1.223,76 1.185,00 1.177,17

IPA-M -1,74 -0,97 1,38 -3,35 1,87 1.402,07 1.426,94 1.382,94 1.376,37

IPC-M -0,01 0,47 3,17 4,08 4,03 800,23 800,30 775,65 769,21

INCC-M 0,62 0,85 4,70 6,10 6,40 1.283,04 1.275,09 1.225,40 1.205,84

IGP-10 -1,13 -0,30 3,48 -0,76 2,68 1.233,91 1.248,06 1.209,77 1.201,68

IPA-10 -1,76 -0,71 1,26 -2,87 1,68 1.442,53 1.468,37 1.424,59 1.418,73

IPC-10 0,23 0,56 3,32 4,01 4,31 806,47 804,64 780,54 773,14

INCC-10 0,65 0,92 4,64 6,18 6,72 1.264,55 1.256,38 1.208,49 1.184,97

FIPE
IPC -0,03 0,18 2,08 3,83 3,60 749,29 749,49 734,01 723,24

Obs.: IPCA-E no 2º trimestre/2026= 1,93%
Fontes: FGV, IBGE e FIPE. Elaboração: Valor Data

Imposto de Renda Pessoa Física
Pagamento das quotas - 2026

No prazo legal
Valor da quota Valor dos juros Valor total

Quota Vencimento (Campo 7 do DARF) (Campo 9 do DARF) (Campo 10 do DARF)

1ª ou única 29/05/2026 - Campo 7
2ª 30/06/2026 1,00%
3ª 31/07/2026 2,12% +
4ª 31/08/2026 Valor da declaração 3,33% Campo 8
5ª 30/09/2026
6ª 30/10/2026 +
7ª 30/11/2026 Campo 9
8ª 30/12/2026

Pagamento com atraso

Multa(campo08)-sobreovalordocampo7aplicar0,33%pordiadeatraso,apartirdoprimeirodiaapósovencimentoaté
o limitede20%;Juros (campo09) - aplicar os juros equivalentesà taxaSelic acumuladamensalmente, calculadosapartir
de junho/26 até o mês anterior ao do pagamento e de 1% nomês de pagamento; Total (campo 10) - informar a soma dos
valores dos campos 7, 8 e 9. Fonte: Receita Federal do Brasil. Elaboração: Valor Data

Dívida e necessidades de financiamento
Valores em R$ bilhões - no setor público

jun/26 mai/26 jun/25
Dívida líquida do setor público Valor %do PIB Valor %do PIB Valor %do PIB

Dívida líquida total 9.034,5 68,48 8.897,7 67,91 7.702,2 62,60
(-) Ajuste patrimonial + privatização -43,4 -0,33 -28,2 -0,21 -34,8 -0,28
(-) Ajuste metodológico s/ dívida* -1.005,9 -7,62 -991,9 -7,57 -1.029,0 -8,36
Dívida fiscal líquida 10.083,8 76,44 9.917,8 75,69 8.766,0 71,24

Divisão entre dívida interna e externa

Dívida interna líquida 9.492,6 71,96 9.347,8 71,34 8.308,9 67,53
Dívida externa líquida -458,1 -3,47 -450,0 -3,43 -606,6 -4,93

Divisão entre as esferas do governo

Governo Federal e Banco Central 7.916,6 60,01 7.784,3 59,41 6.675,9 54,25
Governos Estaduais 989,6 7,50 978,8 7,47 899,8 7,31
Governos Municipais 81,9 0,62 82,1 0,63 83,7 0,68
Empresas Estatais 46,4 0,35 52,5 0,40 42,9 0,35

Necessidades de financiamento do setor público jun/26 mai/26 jun/25
Fluxos acumulados em 12meses Valor %do PIB Valor %do PIB Valor %do PIB

Total nominal 1.317,8 9,99 1.259,9 9,62 894,4 7,27
Governo Federal** 1.102,3 8,36 1.083,4 8,27 734,4 5,97
Banco Central 81,8 0,62 48,6 0,37 68,4 0,56
Governo regional 118,5 0,90 112,0 0,85 79,2 0,64
Total primário 157,2 1,19 149,0 1,14 -17,9 -0,15
Governo Federal -211,1 -1,60 -213,5 -1,63 -316,8 -2,57
Banco Central 1,1 0,01 1,0 0,01 1,0 0,01
Governo regional 9,0 0,07 3,3 0,03 -13,3 -0,11

Fonte: Banco Central. Elaboração: Valor Data * Interna e externa.** Inclui INSS. Obs.: SemPetrobras e Eletrobras.

Resultado fiscal do governo central
Valores em R$ bilhões a preços de junho*

Janeiro-Junho junho

Discriminação 2026 2025 Var.% 2026 2025 Var.%

Receita total 1.584,4 1.505,8 5,22 251,9 228,6 10,19
Receita Adm. Pela RFB** 1.054,3 986,9 6,82 163,9 148,8 10,15
Arrecadaçao Líquida para o RGPS 368,7 347,6 6,06 61,9 58,6 5,60
Receitas Não Adm. Pela RFB 161,5 171,3 -5,75 26,2 21,3 23,04
Transferências a Estados eMunicípios 312,2 301,4 3,58 56,8 51,7 9,88
Receita líquida total 1.272,2 1.204,4 5,62 195,2 177,0 10,28
Despesa Total 1.363,4 1.214,2 12,29 243,4 223,3 9,00
Benefícios Precidenciários 607,0 562,2 7,97 112,3 110,2 1,90
Pessoal e Encargos Sociais 214,4 193,9 10,57 34,1 32,9 3,88
Outras Despesas Obrigatórias 233,5 190,9 22,32 38,7 32,1 20,65
Despesas Poder Exec. Sujeitas à Prog. Financeira 308,5 267,2 15,44 58,1 48,0 21,01
Resul. Primário do Gov. Central (1) -91,2 -9,8 833,76 -48,2 -46,3 4,13
Discriminação jun/26 mai/26 jun/25

Valor Var.% Valor Var.% Valor Var.%
Ajustes metodológicos 0,0 -17,21 0,0 65,12 -0,1 -
Discrepância estatística 1,0 - -2,0 - 0,8 -
Result. Primário do Gov. Central (2) -48,2 -9,45 -53,2 - -45,9 -
Juros Noniminais -100,5 2,45 -98,1 27,79 -54,4 38,67
Result. Nominal do Gov. Central -47,2 -14,52 -55,3 - -99,2 174,58

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboração: Valor Data
* Deflator: IPCA ** Somando Incentivos fiscais (1) Acima da linha. (2) Abaixo da linha

ContaspúblicasMecanismo incluídona tramitação
permite cortardespesas vinculadas emcasodedéficit;
especialistas consideramamedida insuficiente

PLPdecombustíveis
tem‘gatilhos’para
anteciparajuste fiscal
GiordannaNeves e LuAikoOtta
De Brasília

O Congresso aprovou na quar-
ta-feira (12) o projeto de lei com-
plementar (PLP) dos combustíveis
com a inclusão de um dispositivo
que, embora ainda aquém do ne-
cessário apontado por especialis-
tas emcontas públicas, já antecipa
parte da estratégia de ajuste fiscal
defendida pela equipe econômica
para2027.Mudanças feitasduran-
te a tramitação da proposta con-
cebida paramitigar os efeitos da
guerra no Irã acabaram elevan-
do as despesas deste ano, mas o
texto cria dois gatilhos para con-
ter o crescimento das despesas
vinculadas quando as contas pú-
blicas estiveremno vermelho.

As medidas devem conter em
aproximadamente R$ 10 bilhões
o avanço das despesas obrigató-
rias no próximo ano, segundo
técnicos do governo. O texto se-
gue para sanção presidencial.

Após pressão de deputados da
esquerda,quealegavamqueapro-
posta poderia alterar os pisos
constitucionais da saúde e da edu-
cação,aequipeeconômicaajustou
a redação. O texto aprovado expli-
cita que um dos gatilhos alcança
apenas vinculações estabelecidas
por lei complementar ou ordiná-
ria. Aprimeira versãodo textodi-
zia apenas “vinculações legais”.

De acordo com fontes da equipe
econômica,naprática,porém,amu-
dança não altera o mérito da pro-
posta anterior, que já preservava os
pisos,umavezqueessasregrasestão

previstas na Constituição e não po-
dem ser modificadas por lei com-
plementar. Segundo esses interlo-
cutores, a alteração buscoudeixar
essa salvaguarda mais explícita
diantedas críticasdosdeputados.

Poroutro lado, técnicosdoCon-
gresso avaliamque a proposta ini-
cial poderia alcançar os pisos da
saúdeedaeducação.Segundoeles,
a redação anterior, ao limitar o
crescimento de despesas primá-
rias resultantes de “vinculações le-
gais”, poderia abranger vincula-
ções estabelecidas pela Constitui-
ção e, portanto, os pisos das duas
áreas. Por isso, amudançade reda-
ção foi vista como necessária para
viabilizaraaprovaçãodoPLP.

Pelo texto aprovado, a partir de
2026, se o governo projetar déficit
primário no Relatório de Avalia-
ção de Receitas e Despesas Primá-
rias (RARDP) que antecede o envio
do Orçamento, despesas resultan-
tes de vinculações estabelecidas
por lei complementar ou ordiná-
ria não poderão ser programadas,
no ano seguinte, com crescimento
acima da variação do limite esta-
belecidopeloarcabouço fiscal, ho-
jedeaté2,5%acimada inflação.

A trava alcança vinculações le-
gais que pressionem despesas, in-
clusive nas áreas de saúde e edu-
cação, desde que preservados os
respectivos pisos constitucionais.
Entram no escopo também, por
exemplo, o Fundo Constitucio-
nal do Distrito Federal (FCDF),
o Fundo Nacional de Desenvol-
vimento Científico e Tecnológi-
co (FNDCT), o Fundo Nacional

de Segurança Pública (Fenasp)
e o Fundo Social do Pré-Sal.

Odispositivonãoespecifica se se-
rá considerada a projeção de déficit
primário apurada para fins de cum-
primento dameta fiscal, com as ex-
clusões previstas na legislação, ou o
resultado primário efetivo, mas o
Valor apurou que será considerado
oresultadocheio.Arestriçãoperma-
necerá até que o governo volte a re-
gistrarsuperávitprimárioanual.

O segundo gatilho impõe uma
restrição adicional às despesas vin-
culadas à Receita Corrente Líquida
(RCL).Nesse caso, as receitasobtidas
pela União coma exploração de pe-
tróleoegásdestinadasaoFundoSo-
cial seriam desconsideradas da RCL
usada para calcular essas obriga-
ções. Quando uma despesa estiver
sujeita tambémaoprimeirogatilho,
os dois mecanismos poderão atuar
simultaneamente. O FCDF, por
exemplo,éestabelecidoemleie tem
seuvalorcorrigidocombasenaRCL.

O piso da saúde também pode
ser alcançado pelo segundo gati-
lho. A Constituição determina a
aplicação mínima de 15% da RCL
na área,mas o conceitodeRCLque
servedebasepara esse cálculo é es-
tabelecido pela Lei de Responsabi-

lidadeFiscal (LRF),umaleicomple-
mentar. O caso da educação é dife-
rente.Opiso corresponde a18%da
receitade impostosdaUniãoenão
écalculadocombasenaRCL.

“É um passo na direção certa”,
disse AlexandreManoel, da Global
Intelligence andAnalytics. “A reda-
ção é claramente restritiva.” Ele in-
terpreta que, caso a lei já estivesse
aprovada,osgatilhospoderiamser
acionados na elaboração do Orça-
mento de 2027. “E o ponto que eu
consideromaisforteéque,umavez
acionada, a restrição permanece
até a obtençãode superávit anual”,
comentou. “Não basta melhorar o
resultadooureduzirodéficit.”

Navisãodoeconomista,o inciso
que limitaocrescimentodedespe-
sas financiadas por alguma receita
vinculada pode atingir, por exem-
plo, o FNDCT, o Fenasp, e o Fundo
Social doPré-Sal.O FNDCTé finan-
ciado por recursos da Contribui-
ção de Intervenção no Domínio
Econômico (Cide), royalties de pe-
tróleo, parte das receitas operacio-

nais de empresas de energia elétri-
ca e das queproduzembens de in-
formática, entre outras. São recei-
tas vinculadas a ele por lei. Omes-
moocorre como fundodopré-sal,
alimentado por participações es-
peciais decorrentes da exploração
depetróleo, entreoutras fontes.

Para Matheus Rosa Ribeiro,
analista da BRCG, é importante o
Congresso debater medidas para
conter despesas obrigatórias. “No
entanto, a forma como os gatilhos
parecem ter sido construídos po-
de trazer problemas do ponto de
vista de previsibilidade das despe-
sas”, disse. “Podem ocorrer mu-
danças abruptas do crescimento
possível em linhas como saúde e
educação e, no orçamento seguin-
te, essas despesas podem voltar a
crescer no ritmo anterior.”

Segundoele,aprincipalquestãoé
adinâmicaestruturaldocrescimen-
todessasdespesas.“Porisso,oidealé
que essas medidas tivessem como
objetivo uma trajetória mais suave
para o crescimento desses gastos

obrigatórios, enãoumbotãode liga
edesligaassociadoaoprimário.”

Ribeirointerpretaaindaquedespe-
sas vinculadas ao saláriomínimonão
são alcançadas pela restrição. Estão
nesse grupo gastos como Previdência
e Benefícios de Prestação Continuada
(BPC), que são os itens quemais pres-
sionamasdespesasobrigatórias.

Apósa conclusãodas votaçõesdo
Congresso, o ministro da Fazenda,
DarioDurigan,confirmouementre-
vista a jornalistas que os dois gati-
lhosdevemreduziremR$10bilhões
oavançodosgastosobrigatóriosem
2027, informação antecipada pelo
Valor. Segundo ele, as medidas não
impedirão que esses gastos cresçam
no próximo ano, mas vão desacele-
rar esse aumento. “É aqui umpouco
aevoluçãoamenordogastoobriga-
tório que a gente espera para o ano
quevem,jáabrindoumespaçofiscal
importante para outras demandas
discricionárias emesmopara a nos-
satrajetóriadosresultadosfiscais.”

Ver tambémpáginaA14

MatheusRosaRibeiro: “Formacomogatilhos foramconstruídospodetrazerproblemasdeprevisibilidadedasdespesas”

LEOPINHEIRO/VALOR

“É um passo na
direção certa; a
redação é claramente
restritiva”
Alexandre Manoel
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Jornal Valor --- Página 9 da edição "13/08/2026 1a CAD A" ---- Impressa por CCassiano às 12/08/2026@19:56:27

Quinta-feira, 13 de agosto de 2026 | Valor | A9

O mercado brasileiro de
apostas de quota fixa,

conhecidas como bets,
está completando um ano
e meio de regulamenta-
ção com 86 empresas e 188
plataformas autorizadas
a funcionar. De acordo
com a consultoria interna-
cional Regulus Partners,
especializada em espor-
tes e lazer, o Brasil ocupa
o quinto lugar no ranking
internacional debets.
Paradiscutircomochegar

a ummercadomais trans-
parente e seguro para o
apostadoregarantir condi-
ções de competitividade e
sustentabilidade para as
empresas, a Associação
Nacional de Jogos e Lote-
rias (ANJL) promove, no
dia 14 de agosto, o seminá-
rio“Desafiospós-regulação
domercadodeapostas”.
Produzido pela Editora

Globo, o seminário vai
reunir lideranças do setor
e especialistas em temas
como carga tributária e
sustentabilidade, novas
tecnologias de proteção ao
consumidoreaçõesemprol
do jogo responsável. Entre
os palestrantes confirma-
dos,estãoUdoSeckelmann,
head do Departamento
de Gambling e Cripto
do escritório Bichara e
Motta Advogados; Eric
Brasil, diretor da LCA
Consultores; e LuísOtávio
Veríssimo, presidente do
SuperiorTribunaldeJustiça
Desportiva do Futebol
(programaçãonoQRcode).
OeconomistaGuilherme

Mendes Resende, da MR
Consultoria Econômica
e PhD em Economia
pela London School of
Economics e Political
Science, vai apresentar
uma análise técnica enco-
mendada pela ANJL sobre
os fatores que impac-
tam a inadimplência das
famílias brasileiras.
Na entrevista abaixo, o

presidente da ANJL, Plínio
Lemos, diz que o endivida-
mento decorre principal-
mente dos juros do cheque
especial e do rotativo do
cartão de crédito. No caso
das bets, afirma que é in-
justo responsabilizar as
empresas reguladas.
“O Brasil tem que reco-

nhecer a diferença entre as
bets reguladas, que prati-
cam o jogo responsável, e
as ilegais”, dizPlínio.

Qual o principal objetivo
do seminário?
Queremos reforçar que
existe um mercado regu-
lado, que pratica o jogo
responsável, que se preo-

Seminário discute o
futuro das bets no Brasil
PlínioLemos,presidentedaANJL,dizqueobjetivoprincipal
doeventoémostrarqueomercadoreguladopraticao jogo

responsávelenãodeveserconfundidocomempresasclandestinas

um problema que existe
hámuito tempo. No que se
refereàsbets, a responsabi-
lidade não pode ser atribu-
ídaàsempresasdomercado
regulado. Se fosse assim,
ninguém seria endividado
antes de 2025. O nó está no
mercadoclandestino.
O resultadodoprograma

Desenrola, do Governo
Federal, reforça isso. O
Desenrola incentivou as
pessoas a acertarem suas
dívidas e bloqueou o jogo
on-line para quem aderiu.
E o que aconteceu? As
bets reguladas pratica-
mente não foram afetadas.
Fizemos um levantamento
entre os associados da
ANJL e constatamos que
o Desenrola bloqueou
menos de 2% dos aposta-
dores. Isso deixa claro que
amaioria dos que aderiram
ao programa apostava no
mercado clandestino, não
emempresas legalizadas.

Olhando para o futuro, quais
são os desafios além do
combate à ilegalidade?
A tributação é um desafio
importante. Nós temos
tentado demonstrar que
nossa carga tributária já é
muito elevada. Um estudo
da LCAConsultores indica
que até 2033 a carga de
impostos sobre as bets
passariadosatuais32%para
42%. Mas podemos dizer
que algumas empresas já
destinamquase 50%de seu
faturamentoaopagamento
de impostos. Isso estran-
gula a atividade e vai invia-
bilizar algumas empresas.
Aumentar a arrecadação é
importante para o Brasil,
mas deveria vir da legali-
zação de quemhoje está no
mercado clandestino, não
deumataxaçãoaindamaior
para quem desenvolve um
trabalho sério.

O que esperar de novo nos
próximos anos?
A grande luta nossa é para
manter o que já temos. É
melhor do que 99% das
regulamentaçõesdosoutros
países. Em vez de esperar
por uma grande novidade,
deveríamos esperar que o
Brasil reconheça a impor-
tância das bets reguladas
eresponsáveis.

cupa com a saúdemental e
financeira de seu cliente,
quepagouporuma licença.
Esse mercado precisa ser
compreendido e respei-
tado, sem ser confundido
com omercado ilegal, que
prejudica famílias e joga-
dores, que não se preo-
cupa com menor de idade
e tem ligação com o crime
organizado. Quem ataca
as bets costuma fazer isso
atacando as empresas
de apostas on-line como
se fosse uma coisa só.
Issoé injusto.

Qual o grande desafio desse
segundo ano de regulamen-
tação dos jogos on-line?
O maior desafio conti-
nua e continuará sendo
o combate ao jogo ilegal.
Pesquisa da H2 Gambling
Capital do início de 2026
mostraqueelerespondepor
cercade50%domercadode
bets noBrasil.O combate é
realmente difícil, porque
o on-line está em qual-
quer lugar do mundo, não
é um concorrente desleal
que está do outro lado
dacalçada.

Qual é a saída?
Persistir e aperfeiçoar a
fiscalização. Fazer umvas-

culhamentodiárioda inter-
net para achar esse ilegal,
sabendo que ele consegue
semodificarmuito rapida-
mente. É uma luta diária,
de gato e rato. Em nenhum
lugar domundo consegui-
ram acabar comomercado
ilegal. Mas, quando se
sufoca a grande maioria,
é possível ver que o regu-
lado é importante pela sua
responsabilidade social.
Estamos sempre tratando
também de aperfeiçoar a
fiscalização, em colabora-
çãocomoGovernoFederal.

Que tipo de colaboração?
No final de 2024, a ANJL
fez um termo de coope-
ração com a Secretaria de
PrêmioseApostas(SPA)do
MinistériodaFazendapara
financiar um laboratório
dentrodaAgênciaNacional
de Telecomunicações
(Anatel). Esse laborató-
rio já está funcionando e,
assim que identifica um
operador ilegal, envia um
relatório àSPA.
Agora disponibiliza-

mos um sistema para o
Ministério da Justiça e a
PolíciaFederal,quetambém
fará o rastreamento. Os
dois sistemas juntos,
alimentando também as

polícias civis dos estados,
vãodaraindamaistraçãoao
combateà ilegalidade.Deve
começar a funcionar no
final de agosto.

Em sua opinião, os mecanis-
mos de proteção ao consu-
midor estão funcionando
corretamente? Quais são os
mais importantes?
Sim, estão funcionando
bem.Omais importantede
todos é o reconhecimento
facial, principal elemento
do conjunto de informa-
ções obrigatórias chamado
KnowYourClient(conheça
seu cliente). Para um apos-
tadorentrarnaplataforma,
secadastrare jogar, temque
teroreconhecimentofacial.
Então, isso já impede tanto
os excluídos legais quanto
os menores de acessar via
conta de alguém.OBrasil é
referêncianessa exigência.

O consumidor ficaria mais
protegido se o jogo on-line
fosse proibido?
Se houvesse hoje um
decreto proibindo as bets,
ocombateaomercadoclan-
destino ficaria muitomais
difícil, porque as empre-
sas reguladas são o motor
do combate à ilegalidade.
Elassãoagrande forçapara

combater as bets ilegais.
Em eventual proibição, o
consumidor ficariaàmercê
de empresas clandestinas,
que não pagam impostos,
aceitam crianças como
clientese têmconexãocom
ocrimeorganizado.

Qual o efeito de uma eventual
proibição de publicidade?
A publicidade é a única
forma de uma empresa
regulada mostrar que é
legalizada. Semela, o apos-
tadornãoteriacomoenten-
derquemélegalequemnão
é. Só o ilegal vai chegar até
ele, porque tem meios de
burlar a fiscalização das
redes sociais.
A restrição de publici-

dade, nestemomento, é um
fator de canalização para o
ilegal.PaísescomoPortugal,
Inglaterra eHolanda tenta-
ram esse caminho e viram
omercado ilegal saltar para
até 90%. Voltaram atrás e
estão revendo o que pode
ser feitonofuturo.

Qual a posição da ANJL sobre
as causas do endividamento
das famílias brasileiras?
Esseendividamentoadvém
principalmentedos jurosdo
cheque especial e do rota-
tivo do cartão de crédito,

AANJLfezum
termodecooperação
comaSecretariade
PrêmioseApostas
(SPA)paraum
laboratório
dentrodaAgência
Nacionalde
Telecomunicações.
Esse laboratório
enviaumrelatório
àSPAassimque
identificaum
operador ilegal

Levantamento
internodaANJL

mostraqueo
Desenrolabloqueou

menosde2%
dosapostadores

deempresas
legalizadas. Isso
deixaclaroque
amaioriados

queaderiramao
programaapostava

nomercado
clandestino

CONFIRA A
PROGRAMAÇÃO
COMPLETA DO
EVENTO

Plínio Lemos: “Em nenhum lugar
do mundo conseguiram acabar
com o mercado ilegal. Mas é
possível sufocar a maioria”
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parqueglobal.com.br

Você está pronto. O Parque Global
também.

PISCINA COBERTA E CLIMATIZADA COM RAIA DE 25 METROS ÚLTIMAS RESIDÊNCIAS

Viver no maior ecossistema de luxo
da América Latina inclui um clube
privativo completo, um complexo de
saúde de referência, a hospitalidade
de uma das maiores redes hoteleiras

do país e milhares de metros
quadrados de natureza, arte e design.

166 a 552 m²

129 a 311 m²

RESIDENCIAL

SHOPPING CENTER

COMPLEXO ALBERT EINSTEIN

ESCOLA INTERNACIONAL

V3RSO BY EMILIANO

PARQUE GLOBAL CLUB

10 QUADRAS

5 PISCINAS

6 ACADEMIAS

44 MIL M² DE
TERRENO EM 5 TORRES

Empreendimento: Condomínio Parque Global - Complexo de Inovação, Saúde e Educação. Incorporadora: GOLF VILLAGE EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS S.A. Empreendimento aprovado pela Prefeitura Municipal de São Paulo, nos termos do Alvará de Aprovação de
Edificação Nova nº 2023/04828-00, publicado em 01/08/2023 e apostilamento nº 2023/04828-01, publicado em 28/08/2023. Memorial de Incorporação registrado sob o R.4., da matrícula n° 297.584, do 15° Oficial de Registro de Imóveis de São Paulo, em 03/11/2023.
Projeto Modificativo de Alvará de Aprovação e Execução de Edificação Nova n° 2023/04828-02, publicado em 23/12/2025. A Incorporadora promoverá a rerratificação do Memorial de Incorporação, a fim de refletir os termos do Projeto Modificativo aprovado.

Marginal Pinheiros, 14.500
Entre o Cidade Jardim
e o Parque Burle Marx

AGENDE SUA
VISITA
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Brasil

“ É possível que
ocorra umganho
cultural,
educacional dos
alunos, que os
afaste do crime”
Bruno Pantaleão

OpesquisadorBrunoPantaleão: “Pesquisas econômicas sobre omesmo tema jámostravamquehavia a introduçãodaescola integral trazia efeitos”

GABRIELREIS/VALOR

Políticas públicasNocasodos
roubos, queda foi de 9,5%na
capital paulista emseis anos

Escolaem
tempo integral
reduzviolência
naregião,
apontaestudo
MarceloOsakabe
DeSãoPaulo

A introdução de escolas em
tempo integral reduz a ocorrên-
ciadecrimesnaregiãoemquees-
tão instaladas. É o que sugere um
estudodeeconomistasda Funda-
ção Getúlio Vargas (FGV), que
mostra ainda que o efeito é con-
centrado justamente nos dias le-
tivos e dentro do horário escolar,
mas tambémocorre foradele.
Os pesquisadores trabalharam

com dados de 2012 a 2024 da ci-
dade de São Paulo, que abriga a
maior rede de escolas em tempo
integral do país — chegaram a
305 no período analisado. Cru-
zando dados geolocalizados de
crimes da Secretaria de Segurança

Pública de São Paulo (SSP-SP) com
a localidade das escolas que aderi-
ram ao Programa de Ensino Inte-
gral (PEI), eles encontraram que o
novo formato reduziu crimes con-
tra a propriedade registrados em
um raio de 500 metros em 7,3%.
Pela metodologia empregada, os
pesquisadores cobriram toda a
área da capital paulista.
Os efeitos foram analisados

emum intervalo de seis anos. Em
especial, os roubos (quando há
violência ou grave intimidação à
vítima) caem 9,5%. Essa queda se
deutantocontraveículos (12,1%)
como contra pedestres (21,2%).
Os dadosmostram tambémuma
quedas dos furtos— quando não
há violência envolvida. Neste ca-
so, no entanto, não ficou estatis-

ticamente provado que foi a in-
trodução das escolas integrais
que levoua esse resultado.
“Existem algumas causas pos-

síveis para esse efeito. É possível
que ocorra um ganho cultural,
educacional dos alunos, que os
afastedo crime.Umaoutra expli-
cação pode ser o da melhora da
perspectiva econômica: à medi-
daqueestudamais,o jovemacre-
dita que terá acesso a salários
melhores no mercado de traba-
lho e, por isso, o incentivo a co-
meter crimes cai. Mas este traba-
lhomostraqueocanalmais forte
pode ser outro, o da ‘incapacita-
ção’ — ao ficar mais tempo sob
supervisão, o aluno tem menos
oportunidades de cometer cri-
mes”, explica o pesquisador da
Escola de Administração de Em-
presas de São Paulo (FGVEAESP),
Bruno Pantaleão, que assina o
trabalho com Alei Santos e Ar-
thurAugustoAlves.
A tese da incapacitação ganha

força quando se observa que a
redução dos roubos é concentra-
da nos dias letivos: recuo de 12%
nesse período, contra 6,1% nos
dias sem aula. As ocorrências em
horário de aula também caem
mais que fora dele — 12,1% con-
tra 8,8%, respectivamente.
Nocasodosfurtos,oefeitoéain-

da mais pronunciado: recuo de
12,4% em dias escolares e 25,8%
durante horário de aula, contra
9,5%e4,2%, respectivamente.
“Pesquisas econômicas sobre

o mesmo tema já mostravam
que havia a introdução da escola
integral trazia efeitos. No Chile,
foi documentado que o movi-
mento reduziu crimes contra a
propriedade e também casos de
gravidez na adolescência. Em
Pernambuco, outros economis-
tas mostraram a redução de ho-
micídios em nível municipal.
Mas não houve uma associação
clara como a de mostrar que os
crimes caíam nas redondezas
dessas escolas”, diz Pantaleão.
Os pesquisadores olharam

ainda para os registros de delitos
cometidos por menores — os

chamados “atos infracionais”.
Houve forte queda desses regis-
tros: redução de 22,8% dos rou-
bos e 64,4%dos furtos nas redon-
dezas das escolas que implemen-
taramoensino integral.
Esses achados, no entanto,

precisam ser considerados com
parcimônia, advertem. “Primei-
ro, porque os atos infracionais
representamapenas 0,9%douni-
verso das ocorrências utilizadas
no estudo. Depois, porque o ato
infracional pressupõe que houve
identificação do perpetrador e
queeleeramenorde idade.Nãoé
possível saber se não houve pre-
sença demenores nos demais re-
gistros”, diz Pantaleão.
Embora a maior parte da que-

da dos crimes seja observada du-
rante o horário letivo e em dias
de aula, os pesquisadores tam-
bém encontraram queda — ain-
da que emmenor intensidade —
dos delitos fora do horário. Esse
resultado mostra que nem tudo
pode ser atribuído ao efeito in-
capacitação. Com os dados usa-
dos no estudo, no entanto, não é
possível saber que outras causas
podem estar em ação, dizem os
pesquisadores.
“Uma ideia, para frente, é po-

der usar dados identificados dos
alunos para poder responder,
por exemplo, se o aluno que fez
colégio integral tem maior pro-
babilidade de ser detido até de-
pois de se terminar o ensinomé-
dio, ou então se as escolas inte-

grais atraem menos alunos que
com maior tendência ou conhe-
cimento sobre crime. É o que a
literatura chama de ‘peer effect’,
e um caso bem conhecido é o
das prisões. O cara que entrou
na cadeia por roubo sai de lá
com conhecimento de outros
crimes”, diz Alves, também pes-
quisador da FGV EAESP.
A possível transformação do

alunato que escolhe as escolas
integrais é outro possível fator
em jogo, diz o economista. Em
uma pesquisa anterior, ele mos-
trou que colégios integrais têm
maior parcela de estudantes
brancos na comparação com es-
colas tradicionais.
SegundodadosdoCensoEsco-

lar de 2025, o ensino em tempo
integral alcançou 1,8 milhão de
jovens no ensinomédio em todo
o país, ou 26,8% de todas as ma-
trículas nesta faixa. Consideran-
do todas as etapas da educação,
existem hoje mais de 8 milhões
dematrículas nestamodalidade,
ou25,8%da rede.
A elevação da carga horária

também tem surtido efeito nas
notas. Divulgado no início de
agosto, o Índice de Desenvolvi-
mentodaEducaçãoBásica (Ideb)
revelou que a pontuação média
das escolas integrais foi de 4,7
em 2025, contra 4,3 das escolas
do ensino regular. Nos anos fi-
nais do fundamental (6a à 9a sé-
rie), o Idebmédio foi de 5,2 e 4,9,
respectivamente.

BARREIRAS TRANSMISSORA DE ENERGIA S.A.
Companhia Fechada

CNPJ/MF nº 26.845.650/0001-21 - NIRE 33.3.0036369-6
EDITAL DE 2ª (SEGUNDA) CONVOCAÇÃO PARA ASSEMBLEIA GERAL DE DEBENTURISTAS DA 1ª (PRIMEIRA) EMISSÃO DE DEBÊNTU-
RES SIMPLES, NÃO CONVERSÍVEIS EM AÇÕES, DA ESPÉCIE QUIROGRAFÁRIA, COM GARANTIA ADICIONAL FIDEJUSSÓRIA, EM SÉ-
RIE ÚNICA, PARA DISTRIBUIÇÃO PÚBLICA COM ESFORÇOS RESTRITOS, DA BARREIRAS TRANSMISSORA DE ENERGIA S.A. (NOVA
DENOMINAÇÃO SOCIAL DA EQUATORIAL TRANSMISSORA 1 SPE S.A.), A SER REALIZADA EM 19 DE AGOSTO DE 2026. Ficam convo-
cados os senhores titulares das debêntures em circulação (“Debenturistas”) da 1ª (primeira) Emissão de Debêntures Simples,
Não Conversíveis em Ações, da Espécie Quirografária, com Garantia Adicional Fidejussória, em Série Única, para Distribuição
Pública com Esforços Restritos, da Barreiras Transmissora de Energia S.A. (nova denominação social da Equatorial Transmis-
sora 1 SPE S.A.) (“Debêntures” e “Companhia”, respectivamente), emitidas nos termos do “Instrumento Particular de Escritura
da 1ª (Primeira) Emissão de Debêntures Simples, Não Conversíveis em Ações, da Espécie Quirografária, com Garantia Adicional
Fidejussória, em Série Única, para Distribuição Pública com Esforços Restritos, da Equatorial Transmissora 1 SPE S.A.”, original-
mente celebrado em 10 de janeiro de 2019, entre a Companhia, a Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários,
instituição financeira, inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Jurídica do Ministério da Fazenda (“CNPJ/MF”) sob o nº
17.343.682/0003-08 (“Agente Fiduciário”), a Equatorial S.A., inscrita no CNPJ/MF sob o nº 03.220.438/0001-73 (“Equatorial”) e
a Verene Transmissão Subholding S.A. (nova denominação social da Equatorial Transmissão S.A.), inscrita no CNPJ/MF sob o nº
23.520.790/0001-31 (“Verene Transmissão” e “Escritura de Emissão Original”, respectivamente), conforme aditado pelo (i) “Pri-
meiro Aditamento ao Instrumento Particular de Escritura da 1ª (Primeira) Emissão de Debêntures Simples, Não Conversíveis em
Ações, da Espécie Quirografária, com Garantia Adicional Fidejussória, em Série Única, para Distribuição Pública com Esforços
Restritos, da Equatorial Transmissora 1 SPE S.A.”, celebrado em 30 de janeiro de 2019, entre a Companhia, o Agente Fiduciário,
a Equatorial e a Verene Transmissão (“Primeiro Aditamento à Escritura de Emissão Original”), e (ii) “Segundo Aditamento ao
Instrumento Particular de Escritura da 1ª (Primeira) Emissão de Debêntures Simples, Não Conversíveis em Ações, da Espécie
Quirografária, com Garantia Adicional Fidejussória, em Série Única, para Distribuição Pública com Esforços Restritos, da Equato-
rial Transmissora 1 SPE S.A.”, celebrado em 26 de setembro de 2025, entre a Companhia, o Agente Fiduciário, a Equatorial, a
Verene Transmissão e a Infraestrutura e Energia Brasil S.A., inscrita no CNPJ/MF sob o nº 37.513.663/0001-10 (“Segundo Adita-
mento à Escritura de Emissão Original” e, em conjunto com a Escritura de Emissão Original e o Primeiro Aditamento à Escritura
de Emissão Original, “Escritura de Emissão”), para se reunirem, em segunda convocação, no dia 19 de agosto de 2026, às 16:00,
em assembleia geral de Debenturistas (“AGD”), a ser realizada de modo exclusivamente digital e remoto, por meio da plataforma
“TEN” (https://assembleia.ten.com.br/981169050) (“Plataforma Digital”), sem prejuízo da possibilidade de voto por meio de
instrução de voto à distância enviada previamente à realização da AGD, nos termos da Instrução Normativa nº 81 do Departamen-
to Nacional de Registro Empresarial e Integração, de 10 de junho de 2020, conforme alterada (“IN DREI 81”), do artigo 124,
§2º-A, da Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por Ações”), e do artigo 70, inciso I,
da Resolução da Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) nº 81, de 29 de março de 2022, conforme alterada (“Resolução CVM
81”), para deliberar sobre as seguintes matérias constantes da ORDEM DO DIA: (i) aprovar a concessão de consentimento prévio,
de forma que não seja caracterizada uma hipótese de Evento de Vencimento Antecipado (conforme definido na Escritura de
Emissão) não automático das obrigações decorrentes das Debêntures, nos termos da Cláusula 7.1.3, item (ix), da Escritura de
Emissão, para a alteração do controle acionário indireto da Companhia (conforme definição de controle prevista no artigo 116 da
Lei das Sociedades por Ações), atualmente detido pela Caisse de dépôt et placement du Québec, inscrita no CNPJ/MF sob o nº
29.406.369/0001-80 (“La Caisse”), que passará a ser detido de forma compartilhada, sob a forma de co-controle, entre a La
Caisse e o Grupo Energía Bogotá S.A. E.S.P, inscrito no CNPJ/MF sob o nº 22.252.125/0001-41 (“Alteração do Controle Acionário
Indireto da Companhia”); e (ii) aprovar a autorização para que a Companhia, em conjunto com o Agente Fiduciário, possa praticar
todos os atos necessários à realização, formalização, implementação e aperfeiçoamento das deliberações ora tomadas. Informa-
ções Gerais: Nos termos da Cláusula 11.6 da Escritura de Emissão e do parágrafo 3º do artigo 71 da Lei das Sociedades por
Ações, a AGD instalar-se-á, em primeira convocação, com a presença de Debenturistas que representem, no mínimo, 50% (cin-
quenta por cento) mais uma das Debêntures em Circulação (conforme definido na Escritura de Emissão) e, em segunda convoca-
ção, com qualquer quórum. Nos termos da Cláusula 11.11, item (c), da Escritura da Emissão, considerando que os itens (i) e (ii)
da AGD têm por objeto deliberar sobre a autorização prévia dos Debenturistas para a aprovação da Alteração do Controle Acioná-
rio Indireto da Companhia, a aprovação das matérias constantes dos itens (i) e (ii) da ordem do dia dependerá da aprovação (a)
em primeira convocação, de 50% (cinquenta por cento) das Debêntures em Circulação, e (b) em segunda convocação, da
maioria das Debêntures em Circulação presentes na AGD, desde que estejam presentes na referida AGD, no mínimo, 1/3 (um
terço) das Debêntures em Circulação. Os Debenturistas interessados em participar da AGD deverão solicitar o cadastro por meio
da Plataforma Digital (“Cadastro”), preferencialmente com antecedência de até 2 (dois) dias da data de realização da AGD, se-
lecionando a opção “cadastrar” e realizando o upload dos documentos necessários para a habilitação. Em caso de eventuais
dúvidas ou esclarecimentos, os Debenturistas poderão requisitar informações à Companhia, com cópia para o Agente Fiduciário,
nos endereços eletrônicos dividas@verenenergia.com, juridico@verenenergia.com e assembleias@pentagonotrustee.com.br. A
solicitação de Cadastro deverá (i) conter a identificação do Debenturista e, se for o caso, de seu representante legal/procurador
que comparecerá à AGD, incluindo seus (a) nomes completos, (b) números do CPF/MF ou CNPJ/MF, conforme o caso, (c) telefone,
(d) endereço de e-mail do solicitante; e (ii) ser acompanhada dos documentos necessários para participação na AGD, conforme
detalhado abaixo. Nos termos da IN DREI 81 e do artigo 71, inciso I, da Resolução CVM 81, além da participação e do voto à dis-
tância durante a AGD, por meio da Plataforma Digital, também será admitido o preenchimento e envio de instrução de voto à
distância, conforme modelos disponibilizados pela Companhia no seu website (https://verenenergia.com/relacao-com-investido-
res/), desde que atendidos os requisitos apontados nos referidos modelos (sendo admitida a assinatura digital), o qual será en-
viado à Plataforma Digital, preferencialmente com antecedência de até 2 (dois) dias da realização da AGD. A manifestação de
voto deverá estar devidamente preenchida e assinada pelo respectivo Debenturista ou por seu representante legal, acompanhada
de cópia digital dos documentos de identificação e de representação, se for o caso, bem como de declaração a respeito da exis-
tência ou não de conflito de interesse entre o Debenturista com a matéria da Ordem do Dia, demais partes da operação e entre
partes relacionadas, conforme definição prevista na legislação pertinente, em especial a Resolução da CVM nº 94, de 20 de maio
de 2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05, ao artigo 115, parágrafo 1º da Lei das Sociedades por Ações, e outras hipóteses pre-
vistas em lei. A ausência da declaração inviabilizará o respectivo cômputo do voto. Nos termos dos artigos 71 e 126 da Lei das
Sociedades por Ações, para participar da AGD ou enviar instrução de voto, os Debenturistas deverão encaminhar, por meio da
Plataforma Digital: (i) cópia do documento de identidade do Debenturista, representante legal ou procurador (Registro Geral (RG),
Carteira Nacional de Habilitação (CNH), passaporte, carteiras de identidade expedidas pelos conselhos profissionais ou carteiras
funcionais expedidas pelos órgãos da Administração Pública, desde que contenham foto de seu titular); (ii) comprovante atuali-
zado da titularidade das Debêntures, expedido pelo escriturador, o qual recomenda-se tenha sido expedido, no máximo, 5 (cinco)
dias antes da data da realização da AGD; e (iii) caso o Debenturista seja representado por um procurador, procuração com pode-
res específicos para sua representação na AGD ou instrução de voto. Para o caso de envio de procuração acompanhada de mani-
festação de voto, será de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestação de voto de acordo com as instruções do outor-
gante. Não havendo margem para a Companhia ou o Agente Fiduciário interpretar o sentido do voto em caso de divergência entre
a redação da ordem do dia do edital e da manifestação de voto. O representante do debenturista pessoa jurídica deverá apresen-
tar, ainda, cópia dos seguintes documentos, devidamente registrados no órgão competente (Registro Civil de Pessoas Jurídicas
ou Junta Comercial competente, conforme o caso): (a) contrato ou estatuto social; e (b) ato societário de eleição do administrador
que (b.i) comparecer à AGD como representante da pessoa jurídica, ou (b.ii) assinar procuração para que terceiro represente o
Debenturista pessoa jurídica, sendo admitida a assinatura digital. Com relação aos fundos de investimento, a representação dos
cotistas na AGD caberá à instituição administradora ou gestora, observado o disposto no regulamento do fundo. Nesse caso, o
representante da administradora ou gestora do fundo, além dos documentos societários acima mencionados relacionados à
gestora ou à administradora, deverá apresentar cópia do regulamento do fundo, devidamente registrado no órgão competente,
bem como cópia dos documentos pessoais dos assinantes. Caso qualquer dos Debenturistas seja parte em operações compromis-
sadas, além dos documentos listados acima, conforme aplicável, será necessário o envio (a) da tela CETIP; e (b) e-mail do de-
benturista aos endereços acima contendo (b.1) a indicação do ativo; e (b.2) a declaração, em texto corrido do e-mail, de que re-
alizou a operação compromissada e que o debenturista permanece com os direitos políticos do ativo. Para participação por meio
de procurador, a outorga de poderes de representação deverá ter sido realizada há menos de 1 (um) ano, nos termos do artigo 126,
§ 1º, da Lei das Sociedades por Ações. Em cumprimento ao disposto no artigo 654, §1º e §2º, da Lei nº 10.406, de 10 de janeiro
de 2002, conforme alterada (“Código Civil”), a procuração deverá conter indicação do lugar onde foi passada, qualificação
completa do outorgante e do outorgado, data e finalidade da outorga com a designação e extensão dos poderes conferidos. As
pessoas naturais Debenturistas da Companhia somente poderão ser representadas na AGD por procurador que seja acionista,
administrador da Companhia, advogado ou instituição financeira, consoante previsto no artigo 126, §1º, da Lei das Sociedades
por Ações. As pessoas jurídicas Debenturistas da Companhia poderão ser representadas por procurador constituído em conformi-
dade com seu contrato ou estatuto social e segundo as normas do Código Civil, sem a necessidade de tal pessoa ser administra-
dor da Companhia, acionista ou advogado (Processo CVM RJ2014/3578, julgado em 4 de novembro de 2014). Após a análise dos
documentos enviados, o debenturista receberá um e-mail no endereço cadastrado com a confirmação da aprovação ou da rejeição
justificada do Cadastro realizado, e, se for o caso, com orientações de como realizar a regularização do Cadastro. Adicionalmente,
os Debenturistas receberão em até 1 (um) dia antes da realização da AGD, via e-mail, um lembrete com as instruções para
acesso à Plataforma Digital. Na data da AGD, o link de acesso à Plataforma Digital estará disponível a partir de 15 (quinze) mi-
nutos de antecedência e até 10 (dez) minutos após o horário de início da AGD, sendo que o registro da presença somente se dará
conforme instruções e nos horários aqui indicados. Após 10 (dez) minutos do início da AGD, não será possível o ingresso do De-
benturista na AGD, independentemente da realização do cadastro prévio. Assim, a Companhia recomenda que os Debenturistas
acessem a Plataforma Digital para participação da AGD com pelo menos 15 (quinze) minutos de antecedência do início da AGD a
fim de evitar eventuais problemas operacionais e que os Debenturistas credenciados na Plataforma Digital se familiarizem pre-
viamente com a Plataforma Digital. Caso determinado debenturista necessite de orientações acerca das instruções de acesso,
deverá entrar em contato com a Companhia, por meio do endereço eletrônico dividas@verenenergia.com, com até 4 (quatro) horas
de antecedência do horário de início da AGD, para que seja prestado o suporte necessário. Em caso de dúvidas, os Debenturistas
poderão contatar a Companhia diretamente pelo endereço eletrônico acima, com cópia ao Agente Fiduciário, por meio do endere-
ço eletrônico assembleias@pentagonotrustee.com.br. A administração da Companhia reitera aos Debenturistas que não haverá
a possibilidade de comparecer fisicamente à AGD, uma vez que essa será realizada exclusivamente de modo remoto e digital. A
Companhia ressalta que será de responsabilidade exclusiva do debenturista assegurar a compatibilidade de seus equipamentos
com a utilização da plataforma digital e com o acesso à videoconferência. A Companhia não se responsabilizará por quaisquer
dificuldades de viabilização e/ou de manutenção de conexão e de utilização da plataforma digital que não estejam sob controle
da Companhia. Os Debenturistas que fizerem o envio da instrução de voto, e esta for considerada válida, não precisarão acessar
o link para participação digital na AGD, sendo sua participação e voto computados de forma automática. Contudo, em caso de
envio da instrução de voto de forma prévia pelo Debenturista ou por seu representante legal com a posterior participação na AGD
por meio de acesso ao link e, cumulativamente, manifestação de voto deste debenturista no ato de realização da AGD, será des-
considerada a instrução de voto anteriormente enviada, conforme disposto no artigo 71, §4º, inciso II, da Resolução CVM 81 e na
IN DREI 81. Informações adicionais acerca da AGD constarão na proposta da administração da Companhia, que poderá ser rea-
presentada pela Companhia, com, no mínimo, 2 (dois) dias úteis de antecedência da realização da AGD. Este Edital se encon-
tra disponível nas páginas eletrônicas da Companhia (https://verenenergia.com/relacao-com-investidores/) e do Agente Fiduciá-
rio (https://www.pentagonotrustee.com.br/) na rede mundial de computadores. A proposta da administração foi disponibilizada
nos sites acima indicados. Todos os termos aqui iniciados em letras maiúsculas e não expressamente aqui definidos terão os
mesmos significados a eles atribuídos na Escritura de Emissão. Rio de Janeiro/RJ, 11 de agosto de 2026. BARREIRAS TRANSMIS-
SORA DE ENERGIA S.A. - Sr. José Cherem Pinto - Diretor Presidente.

CLARO S.A.
CNPJ/MF n° 40.432.544/0001-47 - NIRE 35300145801

ATA DA REUNIÃO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO
REALIZADA EM 24 DE JULHO DE 2026

1. Data, Horário e Local: Realizada em 24 de junho de 2026, às 9:00 horas, na sede da Claro S.A.
(“Companhia”), situada na Rua Henri Dunant, nº 780, Torres A e B, Santo Amaro, CEP 04709-110, na
Cidade e Estado de São Paulo. 2. Convocação e Presença: Nos termos do artigo 10, parágrafo 1º, do
Estatuto Social da Companhia, a convocação da reunião foi dispensada, tendo em vista a presença da
totalidade dos membros do Conselho de Administração da Companhia. 3. Mesa: Presidente: José
Antônio Guaraldi Félix; e Secretário: Alberto de Orleans e Bragança. 4. Ordem do Dia:Deliberar sobre
(i) a distribuição e o pagamento de Juros sobre Capital Próprio (“JCP”) com base em balancete
levantado em 31 de maio de 2026; (ii) exame, discussão e aprovação, ad referendum da Assembleia
GeraldaCompanhia,do“ProtocoloeJustificaçãodaIncorporaçãodaTelmexSolutionsTelecomunicações
S.A. pela Claro S.A.”; (iii) ratificação, ad referendum da Assembleia Geral da Companhia, da nomeação
e contratação da empresa APSISConsultoria e Avaliações Ltda., para elaboração do laudo de avaliação
do patrimônio líquido da Telmex Solutions Telecomunicações S.A., a valor contábil, na data-base de 31
de maio de 2026; (iv) exame, discussão e aprovação, ad referendum da Assembleia Geral da
Companhia, do laudo de avaliação conforme mencionado no item (iii) acima; (v) proposta de
incorporação da Telmex Solutions Telecomunicações S.A. pela Companhia; e (vi) a convocação da
Assembleia Geral Extraordinária da Companhia. 5. Deliberações: Os membros do Conselho de
Administração, por unanimidade de votos e sem quaisquer restrições, deliberaram o quanto segue:
5.1.Aprovar o pagamento, até 30 de agosto de 2026, para os acionistas detentores de ações nesta data
(24/06/2026), de JCP calculado na data-base de 31 de maio de 2026, no montante bruto de
R$ 200.000.000,00 (duzentos milhões de reais) correspondente a R$ 2,25631056 por ação, sujeito a
retenção de imposto de renda na fonte a alíquota padrão de 17,5%, podendo sofrer alterações em razão
de tratados internacionais, imunidades e isenções tributárias, países com tributação favorecida e regime
fiscal privilegiado, na forma da legislação aplicável.5.2.Aprovar, ad referendum da Assembleia Geral da
Companhia, o “Protocolo e Justificação da Incorporação da Telmex Solutions Telecomunicações S.A.
pela Claro S.A.” (“Protocolo”), celebrado em 24 de junho de 2026 pelas administrações da Companhia
e da Telmex Solutions Telecomunicações S.A., sociedade por ações com sede na Rua Regente Feijó,
166, 16º andar, Sala 1.687-C, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, CEP 20060-060, inscrita no
CNPJ/MF sob o nº 02.570.352/0001-08 (“Telmex Solutions”), que estabelece os termos e condições
da proposta de incorporação da Telmex Solutions pela Companhia (“Incorporação”). 5.3. Aprovar,
ad referendum da Assembleia Geral da Companhia, a nomeação e contratação da empresa
especializada APSIS Consultoria e Avaliações Ltda., sociedade com sede na Rua do Passeio, nº 62, 6º
andar, Centro, na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 08.681.365/0001-30
e registrada no Conselho Regional de Contabilidade do Estado do Rio de Janeiro sob o
nº CRC/RJ-005112/O-9, que elaborou o laudo de avaliação do patrimônio líquido da Telmex Solutions a
valor contábil na data-base de 31 demaio de 2026 (“Laudo de Avaliação”).5.4.Aprovar, ad referendum
da Assembleia Geral, o Laudo de Avaliação, que se encontra anexo ao Protocolo. 5.5. Aprovar,
ad referendum da Assembleia Geral, a Incorporação, nos termos e condições previstos no Protocolo.
5.6. Aprovar a convocação da Assembleia Geral Extraordinária da Companhia que deliberará sobre as
seguintes matérias: (i) Aprovação do “Protocolo e Justificação da Incorporação da Telmex Solutions
Telecomunicações S.A. pela Claro S.A.” (“Protocolo”); (ii) Ratificação da nomeação e contratação da
empresa especializada APSIS Consultoria e Avaliações Ltda., que elaborou o laudo de avaliação do
patrimônio líquido daTelmex Solutions para fins da Incorporação (“Laudo de Avaliação”); (iii) Aprovação
do Laudo de Avaliação; (iv) Aprovação da Incorporação nos termos do Protocolo; (v) alteração do Artigo
5º, caput, do Estatuto Social da Companhia, em decorrência do aumento resultante da Incorporação;
(vi) Aprovação da alteração e consolidação do Estatuto Social da Companhia; e (vii) autorização para
que a Diretoria da Companhia pratique todos os atos necessários à implementação e formalização da
Operação. 6. Encerramento: Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunião, da qual foi lavrada a
presente ata, que lida e aprovada, é assinada pelos membros do Conselho de Administração e pelo
Secretário, passando a constar do livro próprio. Assinaturas: (a) Mesa: José Antônio Guaraldi Félix,
Presidente da Mesa; Alberto de Orleans e Bragança, Secretário. (b) Membros do Conselho de
Administração:Daniel Hajj Aboumrad, Carlos JoséGarcíaMoreno Elizondo, Alejandro Cantú Jimenez,
Oscar Von Hauske Solis, Alberto de Orleans e Bragança, José Formoso Martínez e José Antônio
Guaraldi Félix. São Paulo, 24 de junho de 2026. Certifico que a presente é cópia fiel da ata lavrada em
livro próprio. Alberto de Orleans e Bragança - Secretário. JUCESP nº 264.118/26-1 em 03/07/2026.
Marina Centurion Dardani - Secretária Geral.

CLARO NXTTELECOMUNICAÇÕES S.A.
CNPJ/MF nº 66.970.229/0001-67 - NIRE 35300574559

ATA DA REUNIÃO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO
REALIZADA EM 24 DE JUNHO DE 2026

1. Data, Horário e Local: Realizada em 24 de junho de 2026, às 8:45 horas, na sede da Claro NXT
Telecomunicações S.A. (“Companhia”), situada na Rua Henri Dunant, nº 780, Torre B, 3º andar, Santo
Amaro, CEP 04709-110, na Cidade e Estado de São Paulo. 2. Convocação e Presença: Dispensada
a convocação prévia em face da presença de todos os membros do Conselho de Administração da
Companhia. 3. Mesa: Presidente: José Antônio Guaraldi Félix; e Secretário: José Carlos Capdeville
Whitaker Carneiro.4. Ordem do Dia:Deliberar sobre (i) exame, discussão e aprovação, ad referendum
da Assembleia Geral da Companhia, do “Protocolo e Justificação da Incorporação da Telmex do Brasil
S.A. pela Claro NXT Telecomunicações S.A.”; (ii) ratificação, ad referendum da Assembleia Geral da
Companhia, da nomeação e contratação da empresa APSIS Consultoria e Avaliações Ltda., para
elaboração do laudo de avaliação do patrimônio líquido da Telmex do Brasil S.A., a valor contábil, na
data-base de 31 de maio de 2026; (iii) exame, discussão e aprovação, ad referendum da Assembleia
Geral da Companhia, do laudo de avaliação conforme mencionado no item (ii) acima; (iv) proposta de
incorporação da Telmex do Brasil S.A. pela Companhia; e (v) a convocação da Assembleia Geral
Extraordinária da Companhia. 5. Deliberações: Os membros do Conselho de Administração, por
unanimidade de votos e sem quaisquer restrições, deliberaram o quanto segue: 5.1. Aprovar,
ad referendum da Assembleia Geral da Companhia, o “Protocolo e Justificação da Incorporação da
Telmex do Brasil S.A. pela Claro NXTTelecomunicações S.A.” (“Protocolo”), celebrado em 24 de junho
de 2026 pelas administrações daCompanhia e daTelmex do Brasil S.A., sociedade por ações com sede
na Rua dos Ingleses, nº 600, 12º andar, Morro dos Ingleses, São Paulo/SP, CEP 01329-904, inscrita no
CNPJ/MF sob o nº 02.667.694/0001-40, (“Telmex do Brasil”), que estabelece os termos e condições
da proposta de incorporação da Telmex do Brasil pela Companhia (“Incorporação”). 5.2. Aprovar,
ad referendum da Assembleia Geral da Companhia, a nomeação e contratação da empresa
especializada APSIS Consultoria e Avaliações Ltda., sociedade com sede na Rua do Passeio, nº 62, 6º
andar, Centro, na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ/ME sob o nº 08.681.365/0001-
30 e registrada no Conselho Regional de Contabilidade do Estado do Rio de Janeiro sob o nº CRC/
RJ-005112/0-9, que elaborou o laudo de avaliação do patrimônio líquido e do Acervo Cindido daTelmex
a valor contábil na data-base de 31 de maio de 2026 (“Laudo de Avaliação”). 5.3. Aprovar, ad
referendum da Assembleia Geral, o Laudo de Avaliação, que se encontra anexo ao Protocolo.
5.4. Aprovar, ad referendum da Assembleia Geral, a Incorporação, nos termos e condições previstos no
Protocolo;5.5.Aprovar a convocação da Assembleia Geral Extraordinária da Companhia que deliberará
sobre as seguintes matérias: (i) Aprovação do “Protocolo e Justificação de Incorporação da Telmex do
Brasil S.A. pela Claro NXT Telecomunicações S.A.” (“Protocolo”): (ii) Ratificação da nomeação e
contratação da empresa especializada APSIS Consultoria e Avaliações Ltda., que elaborou o laudo de
avaliação do patrimônio líquido da Telmex do Brasil para fins da Incorporação; (iii) Aprovação do Laudo
de Avaliação; (iv) Aprovação da Incorporação nos termos do Protocolo e Justificação; e (v) autorização
para que a Diretoria da Companhia pratique todos os atos necessários à implementação e formalização
daOperação.6.Encerramento:Nadamais havendo a tratar, foi encerrada a reunião, da qual foi lavrada
a presente ata, que lida e aprovada, é assinada pelos membros do Conselho de Administração e pelo
Secretário, passando a constar do livro próprio. Assinaturas: (a) Mesa: José Antônio Guaraldi Félix,
Presidente da Mesa; José Carlos CapdevilleWhitaker Carneiro, Secretário, (b) Membros do Conselho
de Administração: José Antônio Guaraldi Félix, Alejandro Cantú Jimenez e Ernesto Carlos Leyva
Pedrosa. São Paulo, 24 de junho de 2026. Certifico que a presente é cópia fiel da ata lavrada em livro
próprio. Secretário: José Carlos Capdeville Whitaker Carneiro. JUCESP nº 264.120/26-7 em
03/07/2026.Marina Centurion Dardani - Secretária Geral.

PREFEITURA MUNICIPAL DE NATAL/RN
AVISO DE LICITAÇÃO

A Secretaria Municipal de Administração (SEMAD) da Prefeitura Municipal do
Natal/RN, por seu Agente de Contratação abaixo identificado, torna público a
realização do certame a seguir: PREGÃO ELETRÔNICO: 91.044/2026 – PROCESSO
ADMINISTRATIVO: 20250710385-SMS (UASG: 925162) – OBJETO: REGISTRO
DE PREÇOS, para a contratação de empresa especializada para o eventual
fornecimento de equipamentos de proteção individual para os socorristas das
motolânciasdoSAMU.–EditaldisponívelnoPortaldeComprasdoGovernoFederal
(www.compras.gov.br), noPortalNacional deContrataçõesPúblicas (pncp.gov.br)
e no Portal da Transparência da Prefeitura do Natal (compras.natal.rn.gov.br)) –
ABERTURA:27/AGOSTO/2026, às09h30min (horáriodeBrasília). Esclarecimentos
adicionais poderão ser obtidos pelo e-mail: pregao.semad@natal.rn.gov.br.
Natal/RN, 12 de agosto de 2026.
Suely Meneses Barreto – Agente de Contratação da SEMAD/PMN.

Ines249 
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Política

PoderesMedida foi determinadaporministros do STF e alcançam tribunais de Justiça de sete Estados

Juízes terãoquedevolverpenduricalhos
Giullia Colombo
DeBrasília

Os ministros do Supremo Tri-
bunal Federal (STF) Alexandre
de Moraes, Flávio Dino, Gilmar
Mendes e Cristiano Zanin deter-
minaram, na quarta-feira (12),
que os magistrados de sete tri-
bunais de Justiça devolvam ime-
diatamente os penduricalhos
que receberam e que não estão
de acordo com a decisão da Cor-
te que limitou o pagamento des-
sas verbas.
Osministros,querelatamdife-

rentes ações sobre o tema, tam-
bém determinaram a suspensão
imediata da liberação desses va-
lores após verificarem “paga-
mentos exorbitantes” a magis-
trados ativos e aposentados, bem
como pensionistas dos Estados
de Goiás, Maranhão, Paraná, Rio
de Janeiro, Rio Grande do Norte,
Rondônia edoDistrito Federal.
Os penduricalhos são as ver-

bas indenizatórias pagas aos
membros do Poder Judiciário
para além do teto constitucional
do funcionalismo público,
atualmente fixado no subsídio
de um ministro da Corte, em
torno de R$ 46,3mil.
Com a decisão, os presidentes

desses tribunais deverão identi-
ficar os magistrados que foram
beneficiados por esses paga-
mentos e enviem essas informa-
ções ao STF em até 72 horas, de
maneira sigilosa.
Esta é a primeira vez que o STF

determina adevoluçãodos valo-
res pagos fora das diretrizes de-
finidas pela Corte. Em junho, no
entanto, a Corregedoria Nacio-
nal de Justiça, ligada ao Conse-
lho Nacional de Justiça (CNJ),
determinou que o Tribunal de
Mato Grosso do Sul devolvesse
penduricalhos repassados entre
março e abril a 91 juízes e de-
sembargadores, no valor de
mais deR$ 1milhão.
De acordo com documentos

enviados pelos próprios tribu-
nais por determinação do STF, os
ministros identificaram que,
apesar das diretrizes definidas
pela Corte, houve o registro de
“inúmerosverbaspagasemdesa-
cordo”, como auxílio assistência
pré-escolar; licença compensató-
ria; turma recursal; diferença
gratificação diretor de fórum;
gratificação mesa diretora; auxí-
lio mudança; auxílio adoção;
20% final carreira; gratificação
indenizatória função adminis-
trativa; gratificaçãoacúmulodis-
tribuição; gratificação de acú-
mulo distrital; gratificação —
grupo de metas; gratificação —
coordenações especiais; gratifi-
cação presidente, vice-presiden-
te e corregedor; entre outras.
Na decisão, osministros citam

exemplos de magistrados dos
sete tribunais. Dizem, por exem-
plo, que o Tribunal de Justiça do
Maranhão (TJ-MA) autorizou,
em abril, o pagamento de verbas
rescisórias a um único desem-
bargador no valor de R$ 3,2 mi-
lhões, e que, na folha de abril,
300 magistrados receberam
mais de R$ 100mil.
Em abril, pelo menos cinco

magistradosdoTribunalde Justi-
ça do Rio de Janeiro (TJ-RJ) em-
bolsaram rendimentos acima de
R$ 200 mil e outros 589 recebe-
ram mais de R$ 100 mil. No Tri-
bunal de Justiça doDistrito Fede-
ral (TJDFT), uma magistrada re-
cebeu R$ 490 mil em maio. No
Tribunal de Justiça de Goiás (TJ-
GO), nove magistrados recebe-

ram acima de R$ 200 mil, e ou-
tros 130 magistrados e pensio-
nistas receberam acima de R$
100mil emabril.
Em abril e maio, há registros

dequeummagistradoaposenta-
do do Tribunal de Justiça do Rio
GrandedoNorte (TJ-RN) recebeu
R$ 554 mil em cada mês e, em
abril, outros 73 magistrados re-
ceberamacimadeR$100mil.
Já no Tribunal de Justiça do Pa-

raná (TJ-PR), 73 magistrados re-
ceberamacima de R$ 100mil em
abril e,nomesmomês,90%deto-
dos os magistrados do Tribunal
de Justiça de Rondônia recebe-
ramacimadeR$100mil.
Emmarço, o STF limitou quais

penduricalhos poderiam ser pa-
gos e definiu um limite de 70%
do teto do funcionalismo públi-
co. Esse limite deveria ser de até
35% da remuneração para a par-
cela de valorização por tempo
de antiguidade na carreira (PV-
TAC) e de 35% para os demais
benefícios permitidos.
A Corte também definiu que

os honorários advocatícios da
Advocacia-Geral da União
(AGU) não poderiam superar o
teto remuneratório e que os fun-
dos de gestão desses recursos
não poderiam ser usados para
pagar outros penduricalhos que
não os honorários, auxílios saú-
de e alimentação.

Éaprimeira vezque
oSTFdeterminaa
devoluçãodos
valores pagos fora
dasdiretrizes

Na decisão de quarta, os minis-
trosaindadeterminaramqueoad-
vogado-geral daUnião, JorgeMes-
sias,envieas folhasdepagamentos
completas dos membros da AGU
que tenham sido implementadas
apósadecisãodoSTFeaidentifica-
ção de eventuais beneficiados por
pagamentos que não se enqua-
dramnadecisãodaCorte.
Por fim, ainda ordenaram dar

ciência da decisão ao corregedor
nacional de Justiça, ministro
MauroCampbell, paraqueele fis-
calize a proibição e apure even-
tual responsabilidade adminis-
trativa e disciplinar dos respecti-
vospresidentesde tribunais.
Emnota, a Associação dosMa-

gistrados Brasileiros (AMB) afir-
mou que respeita as decisões do
Supremo e confia no trabalho
dos tribunaisbrasileirospara im-
plementar os parâmetros remu-
neratórios estabelecidos pela
Corte. Disse também que o pró-
prio STF reconheceu a legitimi-
dade de parcelas previstas no re-
gime da magistratura que po-
dem reunir “indenizações, férias,
passivos funcionais trabalhistas
e outras parcelas acumuladas” e
que, portanto, valores recebidos
excepcionalmente em determi-
nadomês “não representama re-
muneração mensal habitual de
ummagistrado”.
“A construção de um novo re-

gime remuneratório nacional
exige ajustes administrativos e
a uniformização de procedi-
mentos até então adotados de
formas distintas pelos tribu-
nais. As adequações determina-
das nesta quarta-feira (12) fa-
zem parte desse processo de im-
plementação das novas regras”,
apontou a AMB.

Zanin:ministro relata açõesque tratamdospagamentosdessas verbas
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ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINÁRIA REALIZADA EM 03 DE JULHO DE 2026
1. Data, Hora e Local: Realizada em 03 de julho de 2026, às 08:15 horas, na sede da Claro S.A.
(“Companhia”), situada na Cidade e Estado de São Paulo, na Rua Henri Dunant, n° 780, Torres A e
B, Santo Amaro, CEP 04709-110. 2. Mesa: Nos termos do artigo 7º, parágrafo 1º, do Estatuto Social
da Companhia, presidiu os trabalhos o Diretor da Companhia, Sr. Roberto Catalão Cardoso, que
convidou o Sr. Alberto de Orleans e Bragança para secretariar os trabalhos. 3. Convocação: Os
anúncios de convocação foram publicados no Jornal Valor Econômico nas edições impressa e digital
dos dias 25, 26 e 27 (28 e 29) de junho de 2026, nos termos do artigo 124 da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme alterada (“LSA”). Os referidos anúncios encontram-se sobre a mesa à
disposição dos interessados, tendo sido dispensada a leitura e a transcrição dos mesmos.
4. Presença: Presentes os acionistas da Companhia representando mais de 99% (noventa e nove por
cento) do capital social com direito a voto, conforme registros e assinaturas constantes do “Livro de
Presença de Acionistas”. Presente, ainda, o Sr. Miguel Côrtes Carneiro Monteiro, contador, portador
do documento de identidade n° 25.647.900-7 (DETRAN/RJ), inscrito no Cadastro Nacional de Pessoa
Física do Ministério da Fazenda (CPF) sob o n° 105.918.297-11 e no Conselho Regional de
Contabilidade de São Paulo sob o n° CRC/SP-344323/O-6, residente e domiciliado na Cidade e no
Estado de São Paulo, com escritório na Rua Bela Cintra, n° 1.200, Conjuntos 21 e 22, Cerqueira
César, CEP 01415-001, representante da Apsis (conforme abaixo definido), a fim de prestarem as
informações que lhes forem solicitadas. 5. Ordem do Dia e Deliberações: Dispensada a leitura dos
documentos relacionados às matérias a serem deliberadas nesta Assembleia, uma vez que são de
inteiro conhecimento dos presentes. Em seguida, após a análise e discussão das matérias constantes
da Ordem do Dia, foram aprovadas as seguintes deliberações por unanimidade dos acionistas da
Companhia presentes: 5.1. Autorizar que a lavratura da ata que se refere à presente Assembleia
Geral Extraordinária seja feita sob a forma de sumário, como faculta § 1º do artigo 130, da LSA.
5.2. Aprovar o “Protocolo e Justificação da Telmex Solutions Telecomunicações S.A. pela Claro S.A.”
(“Protocolo e Justificação”), celebrado em 24 de junho de 2026 pelas administrações da Companhia
e da Telmex Solutions Telecomunicações S.A., sociedade por ações com sede na Rua Regente
Feijó, 166, 16° andar, Sala 1.687-C, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, CEP 20060-060,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.570.352/0001-08 (“Telmex Solutions”), que estabelece os termos
e condições da proposta de incorporação da Telmex Solutions pela Companhia (“Incorporação”),
que passa a fazer parte integrante da presente ata na forma de seu Anexo I. 5.3. Ratificar a
nomeação e contratação da empresa especializada APSIS Consultoria e Avaliações Ltda., sociedade
com sede na Rua do Passeio, n° 62, 6º andar, Centro, na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita
no CNPJ/MF sob o n° 08.681.365/0001-30 e registrada no Conselho Regional de Contabilidade do
Estado do Rio de Janeiro sob o n° CRC/RJ-005112/O-9 (“Apsis”), que elaborou o laudo de avaliação
do patrimônio líquido da Telmex Solutions a valor contábil na data-base de 31 de maio de 2026
(“Laudo de Avaliação”). 5.4. Aprovar o Laudo de Avaliação, que passa a fazer parte integrante da
presente ata na forma de seu Anexo II. 5.5. Aprovar a Incorporação, nos exatos termos e condições
previstos no Protocolo e Justificação, consignando que: (i) A Incorporação resultará na extinção da
Telmex Solutions e a manutenção e condução de suas atividades pela Companhia; (ii) A Incorporação
resultará no cancelamento de todas as ações de emissão da Companhia de titularidade da Telmex
Solutions; (iii) Em decorrência da aprovação, pelo Conselho de Administração da Companhia, em 24
de junho de 2026, do pagamento de juros sobre capital próprio no valor de R$ 200.000.000,00
(duzentos milhões de reais) dos quais R$83.507.935,59 (oitenta e três milhões, quinhentos e sete mil,
novecentos e trinta e cinco reais e cinquenta e nove centavos) são devidos à Telmex Solutions, o
valor patrimonial correspondente ao investimento da Telmex Solutions na Companhia foi reduzido
para R$9.031.884.428,09 (nove bilhões, trinta e um milhões, oitocentos e oitenta e quatro mil,
quatrocentos e vinte e oito reais e nove centavos) e o valor patrimonial correspondente a outros ativos
da Telmex Solutions foi aumentado para R$139.170.480,59 (cento e trinta e nove milhões, cento e
setenta mil, quatrocentos e oitenta reais e cinquenta e nove centavos), de modo que o patrimônio
líquido da Telmex Solutions, na presente data, é de R$ 9.171.054.908,68 (nove bilhões, cento e
setenta e um milhões, cinquenta e quatro mil, novecentos e oito reais e sessenta e oito centavos);
(iv) A Incorporação resultará no aumento do patrimônio líquido da Companhia em R$139.170.480,59
(cento e trinta e nove milhões, cento e setenta mil, quatrocentos e oitenta reais e cinquenta e nove
centavos), sendo que o capital social da Companhia deverá ser aumentado no mesmo montante. Em
razão do referido aumento, o capital social da Claro passará de 22.836.339.109,89 (vinte e dois
bilhões, oitocentos e trinta e seis milhões, trezentos e trinta e nove mil, cento e nove reais e oitenta e
nove centavos) para R$22.975.509.590,48 (vinte e dois bilhões, novecentos e setenta e cinco milhões,
quinhentos e nove mil, quinhentos e noventa reais e quarenta e oito centavos); (v) os acionistas da
Telmex Solutions receberão 3,6638691139 ações ordinárias e 3,6638691139 ações preferenciais de
emissão da Companhia para cada 1 (uma) ação ordinária de emissão da Telmex Solutions de sua
titularidade na data de consumação da Incorporação (“Relação de Substituição”), o que resultará na
emissão de 18.790.563 ações ordinárias e de 18.790.563 ações preferenciais pela Claro, todas
nominativas, escriturais e sem valor nominal. Após a aprovação da Incorporação, o capital social da
Claro será composto da seguinte forma:

Acionista Ações ON Ações PN Total de Ações %

Controladora de Servicios de Telecomunicaciones
S.A. de C.V. (“Consertel”)

25.418.373 22.130.241 47.548.614 53,3%

Claro Telecom Participações S.A. 41.264.014 28.468 41.292.482 46,3%

Outros 219.602 149.874 369.476 0,4%

Total 66.901.989 22.308.583 89.210.572 100%

(vi) Os acionistas da Telmex Solutions (exceto pela Consertel) que, em virtude da aplicação da relação
de substituição prevista neste Protocolo, fizerem jus a frações de ações da Claro, receberão uma ação
inteira da Claro. As frações de ações necessárias para completar a ação inteira da Claro serão deduzidas
do número total de ações a serem atribuídas à Consertel, acionista controladora da Telmex Solutions, no
âmbito da Incorporação; (vii) Consoante o disposto no Art. 137 da LSA, será assegurado o direito de
retirada dos acionistas da Telmex Solutions que (a) dissentirem ou se abstiverem da deliberação, ou
ainda que não comparecerem à Assembleia Geral Extraordinária, e (b) manifestarem expressamente sua
intenção de exercer o direito de retirada no prazo devido, tendo em vista que as ações de emissão da
Incorporada não se enquadram na exceção prevista no inciso II do referido dispositivo legal; (viii) O
reembolso relativo ao direito de recesso somente será devido aos acionistas da Telmex Solutions que,
comprovadamente, eram titulares das ações na data da publicação do edital de convocação para a
Assembleia Geral de Acionistas da Telmex Solutions para deliberar sobre a Incorporação (i.e., 25 de
junho de 2026), computadas as operações de negociação realizadas neste dia, inclusive. O direito de
recesso não poderá ser exercido em relação às ações adquiridas posteriormente à referida data, inclusive,
nos termos do parágrafo 1º do Art. 137 da LSA; (ix) Para o exercício do direito de retirada os acionistas
devem, necessariamente, exercer o direito de retirada com relação a todas as ações por eles detidas; (x) O
acionista deve manifestar expressamente a sua intenção em exercer o direito de retirada no prazo de 30
(trinta) dias contados da publicação da ata da Assembleia Geral Extraordinária da Telmex Solutions que
aprovara Incorporação (“Período de Recesso”); (xi) Nos termos do art. 45 da LSA, os acionistas que
exercerem seu direito de recesso terão direito ao reembolso de suas ações pelo valor de
R$1.788,2138303073 por ação, correspondente ao valor de patrimônio líquido contábil das ações da
Telmex Solutions de acordo com as demonstrações financeiras que serviram de base para a preparação
do Laudo de Avaliação; (xii) A Companhia sucederá a Telmex Solutions em todos os seus direitos e
obrigações, nos termos do Protocolo e Justificação, do §1° do Artigo 229 e do parágrafo único do Artigo
233 da Lei n° 6.404/76; (xiii) As eventuais variações patrimoniais da Telmex Solutions ocorridas entre 31
de maio de 2026 e a data da eficácia da Incorporação, serão absorvidas pela Companhia; e (xiv) A
Incorporação não está sujeita à aprovação de nenhuma autoridade regulatória. 5.6. Aprovar a reforma do
caput do artigo 5º do Estatuto Social da Companhia para reftetir o aumento de capital social da Companhia
que passará a vigorar com a seguinte redação: “Capítulo II - Do Capital Social e das Ações. Art. 5°. O
capital social da Companhia é de R$22.975.509.590,48 (vinte e dois bilhões, novecentos e setenta e cinco
milhões, quinhentos e nove mil, quinhentos e noventa reais e quarenta e oito centavos), totalmente
subscrito e integralizado, dividido em 89.210.572 (oitenta e nove milhões, duzentas e dez mil, quinhentas
e setenta e duas) ações, sendo 66.901.989 (sessenta e seis milhões, novecentas e umamil, novecentas e
oitenta e nove) ações ordinárias e 22.308.583 (vinte e duas milhões, trezentas e oito mil, quinhentas e
oitenta e três) ações preferenciais.” 5.7. Aprovar, em decorrência da deliberação aprovada acima, a
consolidação do Estatuto Social da Companhia, que passa a vigorar na forma do Anexo III à presente ata.
5.8. Autorizar os Diretores da Companhia a praticarem todos os atos necessários à implementação e
formalização das deliberações acima tomadas, bem como tomar todas as demais providências cabíveis
para a efetivação da Incorporação ora aprovada. 5.9. Em relação à Incorporação e ao acima aprovado,
Ratificar todos os atos que tenham sido praticados pela Diretoria da Companhia até a presente data. 6.
Encerramento: E, nada mais havendo a tratar, suspenderam-se os trabalhos pelo tempo necessário à
lavratura desta ata. Reaberta a sessão, foi esta lida, achada conforme, aprovada e assinada por todos os
presentes. São Paulo/SP, 03 de julho de 2026. Certifico que a presente é cópia fiel da ata lavrada em livro
próprio. Secretário - Alberto Orleans de Bragança. JUCESP nº 303.577/26-5 em 31/07/2026. Marina
Centurion Dardani - Secretária Geral.Claro S.A. - CNPJ/MF n° 40.432.544/0001-47 - NIRE 35.300.145.801
- Ata da Assembleia Geral Extraordinária Realizada em 03 de Julho de 2026 - Anexo III - Estatuto Social
Atualizado e Consolidado: Capítulo I - Da Denominação, Sede, Objeto e Duração: Art. 1º. A
Sociedade, organizada sob a forma de sociedade anônima de capital fechado, tem a denominação de
Claro S.A., e será regida pela legislação aplicável e pelo presente Estatuto, no qual será designada
simplesmente Sociedade. Art. 2º. A Sociedade tem sede e foro na Cidade e Estado de São Paulo, Rua
Henri Dunant, n° 780, Torres A e B, Santo Amaro, CEP 04709-110. Parágrafo Único. A Sociedade poderá
abrir ou fechar filiais, escritórios, agências e representações, no Brasil e no exterior, mediante deliberação
conforme artigo 14. Art. 3º. A Sociedade tem por objeto social: I - Implantar, operar e prestar o Serviço
Móvel Pessoal, com observância dos termos de autorização expedidos pela Agência Nacional de
Telecomunicações, no Brasil e no Exterior; II - Explorar a compra, venda, locação e cessão de uso de
meios e equipamentos a qualquer título, bem como a importação e a exportação de equipamentos,
aparelhos e acessórios, e a prestação de serviços necessários ou úteis às atividades compreendidas no
objeto social, bem como a exploração de serviços de valor adicionado, preparatórios, correlatos,
suplementares ao Serviço Móvel Pessoal; III - Explorar os negócios de licenciamento e cessão de direito
de uso de softwares e outros conteúdos, venda e locação on line, por download e/ou outros meios, de
filmes, músicas e outros conteúdos e obras intelectuais; IV - Atuar como representante comercial e/ou
intermediador de negócios relacionados às atividades compreendidas no objeto social, bem como
desempenhar atividade de correspondente bancário; V - Participar no capital de outras sociedades,
entidades, associações e/ou consórcios, no Brasil ou no Exterior e/ou exercer o controle de sociedades
exploradoras do Serviço Móvel Pessoal, Serviço Móvel Celular e outras modalidades de serviços de
telecomunicações em geral, na conformidade das concessões, autorizações e permissões que lhes forem
outorgadas; VI - Prestar os serviços de engenharia de telecomunicações; VII - Prestar outros serviços de
telecomunicações, além do disposto acima, tais como Serviço de Telefonia Fixa Comutada, Serviço de
Comunicação Multimídia, Prestação de Serviço de TV por assinatura, bem como a exploração de serviços
de valor adicionado, preparatórios, correlatos, suplementares a esses serviços;VIII - Cessão de capacidade
satelital. Art. 4º. A duração da Sociedade será por tempo indeterminado. Capítulo II - Do Capital Social e
das Ações: Art. 5º. O capital social da Companhia é de R$22.975.509.590,48 (vinte e dois bilhões,
novecentos e setenta e cinco milhões, quinhentos e nove mil, quinhentos e noventa reais e quarenta e oito
centavos), totalmente subscrito e integralizado, dividido em 89.210.572 (oitenta e nove milhões, duzentas
e dez mil, quinhentas e setenta e duas) ações, sendo 66.901.989 (sessenta e seis milhões, novecentas e
uma mil, novecentas e oitenta e nove) ações ordinárias e 22.308.583 (vinte e duas milhões, trezentas e oito
mil, quinhentas e oitenta e três) ações preferenciais. § 1º. Cada ação ordinária nominativa terá direito a um
voto nas deliberações das Assembleias Gerais. As ações preferenciais não terão direito a voto, mas terão
assegurado: (a) a prioridade no reembolso do capital, sem prêmio, no caso de liquidação da Sociedade; e
(b) o recebimento de dividendos 10% (dez por cento) maior do que o atribuído a cada ação ordinária.
§ 2º. O capital social da Sociedade poderá ser aumentado até R$30.000.000.000,00 (trinta bilhões de
reais), por decisão do Conselho de Administração, independentemente de reforma estatutária e sem
observância da proporção entre as diferentes espécies de ações, limitado, porém, aos limites estabelecidos
na legislação em vigor. O Conselho de Administração estabelecerá as condições para emissão, incluindo
preço de subscrição e prazo de integralização. § 3º. Na proporção do número de ações que possuírem, os
acionistas terão direito de preferência para a subscrição de aumento do capital, observadas as disposições
do artigo 171 da Lei n° 6.404/76. § 4º. Sem prejuízo do disposto no §1° deste artigo, as ações preferenciais
terão direito a voto restrito exclusivamente na hipótese do inciso XXVII do parágrafo 7º do artigo 10 deste
Estatuto. § 5º. As ações de emissão da Sociedade poderão ser mantidas em contas de depósito, em nome
de seus titulares, em instituições credenciadas pela Comissão de Valores Mobiliários - CVM, sob a forma
de ações escriturais, sem a emissão de certificados. Capítulo III - Da Assembleia Geral: Art. 6º. As
Assembleias Gerais serão convocadas pelo Conselho de Administração ou na forma no parágrafo único
do artigo 123 da Lei n° 6.404/76. Quando o Conselho de Administração convocar a Assembleia Geral,
caberá ao Presidente do Conselho de Administração consubstanciar o ato e, na sua ausência ou
impedimento, o Vice-Presidente do Conselho de Administração. Art. 7º. As Assembleias Gerais
realizar-se-ão na sede da Sociedade, salvo motivo de força maior. Dentro dos quatro meses seguintes ao
término do exercício social, será realizada uma assembleia geral ordinária para tratar dos assuntos
previstos no artigo 132 da Lei n° 6.404/76.Sempre que houver necessidade, para tratar de todos os demais
assuntos que sejam submetidos à deliberação dos acionistas, será convocada uma assembleia geral
extraordinária para estas deliberações. § 1º. As Assembleias Gerais serão instaladas por qualquer um dos
Diretores da Sociedade ou, na ausência ou impedimento de qualquer um destes, por outro acionista que
seja indicado por escrito por um dos diretores da Sociedade. Quando presente, qualquer um dos diretores
da Sociedade presidirá a Assembleia, escolhendo o secretário entre os presentes. Na ausência de todos
os diretores da Sociedade, presidirá a Assembleia um acionista indicado por qualquer um dos diretores da
Sociedade. § 2º. Antes da instalação da Assembleia Geral, os acionistas presentes deverão assinar o Livro
de Presença, indicando seu nome, nacionalidade e residência, bem como a quantidade e espécie ou
classe de ações de que são titulares, na forma do artigo 127 da Lei n° 6.404/76. § 3º. As atas serão

lavradas em livro próprio, e assinadas pelos membros da mesa e pelos acionistas presentes. As atas
poderão também ser lavradas na forma de sumário dos fatos ocorridos, observado o disposto no artigo
130, §1°, da Lei n° 6.404/76, salvo decisão em contrário do presidente da Assembleia Geral, e serão
publicadas com omissão das assinaturas dos acionistas. Capítulo IV - Seção I - Da Administração: Art.
8º. A Sociedade será administrada por um Conselho de Administração e uma Diretoria. Seção II - Do
Conselho de Administração: Art. 9º. O Conselho de Administração será composto por, no mínimo, 03
(três) membros e, no máximo, 10 (dez) membros efetivos, e igual número de suplentes, todos eleitos pela
Assembleia Geral, sendo necessariamente 01 (um) Presidente e até 9 (nove) conselheiros sem designação
específica. § 1º. Caberá ao Presidente do Conselho de Administração a convocação das reuniões do
Conselho de Administração e de Assembleia Geral, além do exercício do voto de qualidade no caso de
empate nas deliberações do órgão. O Presidente do Conselho indicará, ainda, o Secretário do Conselho
de Administração, conforme o caso. § 2º. Caberá a qualquer membro do Conselho de Administração
substituir o Presidente do Conselho de Administração na sua ausência ou impedimento, conforme a
indicação deste. § 3º. Caberá ao Secretário do Conselho de Administração lavrar em ata as deliberações
aprovadas pelo Conselho de Administração e adotar as providências necessárias para convocar a
Assembleia Geral, sempre que a matéria aprovada demandar a aprovação posterior dos acionistas,
respeitada a forma de convocação estabelecida na legislação em vigor e por este estatuto social. § 4º. Os
conselheiros e seus suplentes serão eleitos para mandato de 03 (três) anos, podendo ser reeleitos, e serão
investidos como conselheiros efetivos ou suplentes, conforme o caso, mediante assinatura do termo de
posse no livro de atas do Conselho de Administração. § 5º. Os conselheiros não reeleitos permanecerão
no exercício de seus cargos até a investidura de seus substitutos.§ 6º. Em suas ausências e impedimentos
temporários, o conselheiro efetivo será substituído pelo respectivo suplente. § 7º. Em caso de vacância ou
impedimento permanente, o conselheiro efetivo será substituído pelo respectivo suplente até a primeira
Assembleia Geral, a qual procederá à eleição do substituto, que completará o mandato do conselheiro
substituído. § 8º. O Presidente do Conselho de Administração será eleito pela maioria dos votos de seus
membros. A substituição do Presidente do Conselho de Administração obedecerá ao mesmo critério
estabelecido para sua eleição. Art. 10. As reuniões do Conselho de Administração serão convocadas pelo
Presidente do Conselho de Administração, mediante aviso por escrito aos outros, com antecedência de
pelo menos 10 (dez) dias, indicando a pauta e o horário em que a reunião se realizará, na sede da
Sociedade ou em qualquer outra localidade escolhida de comum acordo por seus membros, podendo-se
realizar, inclusive, por meio de qualquer sistema de vídeo ou audioconferência. § 1º. A convocação prevista
no caput deste artigo poderá ser realizada por carta, telegrama, fax ou e-mail, ficando dispensada sempre
que estiver presente à reunião a totalidade dos membros do Conselho de Administração. § 2º. O quorum
de instalação de reunião do Conselho de Administração requer a presença de no mínimo 1/2 (metade) dos
membros integrantes do colegiado. § 3º. A reunião do Conselho de Administração será presidida
preferencialmente por seu Presidente em exercício, que designará um dos membros para secretariar os
trabalhos, em caso de ausência ou impedimento do Secretário. § 4º. As deliberações do Conselho de
Administração exigirão, para serem aprovadas, o voto favorável da maioria dos membros integrantes do
colegiado, observado o voto de qualidade exclusivamente do Presidente do Conselho de Administração
em caso de empate nas deliberações. § 5º. Não sendo alcançado, após duas convocações sucessivas, o
quorum de instalação, a matéria será submetida à decisão da Assembleia Geral, para tanto imediatamente
convocada pelo Presidente do Conselho de Administração e nos casos previstos em lei. § 6º. As
deliberações do Conselho de Administração serão registradas em ata, lavrada em livro próprio e assinada
por todos os conselheiros que participaram das deliberações.§ 7º. Compete ao Conselho de Administração,
além de outras matérias a ele atribuídas por lei e neste estatuto social, decidir sobre: I - eleição e destituição
dos membros da Diretoria e fixação de sua remuneração individual, observado o limite global fixado pela
Assembleia Geral; II - detalhamento das funções, atribuições e limites de alçada dos membros da Diretoria,
não especificados neste Estatuto; III - aprovação da política geral de cargos e salários, benefícios e
remuneração variável; IV - participação em licitações ou outros procedimentos para obtenção de
concessão, permissão ou autorização, dispensada a autorização para participar de licitações para
prestação de serviços de telecomunicações para órgãos públicos federais, estaduais e municipais, cuja
competência de aprovação fica atribuída na forma do artigo 14; V - quaisquer alterações ou modificações
nos termos de concessões, permissões ou autorizações outorgadas;VI - escolha e destituição de auditores
independentesdaSociedade, se julgar convenienteasuacontrataçãopelaSociedade;VII - estabelecimento
das políticas da Sociedade referentes aos controles financeiros; VIII - aprovação de planos de negócios,
planos quinquenais estratégicos, orçamentos, inclusive de capital, bem como o plano de negócios da
Sociedade, e suas alterações; IX - aprovação das demonstrações financeiras para fins de submissão à
Assembleia Geral e de proposta para a distribuição de dividendos relativos a períodos menores que o
anual, observadas as disposições legais;X - definição dos níveis máximos de endividamento da Sociedade;
XI - realização de investimentos e despesas de capital, ressalvados os já contemplados no orçamento
anual aprovado pelo Conselho de Administração; XII - deliberação quanto ao pagamento aos acionistas de
juros sobre capital próprio da Sociedade, respeitados os limites estabelecidos na legislação em vigor;
XIII - aquisição de participação societária em outras pessoas jurídicas, de forma direta ou indireta, pela
Sociedade;XIV - constituição, pela Sociedade, de outras pessoas jurídicas;XV - participação da Sociedade
em consórcios e associações; XVI - operações de crédito, empréstimo ou financiamento em valor igual ou
superior a R$50.000.000,00 (cinquenta milhões de reais) por operação ou série de operações correlatas
por evento, exceto quando as mesmas forem realizadas entre a Sociedade e seus controladores diretos ou
indiretos ou outras companhias sujeitas ao controle comum da Sociedade, operações em relação às quais
não será necessária aprovação prévia do Conselho de Administração; XVII - aquisição de bens, móveis ou
imóveis, e direitos, em valor igual ou superior a R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhões de reais) por
operação ou série de operações correlatas por evento; XVIII - alienação, disposição ou oneração, a
qualquer título, cessão, arrendamento, transferência ou constituição de qualquer ônus real, gravame ou
preferência, tendo por objeto bens do ativo permanente e/ou direitos em valor igual ou superior a
R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhões de reais) por operação ou série de operações correlatas por evento;
XIX - a assinatura por membros da Diretoria e/ou por procuradores autorizados, de qualquer contrato, ou
série de contratos correlatos por evento, em valor igual ou superior a R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhões
de reais), sendo certo que a aprovação pelo Conselho de Administração não será necessária nas
operações envolvendo a aquisição de bens móveis e equipamentos dentro dos limites do orçamento anual
já aprovado por este órgão;XX - a celebração de qualquer contrato, independentemente do valor envolvido,
entre a Companhia e seus administradores ou empresas controladas por tais administradores;
XXI - a concessão de avais ou fianças, a assunção de obrigações em proveito exclusivo de terceiros, a
efetivação de doações e a prática de quaisquer atos graciosos, em valores que excederem à R$ 500.000,00,
exceção feita à prestação, pela Sociedade, representada na forma do artigo 14, I ou II, em favor de seus
empregados transferidos por motivo de trabalho, de fiança em contratos de locação residencial e em
trâmites aduaneiros relacionados à liberação de bagagem desacompanhada; e XXII - mediante delegação
da Assembleia Geral, deliberar sobre a oportunidade e as condições de emissão de debêntures de que
tratam os incisos VI a VIII do artigo 59 da Lei n° 6.404/76; XXIII - tomar as medidas necessárias para
assegurar que os centros de deliberação e implementação de decisões estratégicas, gerências e técnicas
relacionadas à execução das obrigações previstas nos Contratos de Concessão celebrados entre a
Sociedade e a Agência Nacional de Telecomunicações - ANATEL estejam localizados em território
nacional, em observância do disposto na Cláusula 18.3 do citado Contrato; XXIV - indicar os membros dos
órgãos responsáveis pela administração e fiscalização (i) da TELOS - Fundação Embratel de Seguridade
Social, exceto no que tange aos membros da Diretoria, dentre os quais apenas o Presidente será indicado
pela Claro, cabendo ao Presidente assim eleito a competência para contratar os demais diretores e (ii) dos
órgãos correspondentes em outras entidades de previdência social da Sociedade, estabelecendo os
critérios apropriados de inspeção e controle para os mesmos; XXV - aprovar a celebração, pela Sociedade,
de contratos de aquisição de conteúdo de vídeo internacional, bem como a manutenção ou renovação
desses contratos; XXVI - aprovar a alteração de qualquer termo ou condição, término, cancelamento ou
não renovação de qualquer contrato ou relação comercial entre a Sociedade e qualquer parte relacionada
do Globo Comunicação e Participações S.A., celebrados até 15 de junho de 2012; XXVII - submeter à
deliberação da Assembleia Geral os contratos de prestação de serviços de gerência, incluindo aqueles de
assistência técnica, a serem celebrados com o acionista controlador ou com terceiros a tal acionista
controlador; e XXVIII - a emissão, pela Companhia, de notas promissórias comerciais (Commercial
Papers) para oferta pública de distribuição, independentemente do valor. § 8º. Nas matérias listadas nos
incisos XVI a XIX e no inciso XXI supra, cujo valor por operação esteja abaixo daqueles indicados nos
respectivos itens, será dispensada a aprovação do Conselho de Administração, devendo ser formalizados
em conformidade com o art. 14 do presente estatuto. Seção III - Dos Comitês: Art. 11. O Conselho de
Administração, para seu assessoramento, poderá constituir comitês técnicos ou consultivos, para realizar
tarefas específicas ou para atividades genéricas de interesse da Sociedade. Seção IV - Da Diretoria:
Art. 12. A Diretoria da Sociedade será composta por, no mínimo, 02 (dois) e, no máximo, 8 (oito) Diretores,
acionistas ou não, todos residentes no País, eleitos pelo Conselho de Administração, sendo 01 (um) Diretor
Presidente, 01 (um) Diretor de Mercado de Atacado e os demais diretores com a designação que lhes for
atribuída pelo Conselho de Administração à época de sua eleição, designações as quais poderão, de forma
preferencial mas não obrigatória, serem as à seguir indicadas: “CEO Mercado Empresarial”, “CEO de
Unidade de Consumo e PME”, “COO (Diretor de Operações)”, “Diretor Executivo Jurídico e Regulatório”,
“Diretor Executivo de Estratégia e Gestão Operacional”, e “Diretor Executivo Administrativo e Financeiro”.
§ 1º. Os Diretores serão eleitos para mandato de 03 (três) anos, podendo ser reeleitos. § 2º. Os membros
da Diretoria não reeleitos permanecerão no exercício dos respectivos cargos até a posse dos novos
Diretores. § 3º. Ocorrendo vacância, por qualquer motivo, de qualquer cargo na Diretoria, o respectivo
substituto será escolhido pelo Conselho de Administração e exercerá suas funções pelo prazo restante do
mandato do diretor substituído. § 4º. Na hipótese da vacância descrita no parágrafo anterior do presente
artigo, a Diretoria poderá ser representada por somente 01 (um) Diretor, desde que haja aprovação prévia
do Conselho de Administração. Art. 13. Compete a cada Diretor, além das atribuições eventualmente
aprovadas pelo Conselho de Administração, agir sempre com o cuidado, diligência, ética, lealdade e
probidade na condução de suas atividades e das áreas sob sua responsabilidade, sendo responsável cada
um pelas seguintes atribuições: I - cumprir e fazer cumprir a política e a orientação geral dos negócios da
Sociedade estabelecidos pelo Conselho de Administração, sendo cada Diretor responsável pela área de
atuação e pela unidade de negócio que lhe for atribuída pelo Conselho de Administração; II - anualmente,
traçar o plano de atividades da Sociedade para implementação do plano de negócios. Parágrafo Único.
Compete especificamente ao Diretor de Mercado de Atacado dirigir todos os processos de atendimento,
comercialização e entrega dos produtos referentes à Oferta de Referência dos Produtos no Mercado de
Atacado a que se refere o caput do art. 5º da Resolução n° 600 de 08 de novembro de 2012 da Agência
Nacional de Telecomunicações - ANATEL. Art. 14. Exceto pelos poderes e representação isolada
especificamente previstos no artigo 13 acima, em todos e quaisquer atos ou documentos que importem em
responsabilidade patrimonial para a Sociedade, ou que de outra forma a obriguem, deverá(ão) constar,
obrigatoriamente, para fins de representação social, assinatura(s), da seguinte forma: I - a assinatura de
pelo menos 02 (dois) Diretores; II - a assinatura de 01 (um) Diretor atuando em conjunto com 01 (um)
procurador, nomeado conforme o § 1º deste artigo; III - a assinatura de 02 (dois) procuradores com poderes
específicos, nomeados necessariamente por dois Diretores da Sociedade; e IV - a assinatura de 01 (um)
Diretor ou de 01 (um) procurador nomeado conforme o parágrafo primeiro deste artigo, atuando
isoladamente, com poderes específicos para representar a Sociedade nos atos e documentos relativos a
processos de licitações públicas, bem como em quaisquer outros atos ou documentos expressamente
indicados pelo Conselho de Administração, sem prejuízo das outras formas de representação previstas
neste estatuto. § 1º. A Sociedade representada de acordo com o previsto no inciso I do caput deste artigo
poderá constituir procuradores, especificando no instrumento de mandato os poderes outorgados e o
prazo de duração, que não poderá exceder a 01 (um) ano, salvo para fins judiciais ou para representação
em processos administrativos de natureza tributária ou ainda, para representar a Sociedade no caso
previsto no inciso IV deste artigo. § 2º. A Sociedade poderá ser representada por um Diretor ou um
procurador, agindo isoladamente, (a) em juízo ou em assembleias gerais de companhias das quais a
Sociedade seja acionista, (b) no endosso de cheques ou documentos para depósito ou cobrança, e
(c) perante repartições públicas federais, estaduais, e municipais, sociedades de economia mista não
financeiras e concessionárias de serviço público. Seção V - Do Conselho Fiscal: Art. 15. O Conselho
Fiscal, com as atribuições e poderes conferidos por lei, somente será instalado a pedido de acionistas, na
forma que faculta o artigo 161 da Lei n° 6.404/76, sendo composto por 03 (três) a 05 (cinco) membros
efetivos e igual número de suplentes. À Assembleia Geral que vier a eleger o Conselho Fiscal, caberá fixar
a respectiva remuneração, observado o mínimo legal. Capítulo V - Do Exercício Social, Balanços,
Lucros e Dividendos: Art. 16. O exercício social terá início em 1º de janeiro e término em 31 de dezembro
de cada ano. Ao fim de cada exercício social, proceder-se-á ao levantamento das demonstrações
financeiras exigidas por lei. Art. 17. Os acionistas farão jus a receber anualmente o dividendo obrigatório
em montante equivalente a 0,1% (zero ponto um por cento) do lucro líquido do exercício, ajustado na forma
do artigo 202 da Lei n° 6.404/76. Art. 18. O Conselho de Administração poderá determinar o levantamento
de balanço semestral ou, respeitados os preceitos legais, em períodos menores, e aprovar a distribuição
de dividendos intercalares com base nos lucros apurados.Parágrafo Único.A qualquer tempo, o Conselho
de Administração poderá deliberar a distribuição de dividendos intermediários à conta de lucros
acumulados ou de reservas de lucros. Capítulo VI - Da Liquidação da Sociedade: Art. 19. A Sociedade
entrará em liquidação nos casos previstos em lei e neste Estatuto, cabendo à Assembleia Geral eleger o
liquidante, e o Conselho Fiscal que deverá funcionar nesse período, obedecidas as formalidades legais.
Capítulo VII - Disposições Transitórias: Art. 20. Os acionistas da Companhia poderão solicitar a
conversão de ações preferenciais de emissão da Companhia em ações ordinárias, bem como de ações
ordinárias de emissão da Companhia em ações preferenciais, observado o disposto neste artigo.
§ 1º. A conversão a que se refere este artigo poderá ser solicitada por meio de comunicação dirigida à
administração da Sociedade, impreterivelmente até o dia 16 de março de 2015. Após esta data, os
acionistas não terão mais o direito de solicitar a conversão de suas ações de uma espécie para outra.
§ 2º. A conversão será realizada na proporção de 1 (uma) ação ordinária para cada 1 (uma) ação
preferencial e vice-versa, cabendo à Sociedade e seus acionistas controladores tomar as providências
necessárias para que não haja violação à proporção legal de ações ordinárias e ações preferenciais. § 3º.
Encerrado o prazo a que se refere este artigo, e na hipótese de ter havido solicitação de conversão de
ações por parte de algum acionista, a Sociedade terá um prazo de 30 (trinta) dias para implementar a
conversão referida neste artigo.

Ines249 
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Política

Atéque se
quebre o
sigilo da
decisão, fica
a afronta

MariaCristina
Fernandes

Q
uandoapetição
16.418nãoestiver
mais sob segredo
de justiçano
SupremoTribunal

Federal, se conhecerãoas razões
que levaramoministro
AlexandredeMoraes apassar
por cimadaprevisão
constitucional que resguardao
sigiloda fonte jornalística. Só
então se saberá se aquebra se
enquadraounãona condição
parao sigilo expressanoartigo
VdaConstituição: “Quando
necessário ao exercício
profissional”.

Por enquanto, háo fato, a
quebrade sigiloda fontedo
jornalistamaranhense Luís
Pablo, e as circunstâncias que
levaramaestadecisão. Contrao
fato, sepronunciaramsete
entidades, daAssociação
Brasileirade Jornalismo
Investigativo à Sociedade
Interamericanade Imprensa.

Apreocupação, generalizada,
édequeadecisão abraum
precedentepara a relativização
do sigiloda fonte, princípio
basilar da liberdadede
expressãonopaís.O fatode a
decisão ter sido tomadapelo
ministroAlexandredeMoraes,
cuja esposa teveo contrato com
opivôdomaior escândalo
financeirodahistória revelado

pela imprensa, é umagravante.
Advogada commais de 30

anos de atuação na defesa da
liberdade de imprensa e
fundadora do instituto
Tornavoz, que defende
jornalistas ameaçados em suas
prerrogativas, Taís Gasparian
lembra que nos EUA não se
respeita o sigilo da fonte
quando a segurança nacional
está em jogo, caso dos “Panama
Papers”.

Acondiçãonãoseaplicaao
Brasil.Nopaís, o sigiloda fonte
podeseratropeladoquandose
sabequeo jornalista cometeu
umcrime, comoodeaceitarum
suborno.Enquanto issonão ficar
provado,diz, aquebradesigiloé
umaafrontaà liberdadede
expressão.Comoadecisão, ao
contrárioda fontedo jornalista,
não teve seusigiloquebrado,
restamascircunstâncias, sobreas
quaisháalguns fatosemuitas
versões. Todoscarecemdeum
brevehistórico.

OministrodoSTF, FlávioDino,
elegeu-segovernadordo
Maranhãoem2014comCarlos
Brandãodevice. Em2018
enfrentaria fácil reeleição,mas
havia secomprometidoamanter
Brandão, contrariandoamigos
queviamnachapaocasamento
deelefantecomjacaré.

Aodeixarogovernopara se

candidataraoSenadoem2022,
Dino,quehaviapassado20anos
brigandocomafamíliaSarney,
devolveuopoderaoutra
oligarquia.Menosdeseismeses
depoisdeDinodeixaroPalácio
dosLeões,umassassinato,
cometidonapresençadeum
sobrinhodogovernador
empossado,arrastouapolítica
estadualparaa lama.Oexecutor
docrime foipresoeosobrinho
dogovernador foiabrigadono
TribunaldeContasdoEstado,o
que lhedeu foroprivilegiado.

Aesposadoexecutor,
temendopor suavidanaprisão,
entregouocelulardomaridoao
MinistérioPúblicodoMaranhão.
Ocaso foi federalizadoeo
executor levadoparaum
presídio federal emBrasília.Um
pedidodehabeascorpusdo
executor levouocasodo
SuperiorTribunalde Justiçapara
oSTF.Por sorteio, caiucomDino,
quenãoviususpeiçãona
relatoriaeaaceitou.

Nestemomentoentraemcena
umsenadormaranhense,
frequentadordapiscina
brasiliensequeganhoufama
nacional.Noprimeiro inquérito
queapuraosdesviosdo INSS,
aparecemdiálogosdeste senador
comumministrodoSTJ, àépoca
relatordocasoqueenvolviao
assassinatonoMaranhão,além

de indíciosdequeumamalade
dinheiro saiudasmãosdeum
paraasdooutro.ComooHCdo
caso jáestavacomDino,o
ministroAndréMendonça
compartilhouprovasdarelação
entreosenadoreoministrodo
STJ comogabinetedocolega.

FlávioDinoassumiuarelatoria
docasoemoutubroe, em
novembro,oblogdo jornalista
LuísPablopublicou informações
sobreasplacaseosveículosque
faziamotransporte, emSãoLuís,
da famíliadoministro, alémde
fotosevídeosdeseus filhos
menoresde idadesaindodo
judô.Emnota,oSTF informou
queocarrohavia sidocedido
pela secretariadoTribunalde
Justiçapormeiodeumtermode
cooperaçãocomaCorte.

Emjulho,apartirdeáudios
incorporadosaosautos,emqueo
ex-secretáriodeBrandão,
RaimundoCutrim, foigravado
ameaçandoafamíliadoexecutor,
Dinoexpediumandadosdebusca
eapreensãoedeterminousua
prisãodomiciliarporsuspeitade
obstruçãodejustiça.Foram
apreendidas26armase700
munições.Comaquebradesigilo
dojornalistaporMoraes,
descobriu-sequeCutrimeraa
fontedeinformaçõessobreos
deslocamentosdafamíliadeDino.

Naquebradesigiloaindase

identificouamovimentaçãode
R$100mil, relativaàcomprade
umimóvel, emtriangulaçãocom
umapessoaqueorientava
reportagensdo jornalista.Ainda
inexistedemonstraçãodequeos
valores sedestinaramasubornar
o jornalista contraDino, crime
que justificariaaquebradesigilo
feitaporAlexandredeMoraes.

Emoutubro, seenfrentarão
nasurnasumoutrosobrinhodo
governador,OrleansBrandão
(MDB)eseuex-vice, Felipe
Camarão(PT), comquem
rompeu. Foiparanãopermitir
queCamarãodisputasseno
cargo, comoeleo fezaosucedera
Dino,queBrandão ficaráno
governoatéo fim.Camarão tem
oapoiodogrupopolíticode
Dino.Correndopor foraehoje
favoritoestáoex-prefeitodeSão
Luís, EduardoBraide (PSD).

Estedesfechopoderia
empurrarDinoaseafastarda
políticadoMaranhão,direçãoa
queumamigo,que já teve
ascendência sobreoministro, já
oaconselhou.Maisdifícil vai ser
afastaroMaranhãodoSTF.Há
indíciosdequea lobistaRoberta
Luchsingeratuouemobras
públicasnogovernoestadual.

MariaCristinaFernandesé jornalistado
Valor. Escreveàs terças equintas-feiras
E-mailmcristina.fernandes@valor.com.br

.

Lula eAlcolumbre anunciam retomadada relação
LucasBorgesTeixeira e
GabrielaGuido
DeBrasília

OpresidenteLuiz InácioLula
daSilva reuniu-senaquarta-feira
(12) comopresidentedoCon-
gresso, senadorDaviAlcolumbre
(União-AP), para tratardepautas
de interessedogoverno.Onovo
encontro foi comemoradopor
aliados, que falamemretomada
da relação.Aexpectativaéqueal-
gunsprojetosde fatoavancem,
maso fimdaescala6x1—priori-
tária—segueempacado.

Foi a segunda vezqueosdois
se encontraramapósmesesde

afastamento.Na semanapassa-
da, eles foramàcasadoministro
AlexandredeMoraes, do Supre-
moTribunal Federal (STF).

NoPaláciodoPlanalto, o en-
contro foi tratado comoumsinal
de apaziguamentodepois das
rusgas geradaspeladerrubada
da indicaçãodoadvogado-geral
daUnião (AGU), JorgeMessias,
parao STF, emqueopresidente
doCongresso foi umdosprinci-
pais articuladores. “Alcolumbre
semostroumuito aberto aouvir
[as demandasdogoverno], o
presidente Lula estavamuito
descontraído.A relação está res-
tabelecida”, disse oministrodas

Relações Institucionais, JoséGui-
marães, namanhãdequarta.

Lula fezuma sériede apelos.
ComooValormostrou, entre as
prioridades estabelecidas esta-
vamoprojetode lei complemen-
tar (PLP)dos combustíveis, que
viabiliza a reduçãode tributos
em2026, votadonaprópria
quarta, e amedidaprovisória
(MP)do fimda taxadasblusi-
nhas. A comissão especialmista
paradebater o textodeve ser ins-
taladanestaquinta-feira (13).

Aocomentaroencontro,Alco-
lumbreadotouumtommais
brando,masnamesma linha. “Foi
umareunião institucional.Muito

boa, inclusive”,disseà tarde. “Mui-
to importanteparaademocracia,
porqueopresidentedoCongresso
precisa terodiálogoabertocomo
presidentedoBrasil, e essediálogo
foi restabelecido.”

Osgovernistasnão indicaram
terhavidoavanços sobreo fimda
escala6x1. “Isso foi colocado [na
reunião],masdepende também
dosencaminhamentosedos trâ-
mites internosdoSenado”, afir-
moua líderdogovernonoSena-
do, TeresaLeitão (PT-PE). “Éuma
pauta tão importantequenão
pode tambémser tratadacomo
se fosseumacoisa comum.”

Essa se tornouumadasprinci-

paisbandeirasdogovernopara
esteano,queLulapretendiavoltar
antesdaseleições,masacabou
sendorepresadaporAlcolumbre.
Responsávelpelapauta,oparla-
mentar indicouaos líderesque
queriaevitarusoeleitoraldode-
bate,mas interlocutores lulistas
apontavamarusgacomoprinci-
pal causaparaa resistência.

Emtommaisanimado,Guima-
rães chegouatéagarantirqueo
parlamentarestá “sintonizado
comareeleiçãodeLula”. “Eu te-
nhoacompanhado isso. Indepen-
dentementedapautanoSenado,
dasmatériasde interessedogo-
verno,nós temosumachapaàree-

leiçãodogovernador [ClécioLuís,
União], a candidaturadosenador
Randolfe [Rodrigues, PT].”

Alcolumbre aindanãodecla-
rou votopublicamente. Em
2022, o senador apoiouLula in-
formalmente apartir do segun-
do turnoeajudoua comporo
governode transição, quando
indicou trêsnomespara compor
oministério lulista.Umdeles, o
conterrâneoWaldezGóes (De-
senvolvimentoRegional), segue
atéhoje, aopassoqueoUnião
Brasil continua comasoutras
duas indicações— todas comcri-
vodoamapaense—, emboraos
nomes tenhammudado.

CongressoProposta viabiliza a reduçãode
tributos e antecipaparte da estratégia de ajuste
fiscal defendidapela equipe econômicapara 2027

CâmaraeSenado
aprovamPLPdos
combustíveis
MurilloCamarotto,BeatrizRoscoe
eRuanAmorim
DeBrasília

Após ampla negociação políti-
ca, o Congresso aprovou na quar-
ta-feira (12)oprojetoqueviabiliza
a redução de tributos sobre com-
bustíveis em 2026. O texto tam-
bémabre espaço para incentivos à
produção de fertilizantes, à explo-
raçãodeminerais críticos e à reali-
zação da Copa do Mundo Femini-
nade2027noBrasil, alémdeante-
cipar parte da estratégia de ajuste
fiscal defendida pela equipe eco-
nômicaparaoanoquevem.

O texto foi aprovado no Sena-
do por 61 votos a 2. Poucas horas
antes, na Câmara, a proposta re-
cebeu 318 votos favoráveis e 113
contrários. A matéria foi priori-
dade do governo na semana de
esforçoconcentradodoCongres-
so e segue para sanção do presi-
dente Luiz Inácio Lulada Silva.

Originalmente,oprojetode lei
complementar (PLP) foi apresen-
tado para viabilizar a subvenção
àgasolinaemmeioaochoqueno
preço do petróleo provocado pe-
la guerra no Oriente Médio. Du-
rante as negociações, contudo, o
projeto virou veículo para outras
medidas com impacto fiscal.

Os chamados “jabutis” incorpo-
raram dispositivos de outras pro-
postasquecriamouautorizambe-
nefícios tributários. A estratégia
busca compatibilizar essas medi-

das comas restrições da legislação
fiscal e orçamentária. Pelo texto, a
compatibilidade das renúncias
poderá ser demonstrada no Rela-
tóriodeAvaliaçãoBimestraldeRe-
ceitas e Despesas subsequente à
concessãodosbenefícios fiscais.

Na frente dos combustíveis, o
PLPcriaumaexceçãoàLeideRes-
ponsabilidade Fiscal (LRF) para
que a perda de arrecadação com
a redução de tributos seja com-
pensada por receitas extraordi-
nárias da União decorrentes da
alta do petróleo, incluindo ga-
nhos com royalties. O texto al-
cança diesel, biodiesel, gasolina,
etanol e querosene de aviação e
preserva a vantagem tributária
dos biocombustíveis em relação
aos combustíveis fósseis.

Aproposta tambémprevêsub-
vençãodeatéR$1,2bilhãoapro-
dutores e cooperativas de etanol
hidratado, para preservar a com-
petitividade do etanol frente à
gasolina durante o período de
subsídio ao combustível fóssil,
entre 25 de maio e 11 de agosto.
Produtores poderão ainda usar
até R$ 750 milhões em créditos
acumulados de PIS/Cofins para
compensar outros tributos.

Outro eixo do texto trata dos
fertilizantes. O PLP recupera parte
dos incentivos fiscais retirados do
Programa de Desenvolvimento da
Indústria de Fertilizantes (Profert),
aprovadopeloSenadonaterça-fei-
ra (11). Ao relatar a proposta, a se-

nadora Tereza Cristina (PP-MS) su-
primiu dispositivos de maior im-
pacto fiscal, sob o argumento de
queasestimativasderenúncianão
estavam devidamente atualizadas
e de que seria necessário maior
cuidadocomascontaspúblicas.

A solução negociada foi deslo-
carpartedesses incentivosparao
PLP. O texto autoriza créditos fis-
cais de até R$ 1 bilhão por ano
entre 2027 e 2031, num total bá-
sico de R$ 5 bilhões. O Executivo
poderá ampliar esse limite em
até mais R$ 1 bilhão por ano, o
que permite ao benefício chegar
aR$10bilhõesnoperíodo.Meta-
de desse espaço, porém, ficará
condicionada a decisão do go-
verno federal conforme a situa-
ção fiscal de cada exercício.

Os créditos poderão corres-
ponder a até 20% dos gastos com
a produção de fertilizantes ema-
térias-primas no país. O setor
também terá suspensa, entre
2027 e 2031, a cobrança do Adi-
cional ao Frete para Renovação
da Marinha Mercante (AFRMM)
paramercadorias destinadas aos

projetos, com renúncia limitada
a R$ 200 milhões por ano e R$ 1
bilhãonoperíodo.

No caso dos fertilizantes, o de-
senho mantém linhas de finan-
ciamento pelo Banco Nacional
de Desenvolvimento Econômico
e Social (BNDES) e a exigência de
participaçãomínimade produto
nacional, mas transfere ao proje-
to a autorização dos incentivos
tributários.

O PLP ainda flexibiliza as re-
gras para benefícios tributários
ligadosàPolíticaNacionaldeMi-
nerais Críticos e Estratégicos e à
Copa do Mundo Feminina de
2027, abrindo espaço para a im-
plementação de incentivos pre-
vistos emoutraspropostas.

Naáreadedespesas, o texto in-
corporadoisgatilhosdefendidos
pela equipeeconômicapara con-

ter o crescimento dos gastos vin-
culados a partir de 2027. Se o go-
verno projetar déficit primário
no relatório que antecede o en-
vio do Orçamento, despesas vin-
culadas por lei nãopoderão cres-
cer, no exercício seguinte, acima
do limitedoarcabouço fiscal, ho-
je de até 2,5% acima da inflação.
Os pisos constitucionais para in-
vestimentos em saúde e educa-
ção ficampreservados.

A opção por reunir os incenti-
vos no PLP foi negociada entre o
Ministério do Planejamento, as
cúpulasdaCâmara edoSenadoe
a Frente Parlamentar da Agrope-
cuária (FPA). A Lei de Diretrizes
Orçamentárias (LDO) de 2026
restringe a criação de novos be-
nefícios tributários, a prorroga-
ção de incentivos existentes e a
instituição de fundos para finan-

ciar políticaspúblicas.
Por fim,oprojetoreduzde50%

para 30%aparcelamínimada re-
ceita bruta com exportações exi-
gida para que empresas tenham
acesso à suspensão do IBS e da
CBSna comprade insumos. Tam-
bém assegura o pagamento, em
até 30 dias, de valores devidos ao
setor de combustíveis em pro-
gramas de subvenção ou ressar-
cimento, com correção pela Selic
emcasodeatraso.

Durante a votação no Senado,
a oposição tentou derrubar um
artigo que autoriza a União a an-
teciparpara este anoR$3bilhões
do Fundo Social que entrariam
somente em 2027. Amaioria dos
parlamentares, no entanto, rejei-
toua retiradadoartigo.

Ver tambémpáginaA8

TerezaCristinasuprimiudispositivosdemaior impacto fiscal, porqueasestimativasderenúncianãoestavamatualizadas

CARLOSMOURA/AGÊNCIASENADO

Matéria foi
prioridade do
governo na semana
de esforço
concentrado

Ines249 
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Seminário

Desafios Pos-regulacao
do Mercado de Apostas

‘--

REALIZAÇÃO:DIVULGAÇÃO:APRESENTAÇÃO:

AMANHÃ 9h30 a 12h

Pouco mais de um ano após a regulamentação, o mercado brasileiro de apostas
vive um momento decisivo. Entre avanços, desafios regulatórios, combate à ilegalidade

e fortalecimento do jogo responsável, lideranças do setor se reúnem para discutir
os caminhos para um mercado mais transparente, competitivo, seguro e sustentável.

E você assiste, ao vivo, a esse importante debate.

Transmissão nas redes sociais
do Globo e do Valor Econômico

Programação

Leila Sterenberg
Jornalista e

documentarista

9h30 | Abertura:
Experiência internacional
Como funcionam hoje os mercados
mais maduros e transparentes
do setor de apostas de quota fixa?

9h55 | Painel 1:
Segundo ano pós-regulamentação
Avanços e desafios do setor de apostas de quota fixa

10h40 | Painel 2:
Carga tributária e sustentabilidade do setor
Desafios de um ecossistema recém-regulamentado

Mediação

Charmaine Hogan
Global head of

Government Relations,
Playtech

Plínio Augusto
Lemos Jorge

Presidente da ANJL

Giovanni Rocco Neto
Secretário nacional de Apostas
Esportivas e de Desenvolvimento

Econômico do Esporte

Luís Otávio
Veríssimo Teixeira
Presidente do STJD

Guilherme
Mendes Resende

Professor de
Economia do IDP

9h45 | Apresentação:
Análise técnica, elaborada pela MR
Consultoria Econômica, do estudo
sobre o impacto das apostas de
quota fixa (bets) no endividamento
das famílias brasileiras.

Udo Seckelmann
Advogado, head do

Departamento de Gambling
e Cripto do escritório Bichara

e Motta Advogados

Eric Brasil
Diretor da LCA
Consultoria

Magnho José
Editor do BNLData

e presidente do Instituto
Brasileiro do Jogo

Legal (IJL)

Leonardo Batista
CEO da Pay4fun

11h25 | Painel 3:
Proteção ao jogador
Novos mecanismos e ações em prol do jogo responsável

Pietro Cárdia
Lorenzoni

Advogado e diretor
jurídico da ANJLMotta

Advogados

Bernardo
Cavalcanti Freire
Consultor jurídico da
ANJL e sócio-fundador

da BetLaw

Juliana Albuquerque
Vice-presidente

Executiva do Conar
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Política

Unicef encaminharápropostas a candidatos doRio
Camila Zarur
DoRio

OFundodasNaçõesUnidaspa-
raa Infância (Unicef)preparouum
documentoaserapresentadoaos
candidatosaogovernodoRiode
Janeirocomoscompromissosque
aentidadeesperaquesejamfirma-
dospelopróximoocupantedoPa-
lácioGuanabara.Acarta focana
garantiadaproteçãodacriançae
doadolescenteenaeducação,ese-
ráentreguenaspróximassemanas
aosprincipaispostulantesnadis-
putapeloExecutivo fluminense.

“Estamos esperandoaoficiali-
zaçãode todas as candidaturas.
Mas todas essas recomendações
vão ser apresentadas aos candi-
datosque estãomelhorperfor-
mandonaspesquisas. Vamos so-
licitar esse encontropessoal-
mente comcadaumdeles”, afir-
maFlaviaAntunes, chefedoes-

critóriodoUnicef noRio.“
Nesseencontro, temosumacar-

ta-compromissoqueoUnicef con-
feccionouparaqueesses candida-
tosassineme,assim,quandoa
pessoavencedora tomarposse, a
gentepossavoltare falar: ‘Olha,
viemosaquiagora teajudara im-
plementaroquevocê secompro-
meteua fazer’”, completaAntunes.

Aotodo, sãodezcompromissos
divididosemtrêseixos fundamen-
tais.Oprimeiroécentradoem
educação,napermanênciaescolar
enacriaçãodeoportunidadespara
ascriançase jovens.Umdosprinci-
pais focosdessepilaréabuscaati-
vaparaevitaraevasãoescolar. Se-
gundooUnicef,oEstadodoRio
temcercade56milcriançaseado-
lescentesde4a17anos foradaes-
cola.Essasituaçãoatingesobretu-
doaquelesquevivememáreasde-
flagradas. “Aviolênciaarmada
contribuiamplamenteparaaeva-

sãoescolar.Estudantesquevivem
emáreassobcontrolearmadopo-
demacumularatéseismesesame-
nosdeaprendizagemporanoe
apresentammaiores taxasde
abandonoescolarquandocompa-
radosaosestudantesquemoram
emáreasnãocontroladasporgru-
posarmados”,dizAntunes.

Oeixodaeducação também
propõeaadoçãodecurrículos,
protocolosepráticaspedagógicas
queprevinam, identifiqueme
combatamviolências,desigualda-
desdegêneroe raça, alémdeou-

tras formasdediscriminação.O
Unicef tambémdefendeo com-
promissodo futurogovernador
depromovermedidas de transi-
ção segura e inclusivada escola
para omercadode trabalho.

Osegundoeixoé focadonase-
gurançapúblicaenaprevençãoda
violência letal. Entreoscompro-
missospedidospelaagênciada
ONUparaa infânciaestáo fortale-
cimentode investigaçõesdosho-
micídiosdecriançaseadolescen-
tes.Aentidadedefendea imple-
mentação integraldaLeiÁgatha
Félix,queprevêque inquéritos so-
brecrimescontramenoresde18
anos tramitemcomprioridade.

Onomeda lei faz referênciaà
meninade8anosquemorreuba-
leadaporumtirodeumpolicial
militarnoComplexodoAlemão,
zonanortedoRio,quandovoltava
paracasacomamãe, em2019.O
Unicef tambémpropõeumapolí-

ticaestadualde reduçãodosho-
micídiosdeadolescentese jovens.
Para isso, aentidadedefendeque
seja estabelecidoumsistemade
metas, prazos, responsabilida-
des institucionais, previsãoorça-
mentária emecanismosdemo-
nitoramentodessapolítica.

Segundodadosdaagênciaedo
FórumBrasileirodeSegurançaPú-
blica,oEstadoregistrou1.261
mortesviolentas intencionaisde
criançase jovensdeaté19anos
entre2021e2023. “Quaseumaem
cadacincomortesviolentasde
criançaseadolescentesnoBrasil
ocorreuporcontadeaçãopolicial.

NoRio,esse impactovaialémdo
homicídio.Estamosfalandoda
violênciaarmada,dapresençaos-
tensivanocotidiano,quefechaes-
colas, interrompedeslocamentose
podereduzir, segundonossoses-
tudos,ematé90%avacinaçãona
primeira infância”,afirmaAntu-

nes. “OUnicefentendequepara
enfrentar issoprecisamoscombi-
narprevenção,proteção,produção
deevidências egovernança, es-
pecialmente emrelaçãoà segu-
rançapública”, continuaa chefe
doescritóriodaentidadenoRio.

Oúltimoeixo é sobreoatendi-
mento eproteçãode vítimas e
testemunhasde violência.

“Estamos falandodeumarede
deproteçãoquenãoabandone
nenhumacriança.Queremosga-
rantirquecriançaseadolescentes
vítimasdeviolênciaencontrem
umEstadoprontoparaacolhere
responderaessademanda”, expli-
caAntunes.Umadaspropostas
prioritáriasparaaáreaéa implan-
tação,nacapital, deumCentrode
Atendimento Integradoacrianças
e jovens,previstopela legislação
federal, equeestruturasdo tipo
tambémsejamimplementadas
emoutras regiõesdoEstado.

“Precisamos
combinar prevenção,
proteção, e
governança”
Flavia Antunes

CaiadoquerAfif emeventualgoverno
LucasMonteiro
DeSãoPaulo

Ocandidato àPresidênciada
RepúblicapeloPSD, Ronaldo
Caiado, convidounaquarta-feira
(12) o secretário Extraordinário
deProjetos Estratégicosdogo-
vernode SãoPaulo,Guilherme
AfifDomingos, para ser ominis-
trodoEmpreendedorismo, da
Microempresa edaEmpresade
PequenoPorte, emcasode vitó-
rianas eleições. É oquartonome
anunciadoporCaiadonosúlti-
mosdiaspara compor seu even-
tual gabineteministerial.

“Nós vamos fazerumgrande
trabalhonoassociativismo, da
pequenaemicroempresa. Você
não vaime responderhoje,mas
oAfif já está convidadopara fa-
zerpartedomeugoverno”, disse
Caiado, durante eventopromo-
vidopelaAssociaçãoComercial
de SãoPaulo, na capital paulista.

Afif é considerado o “pai” do
Simples Nacional, já presidiu o
Sebrae e foi ministro-chefe da
Secretaria de Micro e Pequena

Empresa na gestão da ex-presi-
dente Dilma Rousseff (PT). Ele
não respondeu ao convite, mas é
próximo da campanha de Caia-
do e filiado ao PSD. Na terça-fei-
ra, esteve em um encontro com
o presidenciável do partido e os
ex-presidentes Michel Temer e
José Sarney, ambos do MDB.

Na segunda-feira, Caiado já
havia informadoque convidaria
para chefiar oMinistérioda Se-
gurançaPúblicaopromotor Lin-
colnGakiya, doGaecode São
Paulo, umdosprincipais nomes
do combate ao crimeorganiza-
do. Ele tambémtemmenciona-
doonomedoex-presidentedo
BancoCentralArminio Fraga co-
mo referênciana área econômi-
ca. Emoutra frente, a campanha
docandidato anunciouqueRo-
bertoAzevêdo, ex-diretor-geral
daOrganizaçãoMundial doCo-
mércio (OMC), seráo coordena-
dordaáreade comércio exterior.

Segundo pesquisa Ge-
nial/Quaest divulgada semana
passada, Caiado tem 4% das in-
tenções de voto no primeiro tur-

no, numericamente empatado
com Renan Santos, do Missão.
Segundo a sondagem, o presi-
dente Luiz Inácio Lula da Silva
(PT) lidera com 39% e Flávio
Bolsonaro (PL) tem 30%.

O presidenciável tem buscado
ampliar apoios. Como mostrou
o Valor, apenas 5 dos 13 gover-
nadores do PSD apoiam o presi-
denciável da legenda. Na quar-
ta, durante o evento da Asso-
ciação Comercial, o presidente
do partido e candidato a vice,
Gilberto Kassab, disse que es-
pera os apoios de Eduardo Paes
e Raquel Lyra à chapa do parti-
do e rejeitou a possibilidade de
palanque dividido.

“Não existe palanque dividi-

Flávio:medidas a seremanunciadasnão serãodetalhadas,masdevempropor umnovomodelo dearcabouço fiscal e açõespara cortar gastos públicos

TONMOLINA/BLOOMBERG—5/8/2026

EleiçõesDiretrizes econômicas
devemser apresentadasna live
semanal pelas plataformasdigitais

PlanodeFlávio
prevênovaregra
fiscalerevisão
deexceçõesda
tributária
AndreaJubé eÉricaRibeiro
DeBrasília

As diretrizes econômicas do
programade governodo candida-
todoPLàPresidência, senadorFlá-
vioBolsonaro (RJ), àsquais oValor
teveacesso,preveemmedidaspara
conter a trajetória da dívida públi-
ca e a revisão do número de exce-
ções, com o objetivo de reduzir a
alíquota geral do novo sistema.
Oplano temaindamedidasdese-
nhadas com o objetivo de baixar
o custo da energia e ações para
combater a inflação dos alimen-
tos. Flávio apresentará as linhas
gerais dodocumentonestaquin-
ta-feira (13), em sua live semanal
pelas plataformasdigitais.

Em linhas gerais, o programa
batizado de “Plano para o Brasil
Vencer o Atraso” defende valores
comoeficiência doEstado, respon-
sabilidadefiscale liberdadeeconô-
mica, além de proteção social com

geração de oportunidades, segu-
rança pública, respeito à proprie-
dade privada, à democracia e às li-
berdadesdeexpressãoereligiosa.

Naárea fiscal,nãoháumdetalha-
mento das medidas para conter o
crescimento da dívida pública, mas
o Valor apurouque a equipe de Flá-
vio, coordenada pela economista
Daniella Marques, elabora um novo
modelo de arcabouço fiscal e ações
para cortar gastos públicos. O atual
arcabouço foiaprovadoem2023no
início do governo Luiz Inácio Lula
da Silva (PT) e prevê limites ao
crescimento dos gastos, mas fato-
res como a alta das despesas obri-
gatórias têm pressionado a regra
emvigor, alertamespecialistas.

Odocumento,quedefende “um
Brasil mais barato”, relaciona a es-
tabilização da dívida pública à di-
minuição da taxa básica de juros
(Selic), hoje em 14% ao ano. Com
contas públicas organizadas, a
“proposta é aproximar os juros

brasileiros damédia internacional
e levar a inflação ao centro da me-
ta”, diz o texto. Adefiniçãoda Selic
é atribuição do Comitê de Políti-
caMonetária (Copom),que levaa
questão fiscal em consideração
em suas decisões, que têm foco
emalcançar ametade inflação.

Presidente do diretório muni-
cipaldoPLemNatal, CoronelHé-
lio destacouoplanode Flávio co-
mo um “tesouraço” dos impos-
tos, mote que tem sido usado pe-
lo presidenciável. Candidato ao
SenadonoRioGrandedoNorte,
ele comentou as propostas após
sair de uma gravação de vídeos
de apoio de Flávio a candidatos
da sigla à Casa Legislativa.

“Oplanodegovernobatenesses
pontos principais, que são a redu-
çãodacargatributáriaedamaiori-
dadepenal”, completouopolítico,
que é aliado próximo do senador
Rogério Marinho (PL-RN), coorde-
nadordacampanhadeFlávio.

O programa prevê um redi-
mensionamento da reforma tri-
butária, a fim de reduzir a carga
de impostos sobre a produção e o
consumo, diminuir a alíquota
projetada do Imposto sobre Valor
Agregado (IVA) e barrar a cobran-
ça de imposto sobre imposto.

A ideia épreservar a simplifica-
ção tributária, mas, ao mesmo
tempo, atuar para reduzir as ex-
ceções que elevam a alíquota,
bemcomoasdesonerações sobre
exportações e investimentos. Es-
sas medidas, entretanto, depen-
derão da habilidade do Executi-
vo de negociar com o Congres-
so, que dá a palavra final sobre a
regulamentaçãoda lei fiscal.

No ano que vem, governo fede-
ral, Estadosemunicípioscomeçam
acobrarosnovos impostos sobreo
consumo,aCBS federaleo IBSesta-
dual emunicipal.Aprojeçãodivul-
gada na semana passada pelo Co-
mitê Gestor do IBS apontou que a

alíquota cheia do IVA, que entrará
em vigor em 2033, pode chegar a
28%—acimado tetode26,5%.

A ampliação das exceções inci-
de diretamente sobre o percen-
tual da alíquota. São dezenas de
itens e categorias isentos, confor-
me votação do Congresso, e a lei
sancionada em janeiro de 2025.
Itens da cesta básica foram isen-
tos, mas o rol foi ampliado: além
dosprodutos típicos, comoarroz,
feijão, leite, carnes e peixes, in-
cluiupãofrancês,óleodebabaçu,
vários tipos de queijos, entre ou-
tros. As Sociedades Anônimas de
Futebol (SAF) terão alíquota de
8,5%. Agrotóxicos, insumos
agropecuários e fertilizantes te-
rão reduçãode60%naalíquota.

Em outra frente, com o objetivo
de reduzir o custoda energia, opro-
gramapropõeracionalizarencargos
esubsídioscruzadosdacontadeluz.
Também fala em diminuir, gradual-
mente, aContadeDesenvolvimento

Energético(CDE),bemcomoimpos-
tos sobre energia elétrica e combus-
tíveis. O programa preserva a tarifa
socialparapessoasdebaixarenda.

Para combater a inflaçãodosali-
mentos, o plano propõe a criação
deCorredores Logísticos Inteligen-
tes, voltados à reduçãodo custodo
transporte da produção, e, tam-
bém,menciona a ampliação do se-
guro rural e da capacidade de ar-
mazenamento das safras. O docu-
mento dispõe, ainda, sobre o en-
volvimento da Caixa Econômica
Federalemaçõesparareduziroen-
dividamento das famílias, e con-
templaaproibiçãodousoderecur-
sossociaisparaapostasembets.

Na área social, o Coronel Hélio
acrescentou que Flávio pretende re-
editarmedidadoex-presidenteBol-
sonaro em relação ao Bolsa Família.
“A ideia é que as famílias possam
assinar carteira [de trabalho] sem
perder o auxílio, até que possam
ter umaestabilidade”, explicou.

Caiado: candidatotemfocadoemanúnciosdenomesàsvésperasdecampanha

BRUNOVARANI/PSD

do, existem palanques do Caia-
do. O que a gente tem que en-
tender é que na questão local o
nosso candidato tem outras re-
lações já construídas anterior-
mente. Raquel Lyra por exem-
plo, a campanha do Caiado lá
vai ser com a Raquel Lyra e vai
ser muito forte, Eduardo Paes es-
tará com PSD e com Caiado”,
disse, completando que outros
governadores da sigla, como Ra-
tinho Júnior (PR) e Eduardo Lei-
te (RS), já declararam apoio ao
ex-governador de Goiás.

Como informou recentemen-
te o Valor, Paes não deve escon-
der seu apoio a Lula, mas o pe-
tista terá pouco espaço na cam-
panha do aliado. Segundo fon-
tes próximas dos dois políticos,
Paes deve repetir passos pareci-
dos com o de sua eleição à pre-
feitura em 2024, quando evitou
nacionalizar a corrida.

Já no casodeRaquel Lyra, a go-
vernadora fez acenos a Lulana
convençãoestadual doPSD, que
oficializoua sua candidatura à
reeleição emdoisde agosto e

nãomencionouCaiado. “Disse-
ramquenão conseguiríamos
apoiodogoverno federal. E aqui
umagradecimentoaopresiden-
te Lula. Emmuitosmomentos
disseramque ele não ia olhar
para Pernambuco, que a gente
não ia construir parceria. De-
ramcomosburros n’água! Esta-
mos fazendomuita parceria”.

Lyra,quebuscaareeleição, tenta
seequilibraremnãodesagradarao
partidoenãoafastarabase lulista,
fortenoEstado,desuacampanha.
Formalmente,oPTapoiaacandi-
daturadoex-prefeitodeRecife,
JoãoCampos(PSB).Aindaassim,
osdoiscandidatospretendemca-
pitalizarvotosapartirdaboarela-
çãocomogovernofederal.

“Não existe
palanque dividido,
existempalanques
doCaiado”
Gilberto Kassab

Ines249 
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Lula: avaliaçãoédequeotemaésensível eexigecautela;presidentenãodeveeditarprojetosouadotarmedidas legaisespecíficassobreoDiscordnestemomento

BRENNOCARVALHO/AGÊNCIAOGLOBO

EleiçõesGovernoquer que
plataformaadotemedidaspara
ampliar a segurançade crianças

Luladeve
pressionar
Discorda
adotarproteção
amenores
SofiaAguiareLucasBorgesTeixeira
DeBrasília

O governo do presidente Luiz
Inácio Lulada Silva decidiu apos-
tar na pressão pública para fazer
com que o Discord adote meca-
nismos para ampliar o controle e
a proteção de menores de idade
que utilizam a plataforma no
Brasil.Amenosdedoismesesdas
eleições, a avaliação no Palácio
do Planalto é de que não há tem-
po hábil para que o Congresso
discuta e aprove uma regula-
mentação específica sobre o te-
ma. A repercussão tem ficado a
cargo da primeira-dama, Rosân-
gelada Silva, a Janja.
A intenção do governo é abrir

a discussão e cobrar da platafor-
ma a adoção demedidas capazes
de ampliar a segurança de crian-
ças e adolescentes. A iniciativa
ocorre após vir à tona o caso de
uma adolescente de 13 anos in-
duzida ao suicídio em transmis-

são ao vivonoDiscord.
A estratégia é adotar ofensiva

semelhanteàexercidasobreoTe-
legram em 2022. O aplicativo,
muito utilizado por grupos bol-
sonaristas, era considerado pelo
Tribunal Superior Eleitoral (TSE)
um dos principais canais de dis-
seminação de teorias da conspi-
ração e informações falsas sobre
o sistemaeleitoral.
Naquele ano, Lula o atacou di-

versas vezes durante a campanha,
citandoainfluênciade“fakenews”
no pleito de 2018 em prol de Jair
Bolsonaro, em um discurso que
tem voltado a repetir agora como
presidente, já prevendo possíveis
usos inapropriados até outubro.
Sobpressãodas autoridadesbrasi-
leiras, o Telegram teve de adotar
medidaspara continuaroperando
normalmentenopaís.
Agora, o debate foi encabeça-

do pela primeira-dama, que fa-
lou duas vezes do assunto e o le-
vouaumareuniãocomintegran-

tes do governo na última sema-
na. Na ocasião, Janja defendeu a
retirada da plataforma do ar
“imediatamente”. A fala foi inter-
pretada internamente como um
sinal de que era necessário avan-
çar nas cobranças e discutir me-
canismos de responsabilização
daplataforma.
No dia seguinte, representan-

tes do Discord estiveram com in-
tegrantes da Advocacia-Geral da
União (AGU), do Ministério da
Justiça e Segurança Pública
(MJSP) e da Autoridade Nacional
de Proteção de Dados (ANPD).
No encontro, foi acordado que a

plataforma apresentasse uma
proposta para adoção de medi-
das destinadas a reforçar a segu-
rançadosusuários, especialmen-
te de crianças e adolescentes, no
ambientedigital.
Odocumento, então, foi entre-

gue à AGU na última segunda-
feira (10) e será analisado pelos
demais órgãos federais envolvi-
dos nas tratativas, incluindo a
Polícia Federal (PF). Já na quarta-
feira (12), a ANPD expediu uma
medida preventiva determinan-
do que a plataforma suspenda a
ferramenta de transmissão ao vi-
vo no Brasil em três dias úteis. De
acordo com o governo, as lives e
outros recursos de compartilha-
mento de vídeo deverão perma-
necer suspensosatéqueaempre-
sa “comprove a adoção de medi-
das para proteger crianças e ado-
lescentes”.
A avaliação no Planalto é de

queo tema é sensível e exige cau-
tela, especialmente durante a

corrida eleitoral. Embora consi-
dere importante a proteção de
menores online, Lula não deve
editar projetos ou adotar medi-
das legais específicas sobreoDis-
cord neste momento. A leitura
nogoverno édeque a verificação
etária nessas plataformas já está
entre as premissas do Estatuto
Digital da Criança e do Adoles-
cente, o ECA Digital, em vigor
desde março, que prevê regras
para a proteção de menores no
ambientedigital.
Diante desse cenário, a alter-

nativa encontrada pelo governo
para permanecer no debate é
concentrar a atuação na AGU e
exploraro temanodiscursopolí-
tico durante a campanha presi-
dencial. Nesse contexto, Janja,
que nos últimos anos tem defen-
dido a regulamentaçãodas redes
sociais, é vista como uma das
principais porta-vozes, mesmo
que, publicamente, interlocuto-
res da primeira-damadigamque

elanãoarticula sobre este tema.
Embora a atuação da primei-

ra-dama costume ser alvo de crí-
ticas dentro do próprio governo,
a avaliação desta vez entre inte-
grantesdoPaláciodoPlanalto foi
de que ela agiu de maneira ade-
quada e que suas falas repercuti-
ram positivamente, o que já a al-
ça a conduzir o debate com cau-
teladurante a corrida.
A atuaçãode Janja no episódio

dialoga como papel que ela vem
desempenhando na estratégia
de ampliar o diálogo comasmu-
lheres. Nos últimos meses, a pri-
meira-dama intensificou conver-
sas com lideranças e fiéis, espe-
cialmente mulheres evangélicas.
As reuniões, geralmente realiza-
das com grupos de até cem mu-
lheres, tiveram como objetivo
ouvir como as políticas públicas
do governo petista afetam a vida
delas, de suas famílias e de suas
comunidades — e como melho-
rá-las, deolhonas eleições.

Estratégia é adotar
ofensiva
semelhante à
exercida sobre o
Telegramem2022
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Haddad: candidatodoPTacionouaProcuradoriaRegional Eleitoral emSãoPaulo (PRE-SP) após o episódio

DIOGOZACARIAS/DIVULGAÇÃO

Eleições Secretáriode Segurança Pública entrou em
contato comopetista para obter informações
complementares sobre as circunstâncias do episódio

SSP-SPvai investigar
apósHaddadrelatar
abordagemdaPM
GuilhermeCarvalho
DeSãoPaulo

A Secretaria da Segurança Pú-
blica de São Paulo (SSP-SP) in-
formou ontem que determinou
à Polícia Militar a identificação
das equipes que estiveram ou
passaram pela região onde o
candidato ao governo de São
Paulo Fernando Haddad (PT) re-
latou ter sido alvo de uma abor-
dagem fora do “padrão” na noi-
te de terça-feira (11). O secretá-
rio da pasta, Osvaldo Nico Gon-
çalves, também entrou em con-
tato com Haddad para obter in-
formações complementares so-
bre o trajeto e as circunstâncias
do episódio. A campanha do pe-
tista confirmou ao Valor que a
ligação ocorreu.

“A Secretaria da Segurança Pú-
blica determinou à Polícia Militar
que fossem identificadas as equi-
pes que estiveram ou passaram
pelaregiãonoperíodoinformado
para apurar as circunstâncias do
episódio. O secretário da pasta,
Osvaldo Nico Gonçalves, entrou
em contato com o candidato Fer-
nandoHaddadembuscadeinfor-
mações complementares sobre o
trajeto e a situação relatada, a fim
de contribuir na investigação.
Qualquer possível desvio de con-
duta será devidamente apurado”,
informou a SSP-SP em comunica-
doà imprensa.

Além disso, o candidato do PT
acionou a Procuradoria Regional
Eleitoral em São Paulo (PRE-SP)
apóso episódio.

Haddad relatou o episódio a

jornalistas ontem, após partici-
par de uma sabatina promovida
pela OAB-SP. Segundo ele, uma
viatura da Polícia Militar (PM)
aproximou-se do carro em que
estava quando chegava em casa
na terça-feira, após participar de
um evento. O candidato afirmou
que, inicialmente, não deu im-
portância à situação, mas soube
posteriormente que o motorista
teria sido seguido pela viatura
depois de deixá-lo em sua resi-
dência.

“Sabe aquela luz que você põe
assim no para-brisa para ver
quem está dentro? Teve uma
abordagem desse tipo [ao se
aproximar da entrada da casa].
Eunãoestranhei,porqueàsvezes
eu vejo viatura, pode ter havido
uma confusão. A importância

que eu dei foi depois que eu en-
trei naminha casa”, afirmou.

Segundo Haddad, o motorista
teria sido acompanhado de for-
ma “estranha” e “um pouco os-
tensiva” pela viatura, que teria se
aproximado do carro, empare-
lhado e estacionado próximo ao
veículo.Deacordocomorelato, a
viatura teria seguido o motorista
por cercade40minutos.

Haddad afirmou que seu ad-
vogado, Hélio Silveira, foi procu-
rado pelo motorista e que o rela-
to foi levado ao conhecimento

do governo do Estado. O candi-
dato disse ainda que o motorista
estava “abalado”, pois “tinham
três fuzis dentro da viatura com
aspessoasolhandopara ele”.

Segundo informou a CBN, Sil-
veira afirmou que, assustado, o
motorista decidiu parar em fren-
te a um hotel para tentar enten-
der oque estava acontecendo. Se-
gundo o advogado, o motorista
relatou que, nesse momento, os
policiais se aproximaram do veí-
culoedisseram“vazadaqui”.

Haddad afirmou que não sabe

se os policiais tinham identificado
que aquele era o carro que havia
acabado de deixá-lo em casa e dis-
se considerar possível que tenha
ocorrido uma confusão. Ele tam-
bém afirmou que não se sentiu
ameaçado, já que havia entrado
emsuaresidênciaquandooacom-
panhamento teriaocorrido.

“Pode ter sido coincidência,
pode ter sido confusão. Mas tem
que haver no mínimo uma apu-
raçãopara saberoqueaconteceu
[...] Não foi uma abordagem pa-
drão”, declarouo candidato.
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Equipes de resgate removem escombros de um prédio que desabou em Pereira

NATHALIAANGARITA/BLOOMBERG

Tragédia Com a dimensão da destruição ainda sem avaliação total,
novo governo desenhamedidas para lidar com efeitos do terremoto

Colômbiadeclaraemergência
econômicaparareagiratremor
Agências internacionais

O novo presidente colombiano,
odireitistaAbelardoDeLaEspriel-
la, declarou ontem à noite estado
de emergência econômica para li-
dar com as consequências do ter-
remoto de segunda-feira, enquan-
to equipes de resgate aceleravam
as ações em busca de sobreviven-
tes. Ele nãodeudetalhes ao fazer o
anúncio, mas a emergência deve
dar a Espriella a prerrogativa de
manejar o orçamento e baixar re-
gras fiscais sem a necessidade do
avaldoLegislativo.
Em pronunciamento nacional,

ele prometeu criar um fundo de
emergência para a reconstrução
de infraestrutura no país, como
hospitais, escolas e moradias. E
acrescentou que, no momento, o
foco permanece na busca por de-
saparecidos. Espriella anunciou a
emergência econômica, mas não
esclareceu asmedidas que a situa-
ção implicaparaopaís.
O terremoto de magnitude 7,4,

o mais devastador a atingir a Co-

lômbia neste século, deixou pelo
menos 265 mortos, segundo
anúncio de Espriella. Outras 496
pessoasestãodesaparecidas.
Bancos de dados administra-

dos pela sociedade civil, porém,
apontassem para um número
próximode4mil desaparecidos.
As equipes continuavam vascu-

lhandoos escombrosdurante anoi-
teemCali,Pereira,ManizaleseQuib-
dó, as cidades mais atingidas, en-
quanto o tempo para encontrar e
resgatarvítimascomvidaseesgota.
“Estamos em uma corrida contra

o tempo para salvar vidas”, disse o
prefeito de Cali, Alejandro Eder, a
jornalistas, alertando que restava
menosdeumdiada janelacríticade
72horas,períodoemqueaschances
de encontrar sobreviventes de um
terremotosãomuitomaiores.
“Continuaremos trabalhando

depoisdessa janela,masé impor-
tante resgatar o maior número
possível de pessoas neste dia que
nos resta”, afirmou.
Em Cali, terceira maior cidade

da Colômbia, mais de 56 edifí-

cios desabaram, matando pelo
menos 95 pessoas e deixando
quase mil feridos, segundo da-
dos da Asocapitales, associação
que reúneas capitais dopaís.
Pereira, no coração da região

produtora de café mais afetada
pelo tremor, registrou pelo me-
nos 101 mortos. Durante as bus-
cas na madrugada, equipes de
resgate pediram silêncio para
tentar ouvir sinais de vida sob os
escombros, em uma praça cheia
de famílias que passaram a noite
depois de perder suas casas, se-
gundo relatosdaBloomberg.
Na noite de terça-feira, em ou-

tra parte da cidade, uma mulher
que estava presa sob os escom-

brosdeumhotelhaviamaisde30
horas foi retirada com vida, sob
aplausos e comemoraçõesdos es-
pectadores.Amulher, de32anos,
foi colocada emumaambulância
e levada às pressas para receber
atendimentomédico.
Como prelúdio da declaração

de emergência, Espriella decretou
o país em “situação de desastre”
por umano.Naprática, estamedi-
da busca agilizar a logística e a as-
sistência financeira.
O ministro da Fazenda, Miguel

Gómez, defendeu a declaração da
emergência econômica para que a
liberaçãode recursospara reforçara
resposta ao terremoto se tornemais
rápida e eficiente. O governo deta-
lhou que, entre outros poderes, a
medida dará a Espriella autoridade
paraeditardecretostributários.
Espriella está sob pressão para

coordenar umaoperaçãode ajuda
internacional que cresce rapida-
mente e levar assistência às comu-
nidades mais isoladas da Colôm-
bia. Os EUA mobilizaram equipes
técnicasde resposta adesastresur-

banos da Virgínia e da Califórnia
para apoiar as operações de busca
e resgatenaColômbia.
Ajudaeintegrantesdogrupome-

xicanoderesgateToposAztecasche-
garam a Cali, enquanto a União Eu-
ropeia (UE) anunciou ontem que
fornecerá €2 milhões em ajuda. A
China e outros governos também
ofereceramassistência.
O terremoto provavelmente

ampliaráaspressões fiscaissobreo

país, complicando os esforços de
Espriella, empossado na sexta-fei-
ra, para cumprir as promessas de
conter o aumento dos déficits or-
çamentários por meio de um am-
biciosoprogramadeausteridade.
Os colombianos se preparam

para efeitos econômicos, com as
exportações de café em grande
parte suspensas devido à interrup-
çãonoprincipal porto de exporta-
çãoebloqueiosemrodovias.

Uma inflação mais baixa tam-
bém poderia aliviar a pressão so-
bre o Fed para aumentar sua taxa
básicadejurosafimdecombatero
aumento dos custos. Os membros
doFedestãobastantedivididosso-
breospróximospassos.
“Claro que não estamos fora de

perigo,mas isso facilita umpouco a
decisãodo Fed, porque vemosque a
inflaçãoestábaixandogradualmen-
te”, disse Dan North, economista da
AllianzTradeNorthAmerica.
Aindaassim,ospreçosdopetró-

leopermanecemelevadoseospre-
ços da gasolina subiram no final
de julho e em agosto, sugerindo
que a inflação geral pode se acele-
rar no próximomês. Ontem, a ga-
solina custava emmédia US$ 4,04
por galão - equivalente a pouco
mais de R$ 5,50 por litro — em to-
do o país, US$ 0,16 a mais do que
há ummês, de acordo com a asso-
ciaçãoautomobilísticaAAA.
A inflação foi impulsionada por

uma série de choques na economia,
incluindo as tarifas impostas pelo
presidenteDonaldTrump,oaumen-
todospreçosdagasolinadecorrente
da guerra e a elevação nos investi-
mentos em inteligência artificial
que auemntou preços de chips de
computador. A principal questão
para os especialistas do Fed — sem
mencionaros consumidoresque lu-
tamcontraosaltospreçosdagasoli-
na e dos alimentos — é a rapidez
comqueessesefeitospontuaisdesa-
parecerão ou se levarão a um au-
mentopersistentedospreços.

Guerraaindapressiona,mas
inflaçãonosEUAperde força
Christopher Rugaber
AP, deWashington

A inflação nos Estados Unidos
caiu ligeiramente em julho, com a
reduçãodopreçodagasolinaedos
alimentos,emboraospreçosainda
estejam subindomais rapidamen-
tedoqueantesdaguerracomoIrã
— um grande desafios para a Casa
Brancaàmedidaqueaseleiçõesde
novembroseaproximam.
Os preços ao consumidor subi-

ram 3,4% em julho em comparação
comoanoanterior, uma leve queda
de ritmo em relação aos 3,5% de ju-
nho, informou ontem o Departa-
mentodoTrabalho.A inflaçãohavia
caído para 2,4% antes da guerra. Em
termos mensais, os preços subiram
apenas0,1%dejunhoparajulho.
Alevequedarepresentaosegun-

do declínio consecutivo após o au-
mento acentuado dos preços da
gasolina ter impulsionado a infla-
çãopara4,2%emmaio,omaiorpa-
tamaremtrêsanos.Mesmocomes-
sa pausa, os preços continuam su-
bindomais rapidamentedoqueos
saláriosmédios, evidenciandoadi-
ficuldade que muitos americanos
têmenfrentadopara pagar por ali-
mentos,gasolinaesaúde.Alémdis-
so, muitos custos aumentaram em
julho, incluindo passagens aéreas,
computadoresecarrosusados.
Excluindo as categorias voláteis

de alimentos e energia, a inflação
subjacentecaiupara2,5%emjulho
em relação ao ano anterior, ante
2,6% em junho. O índice de julho
iguala a mínima pós-pandemia
atingidaemjaneiroe fevereiro,an-
tesdaguerracomoIrã.
Os preços básicos subiram

0,2% de junho para julho. Au-
mentos mensais em torno de
0,2% seriam suficientemente bai-
xosao longodotempoparaapro-
ximara inflaçãodametade2%do
Fed,obancocentraldosEUA.
“Os EUA ainda têm um proble-

madeinflação,mashásinaisenco-
rajadores de que as pressões sobre
ospreçosforadospostosdegasoli-
na estão diminuindo”, disse Hea-
ther Long, economista-chefe da
NavyFederalCreditUnion.

2

4

6

8

10

Obs.: out/25 - Shutdown
Fonte: U.S. Bureau of Labor Statistics. Elab.: Valor Data

Inflação nos EUA
Variação anual (em %)

Núcleo (excluídos
alimentos e energia)
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Europaobservaprimeiro eclipse solar total do século 21
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Açãode trocade aviãodesprezou risco
aoqual comitivade Trump foi exposta
Agências internacionais

A resposta do Serviço Secreto à
suposta ameaça de um atentado
do Irã — que resultou na sigilosa
troca de avião pelo presidente dos
EUA, Donald Trump, na volta de
uma viagemàTurquia—ainda era
objetoontemdequestionamentos
da mídia americana. Segundo a
Casa Branca, o risco de um ataque
com míssil terra-ar “era real”,
quando Trump retornava de uma
cúpuladaOtanemjunho.
Ao deixar furtivamente o avião

presidencial que o levaria de volta,
Trump estava acompanhado por al-
guns assessores próximos. No cami-
nhãoemqueopresidenteentrouse-
cretamente para transportá-lo até
outro avião estavam também Dan
Scavino,subchefedegabinetenaCa-
sa Branca; Natalie Harp, assistente
executiva de Trump; e Walt Nauta,
diretor de operações do Salão Oval.
Ogrupo seleto acompanhouTrump
namudançaparaumaviãomenor.
Mas o secretário de EstadoMar-

coRubioeoutrosauxiliaresdealto
escalão — além de vários jornalis-
tas — ficaram de fora, de acordo
com o Washington Post e o New
York Times. Mas Pete Hegseth, se-
cretáriodeDefesa, estevenogrupo
reduzido, com Trump. Hegseth
embarcou no C-32A por meio de
escada externa, de formaaparecer

aautoridademais importanteaes-
tarnaaeronave,disseoPost.
A ameaça identificada era a de

um míssil terra-ar portátil, opera-
dodoombrodoatirador—que te-
ria sido visto em área próxima ao
local em que ocorreu a cúpula. A
TurquiaeoIrãsãovizinhos.
Teerã tinha conhecimento do

lugar onde Trump estava hospe-
dado emAncara, incluindo o an-
dar do prédio, disseram fontes
ouvidaspeloNewYorkTimes.
Além de Rubio, também segui-

ram a viagem no Air Force One ou-

tros importantesnomesdogoverno
Trump, como o secretário do Tesou-
ro, Scott Bessent, e Stephen Miller,
conselheiro da Casa Branca para te-
mas domésticos, além do chefe de
comunicação,StevenCheung.
Parte da equipe de governo a

bordo do Air Force One não tinha
conhecimento das ameaças. A Ca-
sa Branca não respondeu a pedido
decomentário, nemforneceua lis-
ta de passageiros. Segundo The
New York Times, ao menos Rubio
compreendiaoriscodeestarno ja-
topresidencialnavoltadaviagem.

A saída furtiva de Trump
Avião supostamente sob risco decolou com jornalistas e comitiva

Trump embarca no avião e, em
seguida, acredita-se que tenha
entrado no contêiner do
caminhão de serviço.

Caminhão de
serviço
transporta Trump
em direção ao
outro avião.

Caminhão é visto
na parte traseira
do outro avião.

Caminhão de
refeições de

bordo

Air Force
One

Aeronave
militar C-32A
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Fonte: NYT, Reuters, Bloomberg/Valor

Morre Zhu
Rongji,
premiê
reformista
daChina
Bloomberg

ZhuRongji,quecomoprimeiro-
ministro daChina impôs reformas
emestataisquecustaramoempre-
go de dezenas de milhões e que
ajudou a articular a entrada do
país na Organização Mundial do
Comércio (OMC), morreu ontem
emPequim,aos97anos.
Antes de assumir o cargo, que

exerceude1998a2003, Zhu foi o
principal planejador econômico
da China e ajudou a conduzir o
país durante uma série de cho-
ques, entre os quais a crise finan-
ceira asiática, de 1997, e o perío-
dode inflaçãodedois dígitos.
Ele sempre enfatizou que os

funcionários do governo deviam
“ousardizeraverdade”—oqueen-
volvia “não termedodeofender as
pessoas”, bem como “evitar buscar
privilégios especiais”. E recomen-
dava que assumissem “grandes
responsabilidades de maneira
proativa”, conforme obituário ofi-
cialdaagênciaXinhua.
Zhu promoveu restruturação

que fechou empresas ineficien-
tes, de forma a lidar com o au-
mento da dívida e incentivar o
crescimentopelo setorprivado.

.

“Estamos em
uma corrida contra
o tempo para
salvar vidas”
Alejandro Eder

Curtas

Vanceapela àUcrânia
AUcrâniasuspendeuosataques

comdronescontrapetroleirosque
utilizamumportorussonoMarNe-
gro,apósumpedidodovice-presi-
dentedosEUA, J.D.Vance , informou
ontemoFinancialTimes.Osataques
estavamdesestabilizandoosmerca-
dosdepetróleoeprejudicandoem-
presasamericanas.

LeavittdeixaCasaBranca
Aporta-vozdaCasaBranca,Karo-

lineLeavitt,deixaráocargonofim
deagosto,anunciouontemDonald
Trump.OpresidentedissequeLea-
vitt fezum“trabalhofenomenal”e
entendiasuadecisãodepassarmais
tempocomosfilhospequenos,mas
permaneceriacomoum“conselhei-
raexternadealtonível”.

A Europa teve ontem o primeiro
eclipse solar total deste século,
quando a sombra da Lua se deslocou
a cerca de 3.000 km/h sobre o
Ártico e pelo leste da Groenlândia,
tocando o extremo oeste da Islândia

e, por fim, o norte da Espanha rumo
ao Mediterrâneo. Milhões de
pessoas se reuniram da Islândia e ao
norte da Espanha para acompanhar
o primeiro eclipse solar total da
Europa em 27 anos. Autoridades

espanholas alertaram a população
para evitar áreas em que a onda de
calor elevou o risco de incêndios
florestais. O eclipse total foi visto
numa faixa de 290 km de largura, na
qual a Lua encobriu o Sol por cerca

de dois minutos. Fora dessa faixa, foi
possível, no Hemisfério Norte,
observar eclipse parcial. Na foto,
observadores se reúnem em São
Petersburgo, na Rússia, para
acompanhar o fenômeno.

Ines249 
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P
oucos fatores influen-
ciam tanto a aprendiza-
gem dos estudantes
quanto a liderança exer-

cida pelos diretores escolares. A
pesquisa educacional já demons-
tra isso há algum tempo. Ainda
assim, o Brasil demorou a tratar a
direção escolar como uma fun-
ção estratégica, investindo pou-
co na seleção, no desenvolvimen-
to e no apoio aos profissionais
que ocupam esse cargo.

Convivemos até aqui com uma
contradição. Espera-se que um di-
retor saiba desenvolver pessoas, li-
derar processos pedagógicos, in-
terpretar indicadores, administrar
recursos, mediar conflitos, dialo-
gar com famílias e responder pelos
resultados da escola. Mas poucas
redes tratam essa função como
uma carreira estratégica que exige
preparação específica.

A ausência de critérios claros
para selecionar e desenvolver dire-
tores, somada aos desafios cotidia-
nos da função — seja na relação
com a Secretaria, com a equipe es-
colar, com os estudantes e com as
famílias — acaba esvaziando o sen-
tido da posição. Muitas redes ain-
da dependem mais da trajetória
individual do que de uma política
estruturadaqueconseguirádesen-
volver competências de liderança
ao longo da carreira.

Esse cenário começa a dar si-
nais de mudança. O recente lan-
çamento, pelo Ministério da Edu-
cação, do Referencial para Quali-
dade e Equidade da Gestão Esco-
lar contribui na tradução dessas
evidências e pode inspirar políti-
cas públicas. Ao reconhecer a
gestão escolar como eixo estru-
turante da política educacional,
o documento oferece parâme-
tros comuns para orientar a atua-
ção dos diretores em todo o país.

Não se trata, contudo, de uma

Opinião

.

iniciativa isolada. Em 2021, o
Conselho Nacional de Educação
aprovou a Matriz Nacional Co-
mum de Competências do Dire-
tor Escolar, que buscava orientar
a seleção, a formação e o desen-
volvimento desses profissionais,
mas que acabou não sendo ho-
mologada pelo MEC à época.

O Referencial em questão con-
tribui para orientar princípios,
competências, papéis e responsa-
bilidadesdadireçãoescolar.Tam-
bémexplicitaopapeldasSecreta-
rias de Educação na gestão esco-
lar, aspecto fundamental para su-
perar o que talvez seja um “elo
perdido” da implementação. Sa-
bemos que as políticas educacio-
nais só chegam aos estudantes
porque atravessam uma organi-
zação complexa chamada escola.
E é justamente na direção escolar
que essa tradução acontece.

É esperado que um documento
dessa natureza desperte divergên-
cias. Alguns podem apontar falta
de foco ou considerar que deter-
minados aspectos foram privile-
giados em detrimento de outros. É
o caso, por exemplo, da ausência
de referências sobre o papel da li-
derança na Educação Infantil, eta-
pa que apresenta desafios específi-
cos de gestão pedagógica e relação
com as famílias e cujos efeitos so-
bre o desenvolvimento das crian-
ças repercutem ao longo de toda a
trajetória escolar e de vida.

Ainda assim, o mérito de reco-
nhecer décadas de evidências so-
bre a importância do diretor es-
colar e de entender que é mais do
que hora de repensar como essas
pessoas são alçadas à posição
merece ser valorizado.

Essa discussão ganha ainda
mais relevância em um contexto
de rápida transformação tecnoló-
gica. À medida que ferramentas de
inteligência artificial assumem ta-

refas rotineiras de planejamento,
organização e análise de informa-
ções, tornam-se ainda mais valio-
sas as competências essencialmen-
te humanas da liderança: desen-
volver pessoas, construir confian-
ça, mobilizar equipes, tomar deci-
sões em contextos complexos e
manter a escola orientada para sua
finalidade educativa.

O maior risco do novo Refe-
rencial é ser tratado como tantos
outros documentos produzidos
na educação brasileira: bem ela-
borado, amplamente divulgado
e pouco incorporado às políticas
concretas das redes de ensino.

As redes precisarão levar
adiante essa conversa e olhar com
mais atenção para os processos
de seleção, acompanhamento e
desenvolvimento desses profis-

sionais. O Referencial é um passo
importante, mas não suficiente.

O próximo passo dessa agenda
será apoiar as redes de ensino, so-
bretudo as municipais, na estru-
turação de trajetórias profissio-
nais mais consistentes para seus
diretores escolares. Isso significa
ver a liderança escolar como uma
trajetória que começa na seleção,
passa pela avaliação e pelo de-
senvolvimento profissional e se
conecta à progressão na carreira.

Nesse sentido, será necessário
repensar como apoiamos os dire-
toresescolaresaolongodessatra-
jetória profissional. Lideranças
escolares não se desenvolvem em
isolamento. Alguns países cria-
ram estruturas especializadas pa-
ra apoiar gestores escolares.

Na Inglaterra, diretores reco-

nhecidos por sua capacidade de
melhorar escolas passaram a
atuar como mentores de outros
líderes (National Leaders of Edu-
cation). Em Cingapura, com a ex-
periência do chamado Cluster
Superintendents, e na província
canadense de Ontário, com os
School Improvement Officers,
observa-se a existência de profis-
sionais altamente qualificados
que compõem uma camada in-
termediária responsável por de-
senvolver lideranças escolares,
apoiar o uso de evidências e ace-
lerar processos de melhoria das
escolas. O Brasil possui experiên-
cias semelhantes, como a super-
visão de ensino em algumas re-
des, mas ainda explora pouco o
potencial desses profissionais
como mentores de lideranças.

A
ções e dólar começaram a se mover ao sabor das
eleições, após meses em que as pesquisas não
influenciaram na alta fulminante do índice
Bovespa de 165,5 mil para mais de 190 mil
pontos. A bolsa teve uma sequência de quedas

nos últimos dias, que levou o índice para abaixo dos 170 mil
pontos, após sinalizações importantes dos investidores
externos de que querem guardar distância da volatilidade e
das baixas chances de valorização típicas de períodos
eleitorais no país.

Movimentos mais determinantes para os rumos da
economia no curto prazo podem ocorrer, no entanto, nas
cotações do dólar e nas taxas de juros futuras, que já
sinalizam a desconfiança de que nenhum dos dois
candidatos favoritos nas pesquisas até agora — o presidente
Lula e o senador Flávio Bolsonaro — vá atacar de frente a
crise fiscal em gestação.

A perspectiva de continuidade ou ruptura marca a dança
dos ativos nos períodos eleitorais. No caso das ações, além
da disputa nas urnas, há outros motivos que favorecem uma
trégua nas valorizações que ocorreram na maior parte do
ano. Até julho, a B3 teve valorização em reais de 9%,
enquanto o dólar se desvalorizou em relação ao real em 8%.
Esse movimento duplo, que favorece o aplicador externo, foi
mais intenso nos primeiros meses do ano, levando ao
ingresso líquido de divisas de R$ 53,8 bilhões.

O cenário externo mudou com a guerra dos Estados
Unidos e Israel contra o Irã, em que a alta do petróleo
disseminou inflação globalmente e colocou de prontidão
os bancos centrais de todo o mundo. Ações tendem a se
beneficiar da redução dos juros, mas a tendência provável
agora é de que o Federal Reserve (Fed, o banco central
americano) tenha de elevá-los até o fim do ano e,
domesticamente, que o Banco Central brasileiro
interrompa por algum tempo os cortes homeopáticos de
0,25 ponto percentual.

Isso limita ou pode até mesmo anular a perspectiva de
ganho dos investidores externos em ações — responsáveis
por 60% do volume negociado nos pregões — , com a
possibilidade de eventual valorização do dólar ampliar
perdas. Por isso, em agosto, cerca de R$ 7 bilhões líquidos
bateram em retirada da B3 até o dia 10, deixando ainda um
saldo positivo perto de R$ 30 bilhões.

Avaliações de bancos estrangeiros, como JP Morgan, que
rebaixou para neutra a perspectiva das ações brasileiras e
uma pesquisa mostrando uma margem muito grande de

Mercadorefleteceticismodo
investidorsobreajuste fiscal

favoritismo do presidente Lula que outros levantamentos
não mostram, deram o sinal para a correção mais intensa
das cotações na B3 e marcaram informalmente o início de
influência direta das eleições no comportamento dos ativos.
O aumento da volatilidade não significa necessariamente
grandes baixas na B3, apenas que a relação entre risco e
retorno se tornou desfavorável para o investidor externo se
comparada à bonança do período anterior.

Já a variação do dólar tem efeitos imediatos e importantes
na condução da política econômica. A valorização do real
tem peso determinante no comportamento da inflação.
Cálculos do Fundo Monetário Internacional (FMI) indicam
que desde o fim de 2024 até a metade de maio, o real se
apreciou em 26% e isso contribuiu para uma redução de 1
ponto percentual no IPCA no período. Uma eventual
reversão, com significativa desvalorização do real, traria
mais problemas para o Banco Central além dos que ele já
tem para reduzir uma inflação renitente, reforçada por
estímulos do governo à demanda.

Por fatores domésticos não há forte probabilidade de
grandes desvalorizações, como as que ocorreram no
período que antecedeu a primeira vitória de Lula na disputa
para presidente. Mesmo com o avanço recente do dólar,
ontem em R$ 5,17, sua cotação ainda é inferior aos R$ 5,29
do dia 30 de novembro de 2022, após Lula ganhar o direito a
seu terceiro mandato. E diferentemente de quando Lula
assumiu pela primeira vez a Presidência, há reservas
abundantes (US$ 370 bilhões) e uma dívida interna quase
toda em moeda local. As expectativas dos analistas no
boletim Focus apontam estabilidade, com o dólar fechando
o ano em R$ 5,20.

Já os altos juros futuros, com taxas muito elevadas em toda
a curva de vencimentos, contam uma história que vai além
das eleições. O endividamento público sobe com rapidez,
fruto da política do atual governo. Mesmo a proximidade do
candidato da oposição, Flávio Bolsonaro, de Lula nas
pesquisas eleitorais não criou um ambiente favorável que
levasse à queda das taxas futuras. O governo que o filho de
Bolsonaro emula, o de Jair Bolsonaro, deu escassa atenção às
contas públicas.

Os juros altos precificam a desconfiança de que nem o
presidente Lula nem seu rival se empenharão seriamente em
mudar a rota do endividamento com um programa claro
para enfrentar o problema fiscal. Se não houver a sinalização
de que o necessário, amplo e urgente ajuste fiscal será feito,
os ativos continuarão refletindo essa desconfiança.

Há, por fim, um desafio que não
pode ser ignorado. Em um país
com cerca de 140 mil escolas pú-
blicas, que reúnem 48 milhões de
estudantes, a liderança escolar não
pode ser tratada como uma agen-
da partidária circunstancial. Vale
lembrar que, ao final do Ensino
Médio, apenas 2% dos estudantes
de menor nível socioeconômico
alcançam aprendizagem adequa-
da em Matemática e, entre os de
maior nível socioeconômico, esse
percentual é de apenas 6%. Esses
números são suficientemente gra-
ves para que a profissionalização
da direção escolar — fator de
maior influência sobre a aprendi-
zagem dos estudantes junto com a
qualidade docente — seja compre-
endida como estratégica e sufi-
cientemente robusta para trans-
cender matizes políticas.

O desafio brasileiro, portanto,
jánãodeveriaserconvencerquea
liderança escolar importa. As evi-
dências sobre isso estão consoli-
dadas. O verdadeiro desafio é
transformar esse conhecimento
em prática cotidiana nas mais de
cinco mil redes de ensino do país.
Se o novo Referencial conseguir
impulsionar esse movimento, te-
rá cumprido um papel muito
maior do que o de produzir um
documento. Terá ajudado a con-
solidar uma ideia simples, mas
ainda pouco incorporada às nos-
sas políticas educacionais: esco-
las são organizações complexas,
mas sua finalidade é inequívoca.
Elas existem para garantir que
crianças e estudantes aprendam.
E isso exige excelentes lideranças.

FilomenaSiqueiraeSilvaKrauelé
doutoraemAdministraçãoPública e
GovernopelaFGV/Eaesp, com
pós-doutoradopelaUSP/IEARibeirão
Preto–CátedraSérgioHenriqueFerreira, e
diretoradeProjetosnaFundaçãoBracell.

Brasil demorou a tratar direção escolar como função estratégica. Por Filomena Silva Krauel

Liderançaescolar importa enão sedesenvolvepor acaso
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Opinião

N
o fim de abril, um tri-
bunal chinês decidiu
que uma empresa de
inteligência artificial

não poderia demitir legalmente
um funcionário simplesmente
porque sua função havia sido
automatizada. Pouco depois, se-
gundo relatos, as autoridades
reguladoras chinesas suspende-
ram em todo o país a concessão
de novas licenças para veículos
autônomos, em resposta a uma
suposta falha emmassa de robo-
táxis em Wuhan, uma cidade
onde os motoristas de táxi vi-
nham há tempos pressionando
as autoridades a desacelerar a
implantação da tecnologia. Ao
mesmo tempo, a imprensa esta-
tal vinha criticando empresas
que cogitavam demissões moti-
vadas pela IA, sob o argumento
de que elas têm de proteger seus
funcionários.
Juntos, esses episódios sugerem

queaChinacomeçaapisarnofreio
na implementação de sua própria
IA.Mas por queumEstado com ta-
manha capacidade de coerção e
umfortedesejodedominara fron-
teira tecnológica optaria pela con-
tenção? Afinal, a China parecia ter
uma vantagem estrutural na corri-
da pela IA. Um Estado autoritário
pode funcionar comoumamáqui-
na de implementação, atropelan-
do a resistência dos trabalhadores,
reprimindo protestos e mantendo
a engrenagem emmovimento, en-
quanto as democracias liberais são
máquinas de deliberação, obriga-
dasa levaremcontaeleições, sindi-
catos, direitos de manifestação e
outrasrestrições institucionais.
Mas a China tem uma fraqueza

fundamental: a falta de uma rede
de proteção social robusta. É ver-
dade que os elevados gastos so-
ciais do Ocidente — com segu-
ro-desemprego, saúde pública e
programas de requalificação pro-
fissional — costumam ser apre-
sentados como um freio à inova-
ção, pois exigem a tributação dos
que ganham mais e a transferên-
cia de riqueza de setores produti-
vos para aqueles que dependem
desses benefícios. Mas o registro
histórico mostra que a proteção
social pode acelerar a adoção de
novas tecnologias. Quando um
Estado consegue garantir de for-
ma confiável que a perda de em-

prego não significará amiséria, os
trabalhadores e seus representan-
tes tendem a aceitar mais facil-
mente asmudanças tecnológicas.
É claroquemuitospaíses opta-

ram pela repressão, abrindo ca-
minho para as máquinas à força.
O Reino Unido usou o Exército
contraos luditas em1812e trans-
formou a destruição de máqui-
nas emcrimepunível comapena
de morte. A industrialização da
Coreia do Sul e de Taiwan tam-
bém dependeu, em parte, da re-
pressão aos sindicatos indepen-
dentes.Mas a repressão émais fá-
cil de sustentar quando vem
acompanha de uma promessa
crível de progresso. Coreia do Sul
e Taiwan conseguiram reprimir
os trabalhadores porque tam-
bém ofereciam empregos nas fá-
bricas, urbanização emelhora do
padrão de vida. Pedia-se aos tra-
balhadores que aceitassem salá-
rios baixos no presente em troca
deumavidamelhorno futuro.
A substituição dos trabalhado-

respela IAnãopermiteesse tipode
acordo na China. Ela está chegan-
do aos escritórios, aos serviços e às
plataformas digitais, ameaçando
tanto jovens com boa formação
quantotrabalhadoresdas fábricas,
justamente quando a promessa
chinesa de oportunidades cada
vezmaiores está ficandomais difí-
cil de cumprir. O crescimento da

Chinaestádesacelerando, oacesso
à casa própria deixou de ser uma
escada para a ascensão social de
muitos jovens, e a insegurança em
relação ao trabalho reflete-se em
altas taxas de poupança preventi-
va e na nostalgia dos anos de ex-
pansãoeconômica.
As autoridades chinesas pare-

cem reconhecer o problema. Mas,
mesmo que compreendam que o
deslocamento causado pela tec-
nologia exige uma gestão política,
a ausência de uma rede de prote-
ção institucional robusta limita
suas opções. Os gastos públicos
com assistência social represen-
tam apenas cerca de 10% do PIB,
menos da metade da média dos
países daOrganização para a Coo-
peração e Desenvolvimento Eco-
nômico (OCDE). Centenas de mi-
lhões de migrantes internos con-
tinuam em desvantagem devido
ao sistema “hukou”, e as famílias
chinesas ainda arcam diretamen-
te com uma parcela significativa
dos custos de saúde.
Como mostrou o economista

BarryNaughton, aChinaconstruiu
boa parte da estrutura necessária
para um sistema universal de pro-
teçãosocial,masosmecanismosde
transferência de renda continuam
modestos, limitados pela divisão
entre áreas urbanas e rurais e pelo
envelhecimento demográfico. Seu
seguro-desemprego foi concebido
para lidar comoscilações cíclicas, e
não com o desemprego estrutural,
e apenasumaparcela relativamen-
te pequena dos que estão sem tra-
balho recebe benefícios. A necessi-
dadepolíticadecurtoprazodeevi-
tar rupturas poderá privar a socie-
dade chinesa dos benefícios de
longo prazo proporcionados pelas
tecnologiasmais recentes.
Longe de dificultar a adoção

de novas tecnologias, o Estado
do bem-estar social pode ser um
complemento essencial a ela. O
Ocidente, porém, corre o riso de
desperdiçar essa vantagem. Nos
EUA, o seguro-desemprego está
alcançando uma parcela cada
vez menor dos desempregados
justamente quando a IA começa
a afetar omercadode trabalho.
É claro que algumas formas de

proteção social criam seus pró-
prios desafios. Em muitas partes
da Europa, há o risco de a imple-
mentação da IA ser retardada por

Correspondências para
RuaGerivatiba 207 - 12° e 13°
andares - Butantã - SãoPaulo - SP -
CEP05501-030, ou para
cartas@valor.com.br, comnome,
endereço e telefone. Os textos
poderão ser editados.

“Ficapiorporque
duasdasquatro
empresassãode
propriedade
brasileiraeestão
envolvidasatéo
pescoçocomos
chineses”.
PeterNavarro,conselheirodaCasa
Branca,aodenunciarcarteldacarne

Frasedodia

Crescimento
Oterceiromandatodopresiden-
te Lula serámarcadonoâmbito
fiscal pelo aumentoda carga tri-
butária epelo aumento também
dadespesa—éoconceitodo “tax
and spend”. Porém, após longo
períodode impulso fiscal, para-
fiscal e creditício, estemodelo
não se sustentará emumpossí-
vel Lula 4, especialmenteporque
oBrasil está vivendoumadesa-
celeração cíclicada atividade
econômica. Estamos começando
a ver evidênciasmais contun-
dentesdequeo cenárionão será
deProduto InternoBruto (PIB)
crescendoemtornode2%, como
oBoletimFocus esperava em
meadosdo final doanopassado.
Asevidênciasestãocentradas

nobalançodas famílias, omerca-
dode trabalhoestáarrefecendo
emtermosdevagasdeempregoe
rendamédia, issoemumcenário
dealtaalavancagemdedívida.No
ambientecorporativo, asempre-
sasestãovendoageraçãodecaixa
ser consumidacomjuroseo inves-
timentoreduziu.Essacombinação
provocaráumarrefecimentomais
contundentedaatividade.
Entãoqual seriaaprobabilida-

dedeumarecessãonoBrasil em
2027?Aindaébaixa,mascompa-
radoao iníciodesteano, essapro-
babilidadeaumentou.Aindahá
tempodeumamudançaderota
quedevecomeçarpelogoverno.
GuilhermeM.Stipp
economia.guilherme@outlook.com

AescapadadeTrump
Amirabolantehistória (estámais
para “estória” )da trocadeaero-
navedopresidenteDonald
Trump, supostamentemotivada
pela suspeitadoServiçoSecreto
norte-americanodeumpossível
atentadoplanejadopelo Irã, aca-
bouservindomesmopara trans-
formar jornalistas e tripulantes
emverdadeiros “boisdepira-
nha”.A suspeita, porém, ficou
apenasna suspeição. Felizmente,
nadaaconteceu. Trumpteria sido
transferidodeumaaeronavepa-
raoutrademaneira inusitada:
dentrodeumcaminhãode servi-
çodebordo (catering).Umaope-
raçãocercadade sigilo,masque,
no fim,produziumais especula-
çãodoque fatos concretos.No
episódio, sobroumais espetáculo
doqueameaçae, comosempre,
muitagentedispostaaacreditar
naversãomaismirabolante.
MarcusAurelio deCarvalho
santistax2@gmail.com

SucessãodeLula
Lulaaindanemsaiudecenaea
militância já estábrigandopara
decidirquemocupará seu lugar.
Lulapassoudécadas comoprota-
gonistaabsolutodoPT. Ególatra,
nãoparece terpermitidoque
ninguémcrescesseapontode
ameaçar suaestaturapolítica.Os
quepoderiamfazer sombra fo-
rammantidosàdistância—e,
quando tentou fabricarumasu-
cessora,deunoquedeu. Talvez
esse sejaoverdadeiro legadode
Lula:umpartidoque teve tempo
desobrapara formar líderes,mas
acabou formando, sobretudo,
dependentesde sua liderança.
LucianaLins
lucianavlins@gmail.com

Cartasde
Leitores

regrasqueprotegemempregoses-
pecíficos, em vez de proteger os
trabalhadores durante as transi-
ções. Quando a SAP reestruturou
suas operações em torno da IA em
2024, eliminando cerca de 8.000
empregos, ela teve que reservar
€ 2,2 bilhões de euros (US$ 2 bi-
lhões) para programas de demis-
sãovoluntária eaposentadoriaan-
tecipada—oequivalente, segundo
umaestimativa,amaisdetrêsanos
de salário por trabalhador afetado
naEuropa.
Omodelo dinamarquês de “fle-

xisegurança” é o que mais se
aproxima do equilíbrio ideal: pro-
teções mais frágeis ao emprego
são compensadas por generosos
benefícios de desemprego e polí-
ticas ativas de mercado de traba-
lho, incluindo programas de re-
qualificação e recolocação profis-
sional. As empresas podem ado-
tar a IA com segurança, sabendo
que os trabalhadores estão prote-
gidos e que o sistema político e
econômico como um todo conse-
guirá absorver amudança.
A corrida entreos EUAeaChina

não envolve apenas chips, capaci-
dade computacional eparâmetros
de modelos, mas também capaci-
dade institucional.AChinaprecisa
agora construir o Estado de
bem-estar social que há muito
tempo evitou construir — justa-
mente num momento de desace-
leração do crescimento e deterio-
raçãodascondiçõesdemográficas.
EUAeEuropapartemdeumaposi-
ção melhor, mas ainda têm um
longocaminhoapercorrernamo-
dernização de seus sistemas de
proteção social e eliminar pontos
de veto antes que o deslocamento
de trabalhadores se torne politica-
mente incontrolável.
A repressão é o recurso a que os

Estados recorremquandonão têm
outra alternativa. A revolução da
IA não será vencida pelo paísmais
disposto a tirar trabalhadores do
caminho à força, e sim por aquele
que conseguir deixá-los seguros o
suficiente para permitir a entrada
dasmáquinas.

CarlBenediktFreyéprofessor associado
de IAeTrabalhonoOxford Internet
Institute ediretordoProgramasobreo
FuturodoTrabalhonaOxfordMartin
School. Copyright: ProjectSyndicate, 2026.
www.project-syndicate.org

País temumafalha fundamental: a faltadeumarededeproteção social robusta. PorCarl Frey

Amaior fraquezadaChinaemIA

AcorridaentreEUAe
Chinanãoenvolvesó
chips,mastambém
capacidade institucional.
AChinaprecisaconstruir
oEstadodebem-estar
socialquehámuito
tempoevitouconstruir
diantededesaceleração
docrescimentoe
deterioraçãodas
condiçõesdemográficas

Industrializar oNordeste? Será?
JorgeArbache

Aambiçãocorreta é
tornar a regiãoa
principal fronteirado
novociclo industrial
brasileiro

A
pergunta soa extrava-
gante. Durante déca-
das, industrialização
no Brasil foi sinônimo

de Sudeste, sobretudo São Paulo.
O Nordeste, que reúne 27% da
população e 14% do PIB, perma-
neceu associado à pobreza e a
menor produtividade, renda e
densidade industrial. Mas a tran-
sição energética está alterando
os fatores de localização da pro-
dução. Por que não o Nordeste, e
porquenãoagora?
A resposta começapela física e

pela economia da energia. Petró-
leo, carvãoegáspodemser trans-
portados aos centros industriais.
A eletricidade renovável tem ou-
tra lógica: seu custo de uso de-
pende do sol, do vento, da trans-
missão, do armazenamento e do
capital. Em várias atividades, po-
de ser mais eficiente levar a pro-
dução à energia limpa e expor-
tá-la incorporada embens. Essa é
a lógicadopowershoring.
Essa mudança devolve à geo-

grafia papel central na localiza-
ção da produção. Etapas intensi-
vas em eletricidade e expostas ao
comércio, como ferro de baixa
emissão, alumínio, fertilizantes,
química verde, combustíveis sus-

tentáveis e processamento mine-
ral, tornam-se mais sensíveis à
disponibilidade de energia lim-
pa, competitiva e confiável. Não
se tratade transferir setores intei-
ros, mas de reorganizar elos con-
forme custos, exigências ambien-
tais e segurançade suprimento.
O Nordeste reúne ativos raros

nessa geografia. Tem energia reno-
vável abundante e competitiva,
concentra amaior parte da capaci-
dade eólica brasileira e parcela
crescentedasolar,possuipotencial
muito superior ao instalado e está
integrado ao Sistema Interligado
Nacional. Soma a isso portos e
complexos industriais, universida-
des, centros urbanos, mão de obra
eposiçãogeográfica favorável.
Mas esse é apenas o ponto de

partida. Energia abundante não é
sinônimodeenergia industrial fir-
me e competitiva; tampouco in-
vestimento é sinônimo de desen-
volvimento. Entre o recurso natu-
ral e cadeias sofisticadas há trans-
missão, logística, licenciamento,
financiamento, certificação, con-
tratos, acesso amercados, fornece-
dores e trabalhadores qualifica-
dos. A vantagem comparativa pre-
cisa converter-se em competitivi-
dade e ser industrializada. Sem is-
so, a região poderá exportar ener-
giaou insumose importar ativida-
des que concentram tecnologia,
conhecimentoevalor.
É nessa passagem do poten-

cial à execução que ganha rele-
vância o Fórum Interinstitucio-
nal de Powershoring, iniciativa
do Consórcio do Nordeste, Ban-
co do Brasil e Instituto Clima e
Sociedade. Sua carta-compro-
misso busca mobilizar R$ 77 bi-
lhões entre 2026 e 2030. A ino-

vação não está em criar outra
instância de diálogo, mas em
priorizar estratégia de longo
prazo e reduzir o custo de coor-
denação. Alinhar governos esta-
duais, empresas, financiadores,
academia e sociedade civil pode
diminuir incertezas, aumentar a
previsibilidade, antecipar garga-
los e encurtar o caminho até a
decisão de investimento.

nhar que nove estratégias esta-
duaisdesconectadas.
O objetivo, porém, não deve

ser apenas instalar grandes plan-
tas. Projetos-âncora precisam
mobilizar engenharia,manuten-
ção, automação, logística, servi-
ços digitais, finanças e pesquisa;
integrar pequenas e médias em-
presas; e formar trabalhadores.O
teste não será o valor anunciado
dos investimentos, mas as suas
capacidades de elevar a produti-
vidade e gerar valor, empregos,
renda, conhecimento, tecnolo-
gia e conexões internacionais.
Há desafios. Nem toda grande

carga produz o mesmo retorno
econômico e social. Projetos in-
tensivos em energia e água de-
vem ser apoiados considerando
o custo sistêmico de atendê-los:
transmissão, firmeza, armazena-
mento, disponibilidade hídrica e
impacto sobre tarifas e confiabi-
lidade. Isso não é argumento
contra setores,mas a favor de cri-
térios transparentes que consi-
derem empregos, encadeamen-
tos locais, exportações, arrecada-
ção e custo de oportunidade dos
recursos. Energia competitiva e
de qualidade é o principal ativo
da região e precisa ser adminis-
trada comvisão estratégica.
Ajaneladeoportunidadenãofi-

cará aberta indefinidamente.
Avanços tecnológicos podem re-
duzir diferençasde custos amédio
prazo. A melhor proteção para o
Nordeste é usar a vantagem atual
para formar clusters industriais,
atrair fornecedores e serviços téc-
nicos, construir competênciase re-
lações comerciais. Recursos
atraem os primeiros projetos; ca-
pacidades acumuladas, econo-

Para isso, o Fórum será orien-
tado a entregas: informação
comparável, portfóliodeoportu-
nidades, remoção de obstáculos,
coordenaçãode infraestruturas e
soluções financeiras inovadoras.
E tratará diferenças estaduais co-
mo complementaridades: um
território oferecemelhor recurso
energético; outro, porto, base in-
dustrial, fornecedores ou forma-
ção técnica.Comoplataforma in-
tegrada, o Nordeste ganha esca-
la, reduz o risco percebido e am-
plia seupoderdenegociação.
A reforma tributária favorece

essa cooperação. Ao reduzir a
guerra fiscal, tende a elevar o peso
dos fundamentos da localização:
energia, infraestrutura, logística,
segurança jurídica e eficiência ad-
ministrativa. A competição entre
Estadosnãodesaparecerá,maspo-
derá se deslocar de incentivos pas-
sageiros para ativos produtivos
duradouros, terreno em que uma
estratégia regional temmais a ga-

mias de aglomeração e confiança
institucionalatraemosseguintes.
Nada disso pressupõe escolher

vencedores em gabinetes. A agen-
da deve ser pragmática: promover
a região como solução para a des-
carbonização, identificar os elos
emque a energia altera a competi-
tividade; coordenar infraestrutu-
ras; formar mão de obra; negociar
acessoamercados;evincularapoio
público a aprendizagem, tecnolo-
gia e integração produtiva. O Esta-
donãodevesubstituiro investidor;
deveproverbenspúblicosereduzir
falhas de coordenação que blo-
queiamoinvestimento.
ONordeste será a nova São Pau-

lo? Não, e nem precisa ser. A nova
industrialização será mais distri-
buída, verde, digital e internacio-
nalizada. A ambição correta é tor-
nar a região a principal fronteira
do novo ciclo industrial brasileiro,
irradiando demanda por serviços,
equipamentos e tecnologias e esti-
mulandooutrospolosdopaís.
O Nordeste tem razões econô-

micas para transformar sustenta-
bilidade em agenda de negócios e
desenvolvimento. O resultado não
será automático.Mas, se combinar
visãoestratégica,coordenação,cri-
térios econômicos e construção
persistente de capacidades, pode-
rá deixar de ser apenas produtor
de energia limpa para tornar-se
produtordevalor,conhecimentoe
prosperidade e polo global de
powershoring. A geografia abriu a
oportunidade; a estratégia decidi-
rá seudestino final.

JorgeArbache é professor da
Universidade deBrasília e da Fundação
DomCabral e senior fellowdo Instituto
Clima eSociedade.
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Finanças
IA concentra
fluxo de capital
externo para
emergentes
asiáticos
C1

El Niño

Capobianco: “Adaptaçãoépercebidapelo setorprivadocomoumaaçãodegovernomaséumafrentedeoportunidades”

ANAPAULAPAIVA/VALOR

Clima João Paulo Capobianco,
ministro do Meio Ambiente, detalha
ações de combate a incêndios

‘Estamos
maisbem
preparados
doqueem
2023e2024’

DanielaChiaretti
DeSãoPaulo

“Estamos muito mais bem prepa-
rados do que estávamos em 2023 e
2024. Ali tivemos que nos organizar
durante a crise. Foi terrível”, reco-
nhece João Paulo Capobianco, mi-
nistrodoMeioAmbienteeMudança
Climática, ao mencionar o El Niño
queestáacaminhoepodesermuito
forte. “Mas a dimensão do problema
émuitogrande”.

Capobianco, que assumiu a pas-
ta em março, lembra que o gover-
no vem preparando o país para a
crise climática há algum tempo,
com várias ações. “Mas adaptação
à crise do clima não pode ser enca-
rada apenas como uma despesa
pública”, defende, cobrando mais
envolvimento do setor privado. “O
ponto é que adaptação ainda não é
vista como investimento”. Cita
oportunidades de empreender em
obrasdeinfraestrutura,naadapta-
ção de cidades, na recuperação de
áreas verdes, na reforma de edifí-
cios. “É uma frente que pode gerar
muita atividade econômica”.

A atribuição do MMA durante o
El Niño é no combate e na preven-
ção de incêndios e na ajuda a co-
munidades isoladas na Amazônia.
Na entrevista ao Valor, Capobian-
co detalha ações e novos desafios:

Valor: O senhor tem dito que
adaptação à crise do clima não po-
de ser encarada apenas como uma
despesa pública. Pode explicar?
Capobianco: Essa é uma questão

central. Adaptação sempre foi um
dos pilares menos desenvolvidos
da Convenção do Clima compara-
do ao da mitigação, que é reduzir
emissões, e aos meios de imple-
mentação,quesãorecursos, tecno-
logia e cooperação internacional.
Adaptar é preparar as sociedades
humanas para a realidade da mu-
dança do clima. A adaptação ficou
relegada a segundo plano porque
aprioridadedospaísesdesenvolvi-
dos é reduzir emissões, o que é im-
portante. Ficando em segundo
plano, recebeu menos recursos,
menos decisões para implementar
e menos investimento no desen-
volvimento de tecnologias. Isso
mudou nas últimas Cops.
Valor:E qual é o problema?
Capobianco: A questão é que

adaptação só tem sido percebida
pelo setor econômico e pela socie-
dade como uma ação de governo.
Claro que é verdade: o governo
tem que agir, tem que ter política
pública. Mas adaptação ainda não
é vista como investimento.
Valor:Mas é investimento?
Capobianco: Sim. Gera oportu-

nidades de empreender em obras
de infraestrutura, na adaptação de
cidades, no aumento de resiliên-
cia, na recuperação de áreas ver-
des, na reforma de edifícios. É uma
frente que pode gerar muita ativi-
dade econômica.

O governo tem financiamento
para isso, como o PAC Drenagem e
Contenção de Encostas (investi-
mentos de R$ 18,6 bilhões, sendo
R$ 14,9 bilhões em drenagem ur-
bana e R$ 3,7 bilhões em conten-
ção de encostas), duas vertentes do
Programa de Aceleração do Cresci-
mento destinadas a infraestrutura
para contenção de encostas em
áreas críticas e drenagem em re-
giões suscetíveis a alagamentos. O
governo tem investido muitos re-
cursos, mas ali só tem recursos.
Precisa ter agentes econômicos.

E tem o Plano Clima que acabou

de ser aprovado. São oito setores
da economia com medidas para
reduzir emissões, com metas e tra-
jetórias para transporte, energia,
agricultura, cidades. E existem 16
setoresparaadaptação,commedi-
das propostas para cada um. É o
que deveria ser feito para que a so-
ciedade brasileira urbana ou não
urbana esteja mais adaptada.
Valor: Como uma cidade como

São Paulo se adapta?
Capobianco: Este é o desafio.

Existe o Programa Cidades Verdes
e Resilientes que busca adotar so-
luções baseadas na natureza
—proteger rios deixando áreas pa-
ra captação de água e assim redu-
zir riscos de enchentes, ampliação
de áreas verdes, arborização em
zonas que tem poucas árvores. São
ações que o Plano Clima indica.
Um dos capítulos é o Adapta Cida-
des. Tem que se conseguir mobili-
zar o setor privado para que, junto
com o poder público, entre forte
na adaptação. É preciso planeja-
mento, definir quais são as ações
prioritárias, quais são as regiões
críticas da cidade por tipo de risco
climático —deslizamento, inunda-
ção, ondas de calor. O Adapta Ci-
dades oferece condições financei-
ras e técnicas para municípios
construírem seus planos. Hoje são
quase 600 neste esforço, em todos
os Estados. Não é muito diante dos
mais de 5.500 municípios brasilei-
ros, mas é um universo onde vivem
56 milhões de pessoas.
Valor: O Brasil está preparado

para um El Niño como o que se espe-
ra para este ano?
Capobianco: É preciso destacar

dois movimentos diferentes. Uma
coisa são as ações que o governo
vem implementando em várias
áreas, com investimentos de bi-
lhões de reais e que acontecem há
um bom tempo —oferta de água
na região semiárida, com transpo-
sição (do rio São Francisco), cister-
nas, adutoras. Isso é um plano de
longoprazo,nãocomeçouemfun-
ção deste El Niño. A elevação de
pontes é outro exemplo. Os dados
do histórico de chuvas são antigos,
é preciso incorporar novos cená-
rios climáticos e novas tendências.
São ações permanentes que come-
çaram faz tempo. E aí temos a si-
tuação do El Niño.
Valor:O que vocês esperam?
Capobianco:O MMA já está tra-

balhando desde novembro. Por-
que enfrentamos, em 2024, uma
situação dramática, que come-
çou em 2023 e não estava no ho-
rizonte. Não tínhamos planeja-
mento ou avaliação de cenários
de risco de incêndios decorren-
tes de seca. Em 2024 começamos
a melhorar a eficiência, mas mui-
to em cima do já acontecido.

A partir daí começamos a ter
reuniões cíclicas com meteorolo-
gistas e especialistas em cenários
climáticos para monitorar seca e
fogo, que são, para o MMA, o
principal enfrentamento. Preven-
ção e combate a incêndios são
ações essenciais do MMA. No fi-
nal de 2025 começamos a ter os
primeiros sinais de risco de El Ni-
ño. Passamos a ter reuniões men-
sais, que agora são quinzenais,
para conhecer as tendências.

O Brasil é um país continental.
Os municípios não entram em ris-
co de incêndio todos ao mesmo
tempo. Em fevereiro editamos
umaportariadoMMAqueindicao
risco climático para os municípios
ao longo do tempo. Isso permite
tomar ações preventivas conforme
a dinâmica no tempo e espaço. É
um elemento para alertar a socie-
dade e os gestores públicos de
quando aquele município entrará
em zona de risco.

Ao mesmo tempo, foi instalada
a sala de situação, em abril, com 24
ministérios e coordenação da Casa
Civil. Estão ali os ministérios cen-
trais — Saúde, Energia, Meio Am-
biente, Defesa, Agricultura, Trans-
portes. Discutimos cenários e
ações, avaliamos se os ministérios
estão preparados. E conseguimos,
em 2024, aprovar a Lei do Manejo
Integrado do Fogo, que estava pa-
rada no Congresso. Essa lei muda
completamente o tratamento da
questão dos incêndios no Brasil
porque distribui a responsabilida-
de entre União, Estados e municí-
pios, mas também com proprietá-
rios privados que possuem exten-
sas áreas. Até então não tinham a
obrigação de ter brigadas de pre-
venção a incêndios, como tem um
prédio em uma cidade. Agora as
propriedades rurais têm que ter
planos de prevenção, evacuação e
equipamentos. Porque não é pos-
sívelqueogovernofederalatueso-
zinho num país de dimensão con-
tinental quando o fogo ocorre dis-
perso no território. Uma queima-
da que se pega no início é relativa-
mente fácil de controlar. Uma
queimada que virou um incêndio
exige um esforço brutal. Em 2020
o Pantanal foi dizimado pelos in-
cêndios. Em 2024 tivemos a opor-
tunidade de fazer uma parceria
com o Mato Grosso do Sul. Foi ali
que inauguramos uma sala de si-
tuação para incêndios. Não tínha-
mosisso.Eemboraaáreadeincên-
dio tenha sido muito grande, con-
seguimos minimizar os danos.
Valor:Como funciona?
Capobianco: Cruzam-se vários

indicadores: chuva, seca, vento e os
cientistas criam o que os cientistas
chamam de risco de fogo. E então
se monitoram os focos de calor.
Em 2024, os incêndios começaram
muito antes, em abril, porque a se-
ca foi muito forte. Então, teríamos
tido em 2024 uma catástrofe mui-
to superior a 2020 e conseguimos
reverter, mesmo com o impacto
brutal que tivemos no início.
Valor:Como?
Capobianco: Tivemos uma ação

integrada. As Forças Armadas
montaram acampamentos de
frente de controle de incêndio,
junto com o Ibama e Corpo de
Bombeiros. Foi um desastre o que
aconteceu, mas conseguimos re-
verter algo que teria sido muito
mais grave.
Valor: E agora, para quais áreas

vocês olham?
Capobianco: As regiões críticas

do Brasil para incêndios: a região
norte, nordeste e parte da centro-
oeste incluindooPantanal.AAma-
zônia do Equador para baixo — a
região do Xingu, o Sul do Pará, o
Maranhão. Isso está mapeado pelo
histórico de tendências de incên-
dio. Outro mapeamento impor-
tante, principalmente no Panta-
nal, é a disponibilidade de massa
seca, como capim, que é muito in-
flamável. Para isso fazemos a quei-

ma prescrita, que é controlada fei-
ta antes do período seco. Este ano
foram mais de 200 mil hectares de
queima prescrita. Assim, quando o
fogo chegar, não encontrará este
material. A novidade do incêndio
no Brasil é na floresta.
Valor:Como, novidade?
Capobianco:Porque o clima mu-

dou. A Amazônia é uma floresta
tropical úmida e tal qual a Mata
Atlântica não pegava fogo, a umi-
dade não permitia.. Mas agora,
com a mudança do clima, a flores-
ta tem ficado cada vez mais seca.
Hoje incêndios em larga escala vi-
raram algo factível na Amazônia e
na Mata Atlântica.
Valor:Como vocês se preparam?
Capobianco: O trabalho é feito

no entorno. O combate dentro da
floresta, muito mais difícil de se
operar, é feito por aeronaves. Hoje
temos 37 aeronaves, 4.400 briga-
distas, 27 veículos especiais.

Outra atribuição do MMA é a
proteção a comunidades que fi-
cam isoladas, principalmente na
Amazônia. Ficam sem acesso a
água, comida, transporte e nós
apoiamos com cestas básicas, re-
servatórios de água. Também atua-
mos no resgate de fauna e prote-
ção à biodiversidade. E no monito-
ramento da qualidade do ar. A si-
tuação na Amazônia se agravou de
talmaneiracomasfumaçasdosin-
cêndios que tivemos que instalar
estações para medir a qualidade
do ar nas principais cidades.
Valor:E o El Niño?
Capobianco: O El Niño é um fe-

nômeno que se repete e sempre
ocorreu. Agora ocorre em um ce-
nário pior, com elevação da tem-
peratura média global. Essa siner-
gia o torna mais impactante. Exis-
tem as ações permanentes do go-
verno, como o sistema de cisternas
para ajudar a combater o déficit
hídrico no Nordeste —mas hoje, as
cisternas estão sendo levadas para
a Amazônia. É incrível. Quem po-
deria imaginar que na Amazônia,
o território das águas, populações
poderiam correr o risco de ficar
sem água? Outra questão é solici-
tar aos Estados que proíbam o uso
do fogo, que não é proibido no
Brasil e é uma questão cultural.
Mas nesse período precisa proibir.
Um fogo pequeno pode virar um
incêndio descontrolado.
Valor: O Brasil está preparado

para o El Niño?
Capobianco: Estaríamos 100%

preparadossetodaasociedade, to-
do proprietário rural, estivesse
mobilizado e agindo junto com o
poder público. Não temos como
deslocar bombeiros e brigadas na
velocidade em que esses incêndios
ocorrem em um país de dimensão
continental. Por isso a prevenção é
o caminho. Eu diria que estamos
muito mais bem preparados do
que estivemos em 2023 e 2024. Ali
tivemos que nos preparar durante
a crise. Foi terrível. Mas a dimensão
do problema é muito grande.

“Nãoé
possívelqueo
governo
federalatue
sozinhonum
paísde
dimensão
continental”
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Veículos
Chinesesmudaram
o ritmodedecisões
do setor, avalia Zola,
presidente na região
da Stellantis B5

Turismo
ComandodaCVC
descartanova
captaçãoe fala
emrenegociar
dívidasB4

Celulose
Suzano acredita
em retomada
dademanda
neste segundo
semestre B7

Agronegócio
Margens
menores no
campo reduzem
ganhos da
KeplerWeber B8

Promoções invadem lojas
Canais de vendas reagem ao recuo no volume comercializado

Fonte: Scanntech

Modelo de loja

Supermercados

De um a quatro caixas

De cinco a nove caixas

Com mais de dez caixas

Atacarejo

Fatia da venda com
alguma promoção
nas lojas (em %)

Julho/26

13,4

20,2

24,9

31,6

Crescimento da
fatia promocional
no total (em p.p.)

Julho/26 X julho/25

1,6

1,4

1,1

1,7

Aumento no prazo da
vigência média das
promoções (em %)

Julho/26 X julho/25

2,6

1

2,8

3,8

Vigência
média das
promoções

Julho/26

4,3 dias

5 dias

5,9 dias

6,2 dias

1,4% foi a queda no volume vendido nos supermercados no acumulado de
janeiro a julho frente a 2025, mesmo com mais ofertas

GABRIELREIS/VALOR

Redes tiveramdemontar ações coordenadas frente ao cenário deperdas consecutivas emvolume, diz PriscilaAriani

Meliquer
oferecer
entregaa
mercados
DeSãoPaulo

OMercadoLivre,maiorplata-
formadecomércioeletrônicoda
AméricaLatina, temcontatado lo-
jistasparaoferecerumdiferente
tipodeserviçodeentregadireta
deprodutosdevarejistaspara
clientes, sempassarpor seuscen-
trosdedistribuição.Omodelo já
estáemestudo juntoaparceiros
de redesdesupermercadose, se-
gundoumafonte,podecomeçara
ser testadonesteanonopaís.

Nocasodosprodutosalimenta-
res,hámercadoriasquenãosão
estocadasnosistema“fulfillment”
dogrupo(que faz todooserviço
logístico,doarmazenamentonos
centrosatéaentrega)porquesão
itens frescos,quenãopodemser
estocados. E tambémporquehá
varejistasquepreferemnãoentrar
nomodelo “fulfillment”,que fun-
cionanoscentrosdedistribuição,
epreferemmanterasmercadorias
apenasnaspróprias lojas.

Pensandonisso,oMercadoLivre
passouaprospectarumsistemade
retiradadositensnovarejistaeen-
viodireto,nomesmodia,parao
consumidor,viacorridadomoto-
boypróprio,dizumafonte.Neste
momento,oqueaplataformaofe-
receéavendaprogramadadepro-
dutosdeindústriaspormeiode
parceiros.OPãodeAçúcar,que
anunciouparceriaem2021,não
vendemaisnoMercadoLivre.

Omercadobrasileirodeentre-
gasviveumafortedisputaentreos
principaisgruposcomaacelerada
expansãodasplataformason-line,
como99FoodeRappi,quetêm
avançadosobreesse tipodepresta-
çãodeserviçode“lastmile”,acha-
madaúltimamilha.Essasempre-
sas jáatuamnessesegmentodeen-
tregadeprodutosdesupermerca-
do, inclusiveemmodo“turbo”(em
menosdeumahora), ea ideiado
MercadoLivreseriaavançarsobre
essa fatiadosegmentoaproveitan-
dodesuaestrutura logística.

Osegmentodevarejoalimentar
éumdosmais concorridosedifí-
ceis emtermosdecompetiçãono
on-linepelosaltos custosopera-
cionais, eoMercadoLivrevem
buscandoháanos iniciativasque
tornemaplataformamais comba-
tivanesse segmento.

Procurado,oMercadoLivre
confirmaqueestáconstantemen-
teexplorando inovaçõesemlogís-
ticaealternativas. Sobredetalhes
deprojetosemavaliação, informa
quenãocomentapublicamente
atéqueestejamconsolidados. “Se-
guimoscomprometidosemofere-
cer conveniência, agilidadeeefi-
ciênciadentrodonossoportfólio
atual e futuro”,disse. (AM)

AlimentoMais de um quarto das vendas já acontece com ofertas; desconto médio chega a 20%

Promoções crescemedurammais tempo,
masnãodestravamreceitasnovarejo
AdrianaMattos
DeSãoPaulo

Supermercados de todos os
formatos e atacarejos têm vendi-
do uma menor quantidade de
itens neste ano e o faturamento
nominal passou a vir do repasse
dainflaçãodepreços,combinado
a um maior esforço promocional
para tentardestravara receita.

Esse ajuste fino por parte das
empresas, noentanto,não temse
convertido em ganho incremen-
tal significativo de faturamento.
Num ambiente macroeconômi-
co difícil, com aumento do endi-
vidamento das famílias, as redes
reagiram e passaram a ampliar a
intensidade promocional em re-
lação ao ano passado, segundo
levantamento concedido ao Va-
lor pela empresa Scanntech, for-
necedora de dados e serviços ao
varejo, combaseeminformações
coletadasdos caixasde lojistas.

O ponto central é que várias
pressões decorrentes dessa estraté-
gia focadaemdescontos têmafeta-
doomercadosimultaneamente.

De forma conjunta, aumentou
a fatia das vendas totais com al-
gum tipo de desconto ou oferta,
assim comocrescerama vigência
média das promoções e o tama-
nho dos descontos sobre os pro-
dutos. “O brasileiro gosta muito
de promoção, mas não é apenas
isso que explica esse aumento”,
afirmou Priscila Ariani, diretora
demarketingda Scanntech.

“Houve uma necessidade de
montar ações coordenadas fren-
te a um cenário de perdas conse-
cutivas em volumes pelas redes.
Estamosháoito trimestres segui-
dos comrecuo emvolumevendi-
do, segundonossaspesquisas, eo
maior esforço promocional não
tem se convertido em mais ven-
das incrementais”, disse.

De acordo com a pesquisa, na
média geral de todos os canais
(atacados, supermercados e hi-
permercados), o peso promocio-
nal alcançou índice de 25,8% das
vendas em julho, subindo 1,4
ponto percentual em relação ao
mesmo período de 2025. Portan-
to, mais de um quarto da venda
já ocorre com algum tipo de in-
centivo comercial das lojas.

O indicador mede a fatia das
vendas totais com algum tipo de
desconto ou oferta no comércio.
A Scanntech tem em sua base de
dadoscercade450das500maio-
res redes varejistas doBrasil, pro-
cessando dados reais de vendas
diretamentedos caixas.

No atacarejo, o indicador atin-
giu quase um terço (31,6%) das
vendas em julho, um crescimen-
tode1,7pontopercentual emre-
laçãoaoanoanterior.

Trata-se do maior índice entre
os canais analisados. No acumu-
lado de janeiro a julho, o indica-
dor foi a 30,7% no atacarejo, alta
de 2,7 pontos em relação ao mes-
mo intervalo de 2025. O dado
merece destaque principalmente
porque o atacarejo se expandiu
no país como sendo, em sua ori-
gem, formado por uma estrutura
debaixocusto—logo, jácompre-
ços finais agressivos, 5% a 10%
mais baratos que os supermerca-
dos, e commenospromoções.

Mas a pressão da forte concor-
rência entre as redes varejistas no
país e a necessidade de fazer a ven-
da acontecer nos últimos tempos
acabaram levando o canal a entrar
nadisputaporpreçosnodiaadia.

cial da inflação para os consumi-
dores, o que afetou o tíquete mé-
dio”, disse BelmiroGomes, CEOdo
Assaí, em teleconferência de resul-
tadosnasemanapassada.

A receita líquida do Assaí cres-
ceu apenas 0,7% de janeiro a ju-
nho frente ao ano passado. No
GPA, dono das redes GPA, Extra
Mercado,MinutoPãodeAçúcare
Mini Extra, a receita caiu 9% no
mesmo período. A rede está em
recuperação extrajudicial.

A receita líquida do grupo
Cencosud, dono de redes como
Bretas e Prezunic, recuou 14% no
primeiro trimestre e 18% no se-
gundo trimestre frente a2025.

“No Brasil, o cenário macroeco-
nômico permanece complexo,
ainda marcado por taxas de juros
elevadas que pressionam o poder
de compra das famílias, resultan-
donamanutençãode volumesne-
gativosnomercado”,disseogrupo
francês Carrefour em seu relatório
de resultado global do semestre.
As vendas líquidas da empresa
francesa no país caíram 1,6% no

primeiro semestre sobre2025.
Números da Scanntech mos-

tram com mais detalhes esse ce-
nário dos volumes de venda no
país citado pelo Carrefour. Se-
gundo a empresa de pesquisas,
de janeiro a julho, o faturamento
em “mesmas lojas” (pontos em
operação há mais de 12 meses)
cresceu 2,2% no Brasil, impulsio-
nado pela alta do preço médio
(3,7%), mas parcialmente conti-
do pela queda em unidades ven-
didas (recuode1,4%).

Noacumuladode2026,até julho,
ao se considerar lojas novas e anti-
gas, o crescimentonas vendas foi de
4,7%, apenas levemente superior à
inflação medida pelo IPCA-15, que
alcançou4,52%noperíodo.

Pelos dados, todos os formatos
de supermercados avançaram em
faturamentode janeiroa julho, en-
tre 3% e 4% frente a um ano atrás, a
depender do tamanho da loja, po-
rém abaixo da inflação — reflexo
dos aumentos de preços que me-
lhoramareceitanominal.

Mas o atacarejo ficou pratica-
mente estável no acumulado no
ano(recuode0,1%), comopiorde-
sempenho em termos de fatura-
mentoentreoscanais.Osegmento
jáédonode30%a40%davendato-
taldealimentosdopaís.

Em relação às unidades co-
mercializadas, o volume recuou
em todos os tipos de lojas, com
quedas entre 0,6% a 2,4% de ja-
neiro a julho frente a 2025. Esse é
umdosprincipais desafios do se-
tor: tentar virar essa curva para
um nível positivo novamente,

apósdois anosnonegativo.
Entre as medidas tomadas para

tentar conviver esse quadro, há
ações financeirasecomerciais.

O comando do Carrefour, dono
do Atacadão, afirmou no balanço
do segundo trimestre que vem
buscando “ações direcionadas pa-
ra acelerar seu dinamismo comer-
cialeadaptarasuaoferta”.Entreas
medidas, cita a ampliação da mar-
caprópriaBulnez,maisbarataque
as marcas tradicionais, e um novo
programade fidelidade.

Na visão de Ariani, parte das
iniciativas das redes passa não só
por revisão de despesas e busca
de eficiências, mas por espelhar
novosmodelosde consumo.

Estudo feito em parceria entre
Google,McKinseyeScanntech,ob-
tido pelo Valor, identifica mudan-
ças de comportamento que trans-
formaram-seemtendências,como
aumento na demanda de produ-
tosmais saudáveis, e outras identi-
ficadasde formamais recente.

Entre elas está o topodapirâmi-
de aumentandoo consumo, ou ex-
plorando novos tipos de produtos
ou categorias — a chamada “pre-
miumização” —, enquanto a base
dapirâmide,mais endividada,per-
de poder de compra e aumenta o
“trade down”, passando a comprar
marcas mais populares. Em parte
daliteraturaeconômica,essemovi-
mento leva o nome de “efeito K”,
por contadeosvetoresda letra, em
sinais opostos, representarem as
classesderendaaltaebaixa.

Leiamais sobrealimentosnaPág.B3

“O atacarejo se expandiu muito
aceleradamente no país na última
década e precisou se adequar a es-
tratégia de precificação ‘high low’,
amais popular no varejobrasileiro
[combinapreços regularesmais al-
tos com descontos e promoções
frequentes]”,disseAriani.

Paralelo a isso, o estudo ainda
mostraque,emtermosdevigência
média das promoções, esse prazo
cresceu 2,7% em julho frente ao
anoanterior,para5,6diasentreto-
dososcanaisdevenda.

Quem ficou acima dessa média
foram atacarejos e os supermerca-
dos com mais de dez caixas — com
6,2diase5,9diasdeaçõescomdes-
contos em julho, respectivamente,
altade3,8%e2,8%frentea2025.

Os supermercados pequenos,
como os minimercadinhos, que
contam com a venda de reposi-
çãooucompradeúltimahora, ti-
veram ofertas mais curtas. As lo-
jas comumaquatro caixas regis-
traram prazo médio de ativação
das promoções de 4,3 dias em ju-
lho, abaixodamédiageral.

Um dos destaques do levanta-
mento é como o prazo médio das
promoções se estende nas grandes
cadeias,que têmcomofococentral
daestratégiaacompradeabasteci-
mento dos lares, e vivem um forte
ambienteconcorrencialnopaís.

Com base nos dados do acumu-
ladodoanoaté julho,noatacadoe
nos supermercados com mais de
10 caixas, o prazo médio das ofer-
tas chega aquase6dias, e nas lojas
com até quatro caixas, isso atingiu
4dias,umadiferençade50%.

Já em relação ao tamanho dos
descontos, esse número ficou em
média em 20,4% no mês, uma al-
tade0,8pontopercentual em ju-
lho emrelaçãoaoanoanterior.

De janeiro a julho de 2026 em
comparação a 2025, também
houve aumento nos descontos
nos preços em todos os canais de
vendapesquisados.

Por exemplo, no atacarejo hou-
veumareduçãomédiade19,4%no
preço, expansãode1,4ponto fren-
te a 2025, e nos supermercados
com5a9caixas, isso ficouem21%,
aumentode0,9ponto.

A redução menos agressiva no
acumulado do ano ocorreu nas
lojas de vizinhança, que tendem
a ter a vantagem de atender a
compra de urgência. Houve des-
contomédio de 20,6%, avanço de
apenas0,5ponto frente a2025.

“Neste caso, essas lojas têm um
mix de produtos e de marcas mais
limitado e não entram tanto em
guerradepreços”,dizAriani.

Desde o aumento do endivida-
mento da população e a perda do
poderdecompradasfamílias,após
2024, o varejo alimentar vem sen-
tindorecuonovolumedevendas.

Ao mesmo tempo, houve reto-
mada na inflação de certos produ-
tos, reflexo do aumento de custos,
como transportes. Esse fator novo
de pressão sobre a política comer-
cialdascadeiasteverelaçãocomos
efeitos dos conflitos no Oriente
Médio,queencareceramfreteepe-
saram na logística de alimentos,
especialmentecommodities.

Na rede Assaí, a inflação de ali-
mentos voltou a pressionar o ba-
lanço do segundo trimestre, prin-
cipalmente em abril e maio, ainda
que com acomodação em junho.
“No trimestre, o movimento de
‘trade down’ [troca pelos clientes
de marcas mais caras por mais ba-
ratas] seguiu funcionando como
um mecanismo de mitigação par-

Modelo já está em
estudo e pode
começar a ser
testado no país
ainda neste ano

“Movimento de
‘trade down’ seguiu
funcionando como
ummecanismo de
mitigação parcial
da inflação”
Belmiro Gomes
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Amor x ódio:
qual é a
saída?
Rumo certo

BetaniaTanure

N
ãoparede ler. A
palavra “amor”
aindaprovoca
desconforto
quandousadano

ambiente corporativo.
Por outro lado, neste ano
de eleições, sentimentos
estão à flordapele.Oque
parece ser umabriga entre
amor eódio é, na verdade,
ódio versusódio, sentimento
que sedesdobranosdiferentes
ambientes, destrói sonhos
e vínculospositivos.
Para alguns, apalavra “amor”

parece ser romântica,
manipuladora. Paraoutros é
umsentimento fantasioso,
poucoprático, regadopor
ingenuidade.Afinal, “amor”,
noambiente corporativo, não
é romance, não éumaprática
romantizadadedoçura, de
complacência emuitomenos
umaaplicação equivocada
do conceitode segurança
psicológica, dapromessa
de conforto, danão cobrança
de resultados contratados.O

“amor”, compreendido como
afetopositivo, envolveo
desejogenuínodeoportunizar
o crescimentodooutro.

Curiosamenteesse tema
ganhoudestaquenoAcademy
ofManagement,oprincipal
encontromundialdeestudiosos
dagestão, realizadonestemês
naFiladélfia, ondeaBTA,
atravésdaconsultora sóciaLuisa
Tanure,participoutambém
comumaapresentação.Ao
nosso ladoestavaumadas
maiores referênciasmundiais
emsegurançapsicológica:
AmyEdmondson,deHarvard.
Curiosamente elanão citou

emsuapalestra, nenhumavez,
o termo “psychological safety”.
Abordou, sim, adificuldade
depraticar “fearless candor”
(franqueza semmedo). A
escolhadaspalavras importa!
É exatamente aí que “amor”
e liderança se encontram.
A franqueza semmedoé
lastreadapela segurançado
“amor”—por issoos filhos
falamaverdadeparaospais.

Meperdoemas (poucas)
pessoas emocionalmente
maduras: faltamaturidade
noambienteorganizacional!
Muitos agemcomo
adolescentes rebeldes ao ser
contrariados. Fazem“fofoca”,
falammaldo chefe e/ou
da empresa, aosquais
transferema responsabilidade
por sua felicidade.Diante
da frustraçãodonão, resistem
ouatédesistem; soba égide
dadeturpaçãodobelo conceito
de segurançapsicológica,
temsido comumosexecutivos
se sentiremacuados.
Umapesquisaque

realizamos comaWharton
representandooBrasil
revelouqueosgrandes líderes,
brasileiros edeoutrospaíses,
viveram limites importantesna
infância e com isso aprenderam
avencer asdificuldades.
Alguns enfrentaram

problemas financeiros
limítrofes, outros, amorte
deumdospais ouuma
separação familiar.Osque

cresceramemambientes sem
crises significativas receberam
acombinação clarade afeto e
limites, disciplina edesafios
(atenção: aomesmo tempo!).
Limites semafetoproduzem

medo.Afeto sem limites gera
fragilidade.Disciplina sem
desafio geraburocracia.
Desafio semdisciplinagera
confusão.Gentilezaque
nãopermitediscordância
pode ser interpretada como
permissividade. Por sua vez, a
combinaçãodosdiferentes
ladosdamesmamoeda cria
condiçõesparao florescimento,
produtomaisnobredo “amor”.
O “amor”de verdadenãoé

sempre “macio”. Às vezes
acolhe, às vezes confronta.
Às vezesdiz “sim”, às vezes
diz “não”. Porqueamar
nãoépouparo viverdo
outro. É ajudá-lo a crescer,
a florescerpara enfrentar
complenitude a vida.

BetaniaTanure é doutora, professora e
consultora da BTA

Vaivém

Stela Campos

Felipe Arbelaez foi nomeado
head of country da bp no Brasil.
Ele acumulará a função com o
cargo de vice-presidente sênior
deupstreamnopaís.

MSD
Luis Salazar éonovodiretorde

pesquisa clínica daMSD Brasil. O
executivo tem 20 anos de expe-
riênciano setorde saúde.

Vivo
ClaudiaTavaresassumiuadire-

toriados canaismassivosdaVivo.
Ela estáhá28anosnaempresa.
E-mail: vaivem@valor.com.br

valor.com.br
Acompanhe a movimentação de

executivos também no site

www.valor.com.br/carreira

Períodosabáticoéum
‘músculoqueempresas
precisamexercitar’
Livro
Isabel Berwick
Do Financial Times

Aos trinta e poucos anos, o
confundador de startups DJ Di-
Donna passava a vida viajando
pelo mundo, no comando de
uma empresa que ajudava em-
preendedores em países emer-
gentes. Ainda assim, se sentia
desmotivado e mostrava impa-
ciência com os funcionários. “A
diferença entre comome sentia e
como eu estava me saindo no
papel parecia enorme, o queme
levou a pensar: se tudo isso não
me satisfaz, então o que vai me
satisfazer?”, escreve DiDonna
na introduçãode seunovo livro.

A resposta, paraDiDonna, foi ti-
rar quatro meses de folga, em um
período sabático. Ele passou parte
do tempo em caminhadas ao lon-
godeumarotadeperegrinaçãode
cerca de 1.450 quilômetros no Ja-
pão. Em seu retorno, estava mais
do que descansado e revigorado.
Como ele escreve no livro: “Foi o
períodomaisdensoemlembran-
ças de minha vida, mas de algu-
ma forma também foramapenas
121 dias. Isso mudaria para sem-
pre comoeu via amimmesmo.”

Nosdezanosdesdeesseperíodo
sabático até hoje, DiDonna, que
hoje é professor sênior daHarvard
BusinessSchool, temestadoempe-
nhado em uma missão: a de con-
vencer outras pessoas nas grandes
empresas a levar a sério o poder
transformador de tomar longas
pausas no trabalho.O livro “Big Ti-
meOff” relataqueonúmerodeor-
ganizações que oferecempolíticas
de períodos sabáticos quase do-
brou entre 2019 e 2024. Entre as
empresas que já reconhecem esse
valor hámuito tempo, há algumas
surpreendentemente grandes: a
Intel, por exemplo, oferece a opor-
tunidadehámais de 30 anos.

Em uma entrevista por vídeo
nos EUA, DiDonna descreve os be-
nefícios dos períodos sabáticos —
para todos, e não apenas para fun-
dadores e CEOs que já estão bem
de vida como ele: “Quando você
identifica algoquenãoquer che-
gar ao fim da vida sem ter feito,
eu acho que isso deixa de ser um
luxo e se torna um ingrediente
essencial para umaboa vida.”

Pergunto a ele como os funcio-
náriospodemconvencerchefes re-
lutantes de que deveriam conce-
der — e financiar — folgas prolon-
gadas. “Como eu digo no livro,
Warren Buffett fala sobre o tempo
como inimigo da empresa me-
díocre e aliadodaboa empresa.”

“Acho que é muito valioso
qualquer empresa que pense

além de um ano [à frente], cer-
to? Obviamente, é inconvenien-
te que as pessoas fiquem fora de
suas mesas [em sabáticos], mas
[de qualquer forma] elas saem o
tempo todo, pedem demissão,
entram em licença para criar os
filhos. Portanto, acho que esse
é um músculo que as organiza-
ções precisam exercitar, para li-
dar com a rotatividade [de fun-
cionários] em termos gerais.”

Há benefícios quando os fun-
cionários retornam do sabático:
“Ter pessoas no escritório que es-
tão felizes por estar no escritório;
elas são criativas, cheias de ener-
gia, não sentem ressentimentos e
são engajadas. Acho que a justifi-
cativa [a favordosabático] é forte.”

DiDonna não voltou para a em-
presa que fundou. Tornou-se tão
convencidodos benefícios de ficar
um longoperíodoafastadodo tra-
balho (ele acredita que um perío-
do sabático deve durar, no míni-
mo, de seis a oito semanas), que
em2019ele criou “OProjeto Sabá-
tico”, para conduzir e reunir pes-
quisas e oferecer recursos para in-
divíduos eorganizações. “Big Time
Off” é uma síntese inspiradora
desse trabalho. O livro reúne estu-
dos de caso de dar inveja sobre
pessoascujasvidas foramtransfor-
madas por longas pausas. Uma fa-
mília, por exemplo, passou um
ano em uma ilha no Círculo Polar
Ártico. Voltaramaos EUAdetermi-
nadosa terumarotinade trabalho
flexível para continuar viajando
por doismeses a cada verão.

O livro descreve três tipos de
adeptos de sabáticos: explorado-
res, realizadores e buscadores.
Muitas pessoas em cargos de alto
status provavelmente são do tipo
“realizador”. Costumam estar
muito ocupadas no trabalho e se
planejam para continuar ocupa-
das durante o sabático: são pes-
soasquequeremescreverumlivro,
virar professor de ioga ou aperfei-
çoar um idioma. Os exploradores
desejam viajar, mas podem deixar
passar “coisas incríveispertodeca-
sa”, diz DiDonna. Já os buscadores
sãoaquelesqueexploramseupró-
prio interior, “olhando para o pas-
sado”. “Do que eu costumava gos-
tar?Peloque tenhocuriosidade?”

DiDonna conclama todos — in-
clusiveos realizadores comagen-
das abarrotadas — a começar a
pausacomumlongo intervalode
descanso, fazendo o mínimo
possível de planos — para “parar
um instante”, em suas palavras.

A única “obrigação” na aborda-
gemflexível deDiDonnaéaneces-
sidade de manter um diário du-
rante o sabático. Por que isso im-
porta? Ele conta que escrever fun-
cionacomoumaformademedita-
ção. “Você está dando um passo
atrás em seumodo rotineiro de fa-
zer as coisas e ganhando um novo
ponto de vista a respeito disso.”

Mesmo que você ache que não
aproveitou o seu período sabático
(eeledizqueamaioriadaspessoas
pensa isso — inclusive ele pró-
prio), “ainda assim você apren-
derá a partir disso”. É a experiên-
cia em si o quenos transforma.

TendênciaRelatóriodoMcKinseyGlobal Institutemostra avanço
aceleradodademandapor competências relacionadas à tecnologia

IAtempotencialdeautomatizar
56%dashorasdetrabalhonopaís

Francisdizquemaioriadasocupaçõescombinatarefasqueasmáquinaspodemexecutarcomoutrasquedependemdepessoas

StelaCampos
De São Paulo

Ouso de inteligência artificial,
agentes de IA e robôs teria o po-
tencial de automatizar 56% das
horas de trabalhonoBrasil e 57%
na América Latina. Embora esses
percentuais estejam próximos
aos observados em economias
mais avançadas, a região con-
centraumaparcelamaiordeati-
vidades que exigem trabalho fí-
sico, o que implicaria maior uso
de robôs e elevaria o custo da
automação. Esse fator, somado
aos salários mais baixos pagos
nessas ocupações, no entanto,
pode reduzir os incentivos eco-
nômicos e desacelerar a adoção
dessas tecnologias na região.

Esses dados estão no novo rela-
tório “Agentes, robôs e nós”, do
McKinsey Global Institute, obtido
com exclusividade pelo Valor. Se-
gundo o estudo, a concretização
desse potencial de automação po-
deria gerar cerca de US$ 450 bi-
lhões aoanonaAmérica Latinaaté
2030.NoBrasil, o potencial esti-
mado é de US$ 135 bilhões, com
o país representando a segunda
maior oportunidade da região
entre os 15 países analisados.

“Esse potencial técnico costu-
ma ser mal interpretado. Ele não
representa uma previsão de per-
da de empregos. O que indica é
o quanto o trabalho poderá ser
reorganizado”, diz Tracy Francis,
sócia sênior e diretora-geral pa-
ra a América Latina da McKin-
sey & Company. “A maioria das
ocupações combina tarefas que
as máquinas conseguem execu-
tar com outras que continuam
dependendo das pessoas.”

O relatório enfatiza que não
existe umaúnica trajetória de au-
tomação na América Latina. Em
países com economias mais vol-
tadas para serviços, como Costa
Rica e Panamá, a tendência é de
umaadoçãomais rápidadeagen-
tes de IA. Já em economias maio-
res e mais diversificadas, como
Brasil e México, que concentram
cerca de 75% do valor econômi-
co potencial da região, deve ha-
ver uma combinação maior en-
tre agentes inteligentes e robôs.

Essas diferenças fazem com

GABRIELREIS/VALOR

Fonte: Relatório “Agents, robots, and us”. McKinsey Global Institute.
*Em pelo menos 5% das postagens analisadas **Sigla para Science (Ciência) Technology (Tecnologia) Engineering
(Engenharia) e Mathematics (Matemática)

Vendas

Suporte administrativo e de escritório

Ensino e bibliotecas

Artes, design, entretenimento, esportes e mídia

Computação e matemática

Operações empresariais e financeiras

Gestão

Serviços de cuidados pessoais

Jurídico

Ocupações de instalação, manutenção e reparo

Arquitetura e engenharia

Ciências da vida, físicas e sociais

Transporte e movimentação de materiais

Profissionais de saúde e ocupações técnicas

Apoio à saúde

879

864

646

582

437

365

325

278

196

152

111

73

64

12

9

5

12

12

35

22

10

6

7

9

6

6

10

1

<1

1

Área de atuação

Não STEM** STEM

Número de vagas Percentual

Sob efeito da IA
Vagas de empregos com habilidades de IA requisitadas* (mil)

“Potencial técnico
[da IA] não
representa uma
previsão de perda
de empregos, mas
o quanto o trabalho
poderá ser
reorganizado”
Tracy Francis

6a8
semanas éo tempo
mínimopara
umsabático,
dizDiDonna

que a velocidade de dissemina-
ção dessas tecnologias, a trans-
formação do trabalho e as com-
petências exigidas dos profissio-
nais evoluamdemaneiras distin-
tas. Analisando dados sobre va-
gas de emprego entre 2023 e
2025emcincopaísesda região—
Brasil, Chile, Argentina, Colôm-
bia e México —, o estudo mostra
que a demanda por competên-
cias relacionadas à inteligência
artificial cresce duas vezes mais
rapidamente na América Latina
doqueemeconomiasmais avan-
çadas, como os Estados Unidos
e alguns países da Europa.

O relatório mostra ainda que
cerca de 66% das competências
atualmente demandadas pelos
empregadores latino-america-
nos são utilizadas tanto em ativi-
dades passíveis de automação
quanto em tarefas que permane-
cem essencialmente humanas.
As empresas estão em busca,
além das competências direta-
mente relacionadas à inteligên-
cia artificial, de habilidades
complementares, como treina-
mento e capacitação, melhoria
de processos, desenvolvimento
de software e análise de negó-
cios. São competências, segun-
do Francis, que ajudam as orga-
nizações a incorporar a IA e uti-
lizá-la de formamais eficaz.

Umdado relevante, segundoo
relatório, é que cercadeumterço
dos profissionais das áreas de ar-
tes, design, entretenimento, es-
portesemídia jáatuaemfunções
que exigem competências em IA,
a mesma proporção observada
entre profissionais de computa-
ção e matemática. Isso mostra
que a demanda por competên-

cias em inteligência artificial não
está restrita às funções técnicas
e já começa a se expandir para
atividades criativas e relaciona-
das à produção de conteúdo.

O número de vagas que exi-
gem fluência em IA cresceu qua-
se 11 vezesmais na região latino-
americana do que o daquelas
que exigem competências técni-
cas ligadasàsáreasdeSTEM, sigla
usada para ciência, tecnologia,
engenharia e matemática. No
Brasil, houve um aumento de
19,1 vezes no número de vagas
que exigem fluência em IA.

O McKinsey Global Institute
utilizou ferramentas desenvolvi-
das em estudos anteriores para
medir o grau de exposição das
competências à automação e o
índice de transformaçãode com-

petências. Na amostra analisada,
todas as 100 competências mais
demandadas pelas companhias
apresentaram algum nível de
exposição às transformações
provocadas pela automação.

Francis lembra que a América
Latina enfrenta o desafio da de-
saceleração do crescimento po-
pulacional, do envelhecimento
da força de trabalho em diversos
países e de um histórico proble-
ma de baixa produtividade. Ele-
var o padrão de vida da popula-
ção dependerá, cada vezmais, da
capacidade de integrar pessoas e
tecnologia de forma eficiente. “A
gente tem um privilégio no mo-
mentoquando sepensanomun-
do. Nunca se teve tanta oportu-
nidade, tanta coisa para pensar
e resolver aomesmo tempo.”

bp
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AlimentoRegião foi o principal motor de crescimento das vendas das grandes marcas no 2o trimestre

Múltis crescemnaAL,masperdemmargem
VitóriaNascimento
DeSãoPaulo

A América Latina consolidou-se
nosegundotrimestrecomoaprin-
cipal alavanca de crescimento das
grandes multinacionais de ali-
mentos.Emumcenáriodedeman-
da mais fraca nos Estados Unidos e
na Europa, empresas como Nestlé,
Mondelez, Danone, PepsiCo e Gru-
po Bimbo tiveram no Brasil e Méxi-
co seus melhores desempenhos de
vendas em termos reais.

A expansão, porém, veio acom-
panhada de um custo maior para
preservar e ampliar participação
demercado,commais investimen-
tos em marcas, aquisições e absor-
ção de custos, pressionando as
margens operacionais da região e
elevando a atenção das compa-
nhias para o segundo semestre.

O Grupo Bimbo oferece o
exemplo mais claro desse movi-
mento. A América Latina liderou
o crescimento das vendas da
companhia mexicana no segun-
do trimestre, com alta de 14,1%,
desconsiderados os efeitos cam-
biais, impulsionado pela incor-
poração da Wickbold no Brasil. O
avanço, porém, veio acompanha-
do de deterioração da rentabili-
dade. A margem operacional na
região recuou de 2,6% para 0,3%,
contração de 230 pontos-base,
enquanto a margem Ebitda ajus-
tada caiu 160 pontos-base, para
7,7%. O Ebitda mede o lucro antes
de juros, impostos, depreciação e
amortização. Segundo o diretor
financeiro Diego Gaxiola, o de-
sempenho reflete os custos da in-
tegração da operação brasileira e
investimentos em transforma-
ção, mas permanece alinhado às
metas da companhia para o ano.

Os resultados retratam uma
mudança que vem ganhando for-
ça na região. O Brasil deixou de ser

apenas um mercado de expansão
orgânica para se tornar um dos
principais destinos de aquisições
das multinacionais do setor.

“Issonaturalmenteatraigigan-
tes globais em busca de expan-
são”, diz Claudio Zanão, presi-
dente-executivo da Associação
Brasileira das Indústrias de Bis-
coitos, Massas Alimentícias e Pães
& Bolos Industrializados (Abima-
pi). Segundo ele, o que está sendo
adquirido não é capacidade pro-
dutiva, mas alcance. “As multina-
cionais investem em empresas

brasileiras porque constroem es-
sa capilaridade e conexão com o
nosso consumidor.”

Na Nestlé, a expansão orgânica
na América Latina foi de 5,8% no
segundo trimestre, com avanço de
4,2% no crescimento interno real
(RIG, na sigla em inglês), indicador
de volume da companhia. “O cres-
cimento dos mercados emergen-
tes acelerou, e entregamos um de-
sempenho sólido nos mercados
desenvolvidos”, afirmou o presi-
dente da companhia, Philipp Na-
vratil, em teleconferência.

Para o segundo semestre, a em-
presaprojetamargemoperacional
em linha com a do primeiro. A ex-
pectativa é que a queda dos custos
de café e cacau seja compensada
pelo aumento das despesas com
transporte e energia, em meio aos
conflitos geopolíticos.

A Mondelez reportou o maior
crescimento de receita na Améri-
ca Latina no trimestre, mas o lu-
cro operacional ajustado recuou
6,1%emmoedaconstante,princi-
palmente por causa da alta dos
custos do cacau. A companhia
elevou a projeção de receita para
o ano e manteve inalteradas as es-
timativas de lucro por ação e ge-
ração de caixa, ao mesmo tempo
em que ampliou os investimen-
tos em publicidade e marketing.

“Estamos vendo um desempe-
nho forte e sustentado tanto na li-
nha superior quanto na inferior
nas regiões da América do Norte,
América Latina e Ásia”, afirmou o
presidente Dirk Van de Put, na
apresentação dos resultados.

Já a Danone escolheu outro ca-
minho para proteger a rentabili-
dade: reduzir exposição. A compa-
nhia reportou alta de 4,3% nas
Américas, com destaque para nu-
trição especializada, e prepara pa-
ra o segundo semestre a criação de
uma joint venture de laticínios na

Argentina, que desconsolidará a
receita local em troca de escala. “A
América Latina está indo muito
bem, com dinâmicas positivas no
Brasil e no México em particular”,
disse o diretor financeiro, Juergen
Esser, em teleconferência.

Na PepsiCo, o contraste entre
faturamento e volume é o mais
nítido. A receita de “LatAm Fo-
ods” cresceu dois dígitos, mas o
volume ficou estável no trimestre
— todo o avanço veio de preço e
mix. A administração afirmou no
balanço que a prioridade é “ele-
var a produtividade em toda a or-
ganização para melhorar a ala-
vancagem operacional”.

O quadro se completa no pon-
to de venda. Levantamento da
Worldpanel by Numerator mos-
tra que a cesta alimentar brasilei-
ra encolheu 0,7% em unidades no
ano móvel encerrado no segun-
do trimestre, enquanto o valor
das vendas avançou 1,3%, susten-
tado por um preço médio por
unidade 2,4% maior. No mesmo
período do ano anterior, o volu-
me da cesta alimentar crescia 3%.

“A história que vemos aconte-
cer é a racionalização, com um
aumento de frequência e redu-
ção de unidades por viagem”,
afirma Daniel Horai, diretor da
Worldpanel by Numerator. Ele
observa que, neste ano, o movi-
mento ganhou um segundo
componente. A própria frequên-
cia de compra passou a desacele-
rar. A mercearia doce é o seg-
mento mais atingido, com queda

de 2,8% em unidades.
Os números da Abimapi vão na

mesma direção. As categorias da
associação movimentaram mais
de R$ 36 bilhões no primeiro se-
mestre, alta de 2,1% em fatura-
mentoequedade2,1%emvolume.
Bolos industrializados recuaram
7,4% em volume; pães industriali-
zados,3,9%;ebiscoitos,2,3%,ainda
que com alta de 3,7% em valor.

Zanão atribui a retração a uma
mudança estrutural de perfil —
lares de até duas pessoas, embala-
gensmenores,buscaporcontrole
de porção — somada ao efeito das
canetas emagrecedoras. “Consu-
midores com menor apetite ten-
dem a buscar produtos com
maior densidade nutricional”,
afirma, apontando o desloca-
mento do portfólio para hiper-
proteicos, funcionais e formatos
para consumo em trânsito.

Segundo ele, o repasse de cus-
tos “não apenas perdeu fôlego,
como foi contido pelo setor”, que
vem absorvendo restrição de ma-
térias-primas, custo logístico e
pressões de cadeia geradas por
conflitos internacionais.

Os balanços do segundo tri-
mestre confirmaram que a Amé-
rica Latina continua sendo a prin-
cipal fonte de crescimento em vo-
lume para as multinacionais de
alimentos, mas com margens
mais pressionadas. O Grupo Bim-
bo aposta na captura de sinergias
para reverter essa compressão. A
Danone, na reorganização socie-
tária, e Nestlé e Mondelez acei-
tam uma rentabilidade menor
para preservar participação de
mercado. O desafio para os próxi-
mos meses será conciliar essa es-
tratégia com a recuperação do
consumonoBrasil.Porenquanto,
os dados do varejo mostram que
os consumidores seguem levan-
do menos unidades para casa.

“O crescimento dos
mercados
emergentes
acelerou, e
entregamos um
desempenho sólido
nosmercados
desenvolvidos”
Philipp Navratil

2,4%
foi a altadopreço
médioporunidade
dacestabrasileira
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Movimento falimentar

Falências Decretadas
Empresa: Benserv Terceirização de Serviços Ltda. -
CNPJ: 27.880.019/0001-26 - Endereço: Rua Arthur Cor-
radi, 25, Centro, São Bernardo do Campo/SP - Adminis-
trador Judicial: Wesp Administração Empresarial Ltda.,
RepresentadaPeloDr.FábioSouzaPinto -Vara/Comarca:
2a Vara Regional de Competência Empresarial e de Con-
flitos Relacionados ÀArbitragemDas 1ª, 7ª e 9ª Rajs/SP
Empresa: Indústria de Móveis 3 Irmãos Sociedade
Anônima-CNPJ:82.767.641/0001-30 -Endereço:Rua
Victor Stachon, 637, Bairro Fragosos, CampoAlegre/sc
- Administrador Judicial: A própria administradora ju-
dicial da recuperação judicial rescindida, Recupere Ins-
tituto deRecuperação Judicial e FalênciasS/SLtda., re-
presentada pelo Dr. Cleber Gleideson da Costa - Va-
ra/Comarca:VaraRegionaldeFalênciaseRecuperações
Judiciais e Extrajudiciais de Jaraguá doSul/SC - Obser-
vação: Recuperação judicial convolada em falência.

Daniil Sergunin, CEOecofundadordaRhino, estabeleceuanálises estatísticas paradefinir veículosmais adequados àsdemandasdos400mil clientes

DIVULGAÇÃO

Tendências Investimentos em tecnologia, IA e equipe especializada tornammédiasmais competitivas

Usoestratégicodedados elevaa receita

SuzanaLiskauskas
Para oValor, doRio de Janeiro

Criadaem2014para simplificar
a gestão logística do comércio ele-
trônico no país, a Intelipost rein-
ventou sua atuação no segmento,
nos últimos três anos, com investi-
mentodeR$50milhões emtecno-
logiaecontrataçãodecientistasde
dados. Sob nova gestão desde
2023, a companhiapassoua sepo-
sicionar como uma plataforma de
inteligência logística, alcançou
crescimento anual em torno de
30% e faturamento de R$ 200 mi-
lhõesem2025.

Com uma base de dados que
integra cercade1,5mil transpor-
tadoras e900 clientesde varejo, a
Intelipost passou quase uma dé-
cada selecionando fretes a partir
de duas variáveis: preço e prazo.
Após reorganizar abasede infor-
mações disponíveis e integrá-las,
ampliou sua atuação para acom-
panhar todooprocessode entre-
ga,da saídadoprodutoatéa che-
gada ao consumidor. Em caso de
atraso, por exemplo, uma ferra-
menta de inteligência artificial
identifica o problema, consulta a
transportadora sobre o ocorrido
e informa ao varejista osmotivos
quealteraramoprazo.

“Isso economiza o trabalho das
equipes internas dos clientes para
entrar em contato com as trans-
portadoras. Com essa informação,
nosso cliente também se antecipa
e pode surpreender seu cliente”,
diz Leandro Gravena, COO e CFO
da Intelipost. O serviço é utilizado
porempresascomoKabum,Alpar-
gatas,L'Occitane,LeroyMerlin,De-
cathlon, Dafiti, Grupo SBF (Fisia-
Nike/Centauro)ePetlove.

Ao encontrar o caminho para
transformar dados gerados pela
operação em respostas a pergun-

tas complexas do negócio, em-
presasdemédioporte, comoa In-
telipost, têm conseguido expan-
dir mercados e aumentar receita.
Para especialistas em ciência da
computação, o uso da tecnologia
para extrair a inteligência por
trás dos dados é uma aliada da
gestão. Quando a informação
não é estática, apenas registrada
em relatórios, ela passa a ser uma
ferramentadeanálisepreditiva.

Formado em ciência da com-
putação pela Universidade Fede-
ral de São Carlos, com extensão
na Kwantlen Polytechnic Univer-
sity, no Canadá, o consultor Ma-
theus Pinheiro diz que o primei-
ro passo para transformar dados
em um ativo verdadeiramente
estratégico é olhar para dentro
da empresa e compreender o
cenário atual. Essa prática é ain-
da mais importante em negó-
cios de médio porte, que têm
equipesmais enxutas.

“A realidade damaioria das or-
ganizações é lidar com a frag-
mentação da informação. A área
comercial opera em um CRM
[gestãode relacionamento como
cliente], o financeiro em plani-
lhas e o RH em uma base isolada.
Mapear todoesseambientesigni-
ficaquebraressessiloserastreara
informação desde os controles
departamentais mais simples até
as tabelas transacionais mais
complexas”, observaPinheiro, só-
cio da Auge e líder da equipe de
tecnologiadaStageConsulting.

Com experiência em gerenciar
equipesde tecnologiaedadosem
empresas globais de logística, co-
mo a Amazon, Ross Saario acei-
touoconviteparao cargodeCEO
da Intelipost, em 2023, atraído
pela abrangência de informações
do mercado logístico brasileiro
reunidas pela companhia. Um
dos primeiros desafios de Saario
na Intelipost foi o processo de
limpezadasbasesdedados.

“Levamos quase dois anos em
investimentode tempo,dinheiro
epessoaspara terabasededados

atual. Essa limpezadedados foi o
começo da virada do negócio.
Globalmente, grandes empresas
de tecnologia têmdados para to-
mardecisões”, diz Saario.

Na área de mobilidade, o
olhar estratégico para os dados
gerados pelo negócio foi crucial
para a expansão da Rhino, apli-
cativo criado em 2023 que atua
em São Paulo, só trabalha com
carros blindados e uma equipe
própria de motoristas. Com 400
mil clientes (pessoa física), que
representam 90% do público do
negócio, a Rhino triplicou a re-
ceita líquida no primeiro semes-
tre de 2026, na comparação com
o mesmo período do ano passa-
do, diz Daniil Sergunin, CEO e
cofundador da empresa. Este
ano, o negócio estreou no seg-
mento corporativo e está aten-

satisfação e retenção, não apon-
taram diferença de resultados se
a opção fosse o veículomais caro.
Independentemente do modelo
docarro, aRhino só trabalha com
blindagem nível III-A, que é con-
siderada a mais elevada permiti-
daparausocivil noBrasil.

No caso da Rhino, a análise es-
tatística mostrou que o nível de
satisfação do cliente e sua fideli-
zação não estavam atreladas aos
modelos de veículos com custo
mais alto. O olhar estratégico para
as métricas definiu o volume de
investimento e planos de expan-
são do negócio. “É muito impor-
tante separar o que é inteligência
de dados e quando o dado não fa-
la nada, às vezes é preciso esperar
meses para o dado amadurecer,
ter quantidade de informação su-
ficiente”, avalia Sergunin.

“A realidade da
maioria das
organizações é
lidar coma
fragmentação da
informação”
Matheus Pinheiro

dendo clientes como Banco Sa-
fra, Terminal BTG Pactual, Vivo,
Azul e Genial Investimentos.

Formado em administração,
Daniil Sergunin diz que seuDNA
ématemático e se orgulha da ba-
se sólida dessa disciplina que re-
cebeu nas escolas da Rússia, país
de origem. O executivo morou

anos na Europa e se estabeleceu
em São Paulo, em 2020, por con-
ta de um cargo emumamultina-
cional doagronegócio.

“No Brasil, percebi que muitos
executivos como eu tinham a ne-
cessidade de se deslocaremde for-
ma segura e confortável. Percebi
que havia umaoportunidade para
lançar uma empresa que pudesse
oferecer esse serviço”, diz Sergu-
nin. “Analisar os dados do ponto
de vista estatístico foi muito im-
portante para definir investimen-
tona frotaque fizesse sentidopara
nossopúblico”, conta.

Noprimeiro anodeatuaçãoda
Rhino, foram testados 15 mode-
losde veículos, comvalordemer-
cado entre R$ 100 mil e R$ 500
mil. Sergunin diz que os resulta-
dos estatísticos, com base em di-
versas métricas, como conversão,

Empresa: Jm Transportes e Logística Ltda. - CNPJ:
74.395.542/0001-47 - Endereço: RuaVereadorReinal-
do Leal de Sousa, 1140, Km42 180, Qua, Sala A, Bairro
Roseira,Cajamar/sp -AdministradorJudicial:Aprópria
administradora judicial da recuperação judicial rescin-
dida, CompassoAdministração eConsultoria Empresa-
rial Ltda., representadapelo contadorSr.AntonioTasso
Ferreira - Vara/Comarca: 1a Vara Regional de Compe-
tência Empresarial e de Conflitos Relacionados À Ar-
bitragem Das 4ª e 10ª Rajs/SP - Observação: Recupe-
ração judicial convolada em falência.
Empresa: Logos Logística e Transportes Planejados
Ltda. -CNPJ:67.506.105/0001-98 -Endereço:RuaVe-
reador Reinaldo Leal de Sousa, 1140, Km 42 180, Qua,
Sala D, Bairro Roseira, Cajamar/sp - Administrador Ju-
dicial:Aprópriaadministradora judicial da recuperação
judicial rescindida, Compasso Administração e Consul-
toria Empresarial Ltda., representada pelo contador Sr.
Antonio Tasso Ferreira - Vara/Comarca: 1a Vara Regio-

nal de Competência Empresarial e de Conflitos Relacio-
nadosÀArbitragemDas4ªe10ªRajs/SP -Observação:
Recuperação judicial convolada em falência.
Empresa:PlastibelIndústriadeEmbalagensPlásticas
Ltda. ouPlastibel IndústriadePlásticosLtda. -CNPJ:
82.599.432/0001-25 - Endereço: Rua João Sell, 340,
bairro Boa Vista, Joinvelli/SC - Administrador Judicial: A
PrópriaAdministradora Judicial daRecuperação Judicial
Rescindida, EstevezGuardaAdministração Judicial Ltda.,
representadapeloDr.AndréFernandesEstevez-Vara/Co-
marca: Vara Regional de Falências e Recuperações Judi-
ciais e Extrajudiciais de Jaraguá do Sul/SC - Observação:
Recuperação judicial convolada em falência.
Empresa:RefricomComércio deRefrigeração eEqui-
pamentos Ltda. -CNPJ: 83.425.561/0001-60 - Endere-
ço: Rua Emiliano Ramos, 638, Centro, Lages/SC - Admi-
nistrador Judicial: Scz Scalzilli Administração Judicial Lt-
da., Representada Pelo Dr. João Pedro Scalzilli - Vara/Co-
marca: Vara Regional de Falências e Recuperações

Judiciais e Extrajudiciais de Concórdia/SC
Empresa: Supermercado Guimarães Teixeira Ltda. ou
Anderson Guimarães Teixeira Promoção de Vendas
Ltda., comnomefantasiaSupermercadoGuimarães -
CNPJ: 54.813.985/0001-01 - Endereço: Rua Família Ro-
mano, 319, bairro Jardim América, Casa Branca/SP - Ad-
ministrador Judicial: TraditioAdministração Judicial Ltda.,
Representada Pelo Dr. Ivan Aparecido Pinheiro - Vara/Co-
marca: Vara Regional de Competência Empresarial e de
Conflitos Relacionados ÀArbitragemDas 3ª e 6ª Rajs/SP
Empresa: Transtech Transportes e Logística S/A -
CNPJ: 03.277.663/0001-46 - Endereço: Rua Vereador
Reinaldo Leal de Sousa, 1140, Km 42 180, Qua, Sala B,
Bairro Roseira, Cajamar/sp - Administrador Judicial: A
própria administradora judicial da recuperação judicial
rescindida,CompassoAdministraçãoeConsultoriaEm-
presarial Ltda., representada pelo contador Sr. Antonio
Tasso Ferreira - Vara/Comarca: 1a Vara Regional de
Competência Empresarial e de Conflitos Relacionados

À Arbitragem Das 4ª e 10ª Rajs/SP - Observação: Re-
cuperação judicial convolada em falência.
Empresa: Usifermaq Usinagem e Ferramentaria Lt-
da. - CNPJ: 66.553.926/0001-12 - Endereço: Rua An-
toniodeOliveiraBueno, 153, bairroJardimTamoio,Ara-
raquara/SP - Administrador Judicial: Cury Administra-
doraJudicial Ltda,,RepresentadaPeloDr. JoséEduardo
Chemin Cury - Vara/Comarca: Vara Regional de Com-
petência Empresarial e deConflitosRelacionadosÀAr-
bitragem Das 3ª e 6ª Rajs/SP
Empresa: Vex Logística e Transportes Ltda. - CNPJ:
03.234.748/0001-47 - Endereço: RuaVereadorReinal-
do Leal de Sousa, 1140, Km 42 180, Quadra Gb, Gleba
Ab,Sala02,BairroRoseira,Cajamar/sp-Administrador
Judicial: A própria administradora judicial da recupe-
ração judicial rescindida, Compasso Administração e
Consultoria Empresarial Ltda., representada pelo con-
tadorSr.AntonioTassoFerreira -Vara/Comarca: 1aVa-
ra Regional de Competência Empresarial e de Conflitos

Relacionados À Arbitragem Das 4ª e 10ª Rajs/SP - Ob-
servação: Recuperação judicial convolada em falência.

Recuperação Judicial Deferida
Empresa: Mak Serviços e Pavimentações Ltda. -
CNPJ: 13.137.265/0001-88 - Endereço: Rodovia BR
392, km02, nº3692, bairroTomazetti, SantaMaria/RS
- Administrador Judicial: Tosca Auxiliares da Justica e
AdministradoraJudicialLtda. -Vara/Comarca:VaraRe-
gional Empresarial de Pelotas/RS

Recuperações Judiciais Indeferidas
Empresa: Abastecedora de Combustíveis Persici Lt-
da.-CNPJ:17.936.807/0001-33-Endereço:RuaCorredor
da Mina, 391, Centro, Acagua/RS - Vara/Comarca: Vara
Regional Empresarial de Passo Fundo/RS - Observação:
Revogados os efeitos da decisão que deferiu o processa-
mento da recuperação judicial da requerente.

CVCafastanecessidadedecaptaçãoeavaliarenegociardívidas
parcela, de R$ 80 milhões, vence
já emoutubro.

Em paralelo, a CVC se viu en-
volvidanacrisedaApexPartners,
gestora capixaba e uma de suas
principais acionistas. A Apex
Partners informou, na quinta-
feira (6), que foram encontradas
“inconsistências financeiras” em
seus números e afastou Fernan-
do Cinelli, presidente e um dos
fundadoresdagestora.

Ontem, Cinelli iniciou, na Jus-
tiça de Vitória, uma ação para
obrigar a holding e mais 11 em-
presas do grupo a lhe entregar
atas, contratos e e-mails sobre as
operações que originaram a cri-
se nas últimas semanas — entre

elas está a compra de participa-
ção na CVC.

A CVCCorp viu seu prejuízo au-
mentar 56,2%, para R$ 72,5 mi-
lhões no segundo trimestre. O re-
sultado foi influenciado pelo efei-
to da crise do petróleo e também
por um custo não recorrente de
R$ 24 milhões, sobretudo diante
da reestruturação com a demissão
de cerca de 200 funcionários —
12%daequipedaholding.

Mader disse que o grupo tem
avançado em sua transformação,
com foco na estratégia digital e
rentabilidade, e apontouumme-
lhor segundo semestre.

Segundo o CEO da holding, o
maior impacto negativo no se-

gundo trimestre veio dos negó-
cios na Argentina, afetados so-
bretudo pelo câmbio.

Apenas no Brasil, a receita
caiu 4,2%, para R$ 269 milhões.
Enquanto isso, na Argentina, o
recuo reportado foi de 17,6%,
para R$ 49,7milhões.

Como mostrou o Valor em
maio, o negócio da CVC na Ar-
gentina chegou a ser alvo da Pro-
sus, controladora da Despegar
(que opera no Brasil comoDeco-
lar) e do iFood, para uma aquisi-
ção.Mader foiquestionadosobre
o tema, mas se limitou a dizer
que o grupo não recebeu nenhu-
mapropostapor seus ativos.

Uma das prioridades da em-

presa tem sido a desalavanca-
gem, segundo afirmou Felipe
Gomes. Ao fim de junho, a dívi-
da líquida da CVC era de R$ 215
milhões, redução de R$ 26,8 mi-
lhões contra o trimestre imedia-
tamente anterior, reflexo da ge-
ração de caixa livre. A alavanca-
gem semanteve em 0,5 vez.

Questionado sobre os venci-
mentos próximos de dívida, Go-
mes disse que o grupo estuda al-
ternativas, comorenegociação.O
executivo ponderou que o caixa
(considerando também recebí-
veis) está na casa de R$ 300 mi-
lhões, suficientepara fazer frente
às obrigaçõesno curtoprazo.

Sobre a crise envolvendo a

Turismo
Cristian Favaro
DeSãoPaulo

Os executivos da CVC afastaram
a necessidade de a maior agência
de viagens do país fazer uma nova
emissão de ações para conseguir
manter seunegóciodepé.Emcon-
versa com o Valor, Fabio Mader,
CEO da holding, e o diretor finan-
ceiro Felipe Gomes destacaram
queaempresatemcaixapara fazer
frente aos vencimentos mais pró-
ximos e disseram avaliar renego-
ciaçõescomcredores.

O grupo tem uma debênture
de R$ 400 milhões cuja primeira

Apex Partners, Mader se limitou
adizerqueagestora seria apenas
acionista. A Apex, entretanto, fir-
mou um acordo com a família
Paulus, fundadora de CVC. Jun-
tos, detêm35%daempresa.

Cinelli entregou uma carta de
renúncia ao conselho da CVC
poucashoras apóso inícioda cri-
se. Pela regra, o conselhodacom-
panhia precisa ter cinco mem-
bros — hoje são quatro conse-
lheiros e há um prazo de 90 dias
parao lugar serpreenchido.

Ante o acordo de acionistas, a
Apex tem o direito de indicar um
nome. Na ausência dessa indica-
ção, cabe ao conselho da CVC
apontarummembroparaavaga.

.
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MontadorasMaior fabricante de
veículos do país se organiza para
recuperar o espaço que já perdeu

Stellantis
reformula
estratégias
paraenfrentar
os chineses
Marli Olmos
DeSãoPaulo

O avanço dos chineses, que
conquistaram o consumidor
brasileiro com seus carros híbri-
dos e elétricos, começa a mudar o
ritmo e a programação de lança-
mentos. A Stellantis, maior fabri-
cante de veículos do país, decidiu
rever estratégias. Lançamentos
programados poderão ser cance-
lados assim como outros não
previstos poderão acontecer, se-
gundo o presidente da compa-
nhia na América do Sul, Herlan-
der Zola. O elétrico tornou-se,
diz, “um bebê que tem que nas-
cer em menos de nove meses”.

Para o executivo, diante da ne-
cessidade de acelerar ou inter-
romper planos, a Stellantis leva a
vantagem de deter uma varieda-
de de marcas e de modelos, pro-
duzidos em três fábricas.

Entre as marcas que a monta-
dora representa no Brasil — Fiat,

Jeep, Ram, Peugeot e Citroën — a
Jeep foi, diz o executivo, a que
mais sofreu com os concorrentes
chineses. “Às vezes o cliente com-
pra um carro a combustão por-
que ainda não se decidiu pelo elé-
trico; mas quando ele opta pelo
elétrico não volta atrás”, afirma.

Em um ano, a marca Jeep per-
deu 0,9 ponto percentual de par-
ticipação nas vendas de carros e
comerciais leves. Parece pouco.
Mas num mercado como o de ho-
je, que chegou a 265,6 mil unida-
des em julho, isso representa per-
da de 2.300 veículos por mês. Se-
gundo dados de emplacamento
da Fenabrave, que representa os
concessionários, a Jeep saiu do
sexto lugar, com fatia de 4,33%
em julho de 2025, para o décimo,
com 3,43% no mês passado.

Na tentativa de mudar o qua-
dro, a Stellantis aposta no mais no-
vo modelo Jeep, que começa a ser
vendido nesta quinta-feira (13). O
SUV médio Avenger é o primeiro

híbrido da marca Jeep vendido no
Brasil. Trata-se de um híbrido leve.
Ou seja, o motor elétrico não move
o carro, mas ajuda o motor a com-
bustão e economiza combustível.
A Stellantis já vende dois modelos
Fiat com a mesma tecnologia.

A empresa espera que o novo
Jeep, que pode ser abastecido
com etanol, atraia o consumidor
por ser o primeiro eletrificado da
sua categoria e por chegar a pre-
ços competitivos — a partir de
R$ 119.990 (R$ 114.990 na pro-
moção de pré-venda). “O cliente
não diz quero um SUV A ou B; ele
diz: tenho R$ 120 mil no bolso.
Quais são as opções?”, diz Zola.

Esse é “primeiro passo”, como
define Zola, rumo à eletrificação
completa, que inclui veículos que
podem ser abastecidos na toma-

da. E, para os fãs da Jeep, o execu-
tivo antecipa que “em breve as
novas gerações do Commander e
do Renegade terão uma nova
proposta tecnológica”.

Embora avalie que a eletrifica-
ção no Brasil é mais lenta do que
em outros mercados, Zola deci-
diu alertar a cúpula da Stellantis
sobre os rumos que a demanda
pode seguir a prevalecerem os
preços altos do petróleo durante
a guerra no Oriente médio.

Em recente reunião com a di-

retoria global, o executivo apre-
sentou a evolução dos preços da
gasolina e da energia elétrica no
Brasil. O gráfico mostrou um dis-
tanciamento crescente entre as
duas curvas, destacando maior
competitividade da eletricidade.

“Quando se abre, esse gap tor-
na a solução de ter um ‘plug-in’
mais atraente. Aliado a uma que-
da de preços abissal dos carros
produzidos com custo da China,
isso faz com que a velocidade (da
eletrificação) aumente”, destaca.

Os chineses continuarão a levar
vantagem, completa Zola, a de-
pender “das regras que o governo
brasileiro usará para favorecer tec-
nologia A ou B”. “Por isso, precisa-
mos ter um leque de opções para ir
de um lado ou de outro”. Essa va-
riedade inclui, diz o executivo, até

GABRIELREIS/VALOR

HerlanderZola: “O cliente nãodiz queroumSUVAouB; ele diz: tenhoR$120mil nobolso. Quais sãoas opções?”

produzir um carro movido apenas
a etanol. “Depende do incentivo”.

A Stellantis se adaptará, afir-
ma, “ao que o governo decidir”. O
executivo citou a produção de
carros que chegam ao país semi-
montados, sistema usado hoje
pela BYD. “O imposto de 35% é
pouco favorável à indústria na-
cional visto que com essa alíquo-
ta quem cresce no mercado são os
chineses que trabalham com ní-
vel de nacionalização baixo”, diz.

É possível que nos próximos
anos, o valor de revenda seja um
ponto negativo para modelos
elétricos usados chineses. Mas
Zola não quer pagar para ver. “No
momento atual o nível de atrati-
vidade é muito alto”, diz.

Enquanto espera decisões do
Poder Público, Zola estuda alter-
nativas para enfrentar a concor-
rência. Esse planejamento busca
também reconquistar mercados
vizinhos. No Uruguai, conta, em
um ano a participação dos carros
elétricos, especialidade dos chi-
neses, saltou de 2% para 30%. “Foi
muito mais rápido do que havía-
mos previsto. Estamos perdendo
o mercado uruguaio.”

Outra frente de batalha é o re-
forço que a Stellantis começa a re-
ceber nas parcerias com os pró-
prios chineses. Além da Leapmo-
tor, que começará a produzir veí-
culos eletrificados na fábrica do
grupo em Goiana (PE), há negocia-
ções aceleradas com a Dongfeng
para que versões de produtos já
nascidos dessa parceria venham
para o Brasil. Para o mercado euro-
peu foram anunciados quatro mo-
delos eletrificados inéditos que
surgiram da aliança: dois da Jeep e
dois da Peugeot. “Temos várias
parcerias mundo afora”, afirma
Zola, o que permite desenvolver
produtos específicos para cada
país da América do Sul.

Zola sabe que combater o avan-
ço chinês no mercado que a Stel-
lantis domina é um grande desa-
fio. Mas ele está otimista em elabo-
rar um novo plano estratégico.
“Encontraremos as soluções que
vão nos permitir evoluir e recupe-
rar o espaço que perdemos”

30%
éa fatia dos
elétricosnoUruguai

Patrocínio Realização

A promessa do hidrogênio verde na transição
energética global deixou de ser apenas discurso
e ganhou respostas concretas.

No sexto debate da série, fomos além da expectativa
e mapeamos a realidade. Discutimos os gargalos da
cadeia de suprimentos, analisamos a estrutura de
custos de produção e consolidamos o papel estratégico
do Brasil no cenário internacional de energia limpa.

Confira como foi esse debate.

Hidrogênio verde:
promessa, aposta

estratégica ou hype?

Acompanhe na íntegra

MEDIAÇÃO
Ana Lúcia Azevedo

Repórter especial
do GLOBO

Isabela Santos
Coordenadora do H2UPPP

Brasil na GIZ Brasil

Paulo Emilio Valadão
de Miranda

Diretor-presidente da Associação
Brasileira do Hidrogênio e

professor da Coppe
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MídiaacusaTrumpdevenderinformaçãoprivilegiada
exclusivamente na Truth Social, pla-
taforma administrada pela Trump
Media&TechnologyGroup(TMTG).

A TMTG, que é controlada por
Trump por meio de um truste,
lançou este mês o Truth API, um
serviçoque cobrade investidores
pelo acesso privilegiado às suas
postagensnas redes sociais.

As organizações de imprensa
afirmaram na ação que o serviço é
“profundamente corrupto” e in-
constitucional. O processo aponta
Trump e dois de seus principais as-
sessores como réus. “O presidente
poderá obter ganhos financeiros
ao fornecer informações governa-
mentais capazes de ‘mexer com o
mercado’,aquemestiverdispostoe

tiver condições de pagar por elas à
sua empresa pessoal”, afirmam os
documentos apresentados no tri-
bunal federaldeManhattan.

A TMTG disse que o serviço Truth
API entregará postagens de Trump
aos clientes “milissegundos” antes

de elas serem disponibilizadas ao
público.Asaçõesdacompanhia caí-
rammaisde6%nestaquarta. ACasa
Branca não respondeu imediata-
menteaumpedidodecomentário.

Um porta-voz da TMTG disse:
“Informações do presidente
Trump são disseminadas por
inúmeras plataformas e veículos
de imprensa, muitos dos quais
oferecemAPIspor assinatura”.

Oporta-voz acrescentouque “ati-
vistas de esquerda estão tentando
usar indevidamente os tribunais co-
moarmapara censurá-lo novamen-
teeprejudicarnossosacionistas”.

A ação foi apresentada depois
que a TMTG ofereceu o produto
de API a empresas de trading e

outras instituições deWall Street
por atéUS$100mil pormês.

As postagens de Trump sobre te-
mas que vão desde a situação da
guerra com o Irã, até os países que
podem ser atingidos por tarifas, fre-
quentemente provocam fortes osci-
lações nos mercados de commodi-
ties, nos índices acionários e nas
açõesdeempresasespecíficas.

Tanto a Intercept quanto a FPF
afirmaram que acompanham regu-
larmenteaspostagensdeTrumpnas
redes sociais e agora enfrentam
“acesso com atraso” às postagens,
além de “bloqueios permanentes às
publicações arquivadas do presi-
dente, o que dificulta o trabalho de
ambasasorganizações”.

Kevin McGurn, executivo-chefe
interinodaTMTG,disse ao Financial
Times na semana passada que cerca
de dez grupos já haviam fechado
contratosparausaroTruthAPI,aum
preço de US$ 60 mil a US$ 100 mil
por mês. A TMTG também está tra-
balhando em uma “expansão” do
Truth API para pequenos investido-
res e vem mantendo “conversas
avançadas comgigantes da compu-
taçãoemnuvem,algumasdasmaio-
res organizações de imprensa e de-
senvolvedores de grandes modelos
de linguagem”, acrescentou Mc-
Gurn. A empresa anunciou prejuízo
deUS$ 238milhões no segundo tri-
mestre deste ano. (Tradução de Má-
rioZamarian)

Ação judicial
GeorgeSteer
Financial Times

GruposdemídiadosEstadosUni-
dosentraramcomumaaçãojudicial
contra Donald Trump por causa da
decisão de sua rede social, a Truth
Social, de vender acesso antecipado
às postagens do presidente nessa
plataforma, capazes de provocar
movimentosnosmercados.

A The Intercept Media e a Free-
dom of Press Foundation (FPF) en-
traram com a ação ontem (12) em
um tribunal federal, pedindo que o
presidente seja impedido de publi-
car informações oficiais do governo

Trumppoderá ter
ganhos financeiros
com informações
governamentais
capazes de “mexer
comomercado”

.

Acústicaeergonomia
ganhammaispesono
escritório corporativo

dos Estúdios Globo, diz que a
empresa vem adaptando os am-
bientes desde a pandemia para
reforçar a cultura corporativa.
Foram criados espaços colabora-
tivos e salas de reunião, além de
ambientes tematizados com ele-
mentos da identidade da Globo,
como uma sala temática da tele-
novela “Rei do Gado”, de 1996.

Meisler, da LZ, diz que os pro-
jetos corporativos triplicaram
na empresa nos últimos anos. A
mudança está não apenas no vo-
lume, mas na complexidade das
demandas, explica a executiva.
O mobiliário passou de uma de-
cisão de acabamento para uma
etapa estratégica do projeto, dis-
cutida desde o início com ques-
tões de uso, manutenção, flexi-
bilidade e durabilidade.

O principal exemplo dessa
tendência está no avanço das di-
visórias e cabines acústicas. Com
a volta dos funcionários aos es-
critórios abertos, ressurgiu a ne-
cessidade de espaços com maior
privacidade: “Foi uma demanda
que veio dos clientes e nos levou
a pesquisar e desenvolver novas
linhas. Hoje é uma das frentes
quemais crescem”, diz Meisler.

Para a empreendedora, a ten-
dência é de escritórios menos rí-
gidos e mais adaptáveis, capazes
de acompanhar mudanças no
mercado de trabalho sem exigir
novas reformas.

No Brasil, 74% das empresas
adotam o modelo de trabalho
híbrido, segundo levantamento
de 2026 do Instituto de Enge-
nharia de Gestão (IEG). Entre
eles, 43% trabalham três dias por
semana presencialmente e 24%,
quatro dias.

Tendência
DeboraLeite
DoRio

A ocupação dos espaços cor-
porativos mudou nos últimos
anos em relação ao período pré-
pandemia. Antes da covid, o fo-
co estava em quantos postos de
trabalho cabiam no escritório.
Na pandemia, o trabalho remo-
to imperou. Depois dela, o híbri-
do foi adotado e, aos poucos, o
presencial vem tomando mais
espaço.

Nessa transição, as empresas
passaram a discutir o que deve
acontecer em seus espaços, com
a criação de áreas de convivên-
cia, por exemplo. Aspectos como
acústica e ergonomia ganharam
mais importância.

“O escritório não deve compe-
tir com a casa. Precisa oferecer
aquilo que só ganha força quan-
do estamos juntos: repertório
compartilhado, troca informal,
confiança, criatividade e perten-
cimento”, afirma Anny Meisler,
fundadora da LZ.studio, empre-
sa especializada emmobiliário e
em projetos para espaços corpo-
rativos.

Na terça-feira passada (11), a
LZ.studio, que tem os Estúdios
Globo como um de seus princi-
pais clientes, realizou uma pa-
lestra sobre design, arquitetura
corporativa, bem-estar e ESG, si-
gla para políticas ambientais,
sociais e de governança corpora-
tiva. A discussão incluiu visita
aos Estúdios Globo, no Rio, e
reuniu cerca de trinta arquite-
tos, incorporadoras e designers
de interiores.

Os Estúdios Globo são um
exemplo dessa transformação
pela qual passa o mundo corpo-
rativo, com o aumento do traba-
lho presencial. No local, circu-
lam diariamente 12 mil pessoas
entre funcionários diretos da
emissora, artistas, equipes de
produção e prestadores de servi-
ços terceirizados.

Mariana Martinez, coordena-
dora da área de projetos e obras

EntretenimentoNosúltimos 3 anos, aMSPEstúdiosmovimentou
cercadeR$2bilhões—ameta é crescer 60%nopróximo triênio

Empresa fundada por Mauricio
de Sousa reorganiza os negócios

MauroSousa (à esq.),MarcosSaraiva eMarinaSousa estãono comandodaempresa fundadaporMauricio deSousa

LuanaDandara
DeSãoPaulo

A empresa que nasceu há 67
anos dos quadrinhos de Mauricio
de Sousa começa uma nova fase,
com projeção ambiciosa de au-
mentar a receita em15%em2026e
60%nospróximos três anos. Noúl-
timo triênio, os negócios da MSP
Estúdios movimentaram cerca de
R$2bilhões.Aestratégia,queprevê
aumento da verba de marketing,
incluiampliaronúmerodemarcas
exploradas comercialmente, criar
parques de diversão, promover
eventos e lançar um filme, a ser di-
rigido pelo cineasta Carlos Salda-
nha,comdistribuiçãoglobal.

Dois filhos deMaurício—Marina
(41) eMauro (39)—eonetoMarcos
Saraiva (40) estão há dois anos à
frente daMSP e tocamoprojeto an-
coradoemcentenasdepersonagens
que nasceram da Turma da Mônica
hámais de 60 anos. Os três são dire-
tores-executivoseMarcosacumulao
cargo de diretor-financeiro. O trio
toma decisões em conjunto, sem
hierarquiaentreeles.

A meta dos três executivos é
combinar aumento de receita e re-
dução de custos. Para sustentar esse
avanço, a MSP passou a trabalhar
seus personagens complanejamen-
tos próprios. Turma da Mônica e
Chico Bento, por exemplo, passa-
ram a ter frentes separadas de con-
teúdo, produtos e ações comerciais.
A intenção é estender o modelo a
criações como o dinossauro Horá-
cio e o fantasminha Penadinho e
lançar ou relançar ao menos uma
marca do grupo a cada dois anos.

A lógica substituiu uma estru-
tura que, desde a origem da em-
presa, tinha o estúdio de quadri-
nhos como centro e incorporava
ao seu redor os demais negócios.
“Entendemos que, pensandonos
próximos 60 anos, nos novos de-
safios de mercado e nas tendên-
cias, precisávamos mudar a es-
trutura da empresa. Trouxemos
para o centro o ativo, talvez,mais
importante que temos, que são
as propriedades intelectuais, as
marcas e os personagens”, diz
Marcos. “Não foi simplesmente
umamudança de gestão. Saímos
de uma empresa com o estúdio
no centro para colocar asmarcas
e os personagens no coração do
negócio”, completouele.

O licenciamento, que responde
porcercade80%dareceita, também
continua no centro de crescimento.
O portfólio reúne aproximadamen-
te 7mil produtos licenciados emais
de 70 novos contratos foram fecha-

dos nos últimos 12 meses. A expec-
tativa é continuar ampliando pro-
dutos e acordos, mas também dar
escalaparaoutras frentes.

Sob a nova gestão do trio, a em-
presa redesenhou áreas internas.
Marketing foi a que mais recebeu
investimentos, de acordo com os
executivos. Antes dispersos por di-
ferentes departamentos, cerca de
20 profissionais passaram a inte-
grarumaestruturaprópriadedica-
da ao posicionamento, às campa-
nhas e à comunicação. Em design,
as equipes foram unificadas, e a
área comercial ganhou uma frente
de trade marketing, voltada à pre-
sençadosprodutosnovarejo.

Entre as contratações do período
estão Cristina Leme, que assumiu a
áreacomercialapósexperiênciasem
operações ligadasaDisneyeUniver-
sal, e Marina Felipe, ex-Warner, que
passou a atuar no audiovisual. Com
sedenaZonaOestedacapitalpaulis-
ta,aMSPemprega170funcionários.

Nos quadrinhos, uma das mu-
danças mais visíveis veio em abril,
com a atualização do traço dos per-
sonagens. Mais de 70 novos dese-
nhistas e roteiristas passaram a tra-
balharemprojetosdaempresa.

Asrevistinhas, impressaspelaedi-
tora Panini, chegaram a 12milhões
de exemplares vendidos em 2025.
Marina, que atua mais diretamente
na criação, esteve à frente da refor-
mulação. As alterações, explica a
executiva, fazem parte de umplano
de aproximação com a geração Z,
que inclui conteúdos produzidos
para plataformas digitais como o
TikTok. As redes sociais da MSP so-
mam48,8milhõesdeseguidores.

“ Pedimos para que os roteiristas

ousassem mais, para acompanhar
uma geração de leitores que está
muito acelerada e acostumada a
umadinâmicadeatençãomaisrápi-
daefluida”,dizMarina.

Comareorganizaçãodonegócio,
asexperiênciaspresenciaissãooutra
área que vem ganhando escala. No
primeiro semestre deste ano cerca
de 2 milhões de pessoas participa-
ram de iniciativas ligadas àsmarcas
daMSP.Aexposição“VivaMauricio”,
noRiodeJaneiro,porexemplo,rece-
beu mais de 800 mil visitantes até
abrildesteano.

A companhia planeja ampliar es-
saatuaçãopormeiodeparques.Ho-
je, há duas operações no país asso-
ciadas às suas marcas, número que
pode chegar a cinco nos próximos
anos. Entre os projetos em anda-
mentoestáoParquedoChicoBento,
comaberturaprevistapara2027em
Campos do Jordão, no interior pau-
lista,eoutrosdoisestãoemnegocia-
ção para os próximos três anos. O
modelo é de licenciamento, sem
operaçãodiretadaMSP.

Fora do Brasil, a participação ain-
da é pequena, inferior a 1%da recei-
ta.AMSPconcentrasuaestratégiade
internacionalização nas Américas.
Entre os projetos está um filme de
Horácio comodiretor Carlos Salda-
nha,queprevêdistribuiçãoglobal.

A transformação do negócio foi
precedida por um processo de su-
cessão iniciado uma década atrás.
Em 2016, Mauricio, hoje com 90
anos, contratou consultorias para
trabalhar tanto a estrutura da em-
presa quanto o planejamento patri-
monialesucessóriodafamília, junto
àesposaenove filhos.Os trêsdireto-
res-executivos,queestavamnacom-

panhia desde 2009, passaram, em
2019, a integrar um comitê executi-
vo e ampliar sua participação nas
decisões.Emjunhode2024,assumi-
ramoficialmenteoscargos.

Mauricio permaneceu na presi-
dência até março de 2025, quando
se tornou presidente fundador. Na-
quelemês, a companhia anuncioua
adoção do nome MSP Estúdios e a
novacomposiçãodaliderança.

A governança redefiniu o papel
deMônica Sousa, filhado cartunista
e então responsável pela área co-
mercial, e Alice Takeda, mulher de
Mauricioe ligadaaoestúdioeàcria-
ção. Ambas passaram a integrar o
conselho curador. Os demais filhos
se tornaram acionistas, enquanto a
estrutura passou a contar com um
conselhodeadministraçãoformado
porintegrantesexternos.

Mauricio já nãoparticipa da ope-
ração,emboracontinuefrequentan-
do a empresa regularmente. Para os
filhos eoneto, parteda sucessão era
chegaraumaestruturaemqueaad-
ministração não dependesse mais
dapresençacotidianadofundador.

“A estrutura que temos hoje é a
queentendemosquevaidurarpor
muitas décadas, já considerando a
ausência do Mauricio na gestão. A
partir do momento em que ele
passa obastão e a gente passa a ter
essa autonomia absoluta, esse pri-
meiro passo já foi dado. E o mais
importante para nós é que ele de-
cidiu, escolheu, acompanhou e vi-
venciou esse processo. Sempre de-
sejamos que isso acontecesse com
a presença dele”, afirma Mauro,
que interpretou o pai na cinebio-
grafia “Mauricio de Sousa: O Fil-
me”, lançadaemoutubrode2025.

DIVULGAÇÃO

Curtas

LucrodaPositivo
APositivo Tecnologia encer-

rouo segundo trimestre com lu-
cro líquidoatribuídoaos sócios
controladoresdeR$2,58mi-
lhões, revertendoprejuízo líqui-
dodeR$57milhões registrado
entre abril e junhode2025, in-
formouaempresa. A receitada

fabricantebrasileirade compu-
tadores, urnas eletrônicas,má-
quinasdepagamentos e forne-
cedorade serviçosde tecnologia
somouR$938,7milhõesno se-
gundo trimestre, altade11,5%
anteo resultadodeR$842,2mi-
lhões reportadoumanoantes.
(Daniela Braun, de São Paulo)

ReclamaçãoaoConar
OConselhoNacional deAu-

torregulamentaçãoPublicitária
(Conar) passará a receber, nos
próximosdias, queixasde con-
sumidores tambémpeloWhat-
sApp, aplicativodaMetaPlata-
forms.Onovo canal, queutiliza
recursosde inteligência artificial

(IA), foi anunciadonestaquar-
ta-feira (12), durante a cerimô-
niadepossedopublicitário
EduardoSimoncomopresiden-
teda entidade.Atualmente, as
reclamaçõesde consumidores
chegamprincipalmentepor
meiodeumformuláriodisponí-
vel no sitedoConar. (LD)

“A conversa deixou
de ser sobre
quantos lugares
cabeme se tornou
sobre bem-estar“
Anny Meisler

ROGERIOVIEIRA/VALOR
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Assumpção, daSuzano: “Eleições noBrasil devemajudar negócio depapel”

ROGERIOVIEIRA/VALOR

CeluloseCompanhia sentiu os efeitos do câmbio edasparadasparamanutençãonobalançodo2o tri

Suzanovêdemandamais fortenosegundosemestre
VitóriaNascimento
DeSãoPaulo

Depois de um segundo trimes-
tre marcado pelo impacto negati-
vodavalorizaçãodoreal,daaltade
custos puxada pelo conflito no
Oriente Médio e da concentração
deparadasprogramadasparama-
nutençãonos resultados, a Suzano
espera um segundo semestre mais
favorávelparaonegóciodecelulo-
se, sustentado por demanda sazo-
nalmente mais forte, e pelos ga-
nhos ao assumir os ativos de pa-
péis de higiene (“tissue”) adquiri-
dosdaKimberly-Clark.

“Sazonalmente, a demanda
por celulose é maior no segundo
semestre do que no primeiro”,
disse ao Valor o vice-presidente
executivo financeiro e de rela-
ções com investidores, Marcos
Assumpção. “No segundo semes-
tre também temos eleições no
Brasil, e isso deveria ter um im-

pacto em demanda por papel no
mercado brasileiro.” Sobre pre-
ços, a companhianão comenta.

Entre abril e junho, a Suzano te-
ve receita líquida de R$ 11,59 bi-
lhões, alta de 6% na comparação
com o primeiro trimestre e queda
de13%emumano.OEbitda (lucro
antesde juros, impostos,deprecia-
ção e amortização) ajustado foi de
R$ 4,7 bilhões, com avanço de 3%
no trimestre e recuo de 23% na ba-
se anual, com margem de 41%. O
lucro líquido somou R$ 1,807 bi-
lhão, 58% menor que no trimestre
anterior e 64% abaixo do registra-
doumanoantes.

O volume de celulose vendido
caiu11%emumano,para2,9mi-
lhões toneladas, com a redução
concentrada na Ásia. Para o vice-
presidente executivo comercial e
de logística de celulose e de ne-
gócios Ásia, Leonardo Grimaldi,
o movimento é de oferta, não de
demanda: o segundo trimestre

concentrou paradas programa-
das de manutenção nas maiores
fábricas de celulose da compa-
nhia, oque reduziuadisponibili-
dadedoproduto.

“Nas Américas e na Europa, a
grande maioria das nossas ven-
das é lastreada por contratos de
fornecimento. Na Ásia, as nego-
ciações são quase diárias, quase
semanais”, afirmou. “A gente só
consegue ajustar essa disponibi-
lidade na Ásia, já que os outros
mercados são contratados.”

Grimaldidissequeosdadosde
produção dos clientes asiáticos
seguem positivos, com cresci-
mento acima de 10% em todas as
linhas de papel. Segundo o co-
mentário de resultados da com-
panhia, que cita a consultoria
SCI, a produção total de papel na
China cresceu13,8%no trimestre
na comparaçãoanual.

Ocustocaixadeproduçãodece-
lulosesemparadassubiu5%notri-

mestre, para R$ 843 por tonelada,
pressionado por gás natural, soda
cáustica e dióxido de cloro, afeta-
dos pelo conflito no Oriente Mé-
dio. Ainda assim, ficou dentro do
previsto,eaSuzanomanteveapro-
jeção de custo médio de cerca de
R$800por toneladaem2026.

Parte do impacto foi neutraliza-
da por uma posição de proteção
montadaantesdaaltadopetróleo.
“A Suzano é uma das poucas em-
presas no Brasil que tinha feito
uma posição financeira de prote-
çãoemderivativosparaopreçodo
petróleo, e a gente fez isso muito
antes do preço subir”, disse As-
sumpção. O hedge de commodi-
ties gerou ajuste caixa positivo de
R$147milhõesnotrimestre.

A alavancagem em dólar subiu
de 3,3 para 3,4 vezes o Ebitda
ajustadoentremarçoe junho,an-
te 3,1 vezes umanoantes. A Suza-
no mantém a meta de chegar a
2,5 vezes, semprazodefinido.

R$100
bilhõespodemser
renegociados

Instalada
comissão
mista sobre
MPdedívidas
Renegociação
Murillo Camarotto
DeBrasília

O Congresso Nacional insta-
lou ontem a comissão mista que
vai analisar a Medida Provisória
1376/26, que trata da renegocia-
ção das dívidas dos produtores
rurais afetados por eventos cli-
máticos extremos. A MP foi enca-
minhada como uma alternativa
ao PL 5122/23, aprovado em ju-
nho pelo Senado sob resistência
da equipe econômica.

A comissão serápresididapelo
senador Renan Calheiros (MDB-
AL), que relatouoPL5122/23. Pa-
ra a relatoria foi designado o de-
putado Paulo Pimenta (PT-RS),
que comandou a Secretaria Ex-
traordinária da Presidência da
República de Apoio à Reconstru-
çãodoRioGrandedoSul.

Durante a instalação, Calhei-
ros disse que a MP “é um passo
importante”, mas reclamou do
esvaziamento do texto anterior.
“Mas precisa ser aperfeiçoada.
Cabe a esta comissão recuperar o
que foi retirado”, afirmou. Já Pi-
menta direcionou críticas aos
bancos e ao juro alto. “Não é pos-
sível queosbancosdificultemes-
sa negociação que visa apoiar os
agricultoresbrasileiros”, disse.

A MP pode trancar a pauta do
Congresso ainda em agosto. An-
tes de ir aos plenários da Câmara
e do Senado, o texto precisa de
parecer aprovadona comissão.O
prazo para votação é de 60 dias,
prorrogáveis pormais 60.

Editada em 15 de julho, a MP
autoriza a criação de linhas de
crédito para liquidar ou amorti-
zar operações de crédito rural e
Cédulas de Produto Rural (CPR)
deprodutores e cooperativas que
acumularam perdas de safra ou
de renda nos últimos anos. O tex-
to prevê juros escalonados por
porte do produtor, prazos alon-
gados e carência, além da partici-
paçãodaUnião emumfundoga-
rantidor voltadoaocrédito rural.

A Medida Provisória é resulta-
do de acordo entre o governo, a
Frente Parlamentar da Agrope-
cuária e a Câmara. O entendi-
mento veio depois da aprovação
do PL 5122/23 pelo Senado, em
junho, semconsenso comaequi-
pe econômica: oprojeto tinha al-
cance mais amplo e usava o Fun-
doSocial doPré-Sal como fonte.

AmbienteCorte decideque são constitucionais leis estaduais que limitarampacto
entre empresas vedando compradegrão colhido emáreas dedesmatedaAmazônia

STFvalida regras contraMoratóriada
Soja,masderruba tesede cartelização

OministroFlávioDino,doSTF:Moratóriagerou“benefícios inequívocos”aopaís

RafaelWalendorff
DeBrasília

O plenário do Supremo Tribu-
nal Federal (STF) decidiu ontem,
por maioria, que as leis
12.709/2024, de Mato Grosso, e
5.837/2024, de Rondônia, que
vedam a concessão de benefícios
fiscais e de terrenos públicos a
empresas que participam de
acordos privados que criam res-
trições para a produção agrope-
cuária, são constitucionais. A
corte rejeitou duas Ações Diretas
de Inconstitucionalidade (ADIs
7774 e 7775), apresentadas por
partidos políticos, que contesta-
vam as normas estaduais.

A Moratória da Soja é um pac-
to entre empresas processadoras
e exportadoras da oleaginosa e
organizações não-governamen-
tais que impede a comercializa-
ção do grão produzido em área
desmatada depois de julho de
2008,mesmoquede forma legal.
A aplicação das leis de Mato
Grosso e Rondônia levou, na prá-
tica, a um esvaziamento do acor-
do, coma saídade tradings.

O STF validou as leis dos dois
Estados, mas, ao mesmo tempo,
reforçou o entendimento sobre a
legalidade da Moratória da Soja:
amaioriadosministrosdoSupre-
mo afastou a acusação de que,
com o acordo, as tradings signa-
tárias teriam formado cartel e de-
cidiu extinguir processos jurídi-
cos e administrativos que contes-

GUSTAVOMORENO/STF

tam o pacto ou pedem indeniza-
çõesbilionáriaspor eventuaisda-
nos aos agricultores. Adecisãoal-
cança, por exemplo, uma ação
quemiravaas tradingsequeesta-
va no Conselho Administrativo
deDefesaEconômica (Cade).

O ministro Flávio Dino, relator
daADI7774, sobrea leimato-gros-
sense, foi quem propôs a extensão
da análise para a constitucionali-
dadedaMoratóriaeaextinçãodos
processos emoutras instâncias. Os
ministros Dias Toffoli, André Men-
donça e Luiz Fux foram contra,
masacabaramvencidos.

O julgamento das ações que
envolvemaMoratóriadaSojaha-
via sido interrompido em março
deste ano e encaminhado para o
Núcleo de Solução Consensual
deConflitosdoSTF, semsucesso.

Ao anunciar seu voto, Dino
afirmou ter buscado um equilí-
brio para o caso. O ministro sa-
lientou não ter detectado vícios
na Moratória da Soja, um arranjo
que gerou “inequívocos” benefí-
cios econômicoseambientaispa-
ra o país e que é fruto da livre ini-
ciativa do mercado. Por outro la-
do, ele ressaltou que os entes do
poder público, a exemplo de as-
sembleias legislativas e governos
estaduais, têm a prerrogativa de
estabelecer critérios para a con-
cessão de incentivos fiscais e que
não têm obrigação a dar “novos
benefícios a empresas que resol-
vamexigiroquea leinãoexige”.

Dino afirmou que a validade

de todos os processos que te-
nham como causa de pedido
pressuposto direto ou indireto à
ilicitude, à inconstitucionalida-
de ou à responsabilidade civil
decorrente da Moratória da Soja.

O ministro Dias Toffoli, relator
da ADI 7775, sobre a legislação
de Rondônia, disse que a aplica-
ção dos artigos das duas leis que
tratam de alteração tributária e
vedam a concessão dos benefí-
cios às empresas, produza efeitos
somente após anterioridade ge-
ral ou nonagesimal, ou seja, no
ano seguinte à aprovaçãodanor-
ma e após 90 dias. A medida pro-
tege as tradings e evita que os in-
centivos já concedidos possam
ser contestadosou caçados.

Já o presidente do Supremo,
Edson Fachin, viu inconstitucio-
nalidade total das duas leis, mas
foi voto vencido. Segundoele, “as
leis penalizamquemadotapráti-
cas ambientaismais protetivas”.

O ministro disse ainda que
“quando o Estado usa a tributa-
ção para desencorajar iniciativas
demaiorconservaçãoambiental,
há contrariedade aos valores
constitucionais”. ParaFachin, “ao
eleger a não participação em
acordos departicipação ambien-
tal, o legislador institui discrimi-
nação inconstitucional que vul-
nera o equilíbrio concorrencial”.
Ele concordou, no entanto, com
a constitucionalidade da Mora-
tóriadaSojaecomaextinçãodos
processos ligados ao tema.

das leis não impede a continui-
dade da Moratória da Soja, mas
vai alongar investigações e dis-
putas em ações judiciais e admi-
nistrativas, o que seria “deleté-
rio” para o país. Processos movi-
dos por produtores rurais, por
exemplo, cobram indenizações
bilionárias das empresas que se
negaram a comprar a soja.

“A pendência de litígios im-
põe ao setor passivo bilionário e

de difícil mensuração com im-
pacto nas empresas. Estamos fa-
lando aqui de pretensões que
chegam a R$ 20 bilhões, capazes
de gerar abalo econômico e de
imagem ao setor”, afirmou Dino.

Segundo o ministro, ações pe-
dem indenizações por “danos hi-
potéticos” em tentativas de esti-
car a litigiosidade do caso. Por is-
so, ele propôs a extinção, “por
ausência de interesse processual,

Abiove comemoradecisões;Aprosojaquer reverterpartedelas
DeBrasília

AsdecisõesdoSupremoTribu-
nalFederal (STF)sobreaMoratória
daSoja forambemrecebidaspor
tradingseprocessadorasdogrão,
mascriticadasparcialmentetanto
porentidadequereúneproduto-
rescomoporambientalistas.

Opresidente-executivodaAsso-
ciaçãoBrasileiradas Indústriasde
ÓleosVegetais (Abiove),André
Nassar,disseaoValorqueoarran-
jo feitopeloSTFparaexinguiras
investigaçõeseoutrosprocessos
queenvolviamaMoratóriadaSoja,
comoreconhecimentodaconsti-
tucionalidadedoacordo, foio
“ideal”nocontextodojulgamento
das leisdeMatoGrossoeRondônia
queafetamofuncionamentodo
pactoprivadodastradings.

“Precisávamosmuitoqueo
STF sepronunciasse sobre a lega-

lidade e a constitucionalidade
daMoratóriada Soja.Ou seja,
não temrazãopara investigar
[sobre cartel]”, disse.

ApesardadecisãodoSTF,elead-
mitiuqueaMoratóriadaSojaconti-
nuaráesvaziada.SegundoNassar,a
decisãodastradingsdesairdaMo-
ratóriadecorreudajudicialização
doassuntoedas leisestaduais.
“Qualquer iniciativadaquipara
frentenãopodeferiressas leis.Não
vamosvoltarcomaMoratória”.

Questionadoseosetorpoderá
implementaroutromecanismo,
adequadoàs leis,dissequeo im-
portanteera “resolvero litígiopri-
meiro, agoravamoscomeçara
pensaremoutras iniciativas”.

AAssociaçãoNacionaldosExpor-
tadoresdeCereais (Anec),quetam-
bémerasignatáriadoacordo,disse,
emnota,queoSTFcontribuiuparaa
“pacificaçãodoconflito”.

“Não vamos
voltar coma
Moratória da Soja”
André Nassar

Já aAssociaçãodosProdutores
deSojaeMilhodeMatoGrosso
(Aprosoja-MT)afirmou, emnota,
quebuscará reverteradecisãodo
STFdeextinguirações judiciais e
administrativasemrelaçãoàMo-
ratória.Aentidademanifestou
preocupaçãocomaextinçãode
processosdebuscapor indeniza-
çõespelosprodutoresedaapura-
çãoemcursonoConselhoAdmi-
nistrativodeDefesaEconômica
(Cade) contraas tradings inte-
grantesdoacordoprivado.

“AAprosojaMatoGrosso respei-
ta integralmenteasdecisõesdo

STF,masavaliaráos instrumentos
jurídicosdisponíveisparabuscara
revisãodessepontoespecífico,
bemcomooscaminhos legalmen-
tepossíveisparaasseguraraos
produtoreseventualmentepreju-
dicadosodireitodebuscaradevi-
da reparação”,disse,nanota.

SobreadecisãodoSTFquereco-
nheceuaconstitucionalidadedas
leisdeMatoGrossoeRondôniaque
vedamaconcessãodeincentivosfis-
caisaempresasqueaderiramao
acordo,aAprosoja-MTdissequeela
“fortaleceaatuaçãodosPoderesLe-
gislativoeExecutivoestaduaisna
defesadesuaseconomias,deseus
produtoresedointeressepúblico”.

A associaçãoafirmouainda
que seguirá combatendopossí-
veis “tentativasde ressuscitar as
mesmas restriçõespormeiode
novos acordos (...) oupolíticas
empresariais artificialmente

apresentadas como individuais”.
Embora tenha comemoradoa

decisãodoSTF sobre a constitu-
cionalidadedaMoratória, oGre-
enpeaceBrasil relatou “extrema
preocupação” comavalidação
das leis deMatoGrosso eRondô-
nia. Para aorganização, as legis-
lações violampreceitos constitu-
cionais, comooprincípiodade-
fesadomeio ambiente.

“Estas leisdesincentivamforte-
mentecompromissosdedesmata-
mentozeroatuais e futuros, redu-
zindodrasticamenteopapel epo-
tencialdosetorprivadonoatingi-
mentodosobjetivosclimáticosdo
país”,disseoGreenpeaceemnota.

ParaopresidentedaAssociação
BrasileiradeAdvocaciaTributária
(ABAT),HalleyHenares, adecisão
doSTF reconheceaautonomiados
Estadosnadefiniçãodepolíticas
de incentivos fiscais. (RW)

Ines249 
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Balanço
Lucro líquido
da SLC
cresceu 75,3%
no segundo
trimestre, para
R$ 245milhões
valor.com.br

Raio-X do Grupo DBN
Destaques da empresa chinesa

Fonte: Empresa

Fundação da DBN Biotecnologia
Janeiro de 2010

Culturas-alvo:

Soja, milho e algodão

Fundação
1993

Sede
Pequim (China)

IPO
2010, Bolsa de Valores de Shenzhen

Número de empregados
30.000

Faturamento
US$ 4,3 bilhões em 2025

Investimento anual
US$ 15 milhões

Principais áreas de atuação

Pequim

CHINA

ÍNDIA
MYANMAR

MONGÓLIA

RÚSSIA

75%
Nutrição

Animal

20%
Agricultura

5%
Saúde Animal

Principais tecnologias em soja
Tolerância aos herbicidas glifosato
e glufosinato; controle de lagartas
e tolerância ao glufosinato e controle
de insetos com proteínas adicionais

Novos desenvolvimentos
Eventos para controle de plantas
daninhas, percevejos, ferrugem
e nematoides em testes

SementesChinesadeve abrirmãodemargemnocurtoprazopara acelerar adoção
noBrasil de suas tecnologias de controle de lagartas e de tolerância aherbicidas

Comestratégiaousada,DBNbusca30%
domercadodebiotecnologiaparasoja

SupingGeng: receita comroyalties será compartilhada entre elos da cadeia

DantonBoatini Júnior
DePequimeXangai

Uma gigante chinesa de bio-
tecnologia, ainda pouco conhe-
cidanoBrasil, temumametaam-
biciosa para o país: a DBN Biote-
ch mira conquistar, até 2038,
uma fatia de 30% do mercado
brasileiro de biotecnologia para
sementesdesoja, atualmentedo-
minado pela alemã Bayer. Para
chegar a esse resultado, a empre-
sa semostra disposta a abrirmão
da rentabilidade no curto prazo,
uma forma de acelerar a adoção
no Brasil de suas tecnologias que
têm foco no controle de lagartas
ena tolerância aherbicidas.

Foi o que sinalizou Suping
Geng, vice-presidente de negócios
DBN Biotech para a América Lati-
na, a jornalistas brasileiros em
conversarealizadanointervaloen-
tre visitas a unidades do grupo na
China na semana passada. Empre-
sas de sementes e melhoradores
tambémestiveramnasvisitas.

Após ter suas primeiras tecno-
logias (traits, ou eventos) aprova-
das pela Comissão TécnicaNacio-
nal de Biossegurança (CTNbio)
em2023, a empresaplanejaa ins-
talação de um laboratório em
Campinas (SP), ainda sem data
prevista, e o lançamento do pri-
meiroprodutonomercadobrasi-
leiro em 2028. “Não buscamos
apenas o lucro imediato. Nosso
objetivo principal é introduzir o
produto nomercado e fazer com
que os agricultores o conheçame
se familiarizem com ele. Vamos
concentraresforçosnosprodutos
futuros”, disse SupingGeng.

Participantes das visitas, que
preferiramnãose identificar,ava-
liamque para alcançar os 30% do
mercado, a DBN irá adotar uma
postura “agressiva” em termosde
preço. A empresa nega que a es-
tratégia de preço já esteja defini-
da, mas sinaliza que pretende fi-
car com uma parcela menor dos
royaltiesdas tecnologias.

HELIAKIMSANTOS/DBN

tórioemCampinas éumelemento
centralnessaestratégia.

A DBN Biotech sustenta que o
principal diferencial técnico apre-
sentado por sua biotecnologia pa-
ra sementes de soja é um controle
mais eficiente de lagartas do gêne-
ro Spodoptera, praga agrícola alta-
mentedestrutiva. SegundoGeng, a
tecnologiaDouble Stack, aprovada
noBrasil, atuano controlede cerca
de sete insetos, enquanto a Triple
Stack, também aprovada, amplia
essacoberturaparamaisdedez.

A estratégia da DBN prevê uma
entrada gradual no Brasil. Os pri-
meiros lançamentos devem ser
concentrados no Sul do país, onde
acompanhia temmateriaisdesen-
volvidos em parceria com a GDM.
Em seguida, a empresa pretende
avançar para o Centro-Oeste e o
Matopiba (região de confluência
entreMaranhão, Tocantins, Piauí e
Bahia) por meio de outros parcei-
ros, enquanto a futura geração de
tecnologias deverá ser posiciona-
dapara todooterritórionacional.

Maior empresa privada da Chi-
na na área de sementes, a DBN de-
sembarca no Brasil no momento

emqueogiganteasiático fortalece
a sua estratégia para aumentar a
autossuficiência em alimentos. Na
prática, porém, os chineses sabem
que é difícil aumentar a produção
doméstica e reduzir a dependên-
ciadas importaçõesdesoja.

“A área total de terra é limitada,
não há espaço suficiente para ex-
pandir o cultivo. Outro aspecto re-
levanteéapreferênciadosagricul-
tores: ao escolher entre milho, al-
godão e soja, eles tendem a optar
pelomilho”, afirmouGeng.

O governo chinês já anunciou,
inclusive, a intenção de reduzir a
adição de farelo de soja na ração
animal.NaDBN,que tambématua
em nutrição animal, essa diretriz
aindanãofoipostaempráticapor-
queaempresaconsideraqueadie-
ta com farelo de soja émais efetiva
doque comoutros grãos, segundo
o executivo. “A digestibilidade do
farelode sojaparaos suínosémui-
tomelhor doque adoDDGdemi-
lho”, disse ele, em referência aos
grãos secos dedestilaria, coprodu-
todoprocessamentodomilho.

O jornalista viajou a convite daDBN

“Opreçoédefinidocombaseno
desempenho de mercado. A DBN
podepraticarumpreçosemelhan-
te, ligeiramente inferior ou até su-
perior ao da concorrência, mas a
receita gerada [com royalties] será
compartilhada entre os elos da ca-
deia”, afirmou Geng, que atuou
por18anosnaSyngenta.

A estratégia da DBN é licenciar
os eventos tecnológicos para ob-
tentores e empresas de melhora-
mento já estabelecidas no Brasil.
Mas a companhianãodescarta, no
futuropróximo, avançarparauma
semente própria. A DBN já possui
parceriacomaTMGnodesenvolvi-
mento de uma proteína para con-
troledobicudo-do-algodoeiro.

No caso do milho, a empresa
entendeu que o desempenho se-
ria semelhante ao das tecnolo-
gias já existentesnoBrasil, por is-
so concluiuque chegaria aomer-
cado semumavantagemcompe-

titiva. Os chineses decidiram es-
perar uma segunda geração de
eventos tecnológicos, o que deve
levarde sete adez anos.

Enquanto ocorria a regulamen-
tação, a DBN começou a transferir
seus eventos tecnológicos para
empresas de melhoramento, co-
mo GDM, TMG, Latitude Genética,
CaraíbaGenética, InovaGenética e
Long Ping. O objetivo é que essas
empresas incorporem as tecnolo-
giasaos seusprogramasdemelho-
ramento, desenvolvam variedades
adaptadas e posteriormente colo-
quem essas sementes nomercado.
Testes de campo têm sido realiza-
dos emestações depesquisa dedi-
ferentes regiõesdoBrasil.

DeacordocomGeng, a empresa
busca construir umaoperação sul-
americana mais independente de
Pequim, com suporte da matriz,
mas com autonomia para o time
brasileiro. A instalação do labora-

EdisonTicle, daMinerva: “Prontospararealizarestoquesnosegundosemestre”

NILANIGOETTEMS/VALORLucrodaMinervarecuou
57%nosegundotrimestre
Balanço
ClariceCouto
DeSãoPaulo

AMinerva, companhiaque lide-
ra as exportações de carne bovina
in natura e derivados na América
doSul, fechouosegundotrimestre
com lucro líquido de R$ 196,9mi-
lhões, oque representouumaque-
da de 57% em relação aos R$ 458,3
milhões de igual período do ano
passado. A empresa divulgou seus
resultadosontemànoite.

A queda refletiu a diminuição
do lucro antes de juros, impos-
tos, depreciação e amortização
(Ebitda) e também despesas fi-
nanceiras, incluindo uma varia-
ção cambial negativa em R$ 35,2
milhões, disse o diretor financei-
ro, Edison Ticle, a jornalistas. A
variação cambial tem efeito não-
caixa. No segundo trimestre de
2025, a variaçãocambialhavia si-
dodeR$128,6milhõespositivos.

OEbitdano segundo trimestre
caiu 5,5%, para R$ 1,230 bilhão,
em relação ao de um ano antes,
que somou R$ 1,302 bilhão. Já a
receita líquida cresceu 1,3%, para
R$ 14,1 bilhões, mesmo com um
abate 3,8% menor, de 1,434 mi-
lhãode cabeçasdegado.

A receita bruta com as expor-
tações, de R$ 8,522 bilhões, re-
presentou 57% do total, puxada
por vendas à China, Estados Uni-
dos, Chile e ao próprio Brasil,
destino de cerca de 20% das ex-
portações da Minerva a partir de
outrospaísesdaAméricadoSul.

No segundo trimestre, a alavan-
cagem — relação entre a dívida lí-
quida e o Ebitda de 12 meses en-

cerrados no período — da compa-
nhiasubiupara2,9vezes (elahavia
sido de 2,7 vezes no primeiro tri-
mestre).Oaumentodeveu-seprin-
cipalmentea investimentosemca-
pital de giro, deR$1,1 bilhão, para
formar estoques de carne bovina
que atenderão especialmente Chi-
naeEstadosUnidos eque serão fa-
turadosnosegundosemestre.

Na conta estão recebíveis de
pagamentos maiores, de R$ 600
milhões a R$ 700 milhões, refe-
rentes a vendas, em boa medida
aos chineses, que serão pagas
neste semestre, segundo Ticle.
“Nunca tivemos tantos estoques,
na água, nos destinos ou ori-
gens. Estamos prontos para rea-
lizar os estoques no segundo se-
mestre, exatamente como fize-
mos no ano passado”, afirmou.

No segundo semestre, mesmo
como Brasil preenchendo a cota a
que tinha direito de vender carne
bovina aomercado chinês sem ter
que pagar tarifa de 55%, aMinerva

seguiráexportandoaopaísapartir
de suas unidades na Colômbia,
Uruguai e Argentina. A perspecti-
va é manter neste ano o volume
dosembarquesàChinaqueacom-
panhia registrouem2025.

A Minerva enxerga demanda
forte de outros mercados, princi-
palmente nos EstadosUnidos, que
lidam com acentuada escassez de
gado. A empresa também espera
continuar atendendo a Europa
comproduto da América do Sul, a

partir do momento em que o blo-
co interromper compras do Brasil,
segundo o diretor-presidente, Fer-
nando Galletti de Queiroz. Os eu-
ropeus devem suspender as im-
portações de produtos brasileiros
de origem animal a partir de 3 de
setembro, alegando que o país fa-
lhou em comprovar que cumpre
exigências sobre antimicrobianos.
“Isso deve se traduzir em preços
mais altos na Europa para a carne
importada”,disseQueiroz.

Apertodemargensno campo reduzganhosdaKeplerWeber
NayaraFigueiredo
DeSãoPaulo

Oapertodemargensnocampo,
que temlimitadoos investimen-
tosdosprodutores ruraisnas fa-
zendas,pesousobreos resultados
daKeplerWebernosegundotri-
mestre.O lucro líquidodaempre-
sa, amaiorda indústriadeequipa-
mentosparaarmazenagemda
AméricaLatina, foideR$6,3mi-
lhõesnoperíodo,oquerepresen-
touumdeclíniode55%emrelação
aosegundotrimestrede2025.

O lucro antesde juros, impos-
tos, depreciação e amortização

(Ebitda, na sigla em inglês) caiu
31,7%namesmabasede compa-
ração, paraR$25,9milhões. A re-
ceita líquida, por sua vez, dimi-
nuiu3,9%, somandoR$299,1mi-
lhões, oque refletiu, também, a
quedadepreçosdosprodutos.

DeacordocomCEOdaKepler
Weber,BernardoNogueira, ade-
mandaporestruturasdearmaze-
nagemagrícolacontinuaaexistir,
masa rentabilidade limitaaco-
mercialização.E, comasperspecti-
vasdemomentoparapreçosde
commodities,paraosgastosdos
produtores cominsumoseparaas
taxasde juros,nãohásinaisde

55%
foi a quedado lucro
líquidodaempresa

mudançanohorizontedosagri-
cultores. “Vemosum2027tãode-
safiadorquanto2026”, afirmou.

Mas, para ele, a tendência é
queosprodutores voltema in-
vestir quandooquadrodead-
versidades começar a sedissipar.
Issoporque, segundooexecuti-
vo, apenas14%das estruturasde

armazenagemdoagrobrasileiro
estãodentrodas fazendas.Nos
EstadosUnidos enaArgentina,
concorrentesdoagrobrasileiro
nomercado internacional, as fa-
tias sãode60%e40%, respectiva-
mente. “Como tempo, o agricul-
tor vai investir emcoisasque
agregamvalor e reduzemrisco,
e, semdúvida, [isso inclui] arma-
zenageme irrigação”, disse.

Nacategoria fazendas,queres-
pondiapelamaiorpartedo fatu-
ramentodaempresa, a receita
caiu13,2%nosegundotrimestre,
paraR$83,1milhões.Comisso,o
segmentoagroindústria,quecres-

ceu17,9%e faturouR$126,5mi-
lhões, assumiua liderança.

“Estamoscomumdesafioque
vemdesdeoanode2024.Oresul-
tadocaiudevidoàsituaçãomerca-
dológicaemacroeconômicado
setor, e temosumúnicopontode
desafionacompanhiaqueéa
questãodopreço”,disseRenato
Arroyo,diretor financeiroedere-
laçõescominvestidoresdaKepler.

Outro segmentoque tevebom
desempenhono segundo tri-
mestre foi ade reposição e servi-
ços. A receitada empresanessa
categoria cresceu5%noperíodo,
paraR$R$65,6milhões.

R$14bi
foi a receita líquida
no trimestre

.
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Bancos
BancodoBrasil
lucramaisdoque
oprevisto,mas
inadimplência
sobeno2o tri C6

Investimentos
Daniel Gewehr,
do ItaúBBA, observa
maior pessimismo
degestores
comabolsa C8

Mercados
Ativos locais
estendempiora
e dólar se
aproxima
deR$ 5,18C2

Câmbio
StoneX compra
Banco Travelex
e amplia a
presença
noBrasil C3

Destaques
CrisenaApex
Emmaisumcapítulodacrise ins-
tauradanagestoracapixabaApex
Partners, opresidenteafastado
FernandoCinelli ajuizou,na Justi-
çadeVitória,umaaçãoparaobri-
garaholdingemais11empresas

Kapulskis: “NapartedesemicondutoresedamanufaturadessesdispositivosexisteumaconcentraçãodecompanhiasnaÁsia”

ROGERIOVIEIRA/VALOR

MercadosPaís atraiuUS$11,9bilhõesaté julho;CoreiadoSul recebeuUS$70,6bi eTaiwan,US$56,5bi

IA concentra fluxoparaemergentes
asiáticos edeixaBrasil distantede líderes
FernandaGuimarães
DeSãoPaulo

O Brasil recebeu US$ 11,9 bi-
lhões de fundos internacionais
de ações em 2026 até julho de
acordo com levantamento da
EPFR. O valor supera os US$ 7,7
bilhões registrados durante to-
do o ano passado. Mesmo as-
sim, o país ficou distante dos
mercados emergentes que se
tornaramprotagonistas da cor-
rida global pela inteligência ar-
tificial. Coreia do Sul e Taiwan
atraíramUS$ 70,6 bilhões e US$
56,5 bilhões, respectivamente,
em igual intervalo, impulsiona-
dos pela presença de fabrican-
tes de semicondutores e outros
componentes essenciais para a
expansão de centros de dados.

Esses dois mercados asiáticos
também receberam muito mais
recursos do que a Índia, que
nos últimos anos se consolidou
como um dos principais desti-
nos do capital estrangeiro entre
os emergentes. O país atraiu, no
mesmo intervalo, US$ 22,7 bi-
lhões. Na direção oposta, a Chi-
na registrou saída líquida dos
fundos acompanhados, com o
pano de fundo geopolítico.

Os números fazem parte de
levantamento da EPFR, plata-
forma que monitora aplicações
e resgates em fundos globais,
feito a pedido do Valor com os
mercados que integram o índi-
ce MSCI Emerging Markets.

Em termos proporcionais, o
fluxo destinado ao Brasil corres-
pondeua4,64%dos ativosmanti-
dospelos fundosacompanhados,
ante 4% em todo o ano passado.
Na Coreia do Sul, o percentual
chegou a 11,18%, mais que o do-
brodos 5,5%de 2025. EmTaiwan,
atingiu 6,69%, ante 5,49%.

Cameron Brandt, diretor de
pesquisa da EPFR, afirma que o
indicador proporcional permite
comparar melhor a intensidade
da demanda por mercados de
tamanhos muito diferentes. Os
valores em dólares mostram os
fluxos absolutos, enquanto o
percentual sobre os ativos sob
gestão revela quanto os inves-
tidores aumentaram ou redu-
ziram a exposição em relação
às posições que já possuíam.

A diferença entre os países
também reflete o lugar que cada
umocupanacadeiade inteligên-
cia artificial (IA). Enquanto Co-
reia do Sul e Taiwan concentram
algumas das maiores fabrican-
tes mundiais de chips e memó-
rias, a bolsa brasileira continua
dominada por bancos, compa-
nhias de petróleo, mineradoras,
empresas de energia e negócios
voltados à economiadoméstica.

A expectativa de queda dos
juros nos Estados Unidos favore-
ceu, no início do ano, a migra-
ção de recursos do mercado
americano para os emergentes.
Esse movimento perdeu força
com o conflito envolvendo o Irã,
que alterou as perspectivas para

inflação e juros globais, e com
a busca crescente por ações li-
gadas à inteligência artificial.

“Para mim, a raiz dessa discus-
são é aperspectiva para os juros,
especialmente lá fora”, afirma
Glenn Mallett, responsável pela
área de renda variável da XP.

Brasil e Coreia do Sul se benefi-
ciaram da procura por emergen-
tes no começodoano,maspassa-
rama seguir caminhosdiferentes
a partir de maio. O mercado bra-
sileiro perdeu fôlego à medida
que os investidores mudaram
suas expectativas para os juros e
aumentaramaexposição à inteli-
gência artificial. Coreia e Taiwan,
por sua vez, foram favorecidas
pela presença de fornecedores
globais de chips ememórias.

“Quandoo fluxo para emergen-
tesestava forte,Brasil eCoreiacres-
ciam. Depois, a questão do Irã se-
cou parte desse fluxo. Ao mesmo

tempo,osnúmerosde inteligência
artificial surpreenderam e houve
uma troca de posições dentro dos
própriosemergentes”,dizMallett.

No Brasil, a mudança também
provocou uma rotação das car-
teiras em direção a empresas de
petróleo e gás, beneficiadas pela
alta da commodity, sob o con-
texto do conflito no Irã. O movi-
mento, porém, não foi suficiente
para manter o ritmo de entrada
observado no começo do ano.

Por aqui, o petróleo ajudou o
país a continuar atraindo recur-
sos. BrandtafirmaqueoBrasil foi
favorecidopor combinar elevada
capacidade de produção com
uma posição geográfica distante
das regiões diretamente afetadas
pelos conflitos no Oriente Mé-
dio. “O Brasil se beneficiou nes-
te ano por ser um grande pro-
dutor de petróleo distante do
OrienteMédio”, afirma Brandt.

Mais recentemente, porém, o
sentimento em relação ao país
esfriou. Segundo Brandt, as ta-
xas de juros elevadas, a ausên-
cia de uma narrativa forte liga-
da à inteligência artificial e a
proximidade da eleição presi-
dencial têm levado investidores
e gestores de fundos a adotar
uma postura mais cautelosa.

Para Mallett, a competição por
recursos entre os mercados emer-
gentes ficoumais evidente quan-
do os investidores passaram a

priorizar empresas diretamente
expostas à infraestruturade IA.

“Ograndeelementoéaexpecta-
tiva para os juros lá fora. É isso que
vaiditararetomadadofluxointer-
nacionalparaoBrasil”, afirma.

A forte valorização das ações
asiáticas, no entanto, passou por
uma correção intensa mais re-
centemente. Depois de uma dis-
parada puxada pela demanda
por inteligência artificial, o Kos-
pi, principal índice da bolsa sul-
coreana, recuou 22,2% em ju-
lho, sua maior queda mensal
desde a crise financeira global.
Entre a máxima intradiária
atingida em junho e a mínima
do mês seguinte, a perda che-
gou a aproximadamente 44%.

Mesmo depois da correção, o
índice acumulava valorização de
cercade56%noanoaté5deagos-
to, bem acima do Nasdaq, que
caiu 3,2% em julho e avançava
aproximadamente9%em2026.

“Na parte de semicondutores
e da manufatura desses disposi-
tivos, sejam servidores, chips,
memórias ou conectores, existe
uma concentração muito gran-
de de companhias na Ásia, prin-
cipalmente em Taiwan e na Co-
reia do Sul. O Japão também é
relevante, mas não integra o
universo de mercados emergen-
tes”, afirma Thiago Kapulskis, só-
cio gestor do Global Technology
Fund da São Pedro Capital.

Segundoele, essascompanhias
formam a primeira camada de
beneficiárias dos investimentos
realizados pelas grandes empre-
sas americanas de tecnologia. A
expansão da capacidade compu-
tacional exige não apenas pro-
cessadores avançados, mas tam-
bém memórias, servidores, co-
nectores e outros componentes.

Na Coreia do Sul, Samsung
Electronics e SK Hynix lideraram
o movimento. As duas compa-
nhias chegarama responder jun-
tas por mais da metade do valor
demercado do Kospi e ocupam
posições centrais na produção
dememórias de alta largura de
banda, as chamadas HBM, usa-
das em aceleradores e servido-
res de inteligência artificial.

EmTaiwan, aprincipal referên-
ciaéaTSMC,maior fabricanteter-
ceirizada de semicondutores do
mundoeresponsávelpelaprodu-
ção de alguns dos chips mais
avançados desenvolvidos por
companhias globais de tecnolo-
gia. O mercado também reúne
grupos como MediaTek e Hon
Hai, conhecidacomoFoxconn.

O peso de Samsung e SKHynix
ampliouavolatilidadedomerca-
do sul-coreano durante a corre-
ção. A queda das ações foi agra-
vada pela popularização de ETFs,
fundosnegociadosembolsa, ala-
vancados e ligados individual-
mente às fabricantes de chips.
O rebalanceamento diário des-
ses produtos e as chamadas de
margemenfrentadas por inves-
tidores aceleraram as vendas.

Em julho, a Comissão de Servi-
ços Financeiros da Coreia do Sul
suspendeu temporariamente no-
vas listagens de ETFs alavancados
de ações individuais e aumentou
de10milhõespara30milhõesde
wons o depósitomínimo exigido
paranegociar esses produtos.

“Vivemos seis meses de ‘FO-
MO’ (iniciais em inglês de ‘me-
do de ficar de fora’), que pou-
cas vezes vi na minha carreira”,
afirma Kapulskis, da São Pedro.

Parte das dúvidas passou a se
concentrar no segmento de me-
mórias, uma das áreas que mais
haviam se valorizado. Muitas
dessas empresas têm comporta-
mento cíclico e atuam em pro-
dutos com menor diferencia-
ção, o que torna preços e mar-
gens mais sensíveis à expansão
da capacidade de produção.

A primeira onda de valoriza-
ção ligada à IA, segundo Kapuls-
kis, esteve concentrada em em-

presas como Nvidia e Broadcom,
que ocupam posições mais di-
ferenciadas na infraestrutura
tecnológica. Nos últimos me-
ses, os ganhos se espalharam
para fabricantes de memória.

“Olhando para a frente, a ex-
pectativa é que o ciclo de investi-
mentocontinue.Aquestãoagora
é adistância entre a expectativa e
a realidade e onde ainda estão as
oportunidades”, diz. “Onde se
ganhou mais dinheiro recente-
mente foi nos setores de semi-
condutores mais comoditizados
e tambémmais especulativos.”

As dúvidas sobre a oferta fu-
tura de memórias aumentaram
com a chegada da chinesa CXMT
Corp., antiga ChangXin Memo-
ry Technologies, ao mercado de
capitais. A maior fabricante chi-
nesa de memórias DRAM levan-
tou 57,92 bilhões de yuans, cer-
ca de US$ 8,6 bilhões, em uma
oferta inicial de ações realizada
em julho na Star Market, seg-
mento da Bolsa de Xangai vol-
tado a empresas de tecnologia.

A operação foi a maior oferta
de uma fabricante de semicon-
dutores já realizada no mercado
acionário da China continental.
A CXMT pretende usar os recur-
sos para modernizar e ampliar
sua produção. A empresa ainda
está atrás de Samsung, SK Hy-
nix e Micron em algumas tec-
nologias avançadas, mas sua
expansão aumentou o temor
de crescimento da oferta nos
segmentos mais padronizados.

Para Kapulskis, a expansão chi-
nesa não encerra o ciclo favorável
às fabricantes asiáticas, mas reduz
o grau de excepcionalidade obser-
vado nos últimos meses. “Passa-
mos de um período perfeito para
umperíodomuitobom”, afirma.

O Brasil está fora da manufa-
tura de semicondutores, mas
pode participar do ciclo de in-
teligência artificial por outras
vias. Uma delas seria o forneci-
mento de energia para centros
de dados. Em uma etapa poste-
rior, a difusão da tecnologia
também poderia beneficiar
empresas locais capazes de in-
corporá-la a seus negócios.

“O Brasil está na ponta oposta
porquenãoparticipadamanufa-
tura de semicondutores,mas po-
deria se beneficiar pela energia”,
afirma Kapulskis. “O outro lado
dessa história é que, à medida
que a tecnologia se difundir, po-
deremos ver novas companhias
locais utilizando essa tecnolo-
gia e surgindonomercado.”

Importante apontar que a Co-
reia do Sul permaneceu na ca-
tegoria de mercado emergente
na revisão anual divulgada pe-
la MSCI em junho. A provedora
de índices não incluiu o país na
lista de observação para uma
possível promoção ao grupo
dos mercados desenvolvidos,
ao afirmar que ainda precisava
avaliar os efeitos das reformas
adotadas para ampliar a acessi-
bilidade do mercado.

“Os números de IA
surpreenderame
houve uma troca de
posições dentro
dos próprios
emergentes”
Glenn Mallett

“OBrasil se
beneficiou neste
ano por ser um
grande produtor de
petróleo distante
doOrienteMédio”
Cameron Brandt

dogrupoa lheentregaratas, con-
tratosee-mails sobreasoperações
queoriginaramacrisenasúltimas
semanas. Entreasoperaçõesna
miraestãoaaquisiçãodepartici-
paçãonaCVC,debênturesdaRhi-
noeosnegóciosdo fundoCarby-

ne.Agestorahavia informadona
quinta-feirapassadaque foram
encontradas “inconsistências fi-
nanceiras”nos seusnúmerose
afastouCinellidapresidênciae
EduardoSiqueiradadiretoria fi-
nanceira. (CristianFavaro)

Multimercadodo Itaú
A ItaúAssetManagement selou
umaparceria estratégica coma
WalleyeCapital, umadasprinci-
pais gestorasde investimentos
alternativos, comsede emNova
York. Pelo acordo, aWalleye terá

acesso aumgrupo selecionado
de estratégiasde fundosmulti-
mercadoda ItaúAsset, pormeio
do ItaúGlobalDinâmico. Segun-
doaasset, as casas vãoavaliar, no
futuro, novasoportunidadespa-
ra ampliar esse relacionamento

ao longodo tempo. Fundadaem
2005, a gestora americana sede-
fine comoumacasamultiestra-
tégia, temcinco escritórios, 400
empregadosglobalmente eUS$
17bilhões emativos sob seu
guarda-chuva. (Adriana Cotias)
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R$5,1793
foi o valor de
fechamentododólar
na sessãodeontem

Mercados Ibovespa ampliou
perdaspela 7a sessão e juros
futuros continuaramaavançar

Ativos locais
estendem
pioraedólar
seaproxima
dosR$5,18
ArthurCaglari, BrunaFurlani,
Maria FernandaSalinet, Artur
Scaff eGabriel Caldeira
DeSãoPaulo

A reprecificação dos prêmios
de risco no mercado local conti-
nuou a penalizar os ativos do-
mésticos, dianteda aproximação
das eleições. O dólar à vista vol-
tou a se aproximar dos R$ 5,18,
enquanto a bolsa se distanciou
ainda mais dos 168 mil pontos e
os juros futuros avançaram. Já
nos Estados Unidos, a leitura
mais amena e em linha como es-
perado para o índice de preços
ao consumidor (CPI) foi bem-re-
cebida pelo mercado, ao impul-
sionar a queda nos rendimentos
de curto prazo e o avanço das
bolsas americanas, em um dia
de maior otimismo com a tese
de inteligência artificial (IA).

Os dados de inflação america-
na, porém, não promoveram
alterações nas apostas para
uma alta de juros em setembro,
que seguiram em torno de 40%.

O fortalecimentododólar glo-
balmente combinado ao mau
humor local fez a moeda ameri-
cana encerrar ontem em alta de
0,36%, a R$ 5,1793, contra o real.
Ao longo da manhã, a divisa
americana chegou a cair após a
divulgação do CPI, mas a dinâ-
mica não se sustentou, comadi-
visa retomando força de forma
generalizadadurante a tarde.

Para operadores, a piora no
câmbio doméstico pode ter au-
mentado em virtude do cenário
eleitoral. Com base em dados da
B3 sobre o mercado de derivati-
vos, um participante do merca-
do afirma que o investidor es-
trangeiro comprouUS$1bilhão
nopregãode segunda-feira e no
de terça-feira desta semana.

Agora, a posição líquida do es-
trangeiro comprada (que se be-
neficia da valorização) em dólar
contra o real está em torno de
US$63bilhões. Segundooprofis-
sional, fundos locais também te-
riam adquirido em torno de
US$ 1 bilhão na terça-feira, em-
boraaposição líquidaaindaeste-
ja levemente vendida (que apos-
tanadesvalorização) emdólar.

BNDES temlucrorecordee se
aproximademetadedesembolso
ÁlvaroCampos
DeSãoPaulo

O Banco Nacional de Desen-
volvimento Econômico e Social
(BNDES) teve lucro recorrente re-
corde no primeiro semestre do
ano e seus ativos superaram pela
primeira vez a marca de R$ 1 tri-
lhão. Com a expansão desde o
início do atual governo, o banco
de fomento se aproxima da sua
metadechegaradesembolsosde
crédito equivalentes a2%doPIB.

O banco registrou lucro recor-
rente de R$ 9,2 bilhões no pri-
meiro semestre de 2026, alta
de 25% em relação ao mesmo
período de 2025, o que repre-
senta recorde histórico. No
acumulado de 12 meses, o lu-
cro chegou a R$ 17,1 bilhões,
também um patamar inédito.

O BNDES atingiu pela primei-
ra vez ativos totais de R$ 1,05 tri-
lhão. A carteira de crédito soma-
va R$ 684 bilhões no fim de ju-
nho, comexpansãode 3% emum
ano. Já a carteiradeparticipações
societárias totalizavaR$ 85,4 bi-
lhões, umaqueda de 1,1%.

O total de aprovaçõesde crédi-
to chegou a R$ 110,6 bilhões no
primeiro semestre, com aumen-
to de 52% em relação ao mesmo
período de 2025. As consultas,
que são a primeira etapa, soma-

ramR$237,7bilhões, comaltade
72%, e os desembolsos, R$ 74,8
bilhões, comexpansãode37%.

Nas aprovações, os maiores
crescimentos foram observados
no crédito à infraestrutura
(+91%) e agropecuária (+46%),
somando R$ 46 bilhões e R$ 24,8
bilhões, respectivamente. Os cré-
ditos ao comércio e serviços so-
maramR$17,3bilhões (+27%)eà
indústriaR$22,5bilhões (+24%).

A inadimplência da institui-
ção ficou em 0,05% no perío-
do, ante o mesmo nível na pri-
meira metade do ano passado
e 0,06% no início de 2024.

O diretor de planejamento e
relações institucionais do BN-
DES, Nelson Barbosa, afirmou
que as aprovações acumuladas

“Não queremos o
BNDESque existiu
depois da crise de
2008, porque
grande demais ele
prejudicamercado
de capitais”
Aloizio Mercadante

em12meseschegaramemjunho
ao equivalente a 2,1% do PIB, en-
quanto os desembolsos atingi-
ram 1,4%. Assim, o primeiro in-
dicador já alcançou e o segundo
se aproxima da meta colocada
pela própria instituição, de 2%.

Ele ressaltou que o crédito
concedido pelo banco de fomen-
to representa apenas 1,4% do to-
tal no sistema financeiro (in-
cluindo mercado de capitais),
sendo que 62% são concedidos a
taxas de mercado. “Dizer que
nosso crédito afeta as taxasde ju-
ros é falar que o rabo abana o ca-
chorro”, disse, em resposta a crí-
ticas de que as concessões do
BDNES elevam a fatia de crédito
subsidiado e, assim, afetam a
potência dapolíticamonetária.

O presidente do BNDES, Aloizio
Mercadante, afirmou que o banco
de fomento não quer prejudicar o
setor privado. “Não estamos em-
purrando ninguém para fora [do
sistema financeiro], ao contrário,
queremos trabalhar em parceria”,
disse. Ainda assim, afirmouque a
ideia de Estado mínimo é um
equívoco histórico que a Améri-
ca Latina e o Brasil perseguiram
apósoConsensodeWashington.

Questionadosobrequal seriaa
meta para o anoque vem,Merca-
dante ressaltou que é preciso es-
perar os resultados das eleições,

mas que esse patamar de desem-
bolsos em torno de 2% do PIB
volta para a média histórica do
BNDES e é uma “velocidade de
cruzeiro”. “Não queremos o
BNDES que existiu depois da
crise de 2008, porque grande
demais ele prejudica os merca-
dos de capitais, dificulta as par-
cerias que precisamos fazer.”

O diretor financeiro e de mer-
cado de capitais do BNDES, Ale-
xandre Abreu, afirmou que,
quando a atual gestão assumiu
o banco, havia uma pressão do
governo anterior para vender a
carteira de participações. De
acordo com ele, se a instituição
tivesse feito isso, teria perdido
R$ 57 bilhões desde então.

Esse valor considera R$ 22,7
bilhões com a valorização das
empresas que estão na carteira,
R$ 14,8 bilhões em vendas de
participações e R$ 28,3 bilhões
em dividendos recebidos.

“NãohádogmanoBNDESpara
nãovenderações,masnãovende-
mos na bacia das almas, vende-
mosnomelhormomentodabol-
sa. E estamos reciclando nossa
carteira, saindode setores tradi-
cionais emigrando para setores
exportadores, setores do futu-
ro. Se o Brasil quiser estar bem
no futuro, precisadaousadiado
BDNES”, disseMercadante.

SenecacompraativosdoBNIevai
atuarcomobancodeinvestimento
MônicaScaramuzzo
DeSãoPaulo

O Grupo Seneca vai começar a
operar como banco de investi-
mento e ampliar sua atuação en-
treos seusclientesnomercadode
dívida e de crédito. Um dos prin-
cipais assessores independentes
de fusões e aquisições (M&As) do
país, a casa, capitaneada por Da-
niel Wainstein e Rodrigo Mello,
adquiriu o Banco Nacional de
Investimentos (BNI), umaopera-
ção que ainda depende de apro-
vaçãodoBancoCentral (BC).

O passo é considerado estraté-
gico para a expansão do grupo
no país, que atua em assessoria
financeira — M&As e reestrutu-
ração de empresas, sobretudo.

Comatransação,oBancoSene-
ca chega ao mercado como uma
instituição independente acir-
rando a disputa na Faria Lima,
principal corredor financeiro do
país. O valor do negócio não foi
revelado. Os ativos do BNI esta-
vamnasmãosdoBTGPactual.

A aquisição está sendo realiza-
da por meio da Seneca Capital,
holdingquepassará a consolidar
todas as atividades dogrupo.

Fundadoem2013eestruturado
comoSenecaEvercoreháseisanos,
a partir da aliança com a america-
naEvercore, empresadeassessoria
globalde serviço financeiro, ogru-
po ganhará maior robustez no fe-
chamento de negócios corporati-
vos. “Agente acreditamuitonade-
sintermediação financeira dos
bancos e que o mercado de capi-
tais, cada vez mais, vai se tornar
maispreponderanteno financia-
mento de empresas no Brasil. A
gente já vem crescendo muito
nessa frente nos últimos 12 me-
ses”, disse aoValorDanielWains-
tein, copresidente do Seneca.

Segundo Wainstein, o Banco
Seneca,quandotiverautorização
doBancoCentral, vai poder fazer
a ponte para o cliente em uma
etapa importante no processo

de reestruturação em curso, ou
eventualmente, em uma transa-
çãodeM&Aemandamento.

“Não vamos ser um banco de
crédito, mas um banco de inves-
timento com a flexibilidade de
poder utilizar o balanço nessa
situação”, diz o copresidente.

Ogrupochegouaavaliarduran-
te os últimos meses começar uma
licença bancária do zero, mas en-
tendeu que seria um processo
mais demorado, afirma Rodrigo
Mello, tambémcopresidente.

“A aquisição é ummarco. Com

anovaplataformabancária, esta-
remos preparados para atender
nossosclientesemtodososciclos
econômicos e em toda a sua jor-
nada financeira”, afirmaMello.

Para esta nova fase da casa, dois
novos sócioschegamaogrupo. Jeff
Hoberman, ex-Goldman Sachs, as-
sume a liderança da área de crédi-
to estruturado. Com experiência
nos setores de crédito e serviços fi-
nanceiros no Brasil e no exterior,
Hoberman fundou, em2000, aRe-
covery do Brasil, uma das primei-
ras plataformas de compra e ges-
tão de créditos inadimplentes do
país, lídernosegmento,quefoiad-
quiridapeloBTGPactual edepois
vendidapara o ItauUnibanco.

Já Ricardo Stabile chega ao
grupo para assumir as posições
de diretor de operações (COO) e
diretor financeiro (CFO) do Gru-
po Seneca. Com mais de 30 anos
de experiência nas áreas de ope-
rações, financeira e regulatória,
atuou por cerca de 20 anos no
Goldman Sachs, onde foi diretor
executivo responsável pela área
de operações para a América
Latina. Também passou por

instituições como J.P. Morgan,
Banco Cargill e Standard Bank.

Também egressos do Goldman
Sachs, Wainstein e Mello dizem
que é preciso ter uma casa inde-
pendente para fazer essas opera-
çõesestruturadasnopaís. Levanta-
mento da Seneca Evercore mostra
que os bancos tradicionais redu-
ziramaparticipação no financia-
mentodo crédito corporativos.

Os bancos eram há dez anos a
única fonte de crédito, mas a
evolução do mercado de dívida
e o aperfeiçoamento da legisla-
ção mudou esse cenário. Em
2016, a participação do crédito
bancário no mundo corporativo
representava 80,9% do total ante
48% atualmente. O movimento
abriu espaço para instrumentos
de dívida de longo prazo para
debêntures e securitizações.

A casa também está se estrutu-
rando para criar uma área de
“wealth manegment” (gestão de
fortuna), que deverá começar a
rodar de formamais organizada
quando o Seneca receber auto-
rização do BC para poder atuar
comobanco de investimento.

Wainstein,Mello,HobermaneMiraglia (esq. paradir.), daSeneca: crédito emsinergia comM&Aereestruturações
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“Estaremos
preparados para
atender nossos
clientes em todos
os ciclos e em
toda a sua
jornada financeira”
Rodrigo Mello

“Talvez o movimento tenha si-
doexagerado.Agoraestánaboca
de todo mundo [esse trade]”,
afirma o gestor. Outro profissio-
nal concorda e diz que o movi-
mento está indo rápido demais e
que alguma correção poderá
ocorrer nos próximos dias. “É

caro ficar vendido em dólar.
Não dá para se esquecer disso.”

A saída de estrangeiros tam-
bémtemafetadoemcheioabolsa
local. O Ibovespa encerrou o dia
em queda de 0,23%, aos 167.491
pontos,na sétimasessãoconsecu-
tiva de perda. Em seis dos cinco
pregões em que a B3 já disponili-
zou os dados, investidores estran-
geiros realizaram retiradas de
ações listadas. Com isso, no acu-
mulado domês, os saques da ca-
tegoria já somamR$7,2bilhões.

“Oque,paramim,mostraqueé
uma saída permanente [de es-
trangeiros], ou aomenos até que
a eleição passe, é o dia seguinte.
Bolsa e dólar parecem ter muda-
dodepatamarenãovãovoltarno
curto prazo. Parece que não tem
mais o vendedor de ontem [ter-
ça], mas tampouco tem um com-
pradorapreçosmelhores.Essaéa
sensação olhando os preços ho-
je [ontem]”, disse Ivo Chermont,
economista-chefe da Quantitas,
empostagemnas redes sociais.

O mau humor no mercado lo-
cal tambémimpactouos juros fu-
turos, que continuaram a avan-
çar: no fim, a taxa do contrato de
Depósito Interfinanceiro (DI)
com vencimento em janeiro de
2029subiude14,195%a14,25%;
e a doDI de janeirode 2031 ano-
tou alta de 14,43%para 14,48%.

Por ora, a saída de investido-
res estrangeiros dos mercados
locais não produziu um estresse
suficiente para alterar de forma
relevante as perspectivas do
mercado para a taxa Selic no
curto prazo. Há ainda a expec-
tativa por outro corte de juros
na decisão de setembro do Co-
mitê de Política Monetária (Co-
pom), que pode ser seguido por
outra redução em novembro.

No mercado de opções digitais
de Copom, os agentes financeiros
terminaram o dia precificando
75%de chancedeumcortede0,25
pontopercentual—oque levaria a
Selica13,75%—contraapenas23%
para manutenção do juro no mês
que vem. Já para a reunião se-
guinte do colegiado, em novem-
bro, os percentuais ficaram em
51% para uma estabilidade na ta-
xa e em 34,5% para mais uma re-
duçãode0,25pontopercentual.

Já nos EUA, a taxa da T-note
de dois anos encerrou em queda
de 4,226% a 4,207%, enquanto a
do título da dívida pública
americana com vencimento
de dez anos teve alta modesta
de 4,696% para 4,701%, devi-
do ao alívio visto no CPI.

O movimento na renda fixa
americana, somado a uma leitu-
ra mais amena do CPI, deu força
para as bolsas americanas, em
um dia em que investidores se
animaram ainda com os resulta-
dos da Super Micro Computer e
da CoreWeave. No fim, o Dow Jo-
nes encerrou praticamente está-
vel (-0,04%); S&P 500 avançou
0,26%; e oNasdaq subiu0,54%.
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“O que demoraria
de 3 a 5 anos [para
crescermos],
estamos trazendo
para o presente
comaTravelex”
Fernando Mazzanti

Câmbio Transaçãodeve ajudarna estratégia do
grupoamericanodeoperar como instituição
financeira comercial comconta corrente e Pix

StoneXcompraoBanco
Travelexeamplia
presençanoBrasil
Arthur Cagliari
DeSãoPaulo

O Grupo StoneX anunciou a
aquisição do Banco Travelex S.A.,
no Brasil. Segundo o comunica-
do do conglomerado america-
no, é esperado que, com o tra-
balho combinado, a operação
processe agora em torno de
US$ 6 bilhões em volume anual,
atendendo 20 mil clientes. Se-
gundo pessoas familiarizadas
com as negociações, a compra
envolveu algo entre US$ 40 mi-
lhões e US$ 50milhões.

O Valor havia noticiado no
passado a intenção da Travelex
devender suaoperaçãonoBrasil.
À época, foi informado que a
companhia havia contratado o
BTG Pactual para comandar a
venda. O negócio anunciado na
quarta-feira, porém, engloba
apenas o Banco Travelex, e não a
corretora TravelexConfidence.

“A compra que fortalece a
nossa estratégia de expansão. O
banco agrega serviços à nossa
atuação”, diz o executivo-chefe
(CEO) da StoneX no Brasil,
Glauco Monte. “Dentro de uma
estratégia global, a corretora
não está neste momento dentro
dos planos da StoneX, princi-
palmente porque não estamos
virando um banco de varejo.”

A transaçãodeve funcionar co-
mo um catalisador da estratégia
da StoneX para operar como
banco comercial. Apesar de ter
desde março a autorização, a
empresa ainda não conta coma
infraestrutura necessária para
pôr em prática o plano, mas, se
aprovado, o negócio com a Tra-
velex encurtará o caminho.

“Emvezde fazermostodaa im-
plementação, adquirir sistemas e
fazer o serviço do zero, podere-
mos partir da infraestrutura da
Travelex. Com isso, nosso poten-
cial de crescimento acelera bas-
tante”, afirma o vice diretor-exe-
cutivo Fernando Mazzanti, res-
ponsável pelo banco da StonexX.
“Oquedemoraria de três a cinco
anos de trabalho, estamos tra-
zendo para o presente, assim
que tivermos a conclusão do
processo comoBancoCentral.”

Mazzanti aponta ainda que o
principal ponto de atenção da
StoneX nesta transação foi o ser-
viço de conta de não residente
(CNR) que a Travelex desenvol-
veudesde2024, apósnovas regu-
lamentações cambiais pelo BC.
“Esse era o nosso principal foco
nessa compra. O segundo era o
acesso direto ao Pix”, afirma,
acrescentando que a experiência
da Travelex na operação emcon-
ta corrente emmoedaestrangei-

ra (CCME) também foi um pon-
to de interesse. “Isso é algo que
não oferecemos, e eles têm volu-
me e uma quantidade [grande]
de parceiros já conectados.”

O executivo também aponta
que essa intenção pelo banco só
intensificou com a chance de o
exportador ter conta em moeda
estrangeira no Brasil. “A maioria
dos nossos clientes do agrone-
gócio são exportadores. Então
eles poderão ter essa conta co-
nosco, e não com terceiros.”

A Travelex, por sua vez, aponta
que a venda ocorre após muito
tempo de procura por um com-
prador que estivesse alinhado
comosnegócios, e que a compa-
nhia vai continuar buscando
empresasparaumaoperação se-
melhante comsua corretora.

“O importante é que seja um

parceiro que complemente e ex-
panda os nossos negócios, como
foi com a StoneX”, diz a executi-
va-chefe (CEO) do Grupo Trave-
lex Confidence, Ana Tena. Ques-
tionada sobre se a Travelex pre-
tende deixar o Brasil caso encon-
tre esse comprador, Tenadizque
“vai depender do parceiro, do
tamanhodoporte e da oferta”.

A executiva faz a ressalva de
que a companhia não está com
pressa de sair do Brasil ou preci-
sando se desfazer dos negócios
aqui. “Havia nomercado a leitura
de que estávamos precisando fa-
zerumasaídadoBrasil,masnãoé
isso. É um cuidado com os negó-
cios, comaempresaecomosnos-
sos colaboradores. Procuramos

expansão com quem possa ser
sinérgico.Omundoestámudan-
do eprecisamosmudar junto.”

Ainda segundo Tena, a empresa
já havia feito uma sondagem no
passado, em busca de parceiros,
mas não encontrou na ocasião. “O
tempomostrouque issoépossível.
Há dois anos fizemos essa tenta-
tiva, não encontramos e viemos
devagar até acharmos o parceiro
correto, agora, comaStoneX.”

Justamente por conta desse
“match”, a executiva diz que não
há motivo para os funcionários
se preocuparem com a venda do
negócio. “Como é uma aquisição
para complementar, há todo o
cuidado com o cliente. Então
não é momento de preocupa-

ção. Os colaboradores estão
muito felizes, porque abre o le-
que de oportunidade de estar
trabalhando em uma empresa
listada na Nasdaq”, afirma Tena.

Por ora, as empresas ainda se-
guem separadas, com a integra-
ção só ocorrendo após a aprova-
ção do Banco Central e do Conse-
lho Administrativo de Defesa
Econômica (Cade). Como o ban-
co não tem uma representação
tão grande no mercado brasilei-
ro, não se esperaqueo trâmiteno
Cadeseprolongue.QuantoaoBC,
a expectativa é que a liberação
possa ocorrer entre seis meses e
um ano, podendo se prolongar,
caso a autoridade tenha ques-
tionamentos sobre a transação.

Glauco Monte, diretor-chefe (CEO) da StoneX no Brasil: ‘A compra da Travelex fortalece a estratégia de expansão’
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RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO

Em cumprimento às disposições legais e estatutárias, submetemos à apreciação de V.Sas. as demonstrações
financeiras da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”), relativas ao semestre findo em
30 de junho de 2026.
A Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. é uma instituição financeira autorizada a operar pelo Banco
Central do Brasil (“BCB”), cuja finalidade é realizar operações de empréstimo, financiamento e aquisição ou
cessão de direitos creditórios exclusivamente por meio de plataforma eletrônica, utilizando recursos financeiros
oriundos, predominantemente, de capital próprio. A Companhia também está habilitada a prestar serviços de
análise de crédito e cobrança, bem como a emitir instrumentos de pagamento pré e pós-pagos, conforme a
regulamentação vigente.

Nosso propósito é oferecer crédito de forma mais assertiva, acessível e personalizada, atendendo às necessidades
específicas de consultoras e franqueados, com o objetivo de alavancar seus negócios e ampliar sua renda. Essa
iniciativa integra a estratégia do Grupo Natura de transferir, de forma gradual e segura, a carteira de crédito
mercantil para a instituição financeira, fortalecendo a governança, a eficiência operacional e o controle sobre
essas operações.
Os produtos oferecidos pela Companhia têm gerado impactos positivos no ecossistema Natura, nossas soluções
não apenas facilitam o fluxo de caixa de consultoras e franqueados, mas também elevam o ticket médio e
aprimoram a qualidade do crédito.

A evolução e o desempenho da Companhia desde a sua autorização de funcionamento concedida pelo
Banco Central do Brasil, que viabilizou a oferta dirigida de produtos financeiros e de crédito às consultoras,
reforça seu papel estratégico no fortalecimento das relações comerciais e no impulsionamento das operações do
Grupo Natura.
Reiteramos nosso compromisso com a excelência operacional e o desenvolvimento sustentável, mantendo o foco
em soluções financeiras que gerem valor real para as consultoras de beleza do nosso ecossistema.

A Administração
São Paulo, 12 de agosto de 2026

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

CONTADOR

Paulo Victor Matrone da Silva Prado - CRC -1SP316702/O-6

DIRETORIA
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RELATÓRIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
À Administração e aos Acionistas da
Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A.
Opinião
Examinamos as demonstrações financeiras da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”),
que compreendem o balanço patrimonial em 30 de junho de 2026 e as respectivas demonstrações do resultado,
do resultado abrangente, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o semestre findo nessa
data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais políticas contábeis.
Em nossa opinião, as demonstrações financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. em
30 de junho de 2026, o desempenho de suas operações e os seus fluxos de caixa para o semestre findo nessa data,
de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, aplicáveis às instituições autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil - BACEN.
Base para opinião
Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estão descritas na seção a seguir, intitulada
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações financeiras”. Somos independentes em relação à
Companhia, de acordo com os princípios éticos relevantes previstos no Código de Ética Profissional do Contador
e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC, aplicáveis a auditorias de
demonstrações financeiras de entidades de interesse público no Brasil. Nós também cumprimos com as demais
responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é
suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião.
Outras informações que acompanham as demonstrações financeiras e o relatório do auditor
A Administração da Companhia é responsável por essas outras informações que compreendem o Relatório da
Administração.
Nossa opinião sobre as demonstrações financeiras não abrange o Relatório da Administração e não expressamos
qualquer forma de conclusão de auditoria sobre esse relatório.
Em conexão com a auditoria das demonstrações financeiras, nossa responsabilidade é a de ler o Relatório da
Administração e, ao fazê-lo, considerar se esse relatório está, de forma relevante, inconsistente com as
demonstrações financeiras ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta estar
distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que há distorção relevante no

Relatório da Administração, somos requeridos a comunicar esse fato. Não temos nada a relatar a este respeito.
Responsabilidades da Administração e da governança pelas demonstrações financeiras
A Administração é responsável pela elaboração e adequada apresentação das demonstrações financeiras de acordo
com as práticas contábeis adotadas no Brasil, aplicáveis às instituições autorizadas a funcionar pelo BACEN, e
pelos controles internos que ela determinou como necessários para permitir a elaboração de demonstrações
financeiras livres de distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.
Na elaboração das demonstrações financeiras, a Administração é responsável pela avaliação da capacidade de a
Companhia continuar operando e divulgando, quando aplicável, os assuntos relacionados com a sua continuidade
operacional e o uso dessa base contábil na elaboração das demonstrações financeiras, a não ser que a
Administração pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas operações, ou não tenha nenhuma alternativa
realista para evitar o encerramento das operações.
Os responsáveis pela governança da Companhia são aqueles com responsabilidade pela supervisão do processo de
elaboração das demonstrações financeiras.
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações financeiras
Nossos objetivos são obter segurança razoável de que as demonstrações financeiras, tomadas em conjunto, estão
livres de distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatório de auditoria
contendo nossa opinião. Segurança razoável é um alto nível de segurança, mas não uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais
distorções relevantes existentes. As distorções podem ser decorrentes de fraude ou erro e são consideradas
relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoável, as
decisões econômicas dos usuários tomadas com base nas referidas demonstrações financeiras.
Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos
julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:
• Identificamos e avaliamos os riscos de distorção relevante nas demonstrações financeiras, independentemente
se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos,
bem como obtemos evidência de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinião. O risco de não
detecção de distorção relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, já que a fraude pode
envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificação, omissão ou representações falsas
intencionais.

• Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos de
auditoria apropriados às circunstâncias, mas não com o objetivo de expressarmos opinião sobre a eficácia dos
controles internos da Companhia.
• Avaliamos a adequação das políticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contábeis e
respectivas divulgações feitas pela Administração.
• Concluímos sobre a adequação do uso, pela Administração, da base contábil de continuidade operacional e, com
base nas evidências de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relação a eventos ou condições que
possam levantar dúvida significativa em relação à capacidade de continuidade operacional da Companhia. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar a atenção em nosso relatório de auditoria para as
respectivas divulgações nas demonstrações financeiras ou incluir modificação em nossa opinião, se as divulgações
forem inadequadas. Nossas conclusões estão fundamentadas nas evidências de auditoria obtidas até a data de
nosso relatório. Todavia, eventos ou condições futuras podem levar a Companhia a não mais se manter em
continuidade operacional.
• Avaliamos a apresentação geral, a estrutura e o conteúdo das demonstrações financeiras, inclusive as
divulgações e se as demonstrações financeiras representam as correspondentes transações e os eventos de
maneira compatível com o objetivo de apresentação adequada.
Comunicamo-nos com a Administração a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da época da
auditoria e das constatações significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiências significativas nos
controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

São Paulo, 12 de agosto de 2026

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes Ltda.
CRC nº 2 SP 011609/O-8
Victor Vinicius Zanetin Zavagli
Contador
CRC nº 1 SP 289692/O-4

BALANÇO PATRIMONIAL EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 31 DE DEZEMBRO DE 2025 (Em milhares de reais)
Ativos totais Nota 30/06/2026 31/12/2025
Caixa e equivalentes de caixa 188 1.755
Disponibilidades 4 188 1.755
Ativos financeiros 955.785 963.646
Ao valor justo por meio do resultado 215.745 216.855
Títulos e valores mobiliários 6 215.745 216.855
Ao custo amortizado 740.040 746.791
Operações de crédito 7 530.017 441.694
(–) Provisões para perdas esperadas associadas ao risco de crédito 7 (131.552) (83.886)
Valores a receber transações de pagamento 7 348.192 396.524
(–) Provisões para perdas esperadas associadas ao risco de crédito 7 (6.617) (7.541)
Ativos fiscais 15.892 11.340
Correntes 11 316 1.180
Diferidos 11 15.576 10.160
Outros ativos 34.481 18.083
Valores a receber intercompany 8 27.062 13.868
Outros valores a receber transações de pagamento 9 6.560 3.588
Outros créditos 10 670 627
Despesas antecipadas 12 189 –
Ativos intangíveis 72.374 66.099
Intangível 13 100.379 83.170
Amortização acumulada 13 (28.005) (17.071)
Total do ativo 1.078.720 1.060.923

Passivo Nota 30/06/2026 31/12/2025
Passivos financeiros 439.208 450.110
Ao custo amortizado 439.208 450.110
Valores a pagar a bandeira 17 311.749 344.264
Obrigações por repasses 18 108.484 91.386
Fornecedores 14 12.611 9.136
Outros passivos financeiros 16 6.364 5.324
Obrigações fiscais 12.985 5.747
Obrigações tributárias 15 11.370 3.806
Obrigações previdenciárias 15 1.615 1.941
Obrigações sociais e estatutárias 3.251 7.813
Dividendos 20 – 6.946
Participações nos lucros 20 3.251 867
Provisões 19 38
Provisão para riscos cíveis 19 19 38
Patrimônio líquido 623.257 597.215
Capital social 21a 557.301 557.301
Reservas de capital 21d 3.250 2.584
Reservas de lucros 21c 62.706 37.330
Total do passivo e patrimônio líquido 1.078.720 1.060.923

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES DOS RESULTADOS
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

Nota
01/01 a

30/06/2026
01/01 a

30/06/2025
Receita da intermediação financeira 251.404 132.867
Operações de crédito 22 221.263 94.797
Prestação de serviços de pagamentos 23 12.847 10.473
Resultado de operações de títulos e valores mobiliários 24 17.294 27.597
Despesas da intermediação financeira e provisão para perdas (148.030) (58.129)
Despesas financeiras (3.364) (1.739)
Deságio sobre cessão de crédito 25 (75.614) (32.723)
Provisão para perdas esperadas 7 (69.052) (23.667)
Resultado bruto da intermediação financeira 103.374 74.738
Outras receitas (despesas) operacionais (70.138) (51.055)
Outras receitas operacionais 1.493 695
Despesas com pessoal 26 (19.363) (12.754)
Despesas administrativas 27 (23.440) (23.803)
Despesas tributárias 28 (14.435) (6.832)
Amortizações 13 (10.934) (5.634)
Provisão para riscos cíveis 19 19 (6)
Outras despesas operacionais (3.478) (2.722)
Resultado operacional 33.236 23.683
Resultado antes da tributação sobre o lucro e participações 33.236 23.683
Participações nos lucros (3.251) –
Imposto de renda e contribuição social (11.555) (8.040)
Corrente 29 (16.970) (11.405)
Diferidos 29 5.415 3.365
Lucro líquido do período 21b 18.430 15.643
Lucro por ação R$ 0,033 0,028
Quantidade de ações 557.300.728 557.300.728

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES DOS RESULTADOS ABRANGENTES
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

Nota
01/01 a

30/06/2026
01/01 a

30/06/2025
Lucro Líquido do período 21b 18.430 15.643
Resultado abrangente do período 18.430 15.643

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÃO DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

30/06/2026
Reservas de Lucros

Nota
Capital social

integrado
Capital social
a integralizar

Reserva
legal

Reserva de
distribuição dividendos

Outras reservas
de lucros

Reserva
de capital

Lucros
acumulados Total

Saldo em 01 de janeiro de 2026 557.301 – 2.599 5.401 29.330 2.584 – 597.215
Pagamentos baseados em ações 21d – – – – – 666 – 666
Dividendos não distribuídos 21 – – – 6.946 – – – 6.946
Lucro líquido do período 21b – – – – – – 18.430 18.430
Saldo em 30 de junho de 2026 557.301 – 2.599 12.347 29.330 3.250 18.430 623.257

30/06/2025
Reservas de Lucros

Nota
Capital social

integrado
Capital social
a integralizar

Reserva
legal

Reserva de
distribuição dividendos

Outras reservas
de lucros

Reserva
de capital

Lucros
acumulados Total

Saldo em 01 de janeiro de 2025 307.301 250.000 1.137 5.401 16.204 – (7.714) 572.329
Capital Social 21a 250.000 (250.000) – – – – – –
Pagamentos baseados em ações 21d – – – – – 1.982 – 1.982
Lucro líquido do período 21b – – – – – – 15.643 15.643
Saldo em 30 de junho de 2025 557.301 – 1.137 5.401 16.204 1.982 7.929 589.954

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÃO DOS FLUXOS DE CAIXA
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

Nota
01/01 a

30/06/2026
01/01 a

30/06/2025
Lucro do período 18.430 15.643
Ajustes ao resultado do período: 171.053 71.962
Amortização 13 10.934 5.634
Perdas esperadas associadas ao risco de crédito 7 69.052 23.667
Resultado em provisão para gratificações – 1.299
Resultado em pagamentos baseado em ações 21d 666 593
Resultado em participações 3.251 –
Resultado em deságio sobre cessões de crédito 25 75.614 32.723
Resultado em provisões para riscos cíveis 19 (19) 6
Imposto de renda e contribuição social 29 11.555 8.040
(Aumento)/redução nos ativos operacionais (170.772) (125.738)
Títulos e valores mobiliários ao valor justo por meio do resultado 6 (17.294) (27.597)
Operações de crédito 7 (186.248) (2.752)
Valores a receber transações de pagamento 7 48.332 (90.727)
Ativos fiscais corrente 11 865 142
Outros ativos (16.427) (4.804)
Aumento/(redução) nos passivos operacionais (25.210) (60.250)
Valores a pagar a bandeira 17 (32.515) 61.905
Obrigações por repasses 18 17.098 (121.328)
Fornecedores 14 3.475 2.339
Outros passivos financeiros 16 1.253 7.081
Obrigações fiscais 15 (3.209) 1.870
Imposto de renda e contribuição social pagos (11.312) (12.117)
(=) Caixa líquido proveniente (utilizado) nas atividades operacionais (6.499) (98.383)
Aquisição de intangível 13 (13.472) (18.504)
Resgates (aplicações) em títulos e valores mobiliários 6 18.404 100.484
(=) Caixa líquido proveniente (utilizado) nas atividades de investimento 4.932 81.980
(=) Caixa líquido utilizado das atividades de financiamento – –
Aumento/(redução) líquido de caixa e equivalentes de caixa (1.567) (16.403)
Caixa e equivalentes de caixa
No início do período 4 1.755 16.623
No fim do período 4 188 220
Movimentação líquida de caixa e equivalentes de caixa (1.567) (16.403)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

1 CONTEXTO OPERACIONAL

A Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”) é uma instituição financeira constituída em
14 de dezembro de 2021 e autorizada a operar pelo Banco Central do Brasil (“BCB”) em 31 de outubro de 2022.
A Companhia está sediada na cidade de São Paulo, na Avenida Alexandre Colares, nº 1.188, Parque Anhanguera.
É controlada pela Natura Cosméticos S.A. (“Natura Cosméticos”), uma empresa nacional que detém 99,9% das
ações da Companhia. Companhia atua como um pilar estratégico de serviços financeiros do ecossistema do Grupo
Natura. Seu propósito é potencializar a produtividade e a inclusão financeira de consultoras, representantes e
franqueados, por meio de uma plataforma digital que utiliza exclusivamente capital próprio para a concessão de
crédito. Suas atividades compreendem na realização de operações de empréstimos e financiamentos; aquisição de
direitos creditórios; emissão de instrumentos de pagamento (cartões pré e pós-pagos); prestação de serviços de
análise de crédito e cobrança para terceiros. Desde o início de suas atividades, a Companhia tem expandido sua
oferta de produtos para atender às diferentes necessidades do ecossistema. O PagEmanaPay (CDC) marcou o início
da operação como o produto pioneiro de Crédito Direto ao Consumidor, destinado a financiar compras parceladas
das consultoras e representantes exclusivamente junto às empresas do Grupo Natura. Em 2024 a modalidade do
Risco Sacado foi implementada na Companhia, focado na antecipação de recebíveis para fornecedores e parceiros
estratégicos do Grupo, otimizando o fluxo de caixa da cadeia produtiva. No primeiro semestre de 2025 a
Companhia expandiu o produto Cartão de Crédito para o segmento de pessoas jurídicas (franqueados), também
visando o fortalecimento do canal de varejo físico. As operações são conduzidas de forma integrada ao Grupo
Natura, buscando não apenas a rentabilidade própria, mas a geração de valor compartilhado, fortalecendo a
relação promovendo a fidelização da base de vendas e a aceleração do ciclo comercial do Grupo por meio de
soluções financeiras inovadoras e personalizadas, impulsionando o sucesso do Grupo como um todo.

2 APRESENTAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS

As demonstrações financeiras da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”) foram elaboradas
em conformidade com as diretrizes contábeis emanadas da Lei das Sociedades por Ações (Lei nº 6.404/76 e
alterações posteriores), observando as normas e instruções do Conselho Monetário Nacional (CMN) e do Banco
Central do Brasil (BCB). A partir de 1º de janeiro de 2025, a Companhia adotou integralmente a Resolução CMN
nº 4.966/2021, que estabelece os novos critérios de classificação, mensuração e reconhecimento de instrumentos
financeiros, bem como a metodologia de perdas esperadas associadas ao risco de crédito. Dessa forma, a
apresentação destas demonstrações segue o padrão do Plano Contábil das Instituições do Sistema Financeiro
Nacional (COSIF), incorporando os pronunciamentos técnicos emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis
(CPC) que foram recepcionados pelo BCB, com destaque para o CPC 48 (Instrumentos Financeiros), no que tange
aos aspectos não conflitantes com a regulação específica. As demonstrações financeiras são apresentadas em
milhares de reais (R$), que é a moeda funcional e de apresentação da Companhia. A Administração avaliou a
capacidade de continuidade operacional da Companhia e concluiu que não existem incertezas materiais que
coloquem em dúvida sua permanência no futuro previsível. Esta avaliação considera o suporte do grupo
econômico, a robustez da base de clientes (Consultoras e Representantes de Beleza) e a adequação de capital
frente aos requisitos regulatórios. A emissão destas demonstrações financeiras foi autorizada pela Diretoria em
12 de agosto de 2026.

3 DESCRIÇÃO DAS PRINCIPAIS PRÁTICAS CONTÁBEIS

Os principais critérios adotados para a elaboração das demonstrações financeiras são os seguintes: a. Caixa e
equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa, conforme Resolução do CMN nº 4.818/20, incluem dinheiro
em caixa e aplicações interfinanceiras de liquidez, que são investimentos de curto prazo e alta liquidez, com risco
insignificante de mudança de valor, e com prazo de vencimento, na data de aquisição, igual ou inferior a 90 dias.
b. Instrumentos financeiros: A classificação e mensuração dos instrumentos financeiros são efetuadas com base
no modelo de negócios adotado pela Companhia e nas características dos contratos, em conformidade com a
Resolução CMN nº 4.966/21 e demais normativos aplicáveis. (i) Reconhecimento inicial: Ativos e passivos
financeiros, exceto operações de crédito e depósitos de clientes, são reconhecidos na data em que a Companhia
se torna parte das disposições contratuais. Operações de crédito são reconhecidas na data de transferência de
recursos ao cliente. (ii) Mensuração inicial: Os instrumentos financeiros são mensurados inicialmente ao valor
justo, acrescido dos custos diretamente atribuíveis à transação, exceto para instrumentos financeiros classificados
ao valor justo por meio do resultado. (iii) Modelos de negócios: A Companhia divulga os modelos de negócios
definidos para fins de classificação de seus ativos financeiros, bem como os efeitos associados à posição
patrimonial, financeira e ao desempenho da Companhia. Classificação por modelo de negócios: A classificação
dos ativos financeiros é realizada com base na forma como são geridos e nos fluxos contratuais esperados,
conforme os seguintes modelos de negócios: • Custo amortizado: ativos mantidos com o objetivo de auferir fluxos
de caixa contratuais, compostos exclusivamente por pagamentos de principal e juros sobre o valor do principal.
• Valor justo por meio de outros resultados abrangentes (VJORA): ativos geridos para obtenção de retorno tanto
pelo recebimento dos fluxos contratuais quanto por sua venda com transferência substancial de riscos e
benefícios. • Valor justo por meio do resultado (VJR): ativos financeiros que não se enquadram nas categorias
anteriores, incluindo aqueles adquiridos com finalidade de negociação ou cujos fluxos contratuais não se limitem
a principal e juros. A Companhia não adota a opção de valor justo por resultado (fair value option) prevista no
art. 7º da Resolução BCB nº 352/2023. Detalhamento por classe de ativos: 1. Financiamentos - PF: São
operações de crédito formalizadas por meio de Cédulas de Crédito Bancário, contratadas por consultoras de
beleza, com recursos destinados à aquisição de produtos Natura. A carteira pode ser cedida a Natura Pay Fundo
de Investimentos em Direitos Creditórios Crédito Pessoal - FIDC, porém sem retenção substancial dos riscos e
benefícios pela Companhia. 2. Cartões de crédito PF e PJ: Produtos de pagamento pós-pago com limite de
crédito exclusivo para compras dentro do ecossistema Natura. A concessão de crédito se caracteriza apenas
quando há atraso no pagamento - operação caracterizada como rotativa - momento em que incidem juros
remuneratórios. Esses instrumentos também são classificados na categoria custo amortizado, por serem mantidos
para recebimento do fluxo contratual. 3. Risco sacado: Operações em que a Companhia antecipa recursos aos
fornecedores (“Cedentes”) da Natura Cosméticos e Natura Indústria, adquirindo os respectivos direitos creditórios.
O recebimento dos fluxos se dá diretamente da Natura Cosméticos e Natura Indústria (“Sacados”). Como o ativo
é mantido exclusivamente para auferir o fluxo de caixa contratual, é classificado como custo amortizado.
4. Títulos e valores mobiliários: Representam ativos de alta liquidez adquiridos pela Tesouraria com finalidade
de alocação de recursos e retorno por meio de negociação ativa no mercado financeiro. Por serem geridos com
propósito de venda, são classificados na categoria valor justo por meio do resultado (VJR). A definição dos
modelos de negócios é realizada com base na forma como os ativos são geridos em conjunto, considerando a
estratégia de negócios, o desempenho esperado, os riscos associados e os critérios de remuneração dos gestores.
O processo envolve avaliação técnica multidisciplinar, com participação das áreas de Produtos, Tesouraria,
Jurídico, Contabilidade, Riscos e Compliance. Para todos os ativos, é aplicado o teste SPPJ (Somente Pagamento
de Principal e Juros), conforme exigido pela Resolução BCB nº 352/2023. A classificação dos ativos impacta
diretamente o reconhecimento contábil, a mensuração de receitas financeiras e perdas por crédito esperado, o
resultado do período, e o patrimônio líquido da Companhia. O modelo adotado reflete a estratégia conservadora
da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A., com foco em geração de caixa recorrente por meio da
manutenção dos ativos até o vencimento, alinhando-se ao perfil de instituição de crédito direto e aos seus
objetivos de longo prazo. (iv) Teste SPPJ (Somente Pagamento de Principal e Juros): A Companhia aplica o teste
SPPJ para verificar se os fluxos de caixa contratuais compreendem exclusivamente pagamentos de principal e
juros. Caso contrário, o ativo é classificado como VJR. (v) Hierarquia de valor justo: A mensuração dos instrumentos
financeiros segue a hierarquia: Nível 1 (preços cotados em mercados ativos), Nível 2 (técnicas baseadas em
informações observáveis), e Nível 3 (técnicas baseadas em dados não observáveis). (vi) Ativos financeiros com
problemas de recuperação de crédito: Um ativo financeiro é classificado como de recuperação duvidosa ou
problemático quando apresenta, cumulativamente ou isoladamente, os seguintes indícios de deterioração de
crédito: (a) atraso superior a 90 (noventa) dias no pagamento do principal ou dos encargos contratuais; ou (b)
evidências objetivas de que a obrigação contratual não será cumprida de forma integral, conforme os termos
originalmente pactuados, independentemente da execução de garantias ou colaterais. Dentre as evidências de não
cumprimento estão as operações reclassificadas como reestruturadas, que são aquelas cujas condições contratuais
renegociadas implicam em concessões significativas à contraparte, em decorrência da deterioração relevante de
sua qualidade creditícia, as quais não seriam concedidas caso não ocorresse tal deterioração. c. Operações de
crédito e provisão para perdas esperadas associadas ao risco de crédito: As operações de crédito da Companhia
são registradas ao valor presente, com apropriação da receita de juros pelo método da taxa efetiva de juros (TEJ),
conforme previsto na Resolução CMN nº 4.966/2021 e Resolução BCB nº 352/2023. A Companhia adota, para esse
fim, a metodologia simplificada, permitida às instituições do Segmento S5, utilizando taxa padronizada por
produto, sem individualização de custos transacionais. A provisão para perdas esperadas (PE) é apurada por meio
de metodologia simplificada conforme descrito na Resolução CMN nº 4.966/2021 e observando os níveis previstos
pela Resolução BCB nº 352/2023. A metodologia simplificada prevê o cálculo da provisão segregada nas seguintes
componentes: Provisão para perda incorrida: provisão para ativos financeiros inadimplidos (atraso superior a 90
dias), realizada com base na carteira e no atraso no cumprimento do pagamento de principal e juros pela
contraparte; Provisão adicional: provisão para ativos não inadimplidos (atraso menor que 90 dias); Perda esperada
complementar: provisão para perdas definido conforme metodologia própria da instituição com as diretrizes do
Banco Central. O nível de provisão para ativos inadimplidos é calculado de acordo com o atraso a partir da data
do inadimplemento e a classificação da carteira. O nível de provisão aumenta conforme o atraso da operação.
Adicionalmente à provisão para perdas incorridas, deve ser constituída uma provisão adicional, com percentuais
que variam em função do tempo de atraso (incluindo ativos com zero dias de atraso), a classificação de carteira
e a marcação de ativo problemático. Um ativo financeiro é classificado como de recuperação duvidosa ou
problemático quando apresenta, cumulativamente ou isoladamente, os seguintes indícios de deterioração de
crédito: (a) atraso superior a 90 (noventa) dias no pagamento do principal ou dos encargos contratuais; ou
(b) evidências objetivas de que a obrigação contratual caracteriza-se como um ativo reestruturado, ou seja, aquele
cujas condições contratuais renegociadas implicam concessões significativas à contraparte, em decorrência da
deterioração relevante de sua qualidade creditícia, as quais não seriam concedidas caso não ocorresse tal
deterioração. Baixa a prejuízo: A baixa contábil de ativos ocorre quando há evidência de que a recuperação do
crédito é remota, conforme os critérios estabelecidos pela Resolução BCB nº 352/2023. A instituição adota como
parâmetro para essa caracterização o atraso superior a 540 dias, além de casos que apresentam 100% de perda
esperada reconhecida ou com falência/óbito confirmado. A baixa é precedida da constituição integral da provisão.
Governança e revisão da provisão: A metodologia é documentada e revisada periodicamente pela área de Gestão
de Riscos Corporativos. A suficiência da provisão é avaliada mensalmente com o objetivo de assegurar que as
provisões realizadas sejam adequadas para absorver as perdas estimadas, garantindo conformidade com os
requisitos regulatórios e a estabilidade financeira da instituição. Os critérios e parâmetros seguem os princípios
estabelecidos pelas Resoluções CMN nº 4.966/2021 e BCB nº 352/2023. d. Operações de venda ou de transferência
de ativos financeiros: Em conformidade com a Resolução CMN nº 4.966/2021, a partir de 1°de janeiro de 2025,
os ativos financeiros são baixados das demonstrações contábeis quando a Companhia deixa de ter o controle
contratual sobre os fluxos de caixa futuros relacionados a esses ativos. Isso ocorre quando: (i) os direitos de
recebimento dos fluxos de caixa são efetivamente transferidos a terceiros; ou (ii) a Companhia mantém tais
direitos, mas assume a obrigação contratual de repassá-los integralmente a terceiros, sem atrasos relevantes, e
sem retenção dos riscos e benefícios associados ao ativo. Para fins de reconhecimento contábil da baixa, a
Companhia realiza análise técnica sobre a transferência ou retenção substancial dos riscos e benefícios, bem como
sobre a existência ou não de controle contínuo sobre os ativos objeto da operação. Durante o exercício de 2025,
a Natura & Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. deu continuidade às operações de cessão de direitos creditórios
sem coobrigação e sem direito de regresso, ainda que exista cláusula contratual prevendo a possibilidade de
recompra dos ativos cedidos, restrita a eventos operacionais como em caso de cancelamento da operação. Essas
operações têm por objetivo gerar liquidez e apoiar a manutenção das atividades operacionais da Companhia, com
utilização de recursos próprios, em conformidade com a regulamentação vigente do Banco Central do Brasil. Com
base na avaliação das características contratuais das cessões realizadas, a Administração concluiu que, nas
operações mencionadas: (i) não houve retenção substancial dos riscos e benefícios; e (ii) não houve manutenção
de controle sobre os ativos transferidos. Dessa forma, os ativos financeiros objeto dessas cessões foram baixados
integralmente das demonstrações contábeis da Companhia. Exemplos de fatores analisados para fins de
classificação contábil das operações: A Companhia observa, entre outros aspectos, os seguintes elementos
contratuais para avaliar a essência econômica da transferência: Operações que indicam transferência
substancial dos riscos e benefícios: a. Venda incondicional do ativo financeiro; b. Venda com opção de recompra

pelo valor justo no momento da recompra; c. Venda com opção de recompra ou revenda cujo exercício seja
improvável de ocorrer; Operações que indicam retenção substancial dos riscos e benefícios: a. Venda com
compromisso de recompra a preço fixo ou com rendimento prefixado; b. Venda com contrato de swap que transfira
de volta o risco de mercado ao cedente; c. Venda com opção de recompra ou revenda cujo exercício seja provável;
d. Venda com garantia de compensação por perdas de crédito ao comprador; e. Venda com aquisição de cotas
subordinadas de fundo de investimento que represente absorção relevante de riscos de inadimplência.
As conclusões acima são aplicadas caso a caso, com base nos termos contratuais e nos efeitos econômicos
identificados. e. Valores a receber das transações de pagamento: Os valores a receber de transações de pagamento
referem-se às quantias devidas pelas transações realizadas pelos portadores dos cartões emitidos pela Companhia.
Estes valores incluem transações de compra, saques em caixas eletrônicos e outras operações financeiras efetuadas
pelos clientes utilizando os cartões de crédito e débito. Os valores a receber são reconhecidos no momento em
que as transações são processadas e aprovadas pela processadora. A mensuração inicial é feita pelo valor de face
das transações, que representa a quantia total que será cobrada dos portadores dos cartões. f. Valores a pagar à
bandeira: Os valores a pagar de transações de pagamento referem-se às quantias devidas à bandeira de cartão.
Estes valores surgem das transações processadas e aprovadas, incluindo compras realizadas pelos portadores dos
cartões emitidos pelo emissor, bem como tarifas e comissões devidas a terceiros. Os valores a pagar são
reconhecidos no momento em que as transações são processadas e aprovadas. A mensuração inicial é feita pelo
valor de face das transações, que representa a quantia total devida aos terceiros envolvidos no processamento das
transações de cartão. Estes valores incluem taxas de intercâmbio, comissões de adquirentes e outras taxas
relacionadas. g. A receita de prestação de serviços de pagamentos: A receita de prestação de serviços estão
relacionadas as transações de pagamento da Companhia, as receitas de taxas de serviços cobradas dos portadores
de cartões contribuem de forma substancial para a receita operacional da Companhia. São contabilizadas por
regime de competência sobre as transações efetuadas de compras e saques. h. Subsídios recebidos de partes
relacionadas: A Companhia recebe da Natura Cosméticos S.A. subsídios vinculados às operações do produto
PagEmanaPay, compostos por: (i) tarifa financeira, reflete o custo de funding apurada proporcionalmente ao prazo
das operações de crédito, cuja receita é reconhecida no resultado pro rata temporis, ao longo da vigência dos
contratos subsidiados; e (ii) taxa operacional, dimensionado a partir dos custos de gestão e operacionalização das
operações, apurada mediante percentual fixo, independentemente do prazo contratado e sem previsão contratual
de devolução. i. Apuração do resultado: As receitas e despesas são contabilizadas de acordo com o regime de
competência. No caso das rendas provenientes de operações de crédito que estão vencidas há mais de 90 dias,
independentemente do seu nível de risco, essas serão reconhecidas como receita somente quando forem
efetivamente recebidas. j. Imposto de Renda e Contribuição Social: A provisão para imposto de renda da pessoa
jurídica (“IRPJ”) é constituída com base no lucro tributável pela alíquota de 15%, acrescida do adicional de 10%.
A provisão para contribuição social sobre o lucro líquido (“CSLL”) é de 9% sobre o lucro tributável. Em 26 de
dezembro de 2025 foi publicada a Lei Complementar nº 224/2025, a referida Lei estabelece a majoração gradual
das alíquotas da CSLL para o setor financeiro. Para as Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento, o
percentual da alíquota sobe de 9% para 12% a partir de abril de 2026, e de 12% para 15% em 2028. Em função
dessas alterações, os ativos e passivos fiscais diferidos foram mensurados com base nas alíquotas vigentes nos
períodos estimados de sua realização ou liquidação. O reconhecimento desses créditos tributários fundamenta-se
na probabilidade de geração de lucros tributáveis futuros, conforme estudo técnico de realização detalhado na
Nota 11c. k. Estimativas contábeis: A elaboração das demonstrações financeiras da Companhia requer o uso de
julgamentos, premissas e estimativas contábeis por parte da Administração, que afetam os saldos de ativos e
passivos, receitas e despesas, bem como a divulgação de passivos contingentes, quando aplicável. As estimativas
contábeis envolvem valores monetários sujeitos a incertezas quanto à sua mensuração, sendo revisadas
periodicamente com base em informações disponíveis e em premissas consideradas razoáveis nas circunstâncias.
Alterações em tais premissas podem impactar os resultados futuros. As principais estimativas contábeis adotadas
pela Natura & Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. estão relacionadas aos seguintes temas: Provisão para
perdas esperadas associadas ao risco de crédito: calculada com base na metodologia simplificada, conforme
permitido pela regulamentação vigente, considerando a expectativa de perdas futuras sobre a carteira de crédito
com base em informações históricas, atuais e projeções de cenário econômico. Os modelos adotados são ajustados
periodicamente pela Administração; Mensuração ao Valor Justo de Ativos e Passivos Financeiros: a nossa
instituição realiza avaliações periódicas do valor justo de seus ativos e passivos financeiros, de acordo com as
normas contábeis aplicáveis. Essas avaliações envolvem estimativas e julgamentos feitos pela Administração,
considerando as condições de mercado, informações disponíveis e as melhores práticas do setor. O valor justo é
definido como o preço que seria recebido pela venda de um ativo ou pago para transferir um passivo em uma
transação ordenada entre participantes do mercado na data da avaliação. Como esses valores podem variar com as
condições de mercado, as estimativas contábeis podem sofrer alterações ao longo do tempo, refletindo mudanças
nas condições econômicas, taxas de juros, spreads de crédito, entre outros fatores. A Administração utiliza
técnicas de avaliação reconhecidas, como métodos de mercado, de custo ou de fluxo de caixa descontado, para
determinar o valor justo. Sempre que possível, são utilizados dados de mercado observáveis; na ausência desses,
são utilizados premissas internas e estimativas fundamentadas. Acreditamos que as estimativas realizadas
proporcionam uma representação fiel do valor justo de nossos ativos e passivos financeiros na data das
demonstrações financeiras. Contudo, é importante destacar que essas estimativas envolvem incertezas e podem
ser revistas futuramente à medida que novas informações se tornem disponíveis. l. Ativos intangíveis: Os ativos
intangíveis são bens incorpóreos, softwares desenvolvidos internamente, para a oferta de novos produtos e
serviços financeiros. Os ativos intangíveis são mensurados ao custo após o reconhecimento inicial e amortizados
de forma linear pelo prazo de sua vida útil estimada. Adicionalmente, os referidos ativos intangíveis são
submetidos a análises de indicadores de perda pela redução ao valor recuperável. A Administração realizou
análises de indicadores de perda por redução ao valor recuperável para esses ativos intangíveis e não identificou
indicativos de perda. m. Novas normas contábeis e regulatórias vigentes: A partir de 1º de janeiro de 2025, entrou
em vigor um novo conjunto normativo aplicável às instituições financeiras, que altera substancialmente os
critérios contábeis e regulatórios referentes à mensuração, classificação e reconhecimento de instrumentos
financeiros, perdas de crédito esperadas, arrendamentos, sustentabilidade e impactos fiscais. A Companhia adotou
as novas normas de forma prospectiva, com os efeitos iniciais reconhecidos em suas demonstrações financeiras.
As principais normas são: • Resolução CMN nº 4.966/21: trata da classificação e mensuração de instrumentos
financeiros com base no modelo de negócios e nas características contratuais dos fluxos de caixa. • Resolução BCB
nº 352/23: regulamenta critérios para reconhecimento de perdas esperadas, classificação de ativos problemáticos,
baixas de ativos, entre outros. • Resolução CMN nº 4.975/21 (CPC 06 - Arrendamentos): determina a aplicação do
CPC 06 (R2) às instituições financeiras. A Companhia realizou à avaliação dos arrendamentos e considerando que
o valor mensal médio e acumulado são imateriais a Administração concluiu que não há impactos relevantes que
justifiquem os registros nas demonstrações financeiras da Companhia. • Resolução CMN nº 5.185/24: altera a
Resolução CMN nº 4.818/2020, instituindo a obrigatoriedade de elaboração e divulgação do relatório de
informações financeiras relacionadas à sustentabilidade (Pronunciamentos CBPS nº 01 e nº 02, convergentes ao
IFRS S1 e S2), de forma escalonada: a partir de 2026 para companhias abertas e líderes de conglomerado
prudencial S1/S2, e a partir de 2028 para as demais instituições. Enquadrada no Segmento S5 e sem divulgação
voluntária do referido relatório, a Companhia não está sujeita a essa exigência no exercício corrente, não havendo
impactos sobre as presentes demonstrações financeiras. • Resolução CMN nº 5.252/25: estabelece os critérios
contábeis para reconhecimento, mensuração, baixa e evidenciação de ativos e passivos de sustentabilidade pelas
instituições financeiras, com vigência a partir de 1º de janeiro de 2027. A Companhia avaliou a norma e concluiu
que, na data-base destas demonstrações financeiras, não possui instrumentos financeiros vinculados a metas ou
instrumentos de sustentabilidade que se enquadrem no escopo da resolução, não havendo, portanto, impactos a
serem reconhecidos. • Lei nº 14.467/22: regula a dedutibilidade fiscal das perdas no recebimento de créditos, em
vigor desde 1º de janeiro de 2025, alinhada à nova sistemática de reconhecimento de perdas esperadas (Resolução
BCB nº 352/23). O estoque de perdas apuradas em 1º de janeiro de 2025, relativas a créditos inadimplidos até 31
de dezembro de 2024 e ainda não deduzidas, está sendo excluído do lucro real e da base de cálculo da CSLL à razão
de 1/84 (ou 1/120, se optante) ao mês, a partir de janeiro de 2026. • Lei Complementar nº 224/25: altera, dentre
outras disposições, de 15% para 17,5% a alíquota do Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) incidente sobre
os Juros sobre Capital Próprio (“JCP”) pagos ou creditados a titulares, sócios ou acionistas, com vigência a partir
de 1º de janeiro de 2026. A Companhia não distribuiu juros sobre capital próprio, não havendo impacto decorrente
dessa alteração sobre as presentes demonstrações financeiras. • Emenda Constitucional nº 132/2023 e Lei
Complementar nº 214/2025 (Reforma Tributária do Consumo): instituem a Contribuição sobre Bens e Serviços
(“CBS”) e o Imposto sobre Bens e Serviços (“IBS”), que substituirão gradualmente PIS, COFINS, ICMS e ISS. O ano
de 2026 corresponde à fase de testes, com emissão de documentos fiscais destacando os novos tributos sem
recolhimento efetivo; a partir de 2027 tem início a vigência plena, com a CBS substituindo o PIS e a COFINS e a
entrada em operação do mecanismo de recolhimento na liquidação financeira (“split payment”), no qual as
instituições financeiras terão papel central na segregação e no repasse dos tributos. A Companhia está avaliando
os impactos operacionais, tecnológicos e tributários dessa transição sobre suas operações. A Companhia avaliou
os impactos da adoção das novas normativas contábeis introduzidas pela Resolução BCB nº 352/2023 e demais
atos correlatos, em vigor a partir de 1º de janeiro de 2025, e mantém o acompanhamento contínuo das normas
listadas acima, ainda em fase de implementação ou com vigência prevista para os exercícios de 2026, 2027 e 2028.
Os principais efeitos observados concentram-se na classificação e mensuração de instrumentos financeiros,
provisão para perdas esperadas e critérios para identificação de ativos problemáticos ou reestruturados. A análise
conduzida demonstrou que não houve necessidade de mudanças relevantes nos critérios de reconhecimento
contábil adotados pela Companhia, sendo mantida a classificação majoritária dos ativos financeiros ao custo
amortizado, conforme o modelo de negócio da Companhia. n. Resultado não recorrente: Conforme disposto na
Resolução BCB nº 2/20, deve ser considerado como resultado não recorrente o resultado que não esteja relacionado
ou esteja relacionado incidentalmente com as atividades típicas da Companhia e não esteja previsto para ocorrer
com frequência nos exercícios futuros. Para o semestre findo em 30 de junho de 2026 não houve resultado
classificado como não recorrente.

4 CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Disponibilidades de caixa incluídos na demonstração dos fluxos de caixa compreendem:
30/06/2026 31/12/2025

Disponibilidades Bradesco a 3 8
Disponibilidades JP Morgan a 10 –
Disponibilidades Itaú a 175 1.747
Total circulante 188 1.755
a. O Caixa e Equivalentes de Caixa estão constituídos por depósitos bancários disponíveis no Banco Itaú,
Bradesco e JP Morgan. Os saldos são denominados em moeda nacional (R$), possuem liquidez imediata, auferem
remuneração e não estão sujeitos a prazos de carência.

5 INSTRUMENTOS FINANCEIROS - VALOR JUSTO

Conforme previsto na Resolução CMN nº 4.966/2021, a Companhia divulga a mensuração do valor justo de seus
instrumentos financeiros, independentemente da forma de reconhecimento contábil (custo amortizado ou valor
justo). a) Instrumentos financeiros mensurados ao valor justo no balanço patrimonial: Estes instrumentos
incluem, principalmente, títulos e valores mobiliários (TVMs) classificados na categoria de negociação ou designados
ao valor justo por meio do resultado. O valor justo é determinado com base em preços de mercado observáveis (nível
1) ou, quando não disponíveis, por meio de técnicas de avaliação baseadas em dados observáveis (níveis 2 e 3).
b) Instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado, mas com divulgação do valor justo: A seguir,
são apresentados os principais instrumentos mensurados ao custo amortizado, cujo valor justo é divulgado em
atendimento à regulamentação vigente: Operações de crédito: o valor justo é estimado com base nas taxas de juros
vigentes para operações com características e riscos similares. Outros passivos financeiros: como contas a pagar, cujo
valor justo não difere de forma relevante de seu valor contábil, devido ao curto prazo de vencimento ou à natureza
das obrigações. Ainda que a Companhia mensure substancial parte de seus instrumentos financeiros ao custo
amortizado, apresenta a seguir a estimativa de valor justo para fins de divulgação, com o objetivo de fornecer
informações adicionais aos usuários das demonstrações financeiras:

30/06/2026 31/12/2025
Valor contábil Valor justo Valor contábil Valor justo

Total de ativos ao custo amortizado 878.209 844.253 838.218 801.864
Operações de crédito 530.017 518.500 441.694 431.549
Valores a receber transações de pagamento 348.192 325.753 396.524 370.315

30/06/2026 31/12/2025
Valor contábil Valor justo Valor contábil Valor justo

Total de Passivos ao Custo Amortizado 439.208 418.831 450.110 427.119
Valores a pagar a bandeira 311.749 291.659 344.264 321.510
Obrigações por repasses 108.484 108.404 91.386 91.316
Fornecedores 12.611 12.474 9.136 9.031
Outros passivos financeiros 6.364 6.294 5.324 5.262

6 TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS

30/06/2026 31/12/2025
Fundo Soberano Simples a.i 998 1.176
Fundo Soberano Simples - garantia a 26.168 24.503
Fundo de Investimento Essencial Natura MM CP b 188.579 191.176
Total 215.745 216.855
a. Em 30 de junho de 2026, as participações no fundo de investimento Soberano Simples totalizaram R$27.166
(R$25.679 em 31/12/2025) que consistiram em operações de renda fixa. O fundo não é exclusivo, e tem como
objetivo principal investir em títulos do Tesouro Nacional vinculados à Taxa Selic, sendo esses considerados ativos
de baixo risco. A rentabilidade acumulada do fundo no 1º semestre findo em 30 de junho de 2026 foi de 6,79%
(6,38% de 01/01/2025 a 30/06/2025), e o valor da cota fechou em R$87,33 em 30/06/2026 (R$81,78 em
31/12/2025). Neste semestre foi apropriada ao resultado receita no montante de R$1.665 (R$5.233 em
30/06/2025). i. O valor alocado no fundo de investimento está vinculado à estrutura de garantias da operação
de cartão de crédito, atuando como reserva de segurança para cobertura de eventuais inadimplências ou
desequilíbrios financeiros. Esse fundo funciona como uma proteção adicional aos recursos envolvidos, assegurando
maior solidez e confiança na estrutura do negócio. b. Em 30 de junho de 2026, as participações no Fundo de
Investimento Essencial Natura MM CP totalizaram R$188.579 (R$191.176 em 31/12/2025) e consistiram em
operações de renda fixa indexadas ao CDI. O fundo, que é exclusivo para empresas do Grupo Natura, tem como
exposição a seguinte estrutura: • Caixa e CPR -> 8,97% (41,09% em 31/12/2025); • Crédito Privado -> 41,51%
(32,75% em 31/12/2025); • Títulos Públicos -> 49,52% (26,16% em 31/12/2025). A rentabilidade acumulada
do fundo para o 1° semestre findo em 30 de junho de 2026 foi de 6,90% (6,51% em 01/01/2025 a 30/06/2025),
e o valor da cota em 30/06/2026 foi de R$37,13 (R$34,73 em 31/12/2025). No semestre foi apropriada ao
resultado receita no montante de R$15.629 (R$22.364 em 30/06/2025). c) A Companhia utiliza a seguinte
hierarquia para determinar e divulgar o valor justo dos instrumentos financeiros: Nível 1: Preços cotados (não
ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos idênticos aos quais a entidade pode ter acesso na data de
mensuração. Nível 2: Preços cotados em mercado ativo para ativos ou passivos similares ou baseado em outro
método de valorização nos quais todos os inputs significativos são baseados em dados observáveis do mercado.
Nível 3: Técnicas de valorização nas quais os inputs significativos não são baseados em dados observáveis do
mercado para o ativo ou o passivo.

30/06/2026
Nível 1 Nível 2 Nível 3 Total

Fundo Soberano Simples – 998 – 998
Fundo Soberano Simples garantia i – 26.168 – 26.168
Fundo de Investimento – 188.579 – 188.579
Total – 215.745 – 215.745

31/12/2025
Nível 1 Nível 2 Nível 3 Total

Fundo Soberano Simples – 1.176 – 1.176
Fundo Soberano Simples garantia i – 24.503 – 24.503
Fundo de Investimento – 191.176 – 191.176
Total – 216.855 – 216.855
i. O valor alocado no fundo de investimento está vinculado à estrutura de garantias da operação de cartão de
crédito, atuando como reserva de segurança para cobertura de eventuais inadimplências ou desequilíbrios
financeiros. Esse fundo funciona como uma proteção adicional aos recursos envolvidos, assegurando maior solidez
e confiança na estrutura do negócio.

7 OPERAÇÕES DE CRÉDITO

A tabela abaixo apresenta a composição dos saldos de operações de crédito:
a) Composição da carteira por tipo de operação:

30/06/2026 31/12/2025
Produto Saldo Provisão Saldo Provisão
Cartão de Crédito a 348.192 (6.617) 396.524 (7.541)
Financiamentos b 438.765 (75.563) 358.670 (41.851)
Empréstimos c 91.252 (55.989) 83.024 (42.035)
Total 878.209 (138.169) 838.218 (91.427)
a. Saldo da carteira de cartão de crédito referente as operações em curso normal, sem evidências de atraso ou
inadimplência. b. Saldo da carteira PagEmanaPay, composto por contratos de crédito direto ao consumidor.
c. Saldo da carteira de cartão de crédito cujos valores estão no rotativo e direitos creditórios. Todas as operações
são realizadas com recursos próprios da Companhia em conformidade com as normas estabelecidas pelo BCB,
atualmente consolidadas pela Resolução 5.050/22.
b) Composição da carteira de crédito por vencimento:

30/06/2026
Cartão de Crédito Financiamentos Empréstimos Saldo

A vencer 348.192 339.160 10.925 698.277
Até 90 dias 233.778 149.260 7.867 390.905
De 91 a 360 dias 114.414 189.900 3.058 307.372
Acima de 360 dias – – – –
Vencidos – 99.605 80.327 179.932
Até 14 dias – 5.803 2.867 8.670
Até 3 Meses 25.447 7.773 33.220
De 3 a 6 meses – 28.606 16.602 45.208
De 6 a 18 meses – 39.749 53.073 92.822
Maior que 18 meses – – 12 12
Total 348.192 438.765 91.252 878.209

31/12/2025
Cartão de Crédito Financiamentos Empréstimos Saldo

A vencer 396.524 294.893 18.422 709.839
Até 90 dias 255.540 233.648 15.749 504.937
De 91 a 360 dias 140.984 61.245 2.673 204.902
Vencidos – 63.777 64.602 128.379
Até 14 dias – 4.829 2.439 7.268
Até 3 meses – 13.610 7.697 21.307
De 3 a 6 meses – 21.161 15.860 37.021
De 6 a 18 meses – 24.177 38.600 62.777
Maior que 18 meses – – 6 6
Total 396.524 358.670 83.024 838.218
c) Composição da carteira por tipo de pessoa:

30/06/2026
Pessoa Física Pessoa Jurídica Saldo

A vencer 657.677 40.600 698.277
Até 90 dias 365.527 25.378 390.905
De 91 a 360 dias 292.150 15.222 307.372
Acima de 360 dias – – –
Vencidos 178.562 1.370 179.932
Até 14 dias 8.608 62 8.670
Até 3 meses 32.996 224 33.220
Até 6 meses 44.805 403 45.208
De 6 a 18 meses 92.141 682 92.822
Maior que 18 meses 12 – 12
Total 836.239 41.970 878.209

31/12/2025
Pessoa Física Pessoa Jurídica Saldo

A vencer 653.837 56.002 709.839
Até 90 dias 464.814 40.123 504.937
De 91 a 360 dias 189.023 15.879 204.902
Vencidos 127.852 527 128.379
Até 14 dias 7.268 – 7.268
Até 3 meses 21.161 – 21.161
Até 6 meses 36.946 221 37.167
De 6 a 18 meses 62.471 306 62.777
Maior que 18 meses 6 – 6
Total 781.689 56.529 838.218

d. Concentração dos maiores devedores: 30/06/2026 31/12/2025
Classificação Saldo % da carteira Saldo % da carteira
10 maiores 15.375 1,73% 17.217 2,05%
20 maiores 9.401 1,06% 16.856 2,01%
50 maiores 18.935 2,13% 6.403 0,76%
100 maiores 20.741 2,34% 14.078 1,68%
Demais devedores 813.757 92,74% 783.664 93,50%
Total 878.209 100% 838.218 100%
e. Composição da carteira por classificação de risco, Metodologia Simplificada:

30/06/2026 31/12/2025
Classificação Saldo Provisão Saldo Provisão
Ativo problemático 169.284 (114.376) 111.478 (72.447)
Ativo não problemático 708.925 (23.793) 726.740 (18.980)
Total 878.209 (138.169) 838.218 (91.427)
f. Movimentação da Provisão para Perdas Esperadas Associadas ao Risco de Crédito:

30/06/2026
Saldo inicial 01/01/2026 (Constituição)/Reversão Write-off Saldo final 30/06/2026

Cartão de crédito (49.576) (28.098) 15.068 (62.606)
Financiamentos (41.851) (40.954) 7.242 (75.563)
Direitos Creditórios – – – –
Total (91.427) (69.052) 22.310 (138.169)

30/06/2025
Saldo inicial 01/01/2025 (Constituição)/Reversão Write-off Saldo final 30/06/2025

Cartão de crédito (16.009) (8.754) – (24.763)
Financiamentos (7.614) (15.057) 51 (22.620)
Direitos Creditórios (144) 144 – –
Total (23.767) (23.667) 51 (47.383)
8 VALORES A RECEBER INTERCOMPANY

30/06/2026 31/12/2025
Natura Cosméticos S.A. a 27.062 13.868
Total circulante 27.062 13.868
a. Valores referentes à taxa de juros subsidiada por parte da Natura Cosméticos para a Companhia referente à
operação do produto PagEmanaPay.

9 OUTROS VALORES A RECEBER TRANSAÇÕES DE PAGAMENTO

30/06/2026 31/12/2025
Valores a processar operação PagEmanaPay a 6.157 3.130
Valores a receber operação cartão pré-pago b 166 387
Valores a processar operação cartão pós-pago b 35 48
Outros c 202 23
Total circulante 6.560 3.588
a. Valores a liquidar atrelados a operação do produto PagEmanaPay. b. Valores a liquidar atrelados a operação de
cartão de crédito, como pagamentos de faturas. c. Valores relacionados às operações em análise.

10 OUTROS CRÉDITOS

30/06/2026 31/12/2025
Adiantamentos salariais 471 566
Dock - Auzituck a 199 61
Total circulante 670 627
a. Os montantes referidos correspondem ao registro do saldo contábil que reflete a atividade da conta digital da
Companhia em conjunto com a parceira Dock Instituição de Pagamento S.A.

11 ATIVOS FISCAIS

a) Créditos Tributários: 30/06/2026 31/12/2025
Créditos tributários diferidos - IRPJ 10.322 7.471
Créditos tributários diferidos - CSLL 5.254 2.689
Outros impostos a compensar a 316 1.180
Total 15.892 11.340
a. Os impostos a serem compensados, tratam-se principalmente de saldo negativo de CSLL referente ao exercício
de 2025.
b) Movimentação dos créditos tributários diferidos: 30/06/2026

Saldo Inicial
31/12/2025 Constituição (Reversão)

Saldo em
30/06/2026

Créditos tributários diferidos - IRPJ 7.471 5.255 (2.404) 10.322
Créditos tributários diferidos - CSLL 2.689 3.548 (983) 5.254
Total não circulante 10.160 8.803 (3.387) 15.576

30/06/2025
Saldo Inicial
01/01/2025 Constituição (Reversão)

Saldo em
30/06/2025

Créditos Tributários Diferidos - IRPJ 6.172 3.568 (1.095) 8.645
Créditos Tributários Diferidos - CSLL 2.220 1.286 (394) 3.112
Total não circulante 8.392 4.854 (1.489) 11.757
As diferenças temporárias são, majoritariamente, sobre provisões para perda associadas ao riscos do crédito.
c) Realização dos créditos tributários:

30/06/2026
Exercício de realização Crédito tributário Valor Presente Taxa %
2026 2.223 2.079 13,99
2027 4.941 4.047 13,98
2028 3.365 2.408 14,07
2029 2.019 1.263 14,14
2030 a 2035 3.028 846 14,14
Total 15.576 10.643
A Companhia avaliou a recuperabilidade dos créditos tributários diferidos com base em projeções orçamentárias
que indicam a geração futura de lucros tributáveis, em conformidade com os critérios estabelecidos na Resolução
CMN n° 4.842 de 30/7/2020. Concluiu-se que os créditos registrados são realizáveis dentro do horizonte
estimado, sendo que sua realização será acompanhada periodicamente e reavaliada sempre que houver alterações
significativas nas premissas utilizadas, nos resultados projetados ou nas condições econômicas que possam afetar
sua efetiva utilização.

12 DESPESAS ANTECIPADAS

30/06/2026 31/12/2025
Licenciamento de uso a 189 –
Total circulante 189 –
a. O valor registrado na rubrica trata-se de pagamento à prestação de serviços referente a licença de uso.

13 ATIVOS INTANGÍVEIS

30/06/2026
Taxa de

Amortizações ao ano Adições Baixados Amortizações
Total não
circulante

Saldo inicial em 31/12/2025 83.170 – (17.071) 66.099
Softwares em uso 20% 17.209 – (10.934) 6.275
Saldo em 30/06/2026 100.379 – (28.005) 72.374

30/06/2025
Taxa de

Amortizações ao ano Adições Baixados Amortizações
Total não
circulante

Saldo inicial em 31/12/2024 48.664 – (2.194) 46.470
Softwares em uso 20% 18.504 – (5.634) 12.870
Saldo em 30/06/2025 67.168 – (7.828) 59.340
A rubrica de ativos intangíveis refere-se, substancialmente, a softwares e plataformas tecnológicas desenvolvidas
internamente, utilizadas na operacionalização dos produtos de crédito e serviços financeiros da Companhia,
compreende os projetos estratégicos de Onboarding de Consultoras e Franqueados, Produtos de Crédito
(PagEmanaPay e Cartão Mandala/Thundera) e Educação Financeira. Os custos de desenvolvimento são
capitalizados quando atendidos os critérios estabelecidos no CPC 04 - Ativo Intangível, incluindo viabilidade
técnica, intenção de conclusão e expectativa de geração de benefícios econômicos futuros. Os ativos intangíveis
são amortizados pelo método linear, considerando vida útil econômica estimada de cinco anos. A Companhia
realiza, anualmente, testes de recuperabilidade (impairment), não tendo sido identificados indícios de
desvalorização no último exercício (findo 31/12/2025). Do montante total de adições ao ativo intangível
reconhecidas no semestre de 2026, no valor de R$ 17.209 (R$34.506 em 31/12/2025), o montante de R$3.737
(R$4.414 em 31/12/2025) refere-se a serviços e desenvolvimentos já incorporados ao ativo, cuja liquidação
financeira ocorrerá nos meses subsequentes.

14 FORNECEDORES A PAGAR

30/06/2026 31/12/2025
Serviços de tecnologia a 9.729 6.644
Assessoria e consultoria b 1.714 2.179
Outros 1.168 313
Total circulante 12.611 9.136
a. Na rubrica serviços de tecnologia estão registrados serviços de desenvolvimento de sistemas e licenças de uso.
b. Referem-se a consultorias especializadas em dados e inteligência artificial (IA).

15 OBRIGAÇÕES FISCAIS

Obrigações tributárias 30/06/2026 31/12/2025
Provisão imposto de renda a 9.707 11.207
(–) Imposto de renda antecipado b (5.764) (11.207)
Provisão de CSLL a 4.152 4.043
(–) CSLL antecipado b (2.258) (4.043)
IOF - Operações de crédito d 1.934 1.030
Impostos e contribuições - Serv. terceiros c 980 757
Outros impostos e contribuições e 2.619 2.019
Total circulante 11.370 3.806

a. Provisão de IRPJ e CSLL somados com CSLL e IRPJ a recolher compõem o valor demonstrado no resultado do
semestre. b. Antecipações de IRPJ e CSLL são calculados pela receita bruta mensalmente. c. Tratam-se de
retenções fonte. d. IOF a recolher sobre a operação do PagEmanaPay e Cartão. e. Provisão de PIS, COFINS e ISS
calculados pelo faturamento mensal.
Obrigações previdenciárias 30/06/2026 31/12/2025
INSS 1.017 1.037
IRRF 374 673
FGTS 224 231
Total circulante 1.615 1.941

16 OUTROS PASSIVOS FINANCEIROS

30/06/2026 31/12/2025
Valores a pagar de pessoal a 5.027 3.740
Outros b 1.337 1.584
Total circulante 6.364 5.324
a. Provisão para pagamento de despesas de pessoal, como férias e previdência complementar. b. Valores
relacionados às operações em análise.

17 VALORES A PAGAR À BANDEIRA

30/06/2026 31/12/2025
Valores a pagar bandeira a 311.749 344.263
Valores a pagar bandeira - internacional – 1
Total circulante 311.749 344.264
a. Os saldos registrados nas rubricas tratam-se de valores a pagar para à bandeira Visa.

18 OBRIGAÇÕES POR REPASSES

30/06/2026 31/12/2025
Natura Cosméticos S.A. a 92.326 79.491
Natura Biosphera b 10.992 11.895
Natura Pay Fundo de Investimentos em Direitos Creditórios - Crédito Pessoal c 5.166 –
Total circulante 108.484 91.386
a. Valores a pagar à Natura Cosméticos provenientes da operação PagEmanaPay totalizam R$60.504 e R$31.822
relacionados à operação de cartão de crédito para PJ “Thundera”. b. Valores a pagar à Natura Biosphera
relacionados à operação de cartão de crédito para PJ “Thundera”. c. Valores a repassar ao FIDC relacionados a
recompras de operações cedidas.

19 PROVISÕES

a) Composição de provisão para riscos: 30/06/2026 31/12/2025
Provisões para riscos cíveis 19 38
Total não circulante 19 38
b) Movimentação de provisões para riscos: 30/06/2026 31/12/2025
Saldo inicial 38 –
Constituições (Reversões) líquidas do período (19) 38
Valores pagos no período – –
Saldo final 19 38
c) Resumo de passivos contingentes - causas classificadas como provável:

30/06/2026 31/12/2025
Quantidade Montante Quantidade Montante

de Processos (R$) de Processos (R$)
Cíveis 8 19 7 38

8 19 7 38
Em junho de 2026, a Companhia mantém provisionados R$19 (R$38 em 31/12/2025) referentes a 8 (7 em
31/12/2025) processos cujos riscos de perda foram classificados como prováveis. Adicionalmente, a Companhia
possui 68 (15 em 31/12/2025) processos de natureza cível com risco de perda classificado como possível, sendo
o prognóstico de perda estimado de R$1.115 (R$220 em 31/12/2025) para os quais não há constituição de
provisão, conforme práticas contábeis.

20 OBRIGAÇÕES SOCIAIS E ESTATUTÁRIAS

30/06/2026 31/12/2025
Dividendos obrigatórios a – 6.946
Provisão em participações nos lucros b 3.251 867
Total circulante 3.251 7.813
a. O valor registrado em 31/12/2025 refere-se à provisão para dividendos mínimos obrigatórios devidos à
controladora, calculados à razão de 25% sobre o lucro líquido ajustado do exercício, em conformidade com o
Estatuto Social da Companhia. Após deliberação em Assembleia em 30/04/2026, o valor foi transferido para
reservas de lucros no Patrimônio Líquido da Companhia, conforme ata registrada. b. Refere-se à provisão para
pagamento de participação nos lucros relativa ao desempenho da Companhia estimado até a presente data.

21 PATRIMÔNIO LÍQUIDO

a) Capital social: O capital social em 30 de junho de 2026 é de R$557.301. O Capital social está representado
por 557.300.728 ações, sendo 99,9% detidas pela Natura Cosméticos S.A. e 0,1% pela Natura &Co Pay Holding
Financeira. S.A. b) Resultado: No semestre findo em 30 de junho de 2026, a Companhia apurou um lucro líquido
de R$ 18.430 (R$15.643 em 30/06/2025). c) Reservas de lucros: A reserva legal é constituída de acordo com o
Estatuto, sendo 5% do lucro líquido até o limite de 20% do capital social realizado sendo R$2.599 findo em 30
de junho de 2026 (R$1.137 em 30/06/2025). Conforme estabelecido no estatuto de constituição da Companhia
a Administração determinou, em função do crescimento das operações nos anos anteriores, a retenção de
R$12.347 (R$5.401 em 30/06/2025) dos dividendos mínimos obrigatórios de 25% para a constituição de uma
reserva para futura distribuição de dividendos. A deliberação foi registrada conforme ata em 30 de abril de 2026.
As reservas de lucros acumulados da Companhia no semestre 2026 resultam o valor de R$29.330 (R$16.204 em
30/06/2025). d) Reserva de capital - Pagamentos baseados em ações: O Grupo Natura oferece programas de
incentivos de longo prazo voltados para altos executivos e colaboradores responsáveis pela implementação de sua
estratégia de longo prazo. Os programas de pagamento baseado em ações, envolviam originalmente, a outorga de
ações da Natura Cosméticos S.A. que eram negociadas na B3. S.A. - Bolsa de Valores Brasileira. Em decorrência
da reestruturação societária, as ações originalmente concedidas foram substituídas por ações do Grupo Natura,
atual Natura &Co Holding S.A. Visão geral dos planos: Plano de Co-Investimento: Colaboradores elegíveis da
Companhia podem destinar parte de sua remuneração sobre participações nos lucros ou gratificações à aquisição
de ações da Natura Cosméticos S.A., a mesma concede ações (“Ações Equivalentes”) para igualar as ações
adquiridas na proporção de 1:1. As Ações Equivalentes são adquiridas em três parcelas iguais ao longo de três
anos, condicionadas à permanência do colaborador no Grupo durante o respectivo período de aquisição (vesting).
Plano de Incentivo de Longo Prazo (ILP): Neste plano, as ações da Natura Cosméticos S.A. são concedidas a
colaboradores elegíveis da Companhia, com regras específicas de aquisição. Parte dessas ações do programa
“Ações de Desempenho” estão sujeitas tanto à exigência de permanência como colaborador durante o período de
aquisição quanto ao cumprimento de certas condições de desempenho. As ações dos colaboradores da Companhia
para o semestre de 2026 têm as seguintes datas de vencimento, valores justos e preços:

Data da
outorga

Condições de
aquisição
de direito

Preço de
exercício
(R$)

Valor justo
na data da

outorga (R$)

Ações
existentes
(milhares)

Vida máxima
remanescente

contratual (anos)
Opções

exercíveis

Ações
14 de setembro

de 2022
De 3 a 4 anos
de serviço 16,45 8,39 a 10,32 50 0,2 –

Data da outorga

Condições
de aquisição
de direito

Valor justo
na data da

outorga (R$)

Ações
existentes
(milhares)

Vida máxima
remanescente

contratual (anos)
Ações restritas 26 de março de 2024 De 1 a 3 anos de serviço 17,32 48 0,75
Ações restritas 28 de março de 2025 De 1 a 3 anos de serviço 12,08 111 1,75
Ações restritas 27 de março de 2026 De 1 a 3 anos de serviço 9,22 26 2,75

Data da
outorga

Condições de
aquisição de direito

Valor justo
na data da

outorga (R$)

Ações
existentes
(milhares)

Vida máxima
remanescente

contratual (anos)

Ações de
desempenho

05 de maio
de 2023

Atingimento das condições de
desempenho, 3 anos de serviço

mais um período adicional
de 1 ano para algumas ações 11,20 a 11,55 36 0,75

No semestre findo em 30 de junho de 2026, a Companhia reconheceu no resultado uma despesa de R$666 (R$593
em 30/06/2025), referente aos programas de pagamento baseado em ações. Adicionalmente, o valor acumulado
registrado no Patrimônio Líquido da Companhia na conta de Reserva de Capital totaliza R$3.250 (R$1.982 em
30/06/2025).

22 OPERAÇÕES DE CRÉDITO

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Receita sobre taxa subsidiada a 192.540 67.568
Receita sobre operação - cartão de crédito b 16.658 21.730
Receita de financiamento - PagEmanaPay c 12.004 2.899
Receitas de direitos creditórios - risco sacado d 61 2.600
Total 221.263 94.797
a. Refere-se a taxa subsidiada por parte da Natura Cosméticos S.A para viabilizar as operações da Companhia.
b. As receitas de cartão de crédito são compostas por juros e multas sobre o rotativo. c. As receitas provenientes
da operação PagEmanaPay são compostas por juros, multas e encargos por atraso - mora. d. Receitas provenientes
da operação de antecipação de recebíveis para os fornecedores da Natura Cosméticos e Natura Indústria.

23 PRESTAÇÃO DE SERVIÇO DE PAGAMENTOS

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Taxa de MDR - pós-pago a 9.375 9.169
Taxa de MDR - on us b 3.442 924
Taxa de MDR - pré-pago c 30 380
Total 12.847 10.473
a. Trata-se do fee da bandeira (visa) atrelado à operação de emissor de cartão de crédito Mandala (pessoa física
- consultoras). b. Trata-se do fee atrelado à operação on us de emissor de cartão de crédito Thundera (pessoa
jurídica - franqueados). c. Trata-se do fee da bandeira (visa) atrelado a operação de emissor de cartão de crédito
Mandala (pessoa física - consultoras).

24 RESULTADOS DE OPERAÇÕES DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Fundo de Investimento Essencial Natura MM CP 15.629 22.364
Fundo Soberano Simples 1.665 5.233
Total 17.294 27.597

25 DESÁGIO SOBRE CESSÕES DE CRÉDITO

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Deságio sobre cessões de crédito (75.614) (32.723)
Total (75.614) (32.723)
Referem-se ao deságio dos valores contratuais cedidos.

26 DESPESAS COM O PESSOAL

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Despesas com salários (13.792) (10.201)
Despesas com encargos sociais (3.985) (2.346)
Despesas com benefícios (1.578) (70)
Despesas com treinamentos (8) (137)
Total (19.363) (12.754)

27 DESPESAS ADMINISTRATIVAS

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Despesas com processamento de dados (17.671) (8.448)
Despesas com serviços terceiros (3.608) (2.590)
Despesas com campanhas – (7.323)
Despesas com serviços técnicos e especializados (1.684) (5.034)
Despesas com publicidades e publicações (245) (255)
Outras despesas administrativas (232) (153)
Total (23.440) (23.803)

28 DESPESAS TRIBUTÁRIAS

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Receita acumulada base PIS e Cofins 251.404 132.884
Alíquota PIS 0,65% (1.634) (864)
Alíquota COFINS 4% (10.056) (5.315)

(11.690) (6.179)
01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

Receita acumulada base ISS 137.225 32.237
Alíquota ISS 2% (2.745) (645)

(2.745) (645)
01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

Outros – (8)
– (8)

29 PROVISÃO PARA O IRPJ E CSLL

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Resultado antes da tributação sobre o lucro 29.985 23.683
Imposto de renda - alíquota de 15% (4.498) (3.552)
Imposto de renda - adicional alíquota de 10% (2.987) (2.356)
Contribuição social - alíquota de 9% e 12% (3.214) (2.132)
Imposto de renda e contribuição social (10.699) (8.040)
Exclusões (adições) permanentes: (856) –
Outros diferidos (425) –
Provisão incentivo a longo prazo (431) –
Imposto de renda e contribuição social (11.555) (8.040)
Corrente (16.970) (11.405)
Diferido 5.415 3.365
A Companhia apurou lucro contábil no montante de R$29.985 no semestre findo em 30 de junho de 2026. Neste
ano a Companhia obteve receitas provenientes de aplicações financeiras e operações com cartões, foram
aplicadas às alíquotas de IRPJ e CSLL vigentes conforme a legislação, apurando um imposto corrente de R$16.970
com base no lucro real anual.

30 GERENCIAMENTO DE RISCOS

A estrutura de gestão de riscos da Companhia atua no monitoramento e mitigação de ameaças às suas operações,
contando com frentes de atuação específicas para: Risco de Mercado, Liquidez, Crédito, Social, ambiental e
climático, Operacional, Conformidade e Controles Internos e Gerenciamento de Capital. Risco de Mercado: O risco
de mercado é definido como a possibilidade de ocorrência de perdas financeiras resultantes das flutuações nos
valores de mercado de posições detidas pela Companhia. No âmbito desta categoria, a Companhia monitora o
Risco de variação das taxas de juros, que compreende o risco de perdas resultante de movimentos adversos das
taxas de juros, decorrentes do descasamento da taxa de juros entre os ativos e passivos, e/ou por variação dos
seus vencimentos. Risco de Liquidez: Representa o risco de a instituição não ser capaz de honrar eficientemente
suas obrigações esperadas e inesperadas, correntes e futuras, sem afetar suas operações diárias e sem incorrer em
perdas significativas. Este risco decorre, fundamentalmente, de descasamento de prazo ou de volume entre os
recebimentos e pagamentos previstos. Risco de Crédito: Consiste no risco de perdas associadas ao não
cumprimento, pela contraparte, de suas obrigações de pagamento perante o Grupo. Risco Social, Ambiental e
Climático (“RSAC”): A Companhia possui política específica de RSAC e segue os requerimentos estabelecidos
pela Resolução do CMN nº 4.606/17. Risco Operacional e Cibernético: O Risco Operacional é a possibilidade de
ocorrência de perdas resultantes de eventos externos ou de falha, deficiência ou inadequação de processos
internos, pessoas ou sistemas. A Companhia mantém política e norma em conformidade com a Resolução do CMN
nº 4.606/17 e a Resolução do CMN nº 4.557/17. Como tópico especial dos riscos operacionais, a Companhia
gerencia o Risco Cibernético. Este é definido como a possibilidade de perdas resultantes de incidentes cibernéticos
que produzam efeitos adversos ou representem ameaça aos sistemas de tecnologia da informação (“TI”) ou à
informação processada, armazenada e transmitida. O gerenciamento utiliza tecnologia e processos para detectar
e responder a ameaças ou incidentes, visando recuperar as operações em cenários adversos. Conformidade
(Compliance): O time de Compliance detém políticas relacionadas ao gerenciamento do Risco de Conformidade,
seguindo as definições e orientações contidas na Política de Conformidade, fundamentada nos requisitos da
Resolução do CMN nº 4.595/17. Gerenciamento de Capital (Segmento S5): A Companhia possui política para
gerenciamento de capital, cujo objetivo é monitorar e controlar o capital mantido por ela. Por se tratar de uma
instituição enquadrada no segmento S5, a Companhia segue os requerimentos da Resolução do CMN nº 4.606/17
(metodologia simplificada). Informações Adicionais Informações adicionais detalhadas sobre a estrutura de
gerenciamento de riscos podem ser consultadas através do link de acesso disponibilizado pela Companhia:
Gerenciamento de riscos.

31 REMUNERAÇÃO DA ADMINISTRAÇÃO

A Administração da Companhia inclui os diretores estatutários.
01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

Remuneração fixa 2.539 2.046
Pagamento baseado em ações 2.562 1.670
Remuneração variável 991 543
Total 6.092 4.259

32 PARTES RELACIONADAS

As operações realizadas entre partes relacionadas, são efetuadas a valores, prazos e taxas médias usuais de
mercado, vigentes nas respectivas datas. Os valores registrados referentes às partes relacionadas são:
Balanço 30/06/2026 31/12/2025
Valores a receber - operação risco sacado
Natura Cosméticos S.A. – 1.483
Natura Indústria e Comércio de Cosméticos Ltda. – 7.202
Valores a receber - operação crédito direto ao consumidor
Natura Cosméticos S.A. 27.062 13.868
Total Ativo 27.062 22.553
Operações de crédito - crédito direto ao consumidor
Natura Cosméticos S.A. 60.504 42.714
Natura Pay Fundo de Investimentos em Direitos Creditórios - Crédito Pessoal 5.166 –
Operações de crédito - transações de pagamentos (Emissor Cartão)
Natura Cosméticos S.A. 31.822 36.777
Natura Biosphera Franqueadora Ltda. 10.992 11.895
Dividendo Obrigatórios não distribuídos
Natura Cosméticos S.A. – 6.946
Pagamentos em ações
Natura Cosméticos S.A. 3.250 2.584
Total Passivo e PL 111.734 100.916
Resultado 01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Operações de crédito - crédito direto ao consumidor
Natura Cosméticos S.A. 192.540 67.568
Total receita com parte relacionada 192.540 67.568
Deságio sobre cessões de crédito
Natura Pay Fundo de Investimentos
em Direitos Creditórios - Crédito Pessoal (75.614) (32.723)

Total despesa com parte relacionada (75.614) (32.723)

33 EVENTOS SUBSEQUENTES

Não houve eventos subsequentes até a data de publicação dessas demonstrações financeiras.
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RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO

Em cumprimento às disposições legais e estatutárias, submetemos à apreciação de V.Sas. as demonstrações
financeiras da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”), relativas ao semestre findo em
30 de junho de 2026.
A Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. é uma instituição financeira autorizada a operar pelo Banco
Central do Brasil (“BCB”), cuja finalidade é realizar operações de empréstimo, financiamento e aquisição ou
cessão de direitos creditórios exclusivamente por meio de plataforma eletrônica, utilizando recursos financeiros
oriundos, predominantemente, de capital próprio. A Companhia também está habilitada a prestar serviços de
análise de crédito e cobrança, bem como a emitir instrumentos de pagamento pré e pós-pagos, conforme a
regulamentação vigente.

Nosso propósito é oferecer crédito de forma mais assertiva, acessível e personalizada, atendendo às necessidades
específicas de consultoras e franqueados, com o objetivo de alavancar seus negócios e ampliar sua renda. Essa
iniciativa integra a estratégia do Grupo Natura de transferir, de forma gradual e segura, a carteira de crédito
mercantil para a instituição financeira, fortalecendo a governança, a eficiência operacional e o controle sobre
essas operações.
Os produtos oferecidos pela Companhia têm gerado impactos positivos no ecossistema Natura, nossas soluções
não apenas facilitam o fluxo de caixa de consultoras e franqueados, mas também elevam o ticket médio e
aprimoram a qualidade do crédito.

A evolução e o desempenho da Companhia desde a sua autorização de funcionamento concedida pelo
Banco Central do Brasil, que viabilizou a oferta dirigida de produtos financeiros e de crédito às consultoras,
reforça seu papel estratégico no fortalecimento das relações comerciais e no impulsionamento das operações do
Grupo Natura.
Reiteramos nosso compromisso com a excelência operacional e o desenvolvimento sustentável, mantendo o foco
em soluções financeiras que gerem valor real para as consultoras de beleza do nosso ecossistema.

A Administração
São Paulo, 12 de agosto de 2026

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)
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RELATÓRIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
À Administração e aos Acionistas da
Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A.
Opinião
Examinamos as demonstrações financeiras da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”),
que compreendem o balanço patrimonial em 30 de junho de 2026 e as respectivas demonstrações do resultado,
do resultado abrangente, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o semestre findo nessa
data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais políticas contábeis.
Em nossa opinião, as demonstrações financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. em
30 de junho de 2026, o desempenho de suas operações e os seus fluxos de caixa para o semestre findo nessa data,
de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, aplicáveis às instituições autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil - BACEN.
Base para opinião
Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estão descritas na seção a seguir, intitulada
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações financeiras”. Somos independentes em relação à
Companhia, de acordo com os princípios éticos relevantes previstos no Código de Ética Profissional do Contador
e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC, aplicáveis a auditorias de
demonstrações financeiras de entidades de interesse público no Brasil. Nós também cumprimos com as demais
responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é
suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião.
Outras informações que acompanham as demonstrações financeiras e o relatório do auditor
A Administração da Companhia é responsável por essas outras informações que compreendem o Relatório da
Administração.
Nossa opinião sobre as demonstrações financeiras não abrange o Relatório da Administração e não expressamos
qualquer forma de conclusão de auditoria sobre esse relatório.
Em conexão com a auditoria das demonstrações financeiras, nossa responsabilidade é a de ler o Relatório da
Administração e, ao fazê-lo, considerar se esse relatório está, de forma relevante, inconsistente com as
demonstrações financeiras ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta estar
distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que há distorção relevante no

Relatório da Administração, somos requeridos a comunicar esse fato. Não temos nada a relatar a este respeito.
Responsabilidades da Administração e da governança pelas demonstrações financeiras
A Administração é responsável pela elaboração e adequada apresentação das demonstrações financeiras de acordo
com as práticas contábeis adotadas no Brasil, aplicáveis às instituições autorizadas a funcionar pelo BACEN, e
pelos controles internos que ela determinou como necessários para permitir a elaboração de demonstrações
financeiras livres de distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.
Na elaboração das demonstrações financeiras, a Administração é responsável pela avaliação da capacidade de a
Companhia continuar operando e divulgando, quando aplicável, os assuntos relacionados com a sua continuidade
operacional e o uso dessa base contábil na elaboração das demonstrações financeiras, a não ser que a
Administração pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas operações, ou não tenha nenhuma alternativa
realista para evitar o encerramento das operações.
Os responsáveis pela governança da Companhia são aqueles com responsabilidade pela supervisão do processo de
elaboração das demonstrações financeiras.
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações financeiras
Nossos objetivos são obter segurança razoável de que as demonstrações financeiras, tomadas em conjunto, estão
livres de distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatório de auditoria
contendo nossa opinião. Segurança razoável é um alto nível de segurança, mas não uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais
distorções relevantes existentes. As distorções podem ser decorrentes de fraude ou erro e são consideradas
relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoável, as
decisões econômicas dos usuários tomadas com base nas referidas demonstrações financeiras.
Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos
julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:
• Identificamos e avaliamos os riscos de distorção relevante nas demonstrações financeiras, independentemente
se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos,
bem como obtemos evidência de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinião. O risco de não
detecção de distorção relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, já que a fraude pode
envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificação, omissão ou representações falsas
intencionais.

• Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos de
auditoria apropriados às circunstâncias, mas não com o objetivo de expressarmos opinião sobre a eficácia dos
controles internos da Companhia.
• Avaliamos a adequação das políticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contábeis e
respectivas divulgações feitas pela Administração.
• Concluímos sobre a adequação do uso, pela Administração, da base contábil de continuidade operacional e, com
base nas evidências de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relação a eventos ou condições que
possam levantar dúvida significativa em relação à capacidade de continuidade operacional da Companhia. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar a atenção em nosso relatório de auditoria para as
respectivas divulgações nas demonstrações financeiras ou incluir modificação em nossa opinião, se as divulgações
forem inadequadas. Nossas conclusões estão fundamentadas nas evidências de auditoria obtidas até a data de
nosso relatório. Todavia, eventos ou condições futuras podem levar a Companhia a não mais se manter em
continuidade operacional.
• Avaliamos a apresentação geral, a estrutura e o conteúdo das demonstrações financeiras, inclusive as
divulgações e se as demonstrações financeiras representam as correspondentes transações e os eventos de
maneira compatível com o objetivo de apresentação adequada.
Comunicamo-nos com a Administração a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da época da
auditoria e das constatações significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiências significativas nos
controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

São Paulo, 12 de agosto de 2026

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes Ltda.
CRC nº 2 SP 011609/O-8
Victor Vinicius Zanetin Zavagli
Contador
CRC nº 1 SP 289692/O-4

BALANÇO PATRIMONIAL EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 31 DE DEZEMBRO DE 2025 (Em milhares de reais)
Ativos totais Nota 30/06/2026 31/12/2025
Caixa e equivalentes de caixa 188 1.755
Disponibilidades 4 188 1.755
Ativos financeiros 955.785 963.646
Ao valor justo por meio do resultado 215.745 216.855
Títulos e valores mobiliários 6 215.745 216.855
Ao custo amortizado 740.040 746.791
Operações de crédito 7 530.017 441.694
(–) Provisões para perdas esperadas associadas ao risco de crédito 7 (131.552) (83.886)
Valores a receber transações de pagamento 7 348.192 396.524
(–) Provisões para perdas esperadas associadas ao risco de crédito 7 (6.617) (7.541)
Ativos fiscais 15.892 11.340
Correntes 11 316 1.180
Diferidos 11 15.576 10.160
Outros ativos 34.481 18.083
Valores a receber intercompany 8 27.062 13.868
Outros valores a receber transações de pagamento 9 6.560 3.588
Outros créditos 10 670 627
Despesas antecipadas 12 189 –
Ativos intangíveis 72.374 66.099
Intangível 13 100.379 83.170
Amortização acumulada 13 (28.005) (17.071)
Total do ativo 1.078.720 1.060.923

Passivo Nota 30/06/2026 31/12/2025
Passivos financeiros 439.208 450.110
Ao custo amortizado 439.208 450.110
Valores a pagar a bandeira 17 311.749 344.264
Obrigações por repasses 18 108.484 91.386
Fornecedores 14 12.611 9.136
Outros passivos financeiros 16 6.364 5.324
Obrigações fiscais 12.985 5.747
Obrigações tributárias 15 11.370 3.806
Obrigações previdenciárias 15 1.615 1.941
Obrigações sociais e estatutárias 3.251 7.813
Dividendos 20 – 6.946
Participações nos lucros 20 3.251 867
Provisões 19 38
Provisão para riscos cíveis 19 19 38
Patrimônio líquido 623.257 597.215
Capital social 21a 557.301 557.301
Reservas de capital 21d 3.250 2.584
Reservas de lucros 21c 62.706 37.330
Total do passivo e patrimônio líquido 1.078.720 1.060.923

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES DOS RESULTADOS
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

Nota
01/01 a

30/06/2026
01/01 a

30/06/2025
Receita da intermediação financeira 251.404 132.867
Operações de crédito 22 221.263 94.797
Prestação de serviços de pagamentos 23 12.847 10.473
Resultado de operações de títulos e valores mobiliários 24 17.294 27.597
Despesas da intermediação financeira e provisão para perdas (148.030) (58.129)
Despesas financeiras (3.364) (1.739)
Deságio sobre cessão de crédito 25 (75.614) (32.723)
Provisão para perdas esperadas 7 (69.052) (23.667)
Resultado bruto da intermediação financeira 103.374 74.738
Outras receitas (despesas) operacionais (70.138) (51.055)
Outras receitas operacionais 1.493 695
Despesas com pessoal 26 (19.363) (12.754)
Despesas administrativas 27 (23.440) (23.803)
Despesas tributárias 28 (14.435) (6.832)
Amortizações 13 (10.934) (5.634)
Provisão para riscos cíveis 19 19 (6)
Outras despesas operacionais (3.478) (2.722)
Resultado operacional 33.236 23.683
Resultado antes da tributação sobre o lucro e participações 33.236 23.683
Participações nos lucros (3.251) –
Imposto de renda e contribuição social (11.555) (8.040)
Corrente 29 (16.970) (11.405)
Diferidos 29 5.415 3.365
Lucro líquido do período 21b 18.430 15.643
Lucro por ação R$ 0,033 0,028
Quantidade de ações 557.300.728 557.300.728

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES DOS RESULTADOS ABRANGENTES
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

Nota
01/01 a

30/06/2026
01/01 a

30/06/2025
Lucro Líquido do período 21b 18.430 15.643
Resultado abrangente do período 18.430 15.643

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÃO DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

30/06/2026
Reservas de Lucros

Nota
Capital social

integrado
Capital social
a integralizar

Reserva
legal

Reserva de
distribuição dividendos

Outras reservas
de lucros

Reserva
de capital

Lucros
acumulados Total

Saldo em 01 de janeiro de 2026 557.301 – 2.599 5.401 29.330 2.584 – 597.215
Pagamentos baseados em ações 21d – – – – – 666 – 666
Dividendos não distribuídos 21 – – – 6.946 – – – 6.946
Lucro líquido do período 21b – – – – – – 18.430 18.430
Saldo em 30 de junho de 2026 557.301 – 2.599 12.347 29.330 3.250 18.430 623.257

30/06/2025
Reservas de Lucros

Nota
Capital social

integrado
Capital social
a integralizar

Reserva
legal

Reserva de
distribuição dividendos

Outras reservas
de lucros

Reserva
de capital

Lucros
acumulados Total

Saldo em 01 de janeiro de 2025 307.301 250.000 1.137 5.401 16.204 – (7.714) 572.329
Capital Social 21a 250.000 (250.000) – – – – – –
Pagamentos baseados em ações 21d – – – – – 1.982 – 1.982
Lucro líquido do período 21b – – – – – – 15.643 15.643
Saldo em 30 de junho de 2025 557.301 – 1.137 5.401 16.204 1.982 7.929 589.954

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÃO DOS FLUXOS DE CAIXA
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

Nota
01/01 a

30/06/2026
01/01 a

30/06/2025
Lucro do período 18.430 15.643
Ajustes ao resultado do período: 171.053 71.962
Amortização 13 10.934 5.634
Perdas esperadas associadas ao risco de crédito 7 69.052 23.667
Resultado em provisão para gratificações – 1.299
Resultado em pagamentos baseado em ações 21d 666 593
Resultado em participações 3.251 –
Resultado em deságio sobre cessões de crédito 25 75.614 32.723
Resultado em provisões para riscos cíveis 19 (19) 6
Imposto de renda e contribuição social 29 11.555 8.040
(Aumento)/redução nos ativos operacionais (170.772) (125.738)
Títulos e valores mobiliários ao valor justo por meio do resultado 6 (17.294) (27.597)
Operações de crédito 7 (186.248) (2.752)
Valores a receber transações de pagamento 7 48.332 (90.727)
Ativos fiscais corrente 11 865 142
Outros ativos (16.427) (4.804)
Aumento/(redução) nos passivos operacionais (25.210) (60.250)
Valores a pagar a bandeira 17 (32.515) 61.905
Obrigações por repasses 18 17.098 (121.328)
Fornecedores 14 3.475 2.339
Outros passivos financeiros 16 1.253 7.081
Obrigações fiscais 15 (3.209) 1.870
Imposto de renda e contribuição social pagos (11.312) (12.117)
(=) Caixa líquido proveniente (utilizado) nas atividades operacionais (6.499) (98.383)
Aquisição de intangível 13 (13.472) (18.504)
Resgates (aplicações) em títulos e valores mobiliários 6 18.404 100.484
(=) Caixa líquido proveniente (utilizado) nas atividades de investimento 4.932 81.980
(=) Caixa líquido utilizado das atividades de financiamento – –
Aumento/(redução) líquido de caixa e equivalentes de caixa (1.567) (16.403)
Caixa e equivalentes de caixa
No início do período 4 1.755 16.623
No fim do período 4 188 220
Movimentação líquida de caixa e equivalentes de caixa (1.567) (16.403)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
(Em milhares de reais)

1 CONTEXTO OPERACIONAL

A Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”) é uma instituição financeira constituída em
14 de dezembro de 2021 e autorizada a operar pelo Banco Central do Brasil (“BCB”) em 31 de outubro de 2022.
A Companhia está sediada na cidade de São Paulo, na Avenida Alexandre Colares, nº 1.188, Parque Anhanguera.
É controlada pela Natura Cosméticos S.A. (“Natura Cosméticos”), uma empresa nacional que detém 99,9% das
ações da Companhia. Companhia atua como um pilar estratégico de serviços financeiros do ecossistema do Grupo
Natura. Seu propósito é potencializar a produtividade e a inclusão financeira de consultoras, representantes e
franqueados, por meio de uma plataforma digital que utiliza exclusivamente capital próprio para a concessão de
crédito. Suas atividades compreendem na realização de operações de empréstimos e financiamentos; aquisição de
direitos creditórios; emissão de instrumentos de pagamento (cartões pré e pós-pagos); prestação de serviços de
análise de crédito e cobrança para terceiros. Desde o início de suas atividades, a Companhia tem expandido sua
oferta de produtos para atender às diferentes necessidades do ecossistema. O PagEmanaPay (CDC) marcou o início
da operação como o produto pioneiro de Crédito Direto ao Consumidor, destinado a financiar compras parceladas
das consultoras e representantes exclusivamente junto às empresas do Grupo Natura. Em 2024 a modalidade do
Risco Sacado foi implementada na Companhia, focado na antecipação de recebíveis para fornecedores e parceiros
estratégicos do Grupo, otimizando o fluxo de caixa da cadeia produtiva. No primeiro semestre de 2025 a
Companhia expandiu o produto Cartão de Crédito para o segmento de pessoas jurídicas (franqueados), também
visando o fortalecimento do canal de varejo físico. As operações são conduzidas de forma integrada ao Grupo
Natura, buscando não apenas a rentabilidade própria, mas a geração de valor compartilhado, fortalecendo a
relação promovendo a fidelização da base de vendas e a aceleração do ciclo comercial do Grupo por meio de
soluções financeiras inovadoras e personalizadas, impulsionando o sucesso do Grupo como um todo.

2 APRESENTAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS

As demonstrações financeiras da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”) foram elaboradas
em conformidade com as diretrizes contábeis emanadas da Lei das Sociedades por Ações (Lei nº 6.404/76 e
alterações posteriores), observando as normas e instruções do Conselho Monetário Nacional (CMN) e do Banco
Central do Brasil (BCB). A partir de 1º de janeiro de 2025, a Companhia adotou integralmente a Resolução CMN
nº 4.966/2021, que estabelece os novos critérios de classificação, mensuração e reconhecimento de instrumentos
financeiros, bem como a metodologia de perdas esperadas associadas ao risco de crédito. Dessa forma, a
apresentação destas demonstrações segue o padrão do Plano Contábil das Instituições do Sistema Financeiro
Nacional (COSIF), incorporando os pronunciamentos técnicos emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis
(CPC) que foram recepcionados pelo BCB, com destaque para o CPC 48 (Instrumentos Financeiros), no que tange
aos aspectos não conflitantes com a regulação específica. As demonstrações financeiras são apresentadas em
milhares de reais (R$), que é a moeda funcional e de apresentação da Companhia. A Administração avaliou a
capacidade de continuidade operacional da Companhia e concluiu que não existem incertezas materiais que
coloquem em dúvida sua permanência no futuro previsível. Esta avaliação considera o suporte do grupo
econômico, a robustez da base de clientes (Consultoras e Representantes de Beleza) e a adequação de capital
frente aos requisitos regulatórios. A emissão destas demonstrações financeiras foi autorizada pela Diretoria em
12 de agosto de 2026.

3 DESCRIÇÃO DAS PRINCIPAIS PRÁTICAS CONTÁBEIS

Os principais critérios adotados para a elaboração das demonstrações financeiras são os seguintes: a. Caixa e
equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa, conforme Resolução do CMN nº 4.818/20, incluem dinheiro
em caixa e aplicações interfinanceiras de liquidez, que são investimentos de curto prazo e alta liquidez, com risco
insignificante de mudança de valor, e com prazo de vencimento, na data de aquisição, igual ou inferior a 90 dias.
b. Instrumentos financeiros: A classificação e mensuração dos instrumentos financeiros são efetuadas com base
no modelo de negócios adotado pela Companhia e nas características dos contratos, em conformidade com a
Resolução CMN nº 4.966/21 e demais normativos aplicáveis. (i) Reconhecimento inicial: Ativos e passivos
financeiros, exceto operações de crédito e depósitos de clientes, são reconhecidos na data em que a Companhia
se torna parte das disposições contratuais. Operações de crédito são reconhecidas na data de transferência de
recursos ao cliente. (ii) Mensuração inicial: Os instrumentos financeiros são mensurados inicialmente ao valor
justo, acrescido dos custos diretamente atribuíveis à transação, exceto para instrumentos financeiros classificados
ao valor justo por meio do resultado. (iii) Modelos de negócios: A Companhia divulga os modelos de negócios
definidos para fins de classificação de seus ativos financeiros, bem como os efeitos associados à posição
patrimonial, financeira e ao desempenho da Companhia. Classificação por modelo de negócios: A classificação
dos ativos financeiros é realizada com base na forma como são geridos e nos fluxos contratuais esperados,
conforme os seguintes modelos de negócios: • Custo amortizado: ativos mantidos com o objetivo de auferir fluxos
de caixa contratuais, compostos exclusivamente por pagamentos de principal e juros sobre o valor do principal.
• Valor justo por meio de outros resultados abrangentes (VJORA): ativos geridos para obtenção de retorno tanto
pelo recebimento dos fluxos contratuais quanto por sua venda com transferência substancial de riscos e
benefícios. • Valor justo por meio do resultado (VJR): ativos financeiros que não se enquadram nas categorias
anteriores, incluindo aqueles adquiridos com finalidade de negociação ou cujos fluxos contratuais não se limitem
a principal e juros. A Companhia não adota a opção de valor justo por resultado (fair value option) prevista no
art. 7º da Resolução BCB nº 352/2023. Detalhamento por classe de ativos: 1. Financiamentos - PF: São
operações de crédito formalizadas por meio de Cédulas de Crédito Bancário, contratadas por consultoras de
beleza, com recursos destinados à aquisição de produtos Natura. A carteira pode ser cedida a Natura Pay Fundo
de Investimentos em Direitos Creditórios Crédito Pessoal - FIDC, porém sem retenção substancial dos riscos e
benefícios pela Companhia. 2. Cartões de crédito PF e PJ: Produtos de pagamento pós-pago com limite de
crédito exclusivo para compras dentro do ecossistema Natura. A concessão de crédito se caracteriza apenas
quando há atraso no pagamento - operação caracterizada como rotativa - momento em que incidem juros
remuneratórios. Esses instrumentos também são classificados na categoria custo amortizado, por serem mantidos
para recebimento do fluxo contratual. 3. Risco sacado: Operações em que a Companhia antecipa recursos aos
fornecedores (“Cedentes”) da Natura Cosméticos e Natura Indústria, adquirindo os respectivos direitos creditórios.
O recebimento dos fluxos se dá diretamente da Natura Cosméticos e Natura Indústria (“Sacados”). Como o ativo
é mantido exclusivamente para auferir o fluxo de caixa contratual, é classificado como custo amortizado.
4. Títulos e valores mobiliários: Representam ativos de alta liquidez adquiridos pela Tesouraria com finalidade
de alocação de recursos e retorno por meio de negociação ativa no mercado financeiro. Por serem geridos com
propósito de venda, são classificados na categoria valor justo por meio do resultado (VJR). A definição dos
modelos de negócios é realizada com base na forma como os ativos são geridos em conjunto, considerando a
estratégia de negócios, o desempenho esperado, os riscos associados e os critérios de remuneração dos gestores.
O processo envolve avaliação técnica multidisciplinar, com participação das áreas de Produtos, Tesouraria,
Jurídico, Contabilidade, Riscos e Compliance. Para todos os ativos, é aplicado o teste SPPJ (Somente Pagamento
de Principal e Juros), conforme exigido pela Resolução BCB nº 352/2023. A classificação dos ativos impacta
diretamente o reconhecimento contábil, a mensuração de receitas financeiras e perdas por crédito esperado, o
resultado do período, e o patrimônio líquido da Companhia. O modelo adotado reflete a estratégia conservadora
da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A., com foco em geração de caixa recorrente por meio da
manutenção dos ativos até o vencimento, alinhando-se ao perfil de instituição de crédito direto e aos seus
objetivos de longo prazo. (iv) Teste SPPJ (Somente Pagamento de Principal e Juros): A Companhia aplica o teste
SPPJ para verificar se os fluxos de caixa contratuais compreendem exclusivamente pagamentos de principal e
juros. Caso contrário, o ativo é classificado como VJR. (v) Hierarquia de valor justo: A mensuração dos instrumentos
financeiros segue a hierarquia: Nível 1 (preços cotados em mercados ativos), Nível 2 (técnicas baseadas em
informações observáveis), e Nível 3 (técnicas baseadas em dados não observáveis). (vi) Ativos financeiros com
problemas de recuperação de crédito: Um ativo financeiro é classificado como de recuperação duvidosa ou
problemático quando apresenta, cumulativamente ou isoladamente, os seguintes indícios de deterioração de
crédito: (a) atraso superior a 90 (noventa) dias no pagamento do principal ou dos encargos contratuais; ou (b)
evidências objetivas de que a obrigação contratual não será cumprida de forma integral, conforme os termos
originalmente pactuados, independentemente da execução de garantias ou colaterais. Dentre as evidências de não
cumprimento estão as operações reclassificadas como reestruturadas, que são aquelas cujas condições contratuais
renegociadas implicam em concessões significativas à contraparte, em decorrência da deterioração relevante de
sua qualidade creditícia, as quais não seriam concedidas caso não ocorresse tal deterioração. c. Operações de
crédito e provisão para perdas esperadas associadas ao risco de crédito: As operações de crédito da Companhia
são registradas ao valor presente, com apropriação da receita de juros pelo método da taxa efetiva de juros (TEJ),
conforme previsto na Resolução CMN nº 4.966/2021 e Resolução BCB nº 352/2023. A Companhia adota, para esse
fim, a metodologia simplificada, permitida às instituições do Segmento S5, utilizando taxa padronizada por
produto, sem individualização de custos transacionais. A provisão para perdas esperadas (PE) é apurada por meio
de metodologia simplificada conforme descrito na Resolução CMN nº 4.966/2021 e observando os níveis previstos
pela Resolução BCB nº 352/2023. A metodologia simplificada prevê o cálculo da provisão segregada nas seguintes
componentes: Provisão para perda incorrida: provisão para ativos financeiros inadimplidos (atraso superior a 90
dias), realizada com base na carteira e no atraso no cumprimento do pagamento de principal e juros pela
contraparte; Provisão adicional: provisão para ativos não inadimplidos (atraso menor que 90 dias); Perda esperada
complementar: provisão para perdas definido conforme metodologia própria da instituição com as diretrizes do
Banco Central. O nível de provisão para ativos inadimplidos é calculado de acordo com o atraso a partir da data
do inadimplemento e a classificação da carteira. O nível de provisão aumenta conforme o atraso da operação.
Adicionalmente à provisão para perdas incorridas, deve ser constituída uma provisão adicional, com percentuais
que variam em função do tempo de atraso (incluindo ativos com zero dias de atraso), a classificação de carteira
e a marcação de ativo problemático. Um ativo financeiro é classificado como de recuperação duvidosa ou
problemático quando apresenta, cumulativamente ou isoladamente, os seguintes indícios de deterioração de
crédito: (a) atraso superior a 90 (noventa) dias no pagamento do principal ou dos encargos contratuais; ou
(b) evidências objetivas de que a obrigação contratual caracteriza-se como um ativo reestruturado, ou seja, aquele
cujas condições contratuais renegociadas implicam concessões significativas à contraparte, em decorrência da
deterioração relevante de sua qualidade creditícia, as quais não seriam concedidas caso não ocorresse tal
deterioração. Baixa a prejuízo: A baixa contábil de ativos ocorre quando há evidência de que a recuperação do
crédito é remota, conforme os critérios estabelecidos pela Resolução BCB nº 352/2023. A instituição adota como
parâmetro para essa caracterização o atraso superior a 540 dias, além de casos que apresentam 100% de perda
esperada reconhecida ou com falência/óbito confirmado. A baixa é precedida da constituição integral da provisão.
Governança e revisão da provisão: A metodologia é documentada e revisada periodicamente pela área de Gestão
de Riscos Corporativos. A suficiência da provisão é avaliada mensalmente com o objetivo de assegurar que as
provisões realizadas sejam adequadas para absorver as perdas estimadas, garantindo conformidade com os
requisitos regulatórios e a estabilidade financeira da instituição. Os critérios e parâmetros seguem os princípios
estabelecidos pelas Resoluções CMN nº 4.966/2021 e BCB nº 352/2023. d. Operações de venda ou de transferência
de ativos financeiros: Em conformidade com a Resolução CMN nº 4.966/2021, a partir de 1°de janeiro de 2025,
os ativos financeiros são baixados das demonstrações contábeis quando a Companhia deixa de ter o controle
contratual sobre os fluxos de caixa futuros relacionados a esses ativos. Isso ocorre quando: (i) os direitos de
recebimento dos fluxos de caixa são efetivamente transferidos a terceiros; ou (ii) a Companhia mantém tais
direitos, mas assume a obrigação contratual de repassá-los integralmente a terceiros, sem atrasos relevantes, e
sem retenção dos riscos e benefícios associados ao ativo. Para fins de reconhecimento contábil da baixa, a
Companhia realiza análise técnica sobre a transferência ou retenção substancial dos riscos e benefícios, bem como
sobre a existência ou não de controle contínuo sobre os ativos objeto da operação. Durante o exercício de 2025,
a Natura & Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. deu continuidade às operações de cessão de direitos creditórios
sem coobrigação e sem direito de regresso, ainda que exista cláusula contratual prevendo a possibilidade de
recompra dos ativos cedidos, restrita a eventos operacionais como em caso de cancelamento da operação. Essas
operações têm por objetivo gerar liquidez e apoiar a manutenção das atividades operacionais da Companhia, com
utilização de recursos próprios, em conformidade com a regulamentação vigente do Banco Central do Brasil. Com
base na avaliação das características contratuais das cessões realizadas, a Administração concluiu que, nas
operações mencionadas: (i) não houve retenção substancial dos riscos e benefícios; e (ii) não houve manutenção
de controle sobre os ativos transferidos. Dessa forma, os ativos financeiros objeto dessas cessões foram baixados
integralmente das demonstrações contábeis da Companhia. Exemplos de fatores analisados para fins de
classificação contábil das operações: A Companhia observa, entre outros aspectos, os seguintes elementos
contratuais para avaliar a essência econômica da transferência: Operações que indicam transferência
substancial dos riscos e benefícios: a. Venda incondicional do ativo financeiro; b. Venda com opção de recompra

pelo valor justo no momento da recompra; c. Venda com opção de recompra ou revenda cujo exercício seja
improvável de ocorrer; Operações que indicam retenção substancial dos riscos e benefícios: a. Venda com
compromisso de recompra a preço fixo ou com rendimento prefixado; b. Venda com contrato de swap que transfira
de volta o risco de mercado ao cedente; c. Venda com opção de recompra ou revenda cujo exercício seja provável;
d. Venda com garantia de compensação por perdas de crédito ao comprador; e. Venda com aquisição de cotas
subordinadas de fundo de investimento que represente absorção relevante de riscos de inadimplência.
As conclusões acima são aplicadas caso a caso, com base nos termos contratuais e nos efeitos econômicos
identificados. e. Valores a receber das transações de pagamento: Os valores a receber de transações de pagamento
referem-se às quantias devidas pelas transações realizadas pelos portadores dos cartões emitidos pela Companhia.
Estes valores incluem transações de compra, saques em caixas eletrônicos e outras operações financeiras efetuadas
pelos clientes utilizando os cartões de crédito e débito. Os valores a receber são reconhecidos no momento em
que as transações são processadas e aprovadas pela processadora. A mensuração inicial é feita pelo valor de face
das transações, que representa a quantia total que será cobrada dos portadores dos cartões. f. Valores a pagar à
bandeira: Os valores a pagar de transações de pagamento referem-se às quantias devidas à bandeira de cartão.
Estes valores surgem das transações processadas e aprovadas, incluindo compras realizadas pelos portadores dos
cartões emitidos pelo emissor, bem como tarifas e comissões devidas a terceiros. Os valores a pagar são
reconhecidos no momento em que as transações são processadas e aprovadas. A mensuração inicial é feita pelo
valor de face das transações, que representa a quantia total devida aos terceiros envolvidos no processamento das
transações de cartão. Estes valores incluem taxas de intercâmbio, comissões de adquirentes e outras taxas
relacionadas. g. A receita de prestação de serviços de pagamentos: A receita de prestação de serviços estão
relacionadas as transações de pagamento da Companhia, as receitas de taxas de serviços cobradas dos portadores
de cartões contribuem de forma substancial para a receita operacional da Companhia. São contabilizadas por
regime de competência sobre as transações efetuadas de compras e saques. h. Subsídios recebidos de partes
relacionadas: A Companhia recebe da Natura Cosméticos S.A. subsídios vinculados às operações do produto
PagEmanaPay, compostos por: (i) tarifa financeira, reflete o custo de funding apurada proporcionalmente ao prazo
das operações de crédito, cuja receita é reconhecida no resultado pro rata temporis, ao longo da vigência dos
contratos subsidiados; e (ii) taxa operacional, dimensionado a partir dos custos de gestão e operacionalização das
operações, apurada mediante percentual fixo, independentemente do prazo contratado e sem previsão contratual
de devolução. i. Apuração do resultado: As receitas e despesas são contabilizadas de acordo com o regime de
competência. No caso das rendas provenientes de operações de crédito que estão vencidas há mais de 90 dias,
independentemente do seu nível de risco, essas serão reconhecidas como receita somente quando forem
efetivamente recebidas. j. Imposto de Renda e Contribuição Social: A provisão para imposto de renda da pessoa
jurídica (“IRPJ”) é constituída com base no lucro tributável pela alíquota de 15%, acrescida do adicional de 10%.
A provisão para contribuição social sobre o lucro líquido (“CSLL”) é de 9% sobre o lucro tributável. Em 26 de
dezembro de 2025 foi publicada a Lei Complementar nº 224/2025, a referida Lei estabelece a majoração gradual
das alíquotas da CSLL para o setor financeiro. Para as Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento, o
percentual da alíquota sobe de 9% para 12% a partir de abril de 2026, e de 12% para 15% em 2028. Em função
dessas alterações, os ativos e passivos fiscais diferidos foram mensurados com base nas alíquotas vigentes nos
períodos estimados de sua realização ou liquidação. O reconhecimento desses créditos tributários fundamenta-se
na probabilidade de geração de lucros tributáveis futuros, conforme estudo técnico de realização detalhado na
Nota 11c. k. Estimativas contábeis: A elaboração das demonstrações financeiras da Companhia requer o uso de
julgamentos, premissas e estimativas contábeis por parte da Administração, que afetam os saldos de ativos e
passivos, receitas e despesas, bem como a divulgação de passivos contingentes, quando aplicável. As estimativas
contábeis envolvem valores monetários sujeitos a incertezas quanto à sua mensuração, sendo revisadas
periodicamente com base em informações disponíveis e em premissas consideradas razoáveis nas circunstâncias.
Alterações em tais premissas podem impactar os resultados futuros. As principais estimativas contábeis adotadas
pela Natura & Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. estão relacionadas aos seguintes temas: Provisão para
perdas esperadas associadas ao risco de crédito: calculada com base na metodologia simplificada, conforme
permitido pela regulamentação vigente, considerando a expectativa de perdas futuras sobre a carteira de crédito
com base em informações históricas, atuais e projeções de cenário econômico. Os modelos adotados são ajustados
periodicamente pela Administração; Mensuração ao Valor Justo de Ativos e Passivos Financeiros: a nossa
instituição realiza avaliações periódicas do valor justo de seus ativos e passivos financeiros, de acordo com as
normas contábeis aplicáveis. Essas avaliações envolvem estimativas e julgamentos feitos pela Administração,
considerando as condições de mercado, informações disponíveis e as melhores práticas do setor. O valor justo é
definido como o preço que seria recebido pela venda de um ativo ou pago para transferir um passivo em uma
transação ordenada entre participantes do mercado na data da avaliação. Como esses valores podem variar com as
condições de mercado, as estimativas contábeis podem sofrer alterações ao longo do tempo, refletindo mudanças
nas condições econômicas, taxas de juros, spreads de crédito, entre outros fatores. A Administração utiliza
técnicas de avaliação reconhecidas, como métodos de mercado, de custo ou de fluxo de caixa descontado, para
determinar o valor justo. Sempre que possível, são utilizados dados de mercado observáveis; na ausência desses,
são utilizados premissas internas e estimativas fundamentadas. Acreditamos que as estimativas realizadas
proporcionam uma representação fiel do valor justo de nossos ativos e passivos financeiros na data das
demonstrações financeiras. Contudo, é importante destacar que essas estimativas envolvem incertezas e podem
ser revistas futuramente à medida que novas informações se tornem disponíveis. l. Ativos intangíveis: Os ativos
intangíveis são bens incorpóreos, softwares desenvolvidos internamente, para a oferta de novos produtos e
serviços financeiros. Os ativos intangíveis são mensurados ao custo após o reconhecimento inicial e amortizados
de forma linear pelo prazo de sua vida útil estimada. Adicionalmente, os referidos ativos intangíveis são
submetidos a análises de indicadores de perda pela redução ao valor recuperável. A Administração realizou
análises de indicadores de perda por redução ao valor recuperável para esses ativos intangíveis e não identificou
indicativos de perda. m. Novas normas contábeis e regulatórias vigentes: A partir de 1º de janeiro de 2025, entrou
em vigor um novo conjunto normativo aplicável às instituições financeiras, que altera substancialmente os
critérios contábeis e regulatórios referentes à mensuração, classificação e reconhecimento de instrumentos
financeiros, perdas de crédito esperadas, arrendamentos, sustentabilidade e impactos fiscais. A Companhia adotou
as novas normas de forma prospectiva, com os efeitos iniciais reconhecidos em suas demonstrações financeiras.
As principais normas são: • Resolução CMN nº 4.966/21: trata da classificação e mensuração de instrumentos
financeiros com base no modelo de negócios e nas características contratuais dos fluxos de caixa. • Resolução BCB
nº 352/23: regulamenta critérios para reconhecimento de perdas esperadas, classificação de ativos problemáticos,
baixas de ativos, entre outros. • Resolução CMN nº 4.975/21 (CPC 06 - Arrendamentos): determina a aplicação do
CPC 06 (R2) às instituições financeiras. A Companhia realizou à avaliação dos arrendamentos e considerando que
o valor mensal médio e acumulado são imateriais a Administração concluiu que não há impactos relevantes que
justifiquem os registros nas demonstrações financeiras da Companhia. • Resolução CMN nº 5.185/24: altera a
Resolução CMN nº 4.818/2020, instituindo a obrigatoriedade de elaboração e divulgação do relatório de
informações financeiras relacionadas à sustentabilidade (Pronunciamentos CBPS nº 01 e nº 02, convergentes ao
IFRS S1 e S2), de forma escalonada: a partir de 2026 para companhias abertas e líderes de conglomerado
prudencial S1/S2, e a partir de 2028 para as demais instituições. Enquadrada no Segmento S5 e sem divulgação
voluntária do referido relatório, a Companhia não está sujeita a essa exigência no exercício corrente, não havendo
impactos sobre as presentes demonstrações financeiras. • Resolução CMN nº 5.252/25: estabelece os critérios
contábeis para reconhecimento, mensuração, baixa e evidenciação de ativos e passivos de sustentabilidade pelas
instituições financeiras, com vigência a partir de 1º de janeiro de 2027. A Companhia avaliou a norma e concluiu
que, na data-base destas demonstrações financeiras, não possui instrumentos financeiros vinculados a metas ou
instrumentos de sustentabilidade que se enquadrem no escopo da resolução, não havendo, portanto, impactos a
serem reconhecidos. • Lei nº 14.467/22: regula a dedutibilidade fiscal das perdas no recebimento de créditos, em
vigor desde 1º de janeiro de 2025, alinhada à nova sistemática de reconhecimento de perdas esperadas (Resolução
BCB nº 352/23). O estoque de perdas apuradas em 1º de janeiro de 2025, relativas a créditos inadimplidos até 31
de dezembro de 2024 e ainda não deduzidas, está sendo excluído do lucro real e da base de cálculo da CSLL à razão
de 1/84 (ou 1/120, se optante) ao mês, a partir de janeiro de 2026. • Lei Complementar nº 224/25: altera, dentre
outras disposições, de 15% para 17,5% a alíquota do Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) incidente sobre
os Juros sobre Capital Próprio (“JCP”) pagos ou creditados a titulares, sócios ou acionistas, com vigência a partir
de 1º de janeiro de 2026. A Companhia não distribuiu juros sobre capital próprio, não havendo impacto decorrente
dessa alteração sobre as presentes demonstrações financeiras. • Emenda Constitucional nº 132/2023 e Lei
Complementar nº 214/2025 (Reforma Tributária do Consumo): instituem a Contribuição sobre Bens e Serviços
(“CBS”) e o Imposto sobre Bens e Serviços (“IBS”), que substituirão gradualmente PIS, COFINS, ICMS e ISS. O ano
de 2026 corresponde à fase de testes, com emissão de documentos fiscais destacando os novos tributos sem
recolhimento efetivo; a partir de 2027 tem início a vigência plena, com a CBS substituindo o PIS e a COFINS e a
entrada em operação do mecanismo de recolhimento na liquidação financeira (“split payment”), no qual as
instituições financeiras terão papel central na segregação e no repasse dos tributos. A Companhia está avaliando
os impactos operacionais, tecnológicos e tributários dessa transição sobre suas operações. A Companhia avaliou
os impactos da adoção das novas normativas contábeis introduzidas pela Resolução BCB nº 352/2023 e demais
atos correlatos, em vigor a partir de 1º de janeiro de 2025, e mantém o acompanhamento contínuo das normas
listadas acima, ainda em fase de implementação ou com vigência prevista para os exercícios de 2026, 2027 e 2028.
Os principais efeitos observados concentram-se na classificação e mensuração de instrumentos financeiros,
provisão para perdas esperadas e critérios para identificação de ativos problemáticos ou reestruturados. A análise
conduzida demonstrou que não houve necessidade de mudanças relevantes nos critérios de reconhecimento
contábil adotados pela Companhia, sendo mantida a classificação majoritária dos ativos financeiros ao custo
amortizado, conforme o modelo de negócio da Companhia. n. Resultado não recorrente: Conforme disposto na
Resolução BCB nº 2/20, deve ser considerado como resultado não recorrente o resultado que não esteja relacionado
ou esteja relacionado incidentalmente com as atividades típicas da Companhia e não esteja previsto para ocorrer
com frequência nos exercícios futuros. Para o semestre findo em 30 de junho de 2026 não houve resultado
classificado como não recorrente.

4 CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Disponibilidades de caixa incluídos na demonstração dos fluxos de caixa compreendem:
30/06/2026 31/12/2025

Disponibilidades Bradesco a 3 8
Disponibilidades JP Morgan a 10 –
Disponibilidades Itaú a 175 1.747
Total circulante 188 1.755
a. O Caixa e Equivalentes de Caixa estão constituídos por depósitos bancários disponíveis no Banco Itaú,
Bradesco e JP Morgan. Os saldos são denominados em moeda nacional (R$), possuem liquidez imediata, auferem
remuneração e não estão sujeitos a prazos de carência.

5 INSTRUMENTOS FINANCEIROS - VALOR JUSTO

Conforme previsto na Resolução CMN nº 4.966/2021, a Companhia divulga a mensuração do valor justo de seus
instrumentos financeiros, independentemente da forma de reconhecimento contábil (custo amortizado ou valor
justo). a) Instrumentos financeiros mensurados ao valor justo no balanço patrimonial: Estes instrumentos
incluem, principalmente, títulos e valores mobiliários (TVMs) classificados na categoria de negociação ou designados
ao valor justo por meio do resultado. O valor justo é determinado com base em preços de mercado observáveis (nível
1) ou, quando não disponíveis, por meio de técnicas de avaliação baseadas em dados observáveis (níveis 2 e 3).
b) Instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado, mas com divulgação do valor justo: A seguir,
são apresentados os principais instrumentos mensurados ao custo amortizado, cujo valor justo é divulgado em
atendimento à regulamentação vigente: Operações de crédito: o valor justo é estimado com base nas taxas de juros
vigentes para operações com características e riscos similares. Outros passivos financeiros: como contas a pagar, cujo
valor justo não difere de forma relevante de seu valor contábil, devido ao curto prazo de vencimento ou à natureza
das obrigações. Ainda que a Companhia mensure substancial parte de seus instrumentos financeiros ao custo
amortizado, apresenta a seguir a estimativa de valor justo para fins de divulgação, com o objetivo de fornecer
informações adicionais aos usuários das demonstrações financeiras:

30/06/2026 31/12/2025
Valor contábil Valor justo Valor contábil Valor justo

Total de ativos ao custo amortizado 878.209 844.253 838.218 801.864
Operações de crédito 530.017 518.500 441.694 431.549
Valores a receber transações de pagamento 348.192 325.753 396.524 370.315

30/06/2026 31/12/2025
Valor contábil Valor justo Valor contábil Valor justo

Total de Passivos ao Custo Amortizado 439.208 418.831 450.110 427.119
Valores a pagar a bandeira 311.749 291.659 344.264 321.510
Obrigações por repasses 108.484 108.404 91.386 91.316
Fornecedores 12.611 12.474 9.136 9.031
Outros passivos financeiros 6.364 6.294 5.324 5.262

6 TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS

30/06/2026 31/12/2025
Fundo Soberano Simples a.i 998 1.176
Fundo Soberano Simples - garantia a 26.168 24.503
Fundo de Investimento Essencial Natura MM CP b 188.579 191.176
Total 215.745 216.855
a. Em 30 de junho de 2026, as participações no fundo de investimento Soberano Simples totalizaram R$27.166
(R$25.679 em 31/12/2025) que consistiram em operações de renda fixa. O fundo não é exclusivo, e tem como
objetivo principal investir em títulos do Tesouro Nacional vinculados à Taxa Selic, sendo esses considerados ativos
de baixo risco. A rentabilidade acumulada do fundo no 1º semestre findo em 30 de junho de 2026 foi de 6,79%
(6,38% de 01/01/2025 a 30/06/2025), e o valor da cota fechou em R$87,33 em 30/06/2026 (R$81,78 em
31/12/2025). Neste semestre foi apropriada ao resultado receita no montante de R$1.665 (R$5.233 em
30/06/2025). i. O valor alocado no fundo de investimento está vinculado à estrutura de garantias da operação
de cartão de crédito, atuando como reserva de segurança para cobertura de eventuais inadimplências ou
desequilíbrios financeiros. Esse fundo funciona como uma proteção adicional aos recursos envolvidos, assegurando
maior solidez e confiança na estrutura do negócio. b. Em 30 de junho de 2026, as participações no Fundo de
Investimento Essencial Natura MM CP totalizaram R$188.579 (R$191.176 em 31/12/2025) e consistiram em
operações de renda fixa indexadas ao CDI. O fundo, que é exclusivo para empresas do Grupo Natura, tem como
exposição a seguinte estrutura: • Caixa e CPR -> 8,97% (41,09% em 31/12/2025); • Crédito Privado -> 41,51%
(32,75% em 31/12/2025); • Títulos Públicos -> 49,52% (26,16% em 31/12/2025). A rentabilidade acumulada
do fundo para o 1° semestre findo em 30 de junho de 2026 foi de 6,90% (6,51% em 01/01/2025 a 30/06/2025),
e o valor da cota em 30/06/2026 foi de R$37,13 (R$34,73 em 31/12/2025). No semestre foi apropriada ao
resultado receita no montante de R$15.629 (R$22.364 em 30/06/2025). c) A Companhia utiliza a seguinte
hierarquia para determinar e divulgar o valor justo dos instrumentos financeiros: Nível 1: Preços cotados (não
ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos idênticos aos quais a entidade pode ter acesso na data de
mensuração. Nível 2: Preços cotados em mercado ativo para ativos ou passivos similares ou baseado em outro
método de valorização nos quais todos os inputs significativos são baseados em dados observáveis do mercado.
Nível 3: Técnicas de valorização nas quais os inputs significativos não são baseados em dados observáveis do
mercado para o ativo ou o passivo.

30/06/2026
Nível 1 Nível 2 Nível 3 Total

Fundo Soberano Simples – 998 – 998
Fundo Soberano Simples garantia i – 26.168 – 26.168
Fundo de Investimento – 188.579 – 188.579
Total – 215.745 – 215.745

31/12/2025
Nível 1 Nível 2 Nível 3 Total

Fundo Soberano Simples – 1.176 – 1.176
Fundo Soberano Simples garantia i – 24.503 – 24.503
Fundo de Investimento – 191.176 – 191.176
Total – 216.855 – 216.855
i. O valor alocado no fundo de investimento está vinculado à estrutura de garantias da operação de cartão de
crédito, atuando como reserva de segurança para cobertura de eventuais inadimplências ou desequilíbrios
financeiros. Esse fundo funciona como uma proteção adicional aos recursos envolvidos, assegurando maior solidez
e confiança na estrutura do negócio.

7 OPERAÇÕES DE CRÉDITO

A tabela abaixo apresenta a composição dos saldos de operações de crédito:
a) Composição da carteira por tipo de operação:

30/06/2026 31/12/2025
Produto Saldo Provisão Saldo Provisão
Cartão de Crédito a 348.192 (6.617) 396.524 (7.541)
Financiamentos b 438.765 (75.563) 358.670 (41.851)
Empréstimos c 91.252 (55.989) 83.024 (42.035)
Total 878.209 (138.169) 838.218 (91.427)
a. Saldo da carteira de cartão de crédito referente as operações em curso normal, sem evidências de atraso ou
inadimplência. b. Saldo da carteira PagEmanaPay, composto por contratos de crédito direto ao consumidor.
c. Saldo da carteira de cartão de crédito cujos valores estão no rotativo e direitos creditórios. Todas as operações
são realizadas com recursos próprios da Companhia em conformidade com as normas estabelecidas pelo BCB,
atualmente consolidadas pela Resolução 5.050/22.
b) Composição da carteira de crédito por vencimento:

30/06/2026
Cartão de Crédito Financiamentos Empréstimos Saldo

A vencer 348.192 339.160 10.925 698.277
Até 90 dias 233.778 149.260 7.867 390.905
De 91 a 360 dias 114.414 189.900 3.058 307.372
Acima de 360 dias – – – –
Vencidos – 99.605 80.327 179.932
Até 14 dias – 5.803 2.867 8.670
Até 3 Meses 25.447 7.773 33.220
De 3 a 6 meses – 28.606 16.602 45.208
De 6 a 18 meses – 39.749 53.073 92.822
Maior que 18 meses – – 12 12
Total 348.192 438.765 91.252 878.209

31/12/2025
Cartão de Crédito Financiamentos Empréstimos Saldo

A vencer 396.524 294.893 18.422 709.839
Até 90 dias 255.540 233.648 15.749 504.937
De 91 a 360 dias 140.984 61.245 2.673 204.902
Vencidos – 63.777 64.602 128.379
Até 14 dias – 4.829 2.439 7.268
Até 3 meses – 13.610 7.697 21.307
De 3 a 6 meses – 21.161 15.860 37.021
De 6 a 18 meses – 24.177 38.600 62.777
Maior que 18 meses – – 6 6
Total 396.524 358.670 83.024 838.218
c) Composição da carteira por tipo de pessoa:

30/06/2026
Pessoa Física Pessoa Jurídica Saldo

A vencer 657.677 40.600 698.277
Até 90 dias 365.527 25.378 390.905
De 91 a 360 dias 292.150 15.222 307.372
Acima de 360 dias – – –
Vencidos 178.562 1.370 179.932
Até 14 dias 8.608 62 8.670
Até 3 meses 32.996 224 33.220
Até 6 meses 44.805 403 45.208
De 6 a 18 meses 92.141 682 92.822
Maior que 18 meses 12 – 12
Total 836.239 41.970 878.209

31/12/2025
Pessoa Física Pessoa Jurídica Saldo

A vencer 653.837 56.002 709.839
Até 90 dias 464.814 40.123 504.937
De 91 a 360 dias 189.023 15.879 204.902
Vencidos 127.852 527 128.379
Até 14 dias 7.268 – 7.268
Até 3 meses 21.161 – 21.161
Até 6 meses 36.946 221 37.167
De 6 a 18 meses 62.471 306 62.777
Maior que 18 meses 6 – 6
Total 781.689 56.529 838.218

d. Concentração dos maiores devedores: 30/06/2026 31/12/2025
Classificação Saldo % da carteira Saldo % da carteira
10 maiores 15.375 1,73% 17.217 2,05%
20 maiores 9.401 1,06% 16.856 2,01%
50 maiores 18.935 2,13% 6.403 0,76%
100 maiores 20.741 2,34% 14.078 1,68%
Demais devedores 813.757 92,74% 783.664 93,50%
Total 878.209 100% 838.218 100%
e. Composição da carteira por classificação de risco, Metodologia Simplificada:

30/06/2026 31/12/2025
Classificação Saldo Provisão Saldo Provisão
Ativo problemático 169.284 (114.376) 111.478 (72.447)
Ativo não problemático 708.925 (23.793) 726.740 (18.980)
Total 878.209 (138.169) 838.218 (91.427)
f. Movimentação da Provisão para Perdas Esperadas Associadas ao Risco de Crédito:

30/06/2026
Saldo inicial 01/01/2026 (Constituição)/Reversão Write-off Saldo final 30/06/2026

Cartão de crédito (49.576) (28.098) 15.068 (62.606)
Financiamentos (41.851) (40.954) 7.242 (75.563)
Direitos Creditórios – – – –
Total (91.427) (69.052) 22.310 (138.169)

30/06/2025
Saldo inicial 01/01/2025 (Constituição)/Reversão Write-off Saldo final 30/06/2025

Cartão de crédito (16.009) (8.754) – (24.763)
Financiamentos (7.614) (15.057) 51 (22.620)
Direitos Creditórios (144) 144 – –
Total (23.767) (23.667) 51 (47.383)
8 VALORES A RECEBER INTERCOMPANY

30/06/2026 31/12/2025
Natura Cosméticos S.A. a 27.062 13.868
Total circulante 27.062 13.868
a. Valores referentes à taxa de juros subsidiada por parte da Natura Cosméticos para a Companhia referente à
operação do produto PagEmanaPay.

9 OUTROS VALORES A RECEBER TRANSAÇÕES DE PAGAMENTO

30/06/2026 31/12/2025
Valores a processar operação PagEmanaPay a 6.157 3.130
Valores a receber operação cartão pré-pago b 166 387
Valores a processar operação cartão pós-pago b 35 48
Outros c 202 23
Total circulante 6.560 3.588
a. Valores a liquidar atrelados a operação do produto PagEmanaPay. b. Valores a liquidar atrelados a operação de
cartão de crédito, como pagamentos de faturas. c. Valores relacionados às operações em análise.

10 OUTROS CRÉDITOS

30/06/2026 31/12/2025
Adiantamentos salariais 471 566
Dock - Auzituck a 199 61
Total circulante 670 627
a. Os montantes referidos correspondem ao registro do saldo contábil que reflete a atividade da conta digital da
Companhia em conjunto com a parceira Dock Instituição de Pagamento S.A.

11 ATIVOS FISCAIS

a) Créditos Tributários: 30/06/2026 31/12/2025
Créditos tributários diferidos - IRPJ 10.322 7.471
Créditos tributários diferidos - CSLL 5.254 2.689
Outros impostos a compensar a 316 1.180
Total 15.892 11.340
a. Os impostos a serem compensados, tratam-se principalmente de saldo negativo de CSLL referente ao exercício
de 2025.
b) Movimentação dos créditos tributários diferidos: 30/06/2026

Saldo Inicial
31/12/2025 Constituição (Reversão)

Saldo em
30/06/2026

Créditos tributários diferidos - IRPJ 7.471 5.255 (2.404) 10.322
Créditos tributários diferidos - CSLL 2.689 3.548 (983) 5.254
Total não circulante 10.160 8.803 (3.387) 15.576

30/06/2025
Saldo Inicial
01/01/2025 Constituição (Reversão)

Saldo em
30/06/2025

Créditos Tributários Diferidos - IRPJ 6.172 3.568 (1.095) 8.645
Créditos Tributários Diferidos - CSLL 2.220 1.286 (394) 3.112
Total não circulante 8.392 4.854 (1.489) 11.757
As diferenças temporárias são, majoritariamente, sobre provisões para perda associadas ao riscos do crédito.
c) Realização dos créditos tributários:

30/06/2026
Exercício de realização Crédito tributário Valor Presente Taxa %
2026 2.223 2.079 13,99
2027 4.941 4.047 13,98
2028 3.365 2.408 14,07
2029 2.019 1.263 14,14
2030 a 2035 3.028 846 14,14
Total 15.576 10.643
A Companhia avaliou a recuperabilidade dos créditos tributários diferidos com base em projeções orçamentárias
que indicam a geração futura de lucros tributáveis, em conformidade com os critérios estabelecidos na Resolução
CMN n° 4.842 de 30/7/2020. Concluiu-se que os créditos registrados são realizáveis dentro do horizonte
estimado, sendo que sua realização será acompanhada periodicamente e reavaliada sempre que houver alterações
significativas nas premissas utilizadas, nos resultados projetados ou nas condições econômicas que possam afetar
sua efetiva utilização.

12 DESPESAS ANTECIPADAS

30/06/2026 31/12/2025
Licenciamento de uso a 189 –
Total circulante 189 –
a. O valor registrado na rubrica trata-se de pagamento à prestação de serviços referente a licença de uso.

13 ATIVOS INTANGÍVEIS

30/06/2026
Taxa de

Amortizações ao ano Adições Baixados Amortizações
Total não
circulante

Saldo inicial em 31/12/2025 83.170 – (17.071) 66.099
Softwares em uso 20% 17.209 – (10.934) 6.275
Saldo em 30/06/2026 100.379 – (28.005) 72.374

30/06/2025
Taxa de

Amortizações ao ano Adições Baixados Amortizações
Total não
circulante

Saldo inicial em 31/12/2024 48.664 – (2.194) 46.470
Softwares em uso 20% 18.504 – (5.634) 12.870
Saldo em 30/06/2025 67.168 – (7.828) 59.340
A rubrica de ativos intangíveis refere-se, substancialmente, a softwares e plataformas tecnológicas desenvolvidas
internamente, utilizadas na operacionalização dos produtos de crédito e serviços financeiros da Companhia,
compreende os projetos estratégicos de Onboarding de Consultoras e Franqueados, Produtos de Crédito
(PagEmanaPay e Cartão Mandala/Thundera) e Educação Financeira. Os custos de desenvolvimento são
capitalizados quando atendidos os critérios estabelecidos no CPC 04 - Ativo Intangível, incluindo viabilidade
técnica, intenção de conclusão e expectativa de geração de benefícios econômicos futuros. Os ativos intangíveis
são amortizados pelo método linear, considerando vida útil econômica estimada de cinco anos. A Companhia
realiza, anualmente, testes de recuperabilidade (impairment), não tendo sido identificados indícios de
desvalorização no último exercício (findo 31/12/2025). Do montante total de adições ao ativo intangível
reconhecidas no semestre de 2026, no valor de R$ 17.209 (R$34.506 em 31/12/2025), o montante de R$3.737
(R$4.414 em 31/12/2025) refere-se a serviços e desenvolvimentos já incorporados ao ativo, cuja liquidação
financeira ocorrerá nos meses subsequentes.

14 FORNECEDORES A PAGAR

30/06/2026 31/12/2025
Serviços de tecnologia a 9.729 6.644
Assessoria e consultoria b 1.714 2.179
Outros 1.168 313
Total circulante 12.611 9.136
a. Na rubrica serviços de tecnologia estão registrados serviços de desenvolvimento de sistemas e licenças de uso.
b. Referem-se a consultorias especializadas em dados e inteligência artificial (IA).

15 OBRIGAÇÕES FISCAIS

Obrigações tributárias 30/06/2026 31/12/2025
Provisão imposto de renda a 9.707 11.207
(–) Imposto de renda antecipado b (5.764) (11.207)
Provisão de CSLL a 4.152 4.043
(–) CSLL antecipado b (2.258) (4.043)
IOF - Operações de crédito d 1.934 1.030
Impostos e contribuições - Serv. terceiros c 980 757
Outros impostos e contribuições e 2.619 2.019
Total circulante 11.370 3.806

a. Provisão de IRPJ e CSLL somados com CSLL e IRPJ a recolher compõem o valor demonstrado no resultado do
semestre. b. Antecipações de IRPJ e CSLL são calculados pela receita bruta mensalmente. c. Tratam-se de
retenções fonte. d. IOF a recolher sobre a operação do PagEmanaPay e Cartão. e. Provisão de PIS, COFINS e ISS
calculados pelo faturamento mensal.
Obrigações previdenciárias 30/06/2026 31/12/2025
INSS 1.017 1.037
IRRF 374 673
FGTS 224 231
Total circulante 1.615 1.941

16 OUTROS PASSIVOS FINANCEIROS

30/06/2026 31/12/2025
Valores a pagar de pessoal a 5.027 3.740
Outros b 1.337 1.584
Total circulante 6.364 5.324
a. Provisão para pagamento de despesas de pessoal, como férias e previdência complementar. b. Valores
relacionados às operações em análise.

17 VALORES A PAGAR À BANDEIRA

30/06/2026 31/12/2025
Valores a pagar bandeira a 311.749 344.263
Valores a pagar bandeira - internacional – 1
Total circulante 311.749 344.264
a. Os saldos registrados nas rubricas tratam-se de valores a pagar para à bandeira Visa.

18 OBRIGAÇÕES POR REPASSES

30/06/2026 31/12/2025
Natura Cosméticos S.A. a 92.326 79.491
Natura Biosphera b 10.992 11.895
Natura Pay Fundo de Investimentos em Direitos Creditórios - Crédito Pessoal c 5.166 –
Total circulante 108.484 91.386
a. Valores a pagar à Natura Cosméticos provenientes da operação PagEmanaPay totalizam R$60.504 e R$31.822
relacionados à operação de cartão de crédito para PJ “Thundera”. b. Valores a pagar à Natura Biosphera
relacionados à operação de cartão de crédito para PJ “Thundera”. c. Valores a repassar ao FIDC relacionados a
recompras de operações cedidas.

19 PROVISÕES

a) Composição de provisão para riscos: 30/06/2026 31/12/2025
Provisões para riscos cíveis 19 38
Total não circulante 19 38
b) Movimentação de provisões para riscos: 30/06/2026 31/12/2025
Saldo inicial 38 –
Constituições (Reversões) líquidas do período (19) 38
Valores pagos no período – –
Saldo final 19 38
c) Resumo de passivos contingentes - causas classificadas como provável:

30/06/2026 31/12/2025
Quantidade Montante Quantidade Montante

de Processos (R$) de Processos (R$)
Cíveis 8 19 7 38

8 19 7 38
Em junho de 2026, a Companhia mantém provisionados R$19 (R$38 em 31/12/2025) referentes a 8 (7 em
31/12/2025) processos cujos riscos de perda foram classificados como prováveis. Adicionalmente, a Companhia
possui 68 (15 em 31/12/2025) processos de natureza cível com risco de perda classificado como possível, sendo
o prognóstico de perda estimado de R$1.115 (R$220 em 31/12/2025) para os quais não há constituição de
provisão, conforme práticas contábeis.

20 OBRIGAÇÕES SOCIAIS E ESTATUTÁRIAS

30/06/2026 31/12/2025
Dividendos obrigatórios a – 6.946
Provisão em participações nos lucros b 3.251 867
Total circulante 3.251 7.813
a. O valor registrado em 31/12/2025 refere-se à provisão para dividendos mínimos obrigatórios devidos à
controladora, calculados à razão de 25% sobre o lucro líquido ajustado do exercício, em conformidade com o
Estatuto Social da Companhia. Após deliberação em Assembleia em 30/04/2026, o valor foi transferido para
reservas de lucros no Patrimônio Líquido da Companhia, conforme ata registrada. b. Refere-se à provisão para
pagamento de participação nos lucros relativa ao desempenho da Companhia estimado até a presente data.

21 PATRIMÔNIO LÍQUIDO

a) Capital social: O capital social em 30 de junho de 2026 é de R$557.301. O Capital social está representado
por 557.300.728 ações, sendo 99,9% detidas pela Natura Cosméticos S.A. e 0,1% pela Natura &Co Pay Holding
Financeira. S.A. b) Resultado: No semestre findo em 30 de junho de 2026, a Companhia apurou um lucro líquido
de R$ 18.430 (R$15.643 em 30/06/2025). c) Reservas de lucros: A reserva legal é constituída de acordo com o
Estatuto, sendo 5% do lucro líquido até o limite de 20% do capital social realizado sendo R$2.599 findo em 30
de junho de 2026 (R$1.137 em 30/06/2025). Conforme estabelecido no estatuto de constituição da Companhia
a Administração determinou, em função do crescimento das operações nos anos anteriores, a retenção de
R$12.347 (R$5.401 em 30/06/2025) dos dividendos mínimos obrigatórios de 25% para a constituição de uma
reserva para futura distribuição de dividendos. A deliberação foi registrada conforme ata em 30 de abril de 2026.
As reservas de lucros acumulados da Companhia no semestre 2026 resultam o valor de R$29.330 (R$16.204 em
30/06/2025). d) Reserva de capital - Pagamentos baseados em ações: O Grupo Natura oferece programas de
incentivos de longo prazo voltados para altos executivos e colaboradores responsáveis pela implementação de sua
estratégia de longo prazo. Os programas de pagamento baseado em ações, envolviam originalmente, a outorga de
ações da Natura Cosméticos S.A. que eram negociadas na B3. S.A. - Bolsa de Valores Brasileira. Em decorrência
da reestruturação societária, as ações originalmente concedidas foram substituídas por ações do Grupo Natura,
atual Natura &Co Holding S.A. Visão geral dos planos: Plano de Co-Investimento: Colaboradores elegíveis da
Companhia podem destinar parte de sua remuneração sobre participações nos lucros ou gratificações à aquisição
de ações da Natura Cosméticos S.A., a mesma concede ações (“Ações Equivalentes”) para igualar as ações
adquiridas na proporção de 1:1. As Ações Equivalentes são adquiridas em três parcelas iguais ao longo de três
anos, condicionadas à permanência do colaborador no Grupo durante o respectivo período de aquisição (vesting).
Plano de Incentivo de Longo Prazo (ILP): Neste plano, as ações da Natura Cosméticos S.A. são concedidas a
colaboradores elegíveis da Companhia, com regras específicas de aquisição. Parte dessas ações do programa
“Ações de Desempenho” estão sujeitas tanto à exigência de permanência como colaborador durante o período de
aquisição quanto ao cumprimento de certas condições de desempenho. As ações dos colaboradores da Companhia
para o semestre de 2026 têm as seguintes datas de vencimento, valores justos e preços:

Data da
outorga

Condições de
aquisição
de direito

Preço de
exercício
(R$)

Valor justo
na data da

outorga (R$)

Ações
existentes
(milhares)

Vida máxima
remanescente

contratual (anos)
Opções

exercíveis

Ações
14 de setembro

de 2022
De 3 a 4 anos
de serviço 16,45 8,39 a 10,32 50 0,2 –

Data da outorga

Condições
de aquisição
de direito

Valor justo
na data da

outorga (R$)

Ações
existentes
(milhares)

Vida máxima
remanescente

contratual (anos)
Ações restritas 26 de março de 2024 De 1 a 3 anos de serviço 17,32 48 0,75
Ações restritas 28 de março de 2025 De 1 a 3 anos de serviço 12,08 111 1,75
Ações restritas 27 de março de 2026 De 1 a 3 anos de serviço 9,22 26 2,75

Data da
outorga

Condições de
aquisição de direito

Valor justo
na data da

outorga (R$)

Ações
existentes
(milhares)

Vida máxima
remanescente

contratual (anos)

Ações de
desempenho

05 de maio
de 2023

Atingimento das condições de
desempenho, 3 anos de serviço

mais um período adicional
de 1 ano para algumas ações 11,20 a 11,55 36 0,75

No semestre findo em 30 de junho de 2026, a Companhia reconheceu no resultado uma despesa de R$666 (R$593
em 30/06/2025), referente aos programas de pagamento baseado em ações. Adicionalmente, o valor acumulado
registrado no Patrimônio Líquido da Companhia na conta de Reserva de Capital totaliza R$3.250 (R$1.982 em
30/06/2025).

22 OPERAÇÕES DE CRÉDITO

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Receita sobre taxa subsidiada a 192.540 67.568
Receita sobre operação - cartão de crédito b 16.658 21.730
Receita de financiamento - PagEmanaPay c 12.004 2.899
Receitas de direitos creditórios - risco sacado d 61 2.600
Total 221.263 94.797
a. Refere-se a taxa subsidiada por parte da Natura Cosméticos S.A para viabilizar as operações da Companhia.
b. As receitas de cartão de crédito são compostas por juros e multas sobre o rotativo. c. As receitas provenientes
da operação PagEmanaPay são compostas por juros, multas e encargos por atraso - mora. d. Receitas provenientes
da operação de antecipação de recebíveis para os fornecedores da Natura Cosméticos e Natura Indústria.

23 PRESTAÇÃO DE SERVIÇO DE PAGAMENTOS

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Taxa de MDR - pós-pago a 9.375 9.169
Taxa de MDR - on us b 3.442 924
Taxa de MDR - pré-pago c 30 380
Total 12.847 10.473
a. Trata-se do fee da bandeira (visa) atrelado à operação de emissor de cartão de crédito Mandala (pessoa física
- consultoras). b. Trata-se do fee atrelado à operação on us de emissor de cartão de crédito Thundera (pessoa
jurídica - franqueados). c. Trata-se do fee da bandeira (visa) atrelado a operação de emissor de cartão de crédito
Mandala (pessoa física - consultoras).

24 RESULTADOS DE OPERAÇÕES DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Fundo de Investimento Essencial Natura MM CP 15.629 22.364
Fundo Soberano Simples 1.665 5.233
Total 17.294 27.597

25 DESÁGIO SOBRE CESSÕES DE CRÉDITO

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Deságio sobre cessões de crédito (75.614) (32.723)
Total (75.614) (32.723)
Referem-se ao deságio dos valores contratuais cedidos.

26 DESPESAS COM O PESSOAL

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Despesas com salários (13.792) (10.201)
Despesas com encargos sociais (3.985) (2.346)
Despesas com benefícios (1.578) (70)
Despesas com treinamentos (8) (137)
Total (19.363) (12.754)

27 DESPESAS ADMINISTRATIVAS

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Despesas com processamento de dados (17.671) (8.448)
Despesas com serviços terceiros (3.608) (2.590)
Despesas com campanhas – (7.323)
Despesas com serviços técnicos e especializados (1.684) (5.034)
Despesas com publicidades e publicações (245) (255)
Outras despesas administrativas (232) (153)
Total (23.440) (23.803)

28 DESPESAS TRIBUTÁRIAS

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Receita acumulada base PIS e Cofins 251.404 132.884
Alíquota PIS 0,65% (1.634) (864)
Alíquota COFINS 4% (10.056) (5.315)

(11.690) (6.179)
01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

Receita acumulada base ISS 137.225 32.237
Alíquota ISS 2% (2.745) (645)

(2.745) (645)
01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

Outros – (8)
– (8)

29 PROVISÃO PARA O IRPJ E CSLL

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Resultado antes da tributação sobre o lucro 29.985 23.683
Imposto de renda - alíquota de 15% (4.498) (3.552)
Imposto de renda - adicional alíquota de 10% (2.987) (2.356)
Contribuição social - alíquota de 9% e 12% (3.214) (2.132)
Imposto de renda e contribuição social (10.699) (8.040)
Exclusões (adições) permanentes: (856) –
Outros diferidos (425) –
Provisão incentivo a longo prazo (431) –
Imposto de renda e contribuição social (11.555) (8.040)
Corrente (16.970) (11.405)
Diferido 5.415 3.365
A Companhia apurou lucro contábil no montante de R$29.985 no semestre findo em 30 de junho de 2026. Neste
ano a Companhia obteve receitas provenientes de aplicações financeiras e operações com cartões, foram
aplicadas às alíquotas de IRPJ e CSLL vigentes conforme a legislação, apurando um imposto corrente de R$16.970
com base no lucro real anual.

30 GERENCIAMENTO DE RISCOS

A estrutura de gestão de riscos da Companhia atua no monitoramento e mitigação de ameaças às suas operações,
contando com frentes de atuação específicas para: Risco de Mercado, Liquidez, Crédito, Social, ambiental e
climático, Operacional, Conformidade e Controles Internos e Gerenciamento de Capital. Risco de Mercado: O risco
de mercado é definido como a possibilidade de ocorrência de perdas financeiras resultantes das flutuações nos
valores de mercado de posições detidas pela Companhia. No âmbito desta categoria, a Companhia monitora o
Risco de variação das taxas de juros, que compreende o risco de perdas resultante de movimentos adversos das
taxas de juros, decorrentes do descasamento da taxa de juros entre os ativos e passivos, e/ou por variação dos
seus vencimentos. Risco de Liquidez: Representa o risco de a instituição não ser capaz de honrar eficientemente
suas obrigações esperadas e inesperadas, correntes e futuras, sem afetar suas operações diárias e sem incorrer em
perdas significativas. Este risco decorre, fundamentalmente, de descasamento de prazo ou de volume entre os
recebimentos e pagamentos previstos. Risco de Crédito: Consiste no risco de perdas associadas ao não
cumprimento, pela contraparte, de suas obrigações de pagamento perante o Grupo. Risco Social, Ambiental e
Climático (“RSAC”): A Companhia possui política específica de RSAC e segue os requerimentos estabelecidos
pela Resolução do CMN nº 4.606/17. Risco Operacional e Cibernético: O Risco Operacional é a possibilidade de
ocorrência de perdas resultantes de eventos externos ou de falha, deficiência ou inadequação de processos
internos, pessoas ou sistemas. A Companhia mantém política e norma em conformidade com a Resolução do CMN
nº 4.606/17 e a Resolução do CMN nº 4.557/17. Como tópico especial dos riscos operacionais, a Companhia
gerencia o Risco Cibernético. Este é definido como a possibilidade de perdas resultantes de incidentes cibernéticos
que produzam efeitos adversos ou representem ameaça aos sistemas de tecnologia da informação (“TI”) ou à
informação processada, armazenada e transmitida. O gerenciamento utiliza tecnologia e processos para detectar
e responder a ameaças ou incidentes, visando recuperar as operações em cenários adversos. Conformidade
(Compliance): O time de Compliance detém políticas relacionadas ao gerenciamento do Risco de Conformidade,
seguindo as definições e orientações contidas na Política de Conformidade, fundamentada nos requisitos da
Resolução do CMN nº 4.595/17. Gerenciamento de Capital (Segmento S5): A Companhia possui política para
gerenciamento de capital, cujo objetivo é monitorar e controlar o capital mantido por ela. Por se tratar de uma
instituição enquadrada no segmento S5, a Companhia segue os requerimentos da Resolução do CMN nº 4.606/17
(metodologia simplificada). Informações Adicionais Informações adicionais detalhadas sobre a estrutura de
gerenciamento de riscos podem ser consultadas através do link de acesso disponibilizado pela Companhia:
Gerenciamento de riscos.

31 REMUNERAÇÃO DA ADMINISTRAÇÃO

A Administração da Companhia inclui os diretores estatutários.
01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

Remuneração fixa 2.539 2.046
Pagamento baseado em ações 2.562 1.670
Remuneração variável 991 543
Total 6.092 4.259

32 PARTES RELACIONADAS

As operações realizadas entre partes relacionadas, são efetuadas a valores, prazos e taxas médias usuais de
mercado, vigentes nas respectivas datas. Os valores registrados referentes às partes relacionadas são:
Balanço 30/06/2026 31/12/2025
Valores a receber - operação risco sacado
Natura Cosméticos S.A. – 1.483
Natura Indústria e Comércio de Cosméticos Ltda. – 7.202
Valores a receber - operação crédito direto ao consumidor
Natura Cosméticos S.A. 27.062 13.868
Total Ativo 27.062 22.553
Operações de crédito - crédito direto ao consumidor
Natura Cosméticos S.A. 60.504 42.714
Natura Pay Fundo de Investimentos em Direitos Creditórios - Crédito Pessoal 5.166 –
Operações de crédito - transações de pagamentos (Emissor Cartão)
Natura Cosméticos S.A. 31.822 36.777
Natura Biosphera Franqueadora Ltda. 10.992 11.895
Dividendo Obrigatórios não distribuídos
Natura Cosméticos S.A. – 6.946
Pagamentos em ações
Natura Cosméticos S.A. 3.250 2.584
Total Passivo e PL 111.734 100.916
Resultado 01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Operações de crédito - crédito direto ao consumidor
Natura Cosméticos S.A. 192.540 67.568
Total receita com parte relacionada 192.540 67.568
Deságio sobre cessões de crédito
Natura Pay Fundo de Investimentos
em Direitos Creditórios - Crédito Pessoal (75.614) (32.723)

Total despesa com parte relacionada (75.614) (32.723)

33 EVENTOS SUBSEQUENTES

Não houve eventos subsequentes até a data de publicação dessas demonstrações financeiras.
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Finanças

ParaMedeiros, lucro foi impulsionadopela evoluçãodamargemfinanceira

BRENNOCARVALHO/AGÊNCIAOGLOBO

Balanço Índicedeatrasos avançoua5,61%, sendo8,41%emPFe
6,27%noagro; provisões cobriramsó87%dosnovos créditos

BB lucramaisqueprevisto,
mas inadimplência sobe
ÁlvaroCampos eLaisGodinho
DeSãoPaulo

O Banco do Brasil teve um lu-
cro um pouco acima do espera-
do no segundo trimestre, bene-
ficiado pela expansão da mar-
gem financeira e uma leve que-
da nas provisões para devedores
duvidosos. A inadimplência, no
entanto, segue em alta forte e o
banco provisionou um volume
inferior aos novos empréstimos
que entraram em atraso. Agora,
o banco conta com os efeitos da
medida provisória 1376, de re-
negociação de dívidas de pro-
dutos rurais afetados por even-
tos climáticos, para reduzir as
provisões no agronegócio.
O BB registrou lucro líquido

ajustado de R$ 3,908 bilhões en-
tre abril e junho, comalta trimes-
tral de 13,9% e anual de 3,3%. O
resultado ficou acima das pro-

jeção de analistas consultados
peloValor, de R$ 3,578 bilhões.
A margem financeira bruta

somou R$ 27,483 bilhões, pra-
ticamente estável (+0,2%) na
comparação trimestral e 9,6%
maior na anual. A carteira de
crédito ampliada atingiu
R$ 1,313 trilhão, com avanço
de 0,6% no trimestre e de 1,4%
em 12 meses. O custo do crédi-
to ficou em R$ 18,477 bilhões,
com queda de 2,1% no trimes-
tre e alta de 16,1% em 12meses.
“Osnúmerosapresentadosho-

je são fruto de uma execução es-
tratégica consistente e reforço
dos vetores de geração de valor.
O resultado 13,9% maior sobre o
trimestre anterior traz ainda a
evolução da nossa margem fi-
nanceira bruta, sustentada por
ummix de crédito que tem uma
melhor relação risco x retorno,
pela diversificação das capta-

ções e pela boa alocação da nos-
sa liquidez”, diz emnota a presi-
dente doBB, TarcianaMedeiros.
O vice-presidente, Geovanne

Tobias, afirmou que o resultado
do trimestre ainda veio abaixo
do que a instituição tem capaci-
dade de gerar. Segundo o execu-
tivo, em dezembro, o banco co-
meçou a ver uma recuperação,
porém, comos resultados dopri-
meiro trimestre, percebeu que
ela deveria ser em “W” em vez de
“U” ou “V” — ou seja, com altos e
baixos. “De fato, a tendência é a
gente ter uma recuperação em
‘W’, tendo em vista que o lucro
do trimestre de R$ 3,9 bilhões, o
lucro ajustado já demonstra um
crescimento de quase 14% com-
parado como trimestre anterior.
Eu acho que isso é um dado po-
sitivo,masele aindavemagrava-
do comovolumedeprovisões.”
A inadimplência encerrou o

trimestre em 5,61%, ante 5,05%
em março e 3,96% em junho do
ano passado. Na carteira de pes-
soa física, a inadimplência acele-
rou para 8,41%, ante 6,82% no tri-
mestre anterior e 5,59% um ano
antes. Em empresas, o índice foi
de 3,18%, ante 2,87% e 3,85%, res-
pectivamente. Já no agronegócio,
atingiu6,27%, de6,22%emmar-
ço e 3,16% em junhode 2025.
Entre abril e junho, o BB provi-

sionou apenas 86,9% dos novos
créditos em atraso (NPL forma-
tion), ante 107,8%no trimestre an-
terior. Em pessoa física esse índice
ficou em65,9%, de 142,9% antes.
Segundo Tobias, as provisões

devem diminuir no segundo se-
mestre. “Os volumes de provisão
serãomenores, mas não vão redu-
zirpelametade, importantedeixar
isso claro. A gente acredita que va-
mos ficar na ‘range’ do ‘guidance’,
provavelmente tocando o topo da

‘range’”, disse. A projeção (“gui-
dance”)doBBparaesteanodecus-
todecréditoéentreR$65bilhões
e R$ 70 bilhões. No primeiro se-
mestre, atingiuR$37,3bilhões.
Sobre o aumento da inadim-

plência na carteira PF, Tobias
disse que houve piora em li-
nhas rotativas, em função do
cenário macroeconômico de
juro elevado, e também de uma
maior participação do consig-
nado privado, que é um produ-
to novo e ainda enfrenta algu-
mas dificuldades operacionais.
“A gente está olhando, agora

commais cuidado, essa carteira
pessoa física para esses créditos
que não são colateralizados.”
Sobre o índice de capital prin-

cipal do banco, o executivo
afirmou que, apesar da queda,
o patamar ainda é considera-
do positivo. O indicador re-
cuou para 11,27%, de 11,59%
no primeiro trimestre e 10,97%
há um ano. Segundo ele, supe-
radas algumas questões, como
o período de maior pressão so-
bre as provisões e impactos de
mudanças regulatórias, o índi-
ce de capital voltará a crescer.

Câmbio
Em 12/08/26

Em US$ * Em R$ **
Moeda Compra Venda Compra Venda
Baht (Tailândia) 33,0700 33,0800 0,15610 0,15620
Balboa (Panamá) 1,0000 1,0000 5,1632 5,1639
Bolívar Soberano (Venezuela) 762,4377 764,3486 0,0067550 0,0067730
Boliviano (Bolívia) 11,6400 11,7900 0,4379 0,4436
Colon (Costa Rica) 448,2200 460,0000 0,011220 0,011520
Coroa (Dinamarca) 6,4780 6,4790 0,7969 0,7971
Coroa (Islândia) 122,9100 123,1900 0,04191 0,04201
Coroa (Noruega) 9,4722 9,4747 0,5449 0,5452
Coroa (Rep. Tcheca) 20,9980 21,0020 0,2458 0,2459
Coroa (Suécia) 9,5530 9,5546 0,5404 0,5406
Dinar (Argélia) 132,6184 133,1650 0,03877 0,03894
Dinar (Kuwait) 0,3072 0,3073 16,8018 16,8096
Dinar (Líbia) 6,3665 6,3942 0,8075 0,8111
Direitos Especiais de Saque *** 1,3661 1,3661 7,0534 7,0544
Dirham (Emirados Árabes Unidos) 3,6727 3,6729 1,4058 1,4060
Dirham (Marrocos) 9,3078 9,3158 0,5542 0,5548
Dólar (Austrália)*** 0,7069 0,7070 3,6499 3,6509
Dólar (Bahamas) 1,0000 1,0000 5,1632 5,1639
Dólar (Belize) 2,0002 2,0222 2,5533 2,5817
Dólar (Canadá) 1,3919 1,3922 3,7087 3,7100
Dólar (Cayman) 0,8275 0,8350 6,1835 6,2404
Dólar (Cingapura) 1,2795 1,2796 4,0350 4,0359
Dólar (EUA) 1,0000 1,0000 5,1632 5,1639
Dólar (Hong Kong) 7,8474 7,8475 0,6579 0,6580
Dólar (Nova Zelândia)*** 0,5864 0,5869 3,0277 3,0307
Dólar (Trinidad e Tobago) 6,7362 6,8260 0,7564 0,7666
Euro (Comunidade Européia)*** 1,1539 1,1541 5,9578 5,9597
Florim (Aruba) 1,7800 1,8000 2,8684 2,9011
Franco (Suíça) 0,8116 0,8119 6,3594 6,3626
Guarani (Paraguai) 5965,4100 5968,4100 0,0008651 0,0008656
Hryvnia (Ucrânia) 44,7054 44,7210 0,1155 0,1155
Iene (Japão) 159,2200 159,2400 0,03242 0,03243
Libra (Egito) 50,1700 50,2700 0,1027 0,1029
Libra (Líbano) 89500,0000 89600,0000 0,000058 0,000058
Libra (Síria) 121,5000 122,5000 0,04215 0,04250
Libra Esterlina (Grã Bretanha)*** 1,3509 1,3510 6,9750 6,9764
Naira (Nigéria) 1359,7300 1363,7300 0,00379 0,00380
Lira (Turquia) 47,7504 47,7605 0,1081 0,1081
Novo Dólar (Taiwan) 32,2270 32,2570 0,16010 0,16020
Novo Sol (Peru) 3,3567 3,3606 1,5364 1,5384
Peso (Argentina) 1493,5000 1494,0000 0,00346 0,00346
Peso (Chile) 911,4700 912,1900 0,005660 0,005666
Peso (Colômbia) 3122,0800 3129,4800 0,001650 0,001654
Peso (Cuba) 24,0000 24,0000 0,2151 0,2152
Peso (Filipinas) 61,2100 61,2570 0,08429 0,08436
Peso (México) 17,0599 17,0704 0,3025 0,3027
Peso (Rep. Dominicana) 58,3400 58,7200 0,08793 0,08851
Peso (Uruguai) 40,2700 40,3000 0,12810 0,12820
Rande (África do Sul) 16,1351 16,1377 0,3199 0,3200
Rial (Arábia Saudita) 3,7544 3,7548 1,3751 1,3754
Rial do Qatar (Qatar) 3,6455 3,6460 1,4161 1,4165
Rial (Irã) 1374055,0000 1374555,0000 0,0000038 0,0000038
Ringgit (Malásia) 4,0830 4,0880 1,2630 1,2647
Rublo (Rússia) 82,7000 82,7200 0,06242 0,06244
Rúpia (Índia) 95,3300 95,3400 0,05416 0,05417
Rúpia (Indonésia) 17865,0000 17875,0000 0,0002889 0,0002891
Rúpia (Paquistão) 277,3500 278,2000 0,01856 0,01862
Shekel (Israel) 2,9808 2,9818 1,7316 1,7324
Won (Coréia do Sul) 1416,3300 1416,6500 0,003645 0,003646
Yuan Renminbi (China) 6,7433 6,7444 0,7656 0,7658
Zloty (Polônia) 3,7305 3,7317 1,3836 1,3842

Cotações Em R$(1)
Ouro Spot (2) Paridade (3) Compra Venda

Dólar Ouro 4424,19 0,00703 734,4523 734,5519
Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboração: Valor Data
*Cotações emunidadesmonetárias por dólar. **Cotações em reais por unidademonetária. ***Moedas do tipo
B (cotadas em dólar por unidade monetária). (1) Por grama. (2) US$ por onça. (3) Grama por US$. Observações:
As taxas acima deverão ser utilizadas somente para coberturas específicas de acordo com a legislação vigente.
As contratações acima referidas devem ser realizadas junto às regionais de câmbio do Rio e de São Paulo. O lote
mínimooperacional, exclusivamente para efeito das operações contratadas junto àmesadeoperações doBanco
Central em Brasília, foi fixado para hoje em US$ 1.000.000. Nota: em 29/03/10, o Banco Central do Brasil
passou a divulgar, para a maior parte das moedas presentes na tabela, as cotações com até quatro casas
decimais, padronizando-as aos parâmetros internacionais

Índice de Renda Fixa Valor
Base = 100 em 31/12/99

12/08/26 11/08/26 10/08/26 07/08/26 06/08/26 05/08/26

Índice 2.684,41 2.684,02 2.686,05 2.687,37 2.683,37 2.686,54
Var. no dia 0,01% -0,08% -0,05% 0,15% -0,12% 0,12%
Var. no mês 0,29% 0,28% 0,35% 0,40% 0,25% 0,37%
Var. no ano 6,89% 6,88% 6,96% 7,01% 6,85% 6,98%

Fonte: Valor PRO. Elaboração: Valor Data

Mercado futuro
Em 12/08/26

PU de Taxa efetiva - Contratos Cotação - em % ao ano
DI de 1 dia ajuste em % ao ano negociados Mínimo Máximo Último

Vencimento em set/26 99.279,45 13,902 12.088 13,902 13,904 13,904
Vencimento em out/26 98.215,42 13,843 322.381 13,841 13,854 13,843
Vencimento em nov/26 97.169,86 13,791 63.819 13,790 13,795 13,790
Vencimento em dez/26 96.235,25 13,762 64.791 13,755 13,770 13,770
Vencimento em jan/27 95.161,59 13,751 519.058 13,735 13,760 13,755
Vencimento em fev/27 94.191,16 13,757 25.278 13,750 13,765 13,760
Vencimento em mar/27 93.322,23 13,770 56.222 13,755 13,780 13,780
Vencimento em abr/27 92.269,50 13,785 167.705 13,750 13,795 13,790
Vencimento em mai/27 91.275,04 13,797 453 13,780 13,795 13,795
Vencimento em jun/27 90.332,34 13,815 2.345 13,810 13,830 13,810
Vencimento em jul/27 89.301,82 13,838 183.128 13,780 13,855 13,845

Ajuste Var. no Contratos Cotação - R$/US$ 1.000,00
Dólar comercial do dia dia em % negociados Mínimo Máximo Último

Vencimento em set/26 5.184,42 -0,21 242.050 5.159,00 5.215,00 5.215,00
Vencimento em out/26 5.219,23 -0,22 1.400 5.217,00 5.229,50 5.217,00
Vencimento em nov/26 5.251,31 - 0 0,00 0,00 0,00
Vencimento em dez/26 5.281,40 - 0 0,00 0,00 0,00
Vencimento em jan/27 5.313,01 - 0 0,00 0,00 0,00

Ajuste Var. no Contratos Cotação - R$/€ 1.000,00
Euro do dia dia em % negociados Mínimo Máximo Último

Vencimento em set/26 5.998,52 -0,38 280 5.996,00 6.051,00 5.996,00
Vencimento em out/26 6.050,75 - 0 0,00 0,00 0,00
Vencimento em nov/26 6.092,08 - 0 0,00 0,00 0,00

Ajuste Var. no Contratos Cotação - pontos do índice
Ibovespa do dia dia em % negociados Mínimo Máximo Último

Vencimento em ago/26 167.803 -0,13 11.290 167.235 169.140 167.800
Vencimento em out/26 170.864 -0,37 44.475 170.250 172.130 170.405
Vencimento em dez/26 174.366 - 0 0 0 0
Fontes: B3 e Valor PRO. Elaboração: Valor Data

Captações de recursos no exterior
Últimas operações realizadas no mercado internacional *

Data Data Valor Cupom/ Spread
de do Prazo US$ Custo Retorno pontos-

Emissor/Tomador liquidação vencimento meses milhões em % em % base **

JBS (1) 20/04/26 06/03/57 371 250 5,625 - -
JBS (1) 20/04/26 06/03/57 371 250 6,4 - -
República Federativa do Brasil (2) 23/04/26 23/04/30 48 2.360 4 4,24 145,0
República Federativa do Brasil (2) 23/04/26 23/04/33 84 1.770 4,875 5,031 210,0
República Federativa do Brasil (2) 23/04/26 23/04/36 120 1.770 5,5 5,627 255,0
Minerva 22/04/26 22/04/36 120 600 7,5 7,65 -
Rede D’Or abr/26 abr/36 120 500 6,55 6,55 255,0

Fontes: Instituições e agências internacionais. Elaboração: Valor Data. * Atualizada em 12/08/26. ** Sobre o título do Tesouro americano de
mesmo prazo. (1) Reabertura de operação. (2) Emissão em euros - spread sobre o Mid-swap

ADR - Índices
Em 12/08/26

Em Variação - em %
Índice 12/08/26 11/08/26 31/07/26 31/12/25 12/08/25 dia mês ano 12 meses

S&P BNY 276,50 275,52 270,36 236,21 210,67 0,36 2,27 17,05 31,25
S&P BNY Emergentes 609,93 606,15 591,26 520,39 453,03 0,62 3,16 17,20 34,63
S&P BNY América Latina 265,11 265,85 281,15 237,47 210,64 -0,28 -5,70 11,64 25,86
S&P BNY Brasil 247,84 247,84 267,56 216,99 199,19 0,00 -7,37 14,22 24,42
S&P BNY México 384,95 385,24 403,14 364,17 320,82 -0,08 -4,51 5,70 19,99
S&P BNY Argentina 415,22 417,93 459,99 420,37 380,51 -0,65 -9,73 -1,23 9,12
S&P BNY Chile 236,71 241,23 235,54 228,03 173,45 -1,88 0,50 3,81 36,47
S&P BNY Índia 2.398,50 2.419,61 2.424,33 3.194,82 3.214,64 -0,87 -1,07 -24,93 -25,39
S&P BNY Ásia 369,84 366,77 356,53 311,85 278,89 0,84 3,73 18,60 32,61
S&P BNY China 371,06 378,38 371,05 436,07 402,76 -1,94 0,00 -14,91 -7,87
S&P BNY África do Sul 480,01 474,89 395,55 497,42 355,43 1,08 21,35 -3,50 35,05
S&P BNY Turquia 26,99 27,05 27,00 26,22 29,46 -0,20 0,00 2,94 -8,38

Fonte: S&P BNY Mellon. Elaboração: Valor Data

Indicadores domercado
Em 12/08/26

Variações %
Indicador Compra Venda No dia No mês No ano 12 meses
Dólar (Ptax - BC) - (R$/US$) 5,1632 5,1639 0,69 1,71 -6,15 -4,46
Dólar Comercial (mercado) - (R$/US$) 5,1787 5,1793 0,36 2,16 -5,64 -3,83
Dólar Turismo (R$/US$) 5,1969 5,3769 0,05 1,88 -5,70 -4,02
Euro (BC) - (R$/€) 5,9578 5,9597 0,66 1,89 -7,88 -5,54
Euro Comercial (mercado) - (R$/€) 5,9672 5,9678 0,19 2,10 -7,45 -5,08
Euro Turismo (R$/€) 6,0281 6,2081 -0,14 1,79 -7,53 -5,30
Euro (BC) - (US$/€) 1,1539 1,1541 -0,03 0,18 -1,84 -1,13
Ouro

Banco Central (R$/g) 734,4523 734,5519 1,64 11,28 -3,74 26,18
Nova York (US$/onça troy)¹ - 4.408,18 0,84 9,02 1,92 31,57
Londres (US$/onça troy)¹ - 4.413,20 0,94 8,91 2,44 31,83

Fontes: Banco Central e Valor PRO. Elaboração: Valor Data. ¹ Última cotação

IMA - Índices deMercado Anbima
Em 12/08/26

Valor Var. no Var. no Var. no
Índice Referência do índice dia % mês % ano %

IRF-M 1 20.711,28 0,07 0,43 8,43
IRF-M 1+ 24.810,77 -0,01 0,30 5,52
IRF-M Total 22.968,69 0,01 0,33 6,31
IMA-B 5 11.542,09 0,08 0,63 8,48
IMA-B 5+ 12.561,34 0,13 0,74 3,73
IMA-B Total 11.573,84 0,10 0,69 5,81
IMA-S Total 8.843,00 0,05 0,42 8,72
IMA-Geral Total 10.310,37 0,06 0,47 7,46
Fonte: Anbima. Elaboração: Valor Data

Juros externos
Empréstimos - em % ao ano

Há 1 No fim de Há 1 Há 12
12/08/26 11/08/26 semana julho mês meses

SOFR - empréstimos interbancários em dólar *
Atual - 3,6400 3,6500 3,6600 3,6000 4,3600
Média em 1 mês - 3,6328 3,6225 3,6198 3,6254 4,3410
Média em 3 meses - 3,6291 3,6275 3,6254 3,6316 4,3442
Média em 6 meses - 3,6625 3,6629 3,6633 3,6663 4,3745
€STR - empréstimos interbancários em euro **
Atual - 2,1840 2,1850 2,1840 2,1840 1,9180
Média em 1 mês - 2,1865 2,1861 2,1858 2,1432 1,9250
Média em 3 meses - 2,0872 2,0733 2,0566 2,0076 2,0087
Média em 6 meses - 2,0179 2,0108 2,0020 1,9768 2,2311
Média em 1 ano - 1,9871 1,9835 1,9791 1,9659 2,7650
Euribor ***
1 mês - 2,152 2,216 2,209 2,224 1,866
3 meses - 2,490 2,477 2,484 2,431 2,029
6 meses - 2,637 2,687 2,706 2,621 2,098
1 ano - 2,913 2,884 2,964 2,800 2,142
Taxas referenciais no mercado norte-americano
Prime Rate 6,75 6,75 6,75 6,75 6,75 7,50
Federal Funds 3,75 3,75 3,75 3,75 3,75 4,50
Taxa de Desconto 3,75 3,75 3,75 3,75 3,75 4,50
T-Bill (1 mês) 3,69 3,70 3,69 3,68 3,70 4,31
T-Bill (3 meses) 3,80 3,81 3,83 3,78 3,83 4,24
T-Bill (6 meses) 3,93 3,96 3,95 3,95 3,99 4,08
T-Note (2 anos) 4,21 4,23 4,26 4,30 4,30 3,73
T-Note (5 anos) 4,39 4,39 4,40 4,45 4,38 3,82
T-Note (10 anos) 4,70 4,70 4,68 4,74 4,62 4,29
T-Bond (30 anos) 5,27 5,24 5,23 5,28 5,11 4,88
Fontes: ECB, EMMI, FRBNY e Valor PRO. Elaboração: Valor Data * Taxa baseada em transações de empréstimos overnight garantidos por títulos do
Tesouro EUA. ** A taxa reflete os custos de empréstimos overnight sem garantia. ***Taxas da BBA e da Federação Bancária da União Europeia

Evolução das aplicações financeiras
Rentabilidade no período em %

Mês Acumulado
Renda Fixa ago/26* jul/26 jun/26 mai/26 abr/26 mar/26 Ano* 12 meses**
Selic 0,42 1,22 1,12 1,07 1,09 1,21 8,59 14,71
CDI 0,42 1,22 1,12 1,07 1,09 1,21 8,59 14,71
CDB (1) 0,73 0,72 0,72 0,71 0,73 1,01 6,83 11,54
Poupança (2) 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67 5,45 8,32
Poupança (3) 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67 5,45 8,32
IRF-M 0,33 0,85 0,69 0,68 1,24 -0,59 6,31 12,75
IMA-B 0,69 0,97 -1,04 0,31 1,81 0,17 5,81 10,19
IMA-S 0,42 1,23 1,12 1,09 1,09 1,27 8,72 14,90
Renda Variável
Ibovespa -5,90 3,47 -1,01 -7,22 -0,08 -0,70 3,95 33,76
Índice Small Cap -6,30 -0,77 -3,28 -3,66 -3,16 -5,77 -11,27 4,54
IBrX 50 -5,94 3,73 -1,28 -7,48 -0,06 -0,26 4,82 34,70
ISE -7,10 1,34 0,31 -8,10 -1,64 -2,39 -5,01 18,83
IMOB -3,16 -8,05 1,79 -3,63 -3,78 -9,36 -7,60 20,38
IDIV -6,36 3,00 1,79 -7,62 -1,18 -0,23 3,18 29,82
IFIX -2,71 -0,32 -1,21 -1,33 1,53 -1,06 -1,60 11,12
Dólar Ptax (BC) 1,71 -1,92 2,37 1,37 -4,42 1,36 -6,15 -9,37
Dólar Comercial (mercado) 2,16 -1,81 2,39 1,83 -4,38 0,87 -5,64 -9,48
Euro (BC) (4) 1,89 -1,04 0,08 0,94 -2,67 -1,12 -7,88 -8,66
Euro Comercial (mercado) (4) 2,10 -0,91 0,30 1,20 -2,91 -1,37 -7,45 -8,54
Ouro (BC) 11,28 -1,55 -9,71 0,33 -4,41 -10,73 -3,74 11,22
Inflação
IPCA - 0,07 0,16 0,58 0,67 0,88 3,44 4,44
IGP-M - -1,16 -0,50 0,84 2,73 0,52 2,08 2,76
Fontes: Anbima, Bacen, B3, Focus, FGV, IBGE e Valor PRO. Elaboração: Valor Data
*Rendimentoatéodia12/08/26.**Até jul/26. (1) rendimentobrutodo1ºdiaútil domês. (2) rentabilidadedo1ºdia domês (até03/05/12).
(3) rentabilidade do 1º dia do mês (a partir de 04/05/12). (4) Variação sobre o Real

TR, Poupança e TBF
Variações % no período
Período TR Poupança * Poupança ** TBF

26/07 a 26/08 0,1713 0,6722 0,6722 1,0587
27/07 a 27/08 0,1732 0,6741 0,6741 1,1071
28/07 a 28/08 0,1730 0,6739 0,6739 1,1032
29/07 a 29/08 0,1729 0,6701 0,6701 1,1009
30/07 a 30/08 0,1710 0,6701 0,6701 1,0506
31/07 a 31/08 0,1694 0,6701 0,6701 1,0076
01/08 a 01/09 0,1693 0,6701 0,6701 1,0038
02/08 a 02/09 0,1711 0,6720 0,6720 1,0518
03/08 a 03/09 0,1729 0,6738 0,6738 1,0999
04/08 a 04/09 0,1728 0,6737 0,6737 1,0986
05/08 a 05/09 0,1725 0,6734 0,6734 1,0909
06/08 a 06/09 0,1708 0,6717 0,6717 1,0457
07/08 a 07/09 0,1690 0,6698 0,6698 0,9980
08/08 a 08/09 0,1453 0,6460 0,6460 0,9507
09/08 a 09/09 0,1691 0,6699 0,6699 0,9985
10/08 a 10/09 0,1709 0,6718 0,6718 1,0463
11/08 a 11/09 0,1708 0,6717 0,6717 1,0439

Fonte:BancoCentral.Elaboração:ValorData.*Depósitosaté03/05/12**Depósitos
a partir de 04/05/12; Lei nº 12.703/2012

Custo do dinheiro
Em % no período

Há No fim de Há Há
Taxas referenciais 12/08/26 11/08/26 1 semana julho 1 mês 12 meses
Selic - meta ao ano 14,00 14,00 14,25 14,25 14,25 15,00
Selic - taxa over ao ano 13,90 13,90 14,15 14,15 14,15 14,90
Selic - taxa over ao mês 1,5498 1,5498 1,5759 1,5759 1,5759 1,6539
Selic - taxa efetiva ao ano 13,94 13,94 14,15 14,15 14,15 14,90
Selic - taxa efetiva ao mês 1,0931 1,0931 1,1090 1,2152 1,2152 1,1642
CDI - taxa over ao ano 13,90 13,90 14,15 14,15 14,15 14,90
CDI - taxa over ao mês 1,5498 1,5498 1,5759 1,5759 1,5759 1,6539
CDI - taxa efetiva ao ano 13,94 13,94 14,15 14,15 14,15 14,90
CDI - taxa efetiva ao mês 1,0931 1,0931 1,1090 1,2152 1,2152 1,1642
CDB Pré - taxa bruta ao ano - - - - - -
CDB Pré - taxa bruta ao mês - - - - - -
CDB Pós - taxa bruta ao ano - - - - - -
CDB Pós - taxa bruta ao mês - - - - - -
Taxa de juros de referência - B3
TJ3 - 3 meses (em % ao ano) 13,78 13,79 13,81 13,84 13,97 14,92
TJ6 - 6 meses (em % ao ano) 13,76 13,78 13,77 13,81 13,96 14,86
Taxas referenciais de Swap - B3
DI x Pré-30 - taxa efetiva ao ano 13,87 13,88 13,91 13,96 14,09 14,91
DI x Pré-60 - taxa efetiva ao ano 13,82 13,83 13,86 13,90 14,02 14,91
DI x Pré-90 - taxa efetiva ao ano 13,78 13,79 13,81 13,84 13,97 14,92
DI x Pré-120 - taxa efetiva ao ano 13,76 13,77 13,78 13,81 13,95 14,91
DI x Pré-180 - taxa efetiva ao ano 13,76 13,77 13,77 13,81 13,95 14,87
DI x Pré-360 - taxa efetiva ao ano 13,86 13,85 13,77 13,84 14,02 14,47
Fontes: Banco Central, B3 e Valor PRO. Elaboração: Valor Data

Crédito
Taxas - em % no período

Há 1 No fim de Há 1 Há 12
Linhas - pessoa jurídica 29/07 28/07 semana junho mês meses
Capital de giro pré até 365 dias - a.a. 35,27 34,70 40,13 30,33 30,89 40,92
Capital de giro pré sup. 365 dias - a.a. 27,93 27,59 26,86 28,98 27,79 27,48
Conta garantida pré - a.a. 57,02 55,92 52,92 53,89 55,48 54,20
Desconto de duplicata pré - a.a. 22,60 22,30 22,39 22,28 21,91 25,85
Vendor pré - a.a. 18,50 18,58 19,38 19,77 18,08 23,59
Capital de giro flut. até 365 dias - a.a. 20,89 20,53 24,38 21,98 22,61 21,45
Capital de giro flut. sup. 365 dias - a.a. 20,79 20,32 19,39 19,30 18,92 19,05
Conta garantida pós - a.a. 27,85 28,07 26,51 27,88 27,63 29,21
ACC pós - a.a. 6,59 6,48 6,76 6,82 7,13 7,64
Factoring - a.m. 3,06 3,03 3,04 3,07 3,03 3,19
Fontes: Banco Central, Anfac e Valor PRO. Elaboração: Valor Data

Fundos de Investimento
Análise diária da indústria - em 07/08/26

Patrimônio Rentabilidade nominal - % Estimativa da captação líquida - R$ milhões
líquido em em 12 em 12

Categorias R$ milhões (1) no dia no mês 2026 meses no dia no mês no ano meses
Renda Fixa 4.804.265,60 5.951,63 9.517,33 114.025,19 105.056,59
RF Indexados (2) 128.942,77 0,19 0,42 7,53 12,66 303,95 29,17 -3.743,44 -8.228,57
RF Duração Baixa Soberano (2) 808.306,27 0,05 0,24 7,77 13,55 1.383,38 1.506,70 22.395,66 -17.778,73
RF Duração Baixa Grau de Invest. (2) 1.055.686,11 0,05 0,26 8,42 14,64 1.767,08 587,38 -11.909,21 -56.592,44
RF Duração Média Grau de Invest. (2) 303.508,11 0,05 0,05 8,43 14,66 256,03 1.045,24 11.761,41 24.086,12
RF Duração Alta Grau de Invest. (2) 213.943,48 0,05 0,17 6,86 10,25 -265,34 109,15 -2.764,27 3.630,09
RF Duração Livre Soberano (2) 291.936,82 0,08 0,26 7,78 12,99 -1.023,23 1.576,96 3.944,97 8.678,14
RF Duração Livre Grau de Invest. (2) 786.756,11 0,06 0,27 7,98 13,58 1.058,60 -3.406,04 -6.086,11 -30.671,75
RF Duração Livre Crédito Livre (2) 736.576,46 0,11 0,32 6,98 12,46 773,15 6.059,69 18.705,60 111.572,91
Ações 674.068,72 142,22 -544,26 -8.785,85 -10.044,08
Ações Indexados (2) 13.350,01 -1,54 -2,66 6,73 25,65 38,54 58,90 859,57 476,07
Ações Índice Ativo (2) 17.926,22 -1,56 -2,74 4,29 21,00 -24,20 -77,31 -2.282,14 -4.760,29
Ações Livre 237.413,70 -1,02 -1,30 1,82 16,82 15,74 -595,19 -10.997,16 -10.771,67
Fechados de Ações 78.027,04 -0,40 -0,35 -6,05 -5,66 0,00 131,99 -5.366,78 -6.777,80
Multimercados 1.553.872,36 125,96 3.332,43 -7.444,09 6.689,61
Multimercados Macro 97.549,11 0,19 0,80 5,30 10,91 -91,58 -407,71 -9.230,73 -13.634,16
Multimercados Livre 566.807,88 0,07 0,34 6,03 13,26 66,72 -569,50 -14.192,05 -16.291,57
Multimercados Juros e Moedas 39.892,51 0,06 0,28 7,96 13,93 15,15 -95,06 -1.779,24 -5.074,28
Multimercados Invest. no Exterior (2) 760.556,55 0,02 0,35 3,43 8,98 126,05 4.407,08 16.723,38 42.439,84
Cambial 7.380,93 -0,32 0,29 -4,70 -2,04 -28,74 252,16 580,84 491,31
Previdência 1.870.940,02 -407,28 -1.515,45 -9.620,37 -24.525,70
ETF 121.221,01 -707,44 217,66 34.579,02 53.872,66
Demais Tipos 2.765.967,56 1.412,51 428,59 82.135,41 56.874,51
Total Fundos de Investimentos 9.031.748,64 5.076,36 11.259,89 123.334,73 131.540,40
Total Fundos Estruturados (3) 2.163.266,11 387,47 120,09 105.129,45 142.284,30
Total Fundos Off Shore (4) 51.548,75 - - - -
Total Geral 11.246.563,51 5.463,83 11.379,98 228.464,17 273.824,71
Fonte: ANBIMA. (1) PL e captação líquida de cada tipo exclui os Fundos em Cotas, evitando dupla contagem. (2) Para os tipos que iniciaram em
01/10/2015, as rentabilidades do ano e 12meses foram estimadas combase na amostra atual de fundos. (3) FIDC, FII, FIP e FMIEE. (4) PL dos
tipos imobiliários e Off-Shore referentes aomês de junho de 2026*Rentabilidade semperíodo completo.Obs.: Fundos de Investimentos regidos
pela ICVM 555/14, ICVM 522/12, ICVM 409/04, ICVM 359/02 e ICVM 141/91. Dados sujeitos a retificação em razão da representatividade
da amostra ou cadastramento de novos fundos. PL de cada tipo considera, adicionalmente, a estimativa dos fundos que não informaram o PL
na data de emissão do relatório

Criptomoedas
Desempenho das criptos em 12/08/26*

Variações (%)
Cripto Cotação US$ dia 12 meses
Bitcoin 63.495,48 -0,35 -47,15
Ethereum 1.880,20 -0,18 -59,04
Solana 75,57 -1,10 -60,59
XRP 1,01 -1,33 -69,17
Cardano 0,18 -2,67 -78,36
Chainlink 8,67 -1,04 -63,25
Celestia (TIA) 0,30 -3,47 -83,95
Litecoin 44,92 -1,25 -65,57
Uniswap 3,56 -5,55 -69,38

Fontes: Binance e Valor PRO. Elaboração: Valor Data. * até o fechamento desta edição.

Reservas internacionais
Liquidez Internacional *, em US$ milhões

Fim de período Diário

dez/25 372.984 31/07/26 371.742
jan/26 379.117 03/08/26 372.091
fev/26 382.824 04/08/26 372.944
mar/26 372.752 05/08/26 373.958
abr/26 376.713 06/08/26 373.708
mai/26 377.237 07/08/26 374.687
jun/26 371.608 10/08/26 374.534
jul/26 371.742 11/08/26 374.703
Fonte: Banco Central. Elaboração: Valor Data. *Agrega, aos valores do conceito Caixa,
haveres como títulos de exportação e outros de médio e longo prazos

Bolsas de valores internacionais
Em 12 meses

Variações % Menor Maior
País Cidade Índice 12/08/26 11/08/26 No dia No mês No ano Em 12 meses índice índice
Américas
EUA Nova York Dow Jones 53.770,27 53.791,85 -0,04 2,45 11,87 20,94 44.458,61 54.349,12
EUA Nova York Nasdaq-100 29.742,60 29.525,48 0,74 5,19 17,79 24,76 22.953,38 30.660,60
EUA Nova York Nasdaq Composite 26.588,49 26.445,45 0,54 4,79 14,40 22,63 20.794,64 27.093,90
EUA Nova York S&P 500 7.748,50 7.728,20 0,26 3,46 13,19 20,21 6.343,72 7.757,64
Canadá Toronto S&P/TSX 36.662,14 36.475,92 0,51 4,08 15,61 31,31 27.823,88 36.662,14
México Cidade do México IPC 65.755,97 65.564,76 0,29 -1,76 2,25 12,07 58.132,40 71.601,35
Colômbia Bogotá COLCAP 2.430,45 2.423,37 0,29 1,60 17,53 33,22 1.823,31 2.521,54
Venezuela Caracas IBVC 5.142,29 5.237,01 -1,81 0,15 146,96 740,26 611,99 6.964,71
Chile Santiago IPSA 10.982,72 11.128,56 -1,31 -0,31 4,78 27,92 8.585,60 11.627,58
Peru Lima S&P/BVL General - - - - - 2,13 33.621,54 34.937,73
Argentina Buenos Aires Merval 2.999.523,98 3.022.484,54 -0,76 -8,87 -1,71 29,75 1.683.959,61 3.379.771,44

Europa, Oriente Médio e África
Euro - Euronext 100 1.972,86 1.976,97 -0,21 2,44 14,66 24,30 4.169,18 5.126,92
Alemanha Frankfurt DAX 26.331,07 26.391,42 -0,23 2,74 7,52 9,60 22.300,75 26.391,42
França Paris CAC-40 8.674,94 8.714,94 -0,46 1,94 6,45 11,89 7.654,25 8.726,03
Itália Milão FTSE MIB 53.698,66 53.706,21 -0,01 2,93 19,48 28,05 41.607,81 53.717,19
Bélgica Bruxelas BEL-20 5.723,27 5.719,41 0,07 0,66 12,70 21,14 4.642,33 5.813,65
Dinamarca Copenhague OMX 20 1.610,85 1.597,85 0,81 0,76 0,17 6,68 1.356,45 1.778,72
Espanha Madri IBEX-35 20.204,40 20.213,60 -0,05 2,13 16,74 35,97 14.704,20 20.213,60
Grécia Atenas ASE General 2.613,73 2.614,44 -0,03 1,71 23,25 23,89 1.986,89 2.628,73
Holanda Amsterdã AEX 1.112,28 1.116,77 -0,40 1,19 16,92 24,26 883,89 1.116,77
Hungria Budapeste BUX 150.381,60 149.903,82 0,32 2,52 35,44 44,55 98.014,87 150.381,60
Polônia Varsóvia WIG 153.948,20 153.436,38 0,33 4,44 31,31 39,09 103.935,91 153.948,20
Portugal Lisboa PSI-20 9.273,84 9.210,84 0,68 1,73 12,22 19,59 7.648,38 9.484,93
Rússia Moscou RTS* 873,52 888,69 -1,71 -1,03 -21,60 -25,61 786,94 1.185,76
Suécia Estocolmo OMX 3.291,39 3.297,00 -0,17 1,37 14,17 26,15 2.577,63 3.326,93
Suíça Zurique SMI 14.449,47 14.575,25 -0,86 0,72 8,91 21,56 11.875,80 14.633,70
Turquia Istambul BIST 100 14.110,14 13.704,52 2,96 4,84 25,30 28,81 10.208,76 15.133,54
Israel Tel Aviv TA-125 4.065,22 4.033,17 0,79 -0,16 10,96 38,22 2.941,06 4.481,04
África do Sul Joanesburgo All Share 114.980,90 115.942,70 -0,83 3,13 -0,74 13,54 100.432,94 128.455,70

Ásia e Pacífico
Japão Tóquio Nikkei-225 67.524,06 Feriado 0,83 4,91 34,14 58,07 41.938,89 72.366,34
Austrália Sidney All Ordinaries 9.404,70 9.443,70 -0,41 2,93 4,28 2,78 8.552,60 9.452,00
China Shenzhen SZSE Composite 2.606,99 2.577,62 1,14 7,38 3,00 15,40 2.259,12 2.949,07
China Xangai SSE Composite 3.946,68 3.934,09 0,32 2,99 -0,56 7,66 3.665,92 4.242,57
Coreia do Sul Seul KOSPI 6.579,04 6.345,53 3,68 -0,25 56,12 106,25 3.130,09 9.114,55
Hong Kong Hong Kong Hang Seng 25.440,17 25.652,82 -0,83 -1,72 -0,74 1,88 22.671,86 27.968,09
Índia Bombaim S&P BSE Sensex 77.966,35 78.154,25 -0,24 -0,16 -8,51 -2,83 71.947,55 85.762,01
Indonésia Jacarta JCI 6.373,85 6.267,88 1,69 2,21 -26,29 -18,20 5.342,14 9.134,70
Tailândia Bangcoc SET Feriado 1.617,08 - -0,40 28,37 28,43 1.235,30 1.652,97
Taiwan Taipé TAIEX 45.518,07 45.120,72 0,88 5,56 57,16 88,42 23.625,44 47.741,51

Fontes: Valor PRO, Bolsas de Bangcoc, Bogotá, Bombaim, Budapeste, Istambul, Jacarta, Joanesburgo, Lima, Madrid e Zurique. Elaboração: Valor Data
* Índice expresso em dólares

B3 - Brasil, Bolsa, Balcão
Índices de ações em 12/08/26

No No No Em 12
Índice dia mês ano meses

Variação%em reais
Ibovespa 167.491 -0,23 -5,90 3,95 21,45
IBrX 70.658 -0,21 -5,88 3,88 21,12
IBrX 50 28.264 -0,24 -5,94 4,82 22,32
IEE 118.442 -0,67 -7,05 -3,75 16,99
SMLL 2.046 -0,28 -6,30 -11,27 -4,23
ISE 3.962 -0,41 -7,10 -5,01 5,88
IMOB 1.216 0,08 -3,16 -7,60 10,03
IDIV 11.851 -0,16 -6,36 3,18 18,72
IFIX 3.715 -0,18 -2,71 -1,60 8,90

Variação%emdólares
Ibovespa 32.435 -0,91 -7,48 10,76 27,12
IBrX 13.683 -0,89 -7,45 10,69 26,78
IBrX 50 5.473 -0,93 -7,52 11,69 28,04
IEE 22.937 -1,35 -8,60 2,56 22,46
SMLL 396 -0,96 -7,87 -5,46 0,25
ISE 767 -1,09 -8,65 1,21 10,83
IMOB 235 -0,61 -4,79 -1,54 15,17
IDIV 2.295 -0,85 -7,93 9,95 24,27
IFIX 719 -0,87 -4,34 4,86 13,99

Fontes: B3, Banco Central e Valor PRO. Elaboração: Valor Data

Índices de ações Valor-Coppead
Em pontos

No fim de Variação - em %
Índice 12/08/26 11/08/26 jul/26 dez/25 dia mês Ano

Valor-Coppead Performance 163.392,36 164.070,70 174.858,02 187.981,61 -0,41 -6,56 -13,08
Valor-Coppead Mínima Variância 117.134,25 117.060,63 121.918,24 112.063,66 0,06 -3,92 4,52

Fonte: Valor PRO. Elaboração: Valor Data
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Finanças

Diretor doBCdisse
emdepoimento
acreditar que
não houve falha
da equipe na
análise de carteiras
doMaster

BCeCNJ
criamgrupo
pararegra
deprecatório
HamiltonFerrari e TiagoAngelo
DeBrasília

O Banco Central (BC) e o Con-
selho Nacional de Justiça (CNJ)
deram o primeiro passo para or-
ganizar a oferta e lastrear títulos
ligados a precatórios no merca-
do secundário. Conforme havia
antecipado o Valor, um grupo de
trabalho foi criado para definir
regras de rastreabilidade des-
ses créditos, com prazo de 180
dias para apresentar propostas.

Precatórios são dívidas judiciais
da administração pública com os
contribuintes, pendências que não
são passíveis de contestação no Ju-
diciário. O pagamento pode levar
anos para se concretizar, visto que
o preço está atrelado à sustentabi-
lidade fiscal de municípios e Es-
tados. O detentor da titularidade
do precatório pode solicitar uma
antecipação do pagamento, des-
de que negocie o deságio com
instituições financeiras, fundos
de investimentos e investidores.

O contribuinte recebe o paga-
mento de forma antecipada e cede o
direito do título ao comprador, que
por sua vez também pode vendê-lo
no mercado. Para o presidente do
BC, Gabriel Galípolo, o formato
atual é de insegurança jurídica, com
duplicidade de titularidades e falta
de rastreabilidade, o que “premia
comportamentos socialmente in-
desejados e pouco republicanos”.

Galípolo assinou a portaria que
cria o grupo de trabalho junto com
o presidente do CNJ, Edson Fachin.
O ministro, que também preside o
Supremo Tribunal Federal (STF),
afirmou que o tema é uma priori-
dade da sua gestão, e defendeu um
sistema que seja capaz de acompa-
nhar os títulos em “tempo real”.

O grupo vai propor diretrizes téc-
nicas para o desenvolvimento da
Central Nacional de Cessões de Cré-
ditos de Precatórios, com sugestão
de um modelo de interoperabilida-
de com o Sistema Nacional de Preca-
tórios e Requisições de Pequeno Va-
lor (Sispreq). O grupo vai ouvir tri-
bunais, entidades notariais e regis-
tradoras, instituiçõesfinanceiras,ór-
gãos fazendários e outros atores. Em
30 dias, haverá a publicação de um
plano de trabalho preliminar e, em
até 120 dias, uma proposta de plano
de implantação do projeto-piloto. A
expectativa é de apresentação do
relatório conclusivo em 6 meses.

A iniciativa busca construir um
sistema nacional de registro e ras-
treamento das transferências de
crédito e precatórios, o qual inte-
gra informações de tribunais e en-
tidades autorizadas, para acompa-
nhar a titularidade dos créditos
da negociação ao pagamento.

Para Galípolo, a medida reduz o
espaço para fraudes, registros du-
plicados e, ao mesmo tempo, au-
menta a confiança de credores, in-
vestidores e demais participantes.
“Projetos como o de hoje [ontem]
oferecem incentivos corretos para
os agentes privados que compe-
tem por fatias nos mais diversos
mercados”, afirmou durante a ceri-
mônia de assinatura da portaria.

Fachin disse que a portaria e o
grupo de trabalho buscam proteger
o credor e inviabilizar fraudes. Ele
disse que a negociação de precató-
rios no mercado é uma prática “legí-
tima” e “relevante”, o que dá impor-
tância à implantação da nova siste-
mática nacional de registro e ras-
treabilidade dos precatórios. “Trata-
se, em suma, de exigir mais transpa-
rência desses títulos a fim de evitar
fraudesedeimpedirquesejamutili-
zados para acobertar crimes”, disse.

“Poucas pessoas
chegarama saber
da decisão, que
nemaprópria
diretoria doBanco
Central sabia”
Ailton de Aquino

CasoMasterDiretor afirmou em depoimento que grande volume de vazamento
de informações levou instituição a adotar procedimento fora do padrão

Liquidaçãodebancofoimantidasob
sigilomáximonoBC,dizAquinoàPF

AiltondeAquino: ambiente era ‘hostil emuitodifícil’ por causadosvazamentos sistemáticos dedecisões, análises e votos sobre o casoMaster

MateusCoutinho
DeBrasília

O diretor de Fiscalização do
Banco Central (BC), Ailton de
Aquino Santos, afirmou em de-
poimento à Polícia Federal (PF)
que não adotou o “procedimento
padrão” da autarquia na liquida-
ção do Master devido a receios de
vazamentos e manteve a infor-
mação sobre a liquidação restrita
a ele, ao presidente do BC, Gabriel
Galípolo, ao procurador do órgão
e ao servidor responsável por exe-
cutar a liquidação do banco no
dia em que foi oficializada.

“Tudo vazava — decisões, análi-
ses, votos ainda em fase de minu-
ta — chegando ao conhecimento
tanto dos fiscalizados quanto da
imprensa”, afirmou Aquino em
depoimento sigiloso por video-
conferência à PF no dia 25 de
maio e ao qual o Valor teve aces-
so. O diretor do BC depôs como
testemunha e afirmou que o am-
biente era “hostil e muito difícil.”

As informações do depoimen-
to foram antecipadas pelo jornal
“O Estado de S. Paulo”. “O de-
poente e o presidente Gabriel não
confiavam em ninguém naquele
momento, e que poucas pessoas
chegaram a saber da decisão, que
nem a própria diretoria do Banco
Central sabia, o que é natural em
procedimentos dessa natureza,
dada a enorme preocupação
com o vazamento de informa-
ções”, afirmou Aquino na oitiva.

Em seu relato, ele disse tam-
bém que já havia decidido liqui-
dar o Master quando se reuniu
com Daniel Vorcaro em 17 de
novembro do ano passado e que
só comunicou à diretoria do
Banco Central sobre a decisão
após a reunião com o ex-ban-
queiro, que acabou sendo pre-
so naquele dia pela primeira
vez ao tentar deixar o país. Em
18 de novembro, a liquidação
foi oficializada e, na mesma da-
ta, a Polícia Federal deflagrou a
operação Compliance Zero.

A PF tomou o depoimento de
Aquino no âmbito da investigação
envolvendo o ex-chefe do Departa-
mento de Supervisão do BC, Belli-
ne Santana, e o ex-diretor de Fisca-
lização da autarquia, Paulo Sérgio
Souza, que foram afastados por or-
dem do ministro André Mendon-
ça, relator da Compliance Zero no
Supremo Tribunal Federal (STF). A
PF identificou que eles teriam rece-
bido recursos de Vorcaro e suspei-
ta que eles teriam atuado para su-
postamente atender aos interesses
do ex-banqueiro na instituição.

Questionado sobre se a descon-
fiança interna no Banco Central
envolveria alguma suspeita sobre
os dois servidores, Ailton disse que
a preocupação “principal” dele na-
quele momento seria relativa a va-
zamentos que ocorriam à im-
prensa. Aquino afirmou que a
identidade do responsável pelos
vazamentos nunca foi investiga-
da, devido ao direito ao sigilo das
fontes dos jornalistas, mas que
esse quadro o levou a manter a
decisão de liquidação em um cír-
culo “absolutamente fechado”.

“Em condições normais de um
processo de liquidação bancária, o
coordenador, o chefe de divisão, o
adjunto e o chefe de departamen-
to são previamente informados
para que todos se preparem — esse
é o procedimento padrão; que, no
caso do Banco Master, contudo, so-
mente o diretor, o presidente, o
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procurador e o responsável pela
execução da liquidação no respec-
tivo departamento foram infor-
mados, e apenas no dia anterior
foi comunicado o servidor Már-
cio, chefe de divisão e terceiro na
linha sucessória”, disse o diretor.

Belline e Paulo Sérgio estavam
abaixo de Aquino e eram res-
ponsáveis também por acompa-
nhar de perto a fiscalização dos
negócios do Master. A PF ques-
tionou o diretor sobre se houve
falha de procedimento dos ser-
vidores em identificar proble-
mas na carteira de crédito do ex-
tinto banco de Vorcaro, ou se os
problemas poderiam ter sido
descobertos antes. Em resposta,
ele disse acreditar que não hou-
ve falha do BC, mas levantou dú-
vidas sobre a atuação dos dois.

“Que o depoente perguntava
todos os dias aos servidores Belli-
ne Santana e Paulo Sérgio como o
banco iria fechar o caixa, e a res-
posta era sempre que estava fa-
zendo cessão de crédito para o
BRB; que a pergunta que persiste
é se os servidores Paulo Sérgio e
Belline Santana, sendo profissio-
nais experientes, não teriam tido
o mesmo sentimento do depoen-
te, de que as cessões de crédito do
Master para o BRB não faziam
sentido; e que prefere não res-
ponder definitivamente a essa
pergunta, declarando expressa-

mente que seria leviano ao fazê-
lo”, registrou no depoimento.

Aquino contou ainda à PF que
interpelou Santana e Paulo Sérgio
em janeiro deste ano sobre denún-
cias de que eles teriam recebido re-
cursos de Vorcaro. Segundo o dire-
tor, Santana afirmou ter sido abor-
dado por Leonardo Palhares,
apontado pela PF como operador
de Daniel Vorcaro, em um evento
em 2023. Palhares foi alvo da ter-
ceira fase da Operação Complian-
ce Zero, em março deste ano. Se-
gundo a PF, ele administrava a Va-
rajo Consultoria Empresarial, cu-
jas atividades foram suspensas por
determinação judicial. A empresa
foi, conforme as investigações,
usada para formalizar contrato
com Santana, que descrevia uma
suposta consultoria sobre inserção
de jovens no mercado financeiro.

Santana contou, segundo Aqui-
no, que Palhares “se aproximou
dele em evento do Instituto Brasi-
leiro de Governança Corporativa
(IBGC) e manifestou interesse em
apoiar pessoas jovens e carentes,
formulando proposta de remune-
ração no valor de dois milhões de
reais.” Em seguida admitiu, de
acordo com Aquino, que em 2023
recebeu duas parcelas semestrais
de R$ 500 mil e, depois, constituiu
pessoa jurídica denominada Inspi-
ração para receber parcelas men-
sais de R$ 100 mil. “Ao ser indaga-
do sobre a contraprestação entre-
gue em razão dos valores recebi-
dos, o servidor Belline Santana de-
clarou ter entregue um projeto e
um podcast” e que não sabia da re-
lação de Palhares com o Master.

Já Paulo Sergio, segundo
Aquino, afirmou ter vendido
uma fazenda em Guaxupé (MG)
em janeiro de 2020 por R$ 4,5
milhões, mas que não sabia que
o comprador era cunhado de
Vorcaro. “Que, posteriormente,
o comprador desistiu de realizar

loteamento no imóvel e o irmão
do servidor Paulo Sergio aca-
bou arrendando o sítio ao cu-
nhado de Daniel Vorcaro, man-
tendo a lavoura de café”, relata.

Aquino afirmou também no de-
poimento que foi procurado, pos-
sivelmente por enviados de Vorca-
ro, para tentar interceder junto à
Mastercard, em um momento no
qual a bandeira de cartão ameaça-
va interromper sua parceria com o
Will Bank, que era uma subsidiária
do Master. No depoimento, Aqui-
no foi questionado pela PF se San-
tana e Souza lhe apresentaram, em
algum momento, pauta relativa à
ameaça da Mastercard de retirar
seu produto do Will Bank, e se
houve solicitação de intervenção
do BC para dissuadir a Mastercard.

Em resposta ao delegado da PF,
Aquino “confirma com toda a cer-
teza que sim, pois o encerramento
da parceria com a Mastercard im-
plicaria liquidação imediata do
Will Bank, de modo que o tema lhe
foi trazido e exigia atenção ime-
diata”. O diretor afirma não ter cer-
teza se foi dito explicitamente que
a demanda partia de Vorcaro, mas
que não tem dúvida de que foi o
ex-banqueiro quem comunicou o
problema aos servidores. Aquino
diz ainda que conversou com
Marcelo Tangioni, presidente da
Mastercard no Brasil, mas não dá
detalhes sobre o que foi falado.

Ele aponta ainda que, de fato,
o fim da parceria com a Master-
card foi o gatilho para a liquida-
ção do Will Bank. A Mastercard
decidiu parar de aceitar transa-
ções com cartões do Will em 20
de janeiro e executou garantias,
assumindo ações em empresas
como Banco de Brasília (BRB) e
Westwing. A liquidação do ban-
co foi decretada pela autorida-
de monetária no dia seguinte.

Procurados, BC, Mastercard e a
defesa de Vorcaro não se manifes-
taram até o fechamento desta edi-
ção. O advogado Leonardo Palazzi,
que defende Belline, afirmou em
nota que a atuação dele “sempre
esteve alinhada ao próprio dire-
cionamento institucional emana-
do pela Diretoria do BCB, não se
confundindo com qualquer irre-
gularidade, tampouco permite
atribuir a ele qualquer iniciativa
destinada a favorecer o Banco
Master, o Will Bank ou seu repre-
sentante Sr. Daniel Vorcaro”.

Já Odel Antun, advogado de
Paulo Sérgio, afirmou que não
houve desvio de conduta ou ação
específica por parte do ex-servi-
dor do BC que tenha motivado o
não compartilhamento de infor-
mações sobre a liquidação do
Master. “Cabe ressaltar que Paulo
Sérgio defendia internamente a
liquidação do Master desde mar-
ço de 2025, quando se tornava
evidente o agravamento da situa-
ção de liquidez da instituição.”

O advogado afirma ainda que
Paulo Sérgio “jamais recebeu va-
lores de Vorcaro” e que, a venda
do sítio em 2020 “não representa
qualquer espécie de contraparti-
da a qualquer vantagem ilícita
supostamente decorrente de
atos praticados pelo servidor.”
(Colaboraram Álvaro Campos e
Liane Thedim)

UNIVERSIDADE DE SÃO PAULO – USP - PREFEITURA DO CAMPUS USP “FERNANDO COSTA” – PUSP-FC
AVISO DE LICITAÇÃO

PREGÃO ELETRÔNICO Nº 35/2026 - PUSP-FC
COMPRAS.GOV Nº 177/2026 Processo SEI nº 154.00009569/2026-42

Torna-se público que a Universidade de São Paulo, por meio da Prefeitura do Campus USP “Fernando Costa”,
realizará licitação, na modalidade PREGÃO, na forma ELETRÔNICA, sob nº 35/2026 - PUSP-FC, do tipo menor
preço, cujo objeto é o Fornecimento de tintas acrílicas, esmaltes, selador, fundo preparador de parede, mas-
sa niveladora, diluente, verniz, trinchas, rolos para pintura e lixas, conforme condições estabelecidas no Edital
e seus anexos, cuja data para início do prazo de Recebimento das Propostas Eletrônicas será o dia 13/08/2026
a partir das 09h00, estando a sessão de disputa agendada para o dia 25/08/2026 às 09h00, sendo o acesso
à sessão por intermédio do sistema eletrônico de contratações denominado “Portal de Compras do Governo
Federal” através do sítio www.gov.br/compras. O Edital na íntegra se encontrará disponível a partir do dia
13/08/2026, nas páginas: www.gov.br/compras e https://portalservicos.usp.br/contratacoes.

OBJETO: A presente licitação tem por objeto a aquisição de eletrodomésticos e eletroportáteis
para atender às demandas da Agepar.
AUTORIZADO pelo Exmo. Sr. Rubens Bueno – Diretor-Presidente, em 05 de agosto de 2026.
VALOR ESTIMADO: R$ O preço global máximo para o presente procedimento licitatório é de
R$ 10.394,19 (dez mil trezentos e noventa e quatro reais e dezenove centavos).
PERÍODO DE PROPOSTAS: Até 8h59 min do dia 31/08/2026
PERÍODO DE LANCES: 9 horas do dia 31/08/2026
LOCAL da DISPUTA e EDITAL DO PREGÃO ELETRÔNICO: O pregão será realizado por meio do
sistema eletrônico do Portal de Compras do Governo Federal – Sistema Compras.gov.br. O endereço
eletrônico para recebimento e abertura de propostas é o https://www.gov.br/compras/pt-br. O edital
está disponível na internet, nas páginas do Portal Nacional de Contratações Públicas https://www.gov.
br/pncp/pt-br, http://www.comprasparana.pr.gov.br/ e https://www.agepar.pr.gov.br/
UASG: 930411 - AGÊNCIA REGULADORA SERVIÇOS PÚBLICOS
DELEGADOS DO PARANÁ.

AGÊNCIA REGULADORA DE SERVIÇOS PÚBLICOS DELEGADOS DO PARANÁ – AGEPAR
PREGÃO ELETRÔNICO Nº 06/2026
PROTOCOLO: Nº 26.243.742-6

AGÊNCIA REGULADORA DE
SERVIÇOS PÚBLICOS

DELEGADOS DO PARANÁ - AGEPAR

UNIVERSIDADE DE SÃO PAULO – USP - PREFEITURA DO CAMPUS USP “FERNANDO COSTA” – PUSP-FC
AVISO DE LICITAÇÃO

PREGÃO ELETRÔNICO 44/2026 - PUSP-FC
COMPRAS.GOV Nº 102118 - 7/2026 - Processo SEI nº 154.00011203/2026-33

Torna-se público que a Universidade de São Paulo, por meio da Prefeitura do Campus USP “Fernando Costa”,
realizará licitação, na modalidade PREGÃO, na forma ELETRÔNICA, sob nº 44/2026, do tipomenor preço, cujo
objeto é a aquisição de AQUISIÇÃO DE PNEUS PARA TRATORES conforme condições estabelecidas no Edital e
seus anexos, cuja data para início do prazo de Recebimento das Propostas Eletrônicas será o dia 13/08/2026
a partir das 09h00, estando a sessão de disputa agendada para o dia 26/08/2026 às 09h00, sendo o acesso
à sessão por intermédio do sistema eletrônico de contratações denominado “Portal de Compras do Governo
Federal” através do sítio www.gov.br/compras. O Edital na íntegra se encontrará disponível a partir do dia
13/08/2026, além da página do GOV, citada anteriormente, nos seguintes endereços: www.gov.br/pncp e
ww.portalservicos.usp.br/ contratacoes.
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29%
éa fatia dos
gestores
pessimistas com
asestimativas

Cartografia
de um novo
mundo
Palavra do
gestor

DeboraMendeleh

A
frase “Omapanão
éo território”
dopensador
polonêsAlfred
Korzybski no livro

“Science andSanity” éumadas
metáforasmais influentesda
EpistemologiadoSéculoXXe
indicaquenossa representação
domundoé, inevitavelmente,
incompleta. Korzybski nos
alerta ao fatodequequando
acreditamosquenossos
modelos epercepções sãoa
realidade emsua completude,
perde-se a capacidadede
enxergar o todoe revisar
crençasdiantedenovos fatos.
Nenhummapa, pormais

detalhadoque seja, é capaz
dedescrever a complexidade
de todoo território. Limitar-nos
aoque conhecemos equivale
a suporqueumúnicomapa
conseguedescreverum
mundocomplexo e em
constante transformação.
Essa lógica éprecisamente

aplicável ao “homebias”
do investidor local.Quem
permanece restrito ao
mercadodomésticonãoestá
apenas fazendoumaescolha
geográfica, está assumindo
queumaúnica economia
será capazde refletir as
principais tendências que
moldarãoageraçãode riqueza

daspróximasdécadas. É
justamente essapremissa
quemerece ser revisitada.

Estudos recentesde
centrosdepesquisaegestoras
globais convergempara
cincovetoresestruturaisque
devemregeraeconomia
global—oschamados “5Ds”:
Demographics,Decarbonization,
Deglobalization,Debte
Digitalization. São forças
de longoprazoque
alteramcrescimento,
inflação,produtividade
e, consequentemente, a
distribuiçãodos retornosentre
países, setoreseclassesdeativos.
Aprimeiradelas é a

Demografia. Segundoa
OrganizaçãoMundial da Saúde
(OMS), apopulaçãoacima
de60anosdeverádobrar até
2050, enquantopraticamente
todas as economias
desenvolvidas já operamcom
taxasde fertilidade abaixodos
níveis de reposição.O resultado
éumamenoroferta estrutural
de trabalho,mudançasno
perfil de consumo, crescente
necessidadedeganhosde
produtividade, alémde
maiordemandaporprodutos
e serviços ligados à saúde.

Asegundatransformaçãoéa
Descarbonização.Estimativasda
ClimatePolicy Initiative indicam

quea transiçãoenergéticaexigirá
maisdeUS$9 trilhõespor
anoaté2030,promovendo
umaprofundareorganização
damatrizenergéticamundial e
dascadeiasglobaisde
suprimentos, impulsionando
investimentoseminfraestrutura.
O terceiro vetor é a

Desglobalização.Apósdécadas
de integração crescente, cadeias
produtivaspassaramaconviver
comfragmentaçãogeopolítica,
políticas industriais e
restrições comerciais, alterando
fluxosde investimentos
e aprópria geografiada
competitividadeglobal.
Oquarto “D” é aDívida.O

elevadoendividamentodas
principais economias reduz
oespaçoparapolíticas fiscais
e aumenta a sensibilidade a
juros e inflação, tornandoo
ambientemacroeconômico
mais volátil e reforçandoa
buscaporganhosde eficiência,
produtividade e inovação.

Por fim,aDigitalização
consolidaa inteligênciaartificial
(IA) comoumadasprincipais
ferramentasdeganhosde
produtividade, acelerandoa
transformaçãodepraticamente
todosos setoresdaeconomia.
Essas transformações tendem

aconcentrar retornos em
segmentos intensivos em

inovação, propriedade
intelectual e escala global,
que vêmcapturandoparcela
crescentedo lucro corporativo
mundial eda capitalização
dasbolsas. Entre eles,
destacam-se tecnologia,
semicondutores, inteligência
artificial, infraestrutura
digital, eletrificação e redesde
energia, robótica e automação
industrial, saúde, biotecnologia
e cibersegurança.
Oaspectomais relevante é

que essas transformaçõesnão
se concentramemumaúnica
economia.A liderança em
tecnologia, inteligência
artificial e inovaçãopermanece
amplamente concentrada
nosEstadosUnidos; a transição
energéticamobiliza
investimentosnaEuropa,
Canadá eAustrália; enquanto
Índia e SudesteAsiático
despontamcomo importantes
motoresdo crescimento
demográfico e econômico.

Dopontodevistado
investidor,omercadoamericano
funcionacomoaprincipalporta
deentradaparaessas tendências,
reunindoempresascomreceitas,
cadeiasprodutivasemercados
consumidoresdistribuídos
pordiferentes regiõesdo
mundo.Boapartedesses
segmentospossuiparticipação

Banco Central multa
Genial em R$ 21,6 mi
e inabilita CEO
HamiltonFerrari
De Brasília

O Banco Genial foi multado
em R$ 21,56 milhões pelo Banco
Central (BC) por irregularidades
em operações de câmbio. Em
nota, a instituição financeira
disse que as operações ocorre-
ram entre novembro de 2020 e
outubro de 2021, e que a auto-
ridade monetária interpretou
fatos “de mais de cinco anos
atrás a partir de normas que
entraram em vigor somente
em fevereiro deste ano”.

O CEOdo BancoGenial, André
Schwartz, foi sancionado com
inabilitação por quatro anos, se-
gundo a decisão do Comitê de
Decisão de Processo Administra-
tivo Sancionador (Copas) doBC.

O BC analisou seis possíveis ir-
regularidades, mas três resul-
taram em penalidade. Entre
elas, a de deixar de implemen-
tar políticas, procedimentos e
controles internos de forma
compatível com seu porte e
volume de operações. O Banco
Genial também teria, segundo
as acusações, deixado de certi-
ficar-se da qualificação de
clientes de câmbio e de verifi-
car a legalidade de operações
de câmbio. Também teria dei-
xado de comunicar ao Conse-
lho de Controle de Atividades
Financeiras (Coaf) movimen-
tações suspeitas de recursos
que se constituem em “sérios
indícios de crimes”.

Os acusados afirmaram que o
período da acusação foi amplia-
do indevidamente até abril de
2023, e que as supostas irregula-
ridades teriam ocorrido apenas
entre novembro de 2020 e outu-
bro de 2021. O Genial afirmou
ainda que o banco possuía
uma estrutura organizacional
robusta, com políticas, ma-
nuais e controles adequados e
continuamente aprimorados.

O BC disse que, ainda que par-
te dos apontamentos não tenha
caracterizado descumprimento
normativo, o conjunto de defi-
ciências constatadas no período
“não permitem afastar a impu-
tação de que as políticas, pro-
cedimentos e controles inter-
nos necessários a fim de cum-
prir com obrigações” não esta-
vam compatíveis com o porte e
volume de operações da insti-
tuição. O BC concluiu que hou-
ve irregularidade de dezembro
de 2022 a abril de 2023.

A autoridade monetária afir-
mou que o Genial falhou na ava-
liação dos procedimentos co-
merciais dos seus clientes de
câmbio, tratando clientes inter-
mediadores como se fossem titu-
laresdeoperaçõesproprietárias.

“Os valores das operações de

câmbio realizadas por clientes
sem adequada certificação da
qualificação, da ordem de US$
1,208milhão, representaram, no
período de novembro de 2020
a outubro de 2021, 61,9% do to-
tal das transferências financei-
ras para o exterior no período”,
disse a análise técnica do BC.

Segundo a acusação, o Genial
deixou de comunicar ao Coaf
502 operações de câmbio, que
totalizaram US$ 421,18 mi-
lhões, realizadas de novembro
de 2020 a outubro de 2021 por
um cliente sem capacidade fi-
nanceira compatível. Para o
BC, a demora na comunicação,
quando havia situação suspei-
ta identificada desde dezem-
bro de 2021, expôs a institui-
ção a figurar em operação po-
licial conduzida em setembro
de 2022. A irregularidade tam-
bém é de natureza grave.

O processo administrativo
sancionador número no 280965
inicialmente acusava 15 pessoas
e o Banco Genial. Também esta-
vam em análise: Aldeir Salvado-
ri, Alexandre Moreira Conde,
Bernardo Nolasco Rocha, Cíntia
Sant’ana de Oliveira, Guilherme
Charnaux Grumser, Hanna
Miyashita, Humberto Arthur Tu-
pinambá Neto, Luis José Rebello
de Resende, Mariana Correlo
JobimMallet, Rodolfo Riechert,
Rodrigo de Godoy, Sílvia Maria
de Almeida Bugelli Valença e
Willian Kenzo Yoshihiro.

Só foram responsabilizados
pelas irregularidades Luis José
Rebello de Resende, Schwartz,
diretor responsável pelas ope-
rações no mercado de câmbio
de setembro de 2017 a março
de 2021, e William Kenzo
Yoshihiro. Os demais tiveram
as acusações arquivadas.

O Banco Genial foi multado
em R$ 21,56 milhões. William
Yoshihiro foi sancionado com
inabilitação por seis anos e
multa de R$ 732 mil. Schwartz,
além de inabilitação por qua-
tro anos, terá que pagar multa
de R$ 516 mil. Luis José Rebello
de Resende foi sancionado
commulta em R$ 180 mil.

O diretor de fiscalização do
Banco Central, Ailton de Aqui-
no, disse que o voto do chefe
do Departamento de Resolução
e de Ação Sancionadora do BC
foi robusto, “muito bem funda-
mentado, acolheu parcialmen-
te argumentos da defesa, mas,
de forma clara, demonstrou a
posição do BC”, afirmou.

Aquino disse que Schwartz se-
rá afastado da instituição.
“Mais uma vez a gente está en-
tregando para a sociedade o
que a gente pensa sobre de-
terminados comportamen-
tos”, disse o diretor do BC.

Bolsa Levantamentodo ItaúBBAmostramaior cautela comações
brasileiras diantedepiorado cenáriomacro e incertezas eleitorais

Juroaltoampliapesodegeração
decaixaeperspectivasde lucro

ROGERIOVIEIRA/VALOR
Maria FernandaSalinet
De São Paulo

A piora do cenário macroeco-
nômico brasileiro, somada às in-
certezas com as eleições, aumen-
tou a importância da geração de
caixa e das perspectivas para os
lucros das empresas nas decisões
de investimento, avalia o estrate-
gista-chefe do Itaú BBA, Daniel
Gewehr. Um levantamento da ca-
sa mostra que, embora 47% dos
gestores consultados ainda con-
siderem realistas as estimativas
iniciaisdeconsensoparaosresul-
tados das companhias, a parcela
que agora as vê como agressivas
subiu de 19% em abril para 29%
em julho, indicando um aumen-
todoriscode revisõesparabaixo.

Amaior cautela também levou
omercadoadarmaispesoaopre-
çodasações.Aparcelados investi-
dores que aponta um “valuation”
atrativoemrelaçãoàmédiahistó-
rica comoumdosprincipais fato-
resnaescolhadasempresas subiu
de 29% em abril para 45% em ju-
lho, segundoolevantamento,que
ouviu 99 gestores de recursos lo-
cais e estrangeiros. A geração de
caixa e a qualidade, medida por
retornos elevados e vantagem
competitiva, porém, continuam
no topo das prioridades, citadas
por 63% dos entrevistados entre
os principais fatores considera-
dosnaanálisedeumaempresa.

Ao longo dos últimos três me-
ses, houve uma forte reprecifica-
çãodasexpectativasparaociclode
afrouxamento monetário e, para
Gewehr, essa foi uma das princi-
pais razões para a mudança de
postura dos investidores, que es-
peravam cortesmais agressivos da
Selic neste ano, com continuidade
do ciclo no próximo ano. Além da
frustração com a política monetá-
ria, a rotação global de recursos
paraa tesede inteligênciaartificial
(IA) foioutro fatordeterminante.

“Como a indústria de ações
domésticas ainda está sofrendo
resgates e os investidores estão
alocando em renda fixa, quem
domina o sentimento é o estran-
geiro. Se o investidor estrangei-
ro, que estava entrando até mea-
dos de abril, começou a tirar,
obviamente isso piora muito a
tendência de entrada de recur-
sos”, avalia. Gewehr destaca que
o saldo de aportes de estrangei-
ros na bolsa, que chegou a qua-
se R$ 70 bilhões em meados de
abril, recuou para cerca de
R$ 30 bilhões ao fim de junho.

O sentimento dos investidores
em relação ao Ibovespa também
se afastou das máximas históri-

DanielGewehr,doItaúBBA:aumentouopessimismodosgestorescomabolsa

cas. Enquanto a expectativa era
que o índice alcançasse 212,4
mil pontos até o fim deste ano,
agora a projeção foi reduzida
para 181,7 mil pontos — ontem,
fechou em 167,5 mil pontos. Em
uma escala de zero (pessimista)
a dez (otimista), a média caiu
para 6,10, ante 7,09, no menor
nível desde fevereiro de 2025.

Sem grandes perspectivas de
uma retomada mais consistente
do fluxo estrangeiro até o fim do
ano, o estrategista aponta que
umamudançanocenáriodepen-
deria das duas principais fontes
de preocupação levantadas na
pesquisa: a política doméstica
e a trajetória da curva de juros.

“Para ter um fluxo relevante, é
preciso resolver esses dois pon-
tos. É necessário ter um resulta-
do fiscalmente responsável, al-
guma sinalização no lado eleito-
ral e uma tendência de potencial
aceleração dos cortes de juros,
algo que hoje você não conse-
gue antever. É preciso ter a con-

firmação de algum desses even-
tos para que esse cenário fique
mais claro”, afirma Gewehr.

De acordo como levantamento,
houve uma piora significativa na
precificaçãodos juros.Aexpectati-
va média para a Selic no fim de
2026 passou de 13,13% em abril
para 13,70% em julho, uma alta de
quase 0,6 ponto percentual. Na
parte longada curva, a expectativa
para a taxa nominal de dez anos
avançou ainda mais, de 12,6%
para 13,5%, uma alta de 0,9 pon-
to — o que mostra um aumento
dos custos para as empresas ao
longode todooperíodo à frente.

“Chama muito a atenção. Vol-
tou praticamente aos níveis do
início do ano passado, quando o
mercadoestavamuitopreocupa-
do. Tanto a curva longa quanto a
curta subiram e, principalmen-
te no caso da curva longa, isso
temumimpactomuito relevan-
te na bolsa”, enfatiza Gewehr.

Apesar do cenário mais desa-
fiador, o Itaú BBA mantém uma
posição levemente “overweight”
(acima da média do mercado)
em ações brasileiras, diante
dos preços ainda atrativos
após a forte queda dos papéis.

A piora das condições macroe-
conômicas também elevou a exi-
gência dos investidores na seleção
das empresas. Gewehr diz que, es-
pecialmente entre os estrangeiros,
a busca tem sido por ações de em-

presas capazes de combinar cres-
cimento de dois dígitos, acelera-
ção do lucro e revisões positivas
das estimativas pelos analistas.

“Quando conversa conosco, o
investidor estrangeiro pede uma
combinação: ‘Daniel, de prefe-
rência, quero uma empresa que
cresça dois dígitos, que o resulta-
doacelerenaúltima linhaequeo
‘sell side’ revise positivamente’.
E essa revisão positiva pelo ‘sell
side’ ficoumais difícil no curto
prazo”, avalia o estrategista.

Assim como no levantamento
anterior, os investidores têm dado
preferência aos setores de utilida-
des públicas (67,7%), construtoras
(38,4%) e grandes bancos (37,4%)
para posições “overweight” (ex-
posição acima da média do
mercado). Na sequência, apare-
cem as instituições financeiras
não bancárias (24,2%) e indús-
tria e bens de capital (19,2%),
que entraram no grupo dos
cinco segmentos mais votados
no lugar de shopping centers.

Os grandes bancos, por sua
vez, estão entre os segmentos
que mais dividem as opiniões
dos investidores. O setor aparece
como o terceiro mais votado pa-
ra posições “overweight”, com
37%, mas também ocupa a quar-
ta posição entre as preferên-
cias “underweight” (abaixo da
média do mercado), com 26%.

Entre os investidores locais, a
preferência estámais concentrada
em utilidades públicas, em uma
estratégia mais defensiva. Outro
destaque são as construtoras, que
sofreram com a alta dos juros e as
pressões de custos nos últimos
meses. Já os estrangeiros têm
maior interesse por empresas in-
dustriais e de bens de capital, es-
pecialmente exportadoras e com-
panhias com receitas emmoeda
forte. Essa preferência também
apareceu nas conversas recentes
com investidores durante um
“roadshow” na Ásia, aponta.

Na ponta mais negativa, con-
sumopermaneceentreos setores
menos favorecidos, diante do re-
ceio de desaceleração da ativida-
deederevisõesparabaixonases-
timativas de lucro. O receio, in-
clusive, ganhou força comos re-
sultados recentes de varejistas.

Entre as empresas, as ações pre-
feridas pelos entrevistados são
Axia, Nubank, Equatorial, Itaú e
BTG Pactual, enquanto a Axia é
apontada comoa companhia com
maior potencial de retorno nos
próximos seismeses. Já Copel, Bra-
desco eMercado Livre foram subs-
tituídas por Copasa, Hypera e Em-
braerna listadasdezpreferidas.

poucorepresentativaou
simplesmente inexistenteno
mercadodecapitaisbrasileiro.

É justamentepor isso
que investir internacionalmente
deixoudeserapenasum
exercíciodediversificação
geográficaoumitigaçãoderiscos
idiossincráticos.Oinvestidorque
permanecerestritoaomercado
domésticonãoestáapenas
concentrandosuacarteira,
estádeixandodeterexposiçãoàs
principais forçasqueredesenham
aeconomiamundial.
No fim, aquestãonãoé

escolher entreBrasil e exterior,
é reconhecerquea cartografia
da economiaglobal é
constantemente redesenhada.
E, comoalertouKorzybski,
quandoconfundimoso
mapa como território, o
maior risconãoé seguir pelo
caminhoerrado,maspressupor
que ele éoúnicoque existe.

DeboraMendelehé responsável pela área
de Relacionamento Institucional com Itaú na
Avenue Securities Banco de Investimento
E-maildebora.mendeleh@avenue.us

Este artigo reflete as opiniões do autor, e
não do jornal Valor Econômico. O jornal não
se responsabiliza e nem pode ser
responsabilizado pelas informações acima
ou por prejuízos de qualquer natureza em
decorrência do uso destas informações.
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PrevidenciárioSegundoaReceita, semmedidasde
compensação, projeto é incompatível comaLRF

MudançasnoSimples
podemter impactode
R$50biemdoisanos
RuanAmorim
DeBrasília

As mudanças nas regras do
Simples Nacional previstas no
projeto de lei complementar
(PLP) que tramita na Câmara dos
Deputados podem reduzir a ar-
recadação previdenciária em R$
23,8 bilhões no ano de 2027 e R$
25,9bilhões em2028. Se asnovas
regras jáestivessememvigoreste
ano, a perda seria de R$ 21,7 bi-
lhões, segundo estimativa da Re-
ceita Federal. Os valores não con-
sideram o aumento do limite de
faturamento do Microempreen-
dedor Individual (MEI).

O valor da renúncia previden-
ciária decorrente da atualização
do Simples ainda não era conheci-
do e evidencia o impacto da pro-
posta sobre as contas públicas. Se-
gundo especialistas ouvidos pelo
Valor, a medida ocorre em um ce-
nário fiscal já desafiador,marcado
pelo aumento das despesas obri-
gatóriasepeladificuldadedeasre-
ceitas acompanharem esse cresci-
mento. Assim, tende a ampliar o
déficitprevidenciário.

Além da perda de arrecadação
para a Previdência, o aumento
das faixasdoSimples tambémre-
duziria a receita de outros tribu-
tos. Considerando todos os tri-
butos federais, a renúncia provo-
cada pelasmudanças no Simples
seria de R$ 41,1 bilhões em2026,
R$ 45 bilhões em 2027 e R$ 48,9
bilhões em2028.

O cálculo, ao qual o Valor teve
acessocomexclusividade, foi ela-
borado a pedido do deputado
Jorge Goetten (Republicanos-
SC), relator do projeto na Câma-
ra. Ele solicitou à equipe econô-
micadogovernoumestudopara
detalhar o impacto fiscal da revi-

são das regras do Simples Nacio-
nal. A resposta ao pedido é assi-
nada pelo ministro da Fazenda,
Dario Durigan. O documento foi
enviadoàCâmaranestemês.

Goetten defende que a revisão
das faixas do Simples é inegociá-
vel e deve ser analisada em con-
juntocomaampliaçãodotetodo
MEI, para evitar distorções entre
os regimes. A equipe econômica,
por sua vez, é contrária àmudan-
ça no Simples devido ao impacto
fiscal, e enviou ao Congresso um
projeto de lei prevendo só o rea-
juste do MEI. O impasse tem im-
pedidoaanálisedapropostapelo
plenáriodaCâmara.

Diante desse cenário, o parla-
mentardissequeoprojeto sódeve
ser votado “na última semana de
agosto ouapós as eleições”. O rela-
tor se reuniuontemcomconsulto-
resparaanalisarosdadosapresen-
tados pelo governo e disse que já
identificoudivergências.

“Émuita informação, informa-
ções muito válidas que eles trou-
xeram. Agora a gente está debru-
çado [sobre os dados]. Tive uma
reunião com um consultor hoje,
discutimos vários pontos e agora
vamos fazer os estudos em cima
dessas informações”, afirmou.

Para calcular o impacto, a Re-
ceita considerou o projeto apro-
vadopelaComissãodeFinanças e
Tributação (CFT) da Câmara.
Além de elevar o teto de fatura-
mento do MEI de R$ 81 mil para
R$ 144 mil, com reajuste anual
pelo ÍndiceNacional dePreços ao
Consumidor Amplo (IPCA), o pa-
recer atualiza as faixas de enqua-
dramentodoSimplesNacional.

Pelapropostaaprovadanocole-
giado, o limite de faturamento
anual dasmicroempresas passaria
deR$360milparaR$869mil. Para

as empresas de pequeno porte, o
teto subiria deR$ 4,8milhões para
R$ 8,6 milhões. As micro e peque-
nas empresas compõem o regime
doSimplesNacional.

Para chegar aos valores, a Re-
ceita simulou quais empresas
poderiam mudar de regime tri-
butário coma aprovação dos no-
vos limites. Comparou o quanto
elas recolhem atualmente com o
valor que passariam a pagar pe-
las regraspropostas.

O Fisco dividiu o impacto em
três grupos: empresas que já es-
tão no Simples e poderiam mu-
dar de faixa de faturamento;
aquelas hoje enquadradas no lu-
cro realquepoderiammigrarpa-
ra o Simples; e as do lucro presu-
mido que também poderiam
passar ao regime simplificado.

Amudança de faixa dentro do
próprio Simples seria responsá-
vel pela maior parte da perda. A
Receita estima uma redução da
arrecadaçãoprevidenciáriadeR$
20,3 bilhões em2026, R$ 22,3 bi-
lhões em 2027 e R$ 24,2 bilhões
em 2028. Isso ocorreria porque,
com os novos limites e tabelas,
algumas empresas passariam a
recolher menos para o Instituto
Nacional do Seguro Social (INSS)
doquepagamatualmente.

A segunda frente envolve em-
presasdo lucro real.Nessegrupo,
o impacto sobre a arrecadação
previdenciária seria de R$ 768
milhões em 2026, R$ 842 mi-
lhões em 2027 e R$ 915 milhões
em 2028. No caso das mudanças
no lucro presumido, a perda pre-
videnciária estimada nesse gru-
po seria de R$ 611 milhões em
2026, R$ 669 milhões em 2027 e
R$728milhões em2028.

Somados os três efeitos, a redu-
ção da arrecadação previdenciária

provocada pelas mudanças no
Simples chegaria a R$ 21,7 bilhões
em 2026, R$ 23,8 bilhões em 2027
eR$25,9bilhões em2028.Há, ain-
da, a perda de receita com os de-
mais tributos que as empresas re-
colherãoamenos,masapreviden-
ciáriaéademaior impacto.

Segundo Leonardo Rolim, es-
pecialista em Previdência e con-
sultor da área na Câmara dosDe-
putados, a atualização das faixas
do Simples Nacional deve pres-
sionar o déficit previdenciário,
que, sem considerar a perda adi-
cional de arrecadaçãoprovocada
pelamedida, deve encerrar o ano
emcercadeR$350bilhões.

Oespecialistaexplicouqueodé-
ficit da Previdência já tende a cres-
cer nos próximos anos devido ao
envelhecimentodapopulação,que
aumenta o número de aposenta-
dos e pensionistas e, consequente-
mente, as despesas do sistema.
Coma reduçãodas receitas, provo-
cada pela mudança no Simples, a
pressão sobre as contas da Previ-
dência tendeaseraindamaior.

“Alémdisso, agenteainda temo
aumento real do salário mínimo
combase no Produto Interno Bru-
to (PIB), limitado a 2,5%, que já au-
mentaaindamaisodéficit,porque
é um aumento real de uma despe-
sa. Junto com esses efeitos, você
ainda está colocando um terceiro,

queéa reduçãodereceita”,disse.
AlémdasmudançasnoSimples,

o projeto aprovado pela comissão
da Câmara eleva o limite anual de
faturamento do MEI de R$ 81 mil
para R$ 144 mil em 2026, com
atualização pelo IPCA nos anos se-
guintes.O impacto totaldessamu-
dança seria de R$ 2,96 bilhões em
2026,R$3,37bilhõesem2027eR$
3,85 bilhões em2028, consideran-
do a renúnciade todos os tributos.
Dessemontante, aparcelaqueafe-
ta a Previdência seria de R$ 1,1 bi-
lhão, R$ 1,3 bilhão e R$ 1,5 bilhão,
respectivamente.

Naavaliaçãodopesquisador e es-
pecialista em Previdência Social Ro-
gério Nagamine, a ampliação desse
limite deve piorar a focalização do
regime. “OMEI já temproblemasde
focalização com o teto atual. Am-
pliarolimitevaiagravarosimpactos
negativos do MEI nas contas do
RGPS e na focalização doprograma,
quejánãoéboa”,afirmou.

Já o sóciodaQuantivisAnalytics

eprofessordo Ibmec, JoséRonaldo
Souza Júnior, contestou o argu-
mento usado pelos parlamentares
defensoresdequeamudançaseria
apenas uma atualização das faixas
pela inflação. Segundoele,mesmo
queos limites sejamcorrigidospe-
lo índice, a medida representa
uma renúncia fiscal e pode refor-
çar a necessidade de uma nova re-
formadaPrevidência.

“Então, isso é grave e bastante
perigosoemtermosdepolítica,em
termosdequestão fiscal.Nãoésus-
tentável, independentedehaverou
não outra reforma da Previdência,
mas ele antecipa a necessidade de
umanova reformadaPrevidência”,
disse. “É uma renúncia fiscal bas-
tantegrande, aomesmotempoem
que a gente não tem espaço para
esse tipo de coisa. Isso que eu acho
maisgrave”, completou.

Somadas as mudanças no Sim-
ples e no MEI, a renúncia total esti-
mada pela Receita comoprojeto da
CFT chega a R$ 44 bilhões em 2026,
R$48,4bilhõesem2027eR$52,8bi-
lhões em 2028. No documento en-
viado ao relator, a Receita afirma
que, semmedidasparacompensara
renúncia, o projeto é incompatível
comaLeideResponsabilidadeFiscal
(LRF) e coma Lei deDiretrizesOrça-
mentárias (LDO). Procurada pelo
Valor, a Receita não se manifestou
atéofechamentodaedição.

JorgeGoetten: revisãodas faixasdoSimplesé inegociável edeveseranalisadaemconjuntocomaampliaçãodotetodoMEI

VINICIUSLOURES/CÂMARADOSDEPUTADOS

Resoluçãoalterabasedecálculodo regime tributário
BeatrizOlivon
DeBrasília

OComitêGestordoSimples
Nacional publicou, nesta sema-
na, três resoluçõespara adequar
as regrasdo regimeà reforma
tributária.Umadasnormas, de
nº190,mexe comabasede cál-
culodos tributos, ao incluir
“multas, juros, acréscimos e en-
cargos”no conceitode receita
bruta. Amudança, segundo tri-
butaristas ouvidospeloValor,
podegerar judicialização.

Outra resolução,denº191,
adioude1odesetembropara1º
denovembroaadesãoaomode-
lodeNotaFiscaldeServiçoele-
trônica (NFS-e)depadrãonacio-
nal,mas tambémtraz regraque
permiteaantecipaçãoda tributa-
ção. Indicaquea receita é consi-
deradaauferidano faturamento
—momentodaemissãododocu-
mento fiscal, inclusive emcasos
devendasparaentrega futura.

Hoje, as empresas que estão
no Simples podem optar por es-
semodelo, conhecido como re-
gime de competência, ou pelo
regime de caixa, no qual a recei-

ta é reconhecida quandomicro
e pequenas recebem o paga-
mento— e, portanto, esse é o

momento de tributação.
As três resoluções— incluindo

adeno 192,que tratade fiscaliza-
çãoearrecadação,produzirão
efeitos apartirde janeirode
2027.Mas contribuintesque
querementrarnoSimples emja-
neirode2027devemfazerope-
didoentre1ºe30de setembro,
comapossibilidadedecancelar
até30denovembro.Oprazoéo
mesmoparaadesãoaoSimples
Nacionalhíbrido (modelono
qual aempresa ficaránoSimples,
masvai recolher IBSeCBSpelo
regimeregular).Aempresaque
nãosemanifestar e já estiverno
Simpleshoje seguiránoregime.

A inclusãode juros,multas,
acréscimoseencargosnabasede
cálculodoSimpleséumamudan-
ça “bombástica”, segundoRubens
FonsecadeSouza,presidentedo
GrupodeEstudosdaReformaTri-
butária (Gert). Paraoadvogado,
serianecessárioexistirumaprevi-
sãoespecíficanaLeidoSimples
Nacional (LeiComplementarnº
123,de2006)dequeareceitabru-
taécomposta tambémporesses
itens . “Écontroverso se integram
automaticamentea receitabruta.

DIVULGAÇÃO

“Aescolha entre o
SimplesNacional
tradicional e o
híbridonãoé trivial”
Lia Drezza

Poderemos terumaenxurradade
ações sobre isso”, afirma.

SegundoaadvogadaVictória
Tortorelli Sampaio, da área tri-
butáriadoescritórioBMAAdvo-
gados, as resoluçõesbuscaram
adequaro sistemadoSimples
Nacional à reforma tributária,
disciplinandoa incorporaçãodo
Imposto edaContribuição sobre
Bens e Serviços (IBS eCBS), e tra-
zemdefinições relevantespara
quemaderir ao regimeoumu-
darparao Simples “híbrido”.

A advogada lembraquea Lei
Complementar (LC)no 214, par-
teda regulamentaçãoda refor-
ma, permiteque “juros,multas,
acréscimos e encargos” estejam
nabasedo IBS edaCBS, “oque
pode ter levadoà inclusãodesses
itensno conceitode receitapara
o Simples”.No regimehíbrido,
acrescenta, não faria sentido essa
inclusãoporqueosnovos tribu-
tos serão cobrados forado siste-
ma, “e coma inclusãodemultas,
juros, acréscimos legais e encar-
gos, combasena LC214”.

Amudança impactarádireta-
mente as empresasque cobram
encargosna inadimplência, se-

gundoMariaAndréiados San-
tos, sóciadoescritório Sanmahe
Advogados. Ela lembraqueo IBS
e aCBSnão integrama receita
bruta, oque está alinhado como
espíritogeral da reforma tribu-
táriadenão inclusãodeumtri-
butonabasede cálculodeoutro.

A tributarista LiaDrezza, do
mesmoescritório, apontaquea
escolha entreo Simples tradicio-
nal e ohíbridonãoé trivial. Pela
Lei Complementarnº214, de
2025, quemcomprade fornece-
dormantidono regimeúnicodo
Simplesnão se creditado impos-
to cheio, o crédito fica limitado
aomontantede IBS edeCBS efe-
tivamentedevidodentrodo re-
gime simplificadoe, aindaas-
sim,dependedodestaque corre-
tonodocumento fiscal.O crédi-
to integral só se viabiliza seo
próprio fornecedoroptarpela
apuração regularde IBS eCBS, o
regimehíbrido.

Por isso, aadvogadaapontaque
quemcomprade fornecedoresno
SimplesNacional teminteressedi-
retonomodelodeSimplesesco-
lhidopelovendedorporqueadi-
ferençadecreditamentoentrana

formaçãodopreçoe tendeapro-
vocar renegociaçãocontratualou
reordenaçãodabasede fornece-
dores. “ParaooptantedoSimples,
o riscomaiornãoestánacarga tri-
butária, e simemdeixardeser
contratado”, afirma.

O regimehíbridopodeam-
pliar o créditodoadquirente,
mas tambémaumentar odesem-
bolsonaoperação, já que IBS e
CBSpassama ser calculadospor
fora, segundoSergioVasconce-
los, sóciodoButtiniMoraes.Nas
vendas feitas por empresasdo
SimplesNacional quenãoopta-
rempelo regimehíbrido, expli-
ca, o IBS e aCBS integrarãoa alí-
quotaunificadadoSimplesNa-
cional, aplicada sobre a receita
brutadovendedor, emumper-
centual inferior às alíquotas-pa-
drãodosnovos tributos.Oad-
quirente, acrescenta, sópoderá
se creditar daparcela correspon-
de ao IBS eCBSpagodentroda
sistemáticadoSimples.

ProcuradapeloValor, aReceita
Federal e representantesdoComi-
têGestordoSimplesNacionalnão
comentaramasmudançasestebe-
lecidaspelasnovas resoluções.

“Atualizaçãodas
faixasdoSimplesdeve
pressionarodéficit
previdenciário”
Leonardo Rolim

Ines249 
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Legislação&TributosSP

Adualidade
do STJ
sobre a Lei
doDistrato

Opinião Jurídica

RodrigoPalácios

O
cenáriododistrato
imobiliáriono
Superior Tribunal
de Justiça (STJ)
revelauma

complexadualidadena
aplicaçãoda Lei nº13.786/2018
(Lei doDistrato), cujos limites
de retençãodependemdo
regime jurídicoda
incorporação edograude
intervenção judicial em favor
daproteção consumerista. As
recentesdecisõesdaCorte,
notadamentenos casosde
regimedopatrimôniode
afetação ede loteamentos
urbanos, demonstrama
convivênciade teses que
estabelecema retenção
máximade50%emumlado, e a
possibilidadedeperda integral
dos valorespagos, emoutro.

A segurança jurídicapara
incorporadorasqueoperam
sobo regimedepatrimôniode
afetação foi reforçadanoAREsp
2903050-DF, decidido
monocraticamentepelo
ministroMarcoBuzzi (4a Turma
doSTJ).O caso tratavadeum
contratode compra e vendade
unidade emregimede
multipropriedade e submetido
ao regimedeafetação.OSTJ
validoua retençãode50%dos
valorespagospelo comprador
desistente, revertendoadecisão
de segunda instância (TJDF)
quehavia reduzidoo
percentual para25%.

ACorte fundamentouqueo
percentual de50%está

expressamenteprevisto e
autorizadopelo artigo67-A,
parágrafo5o , da Lei
13.786/2018, quedisciplinaos
casos emquea incorporação
estiver sob regimedeafetação.
OSTJ consolidouo
entendimentodeque, se o
percentual de retenção fixado
nocontrato se encontradentro
do limite legal, nãoháque se
falar emsua ilegalidade.

O tribunal exigequea
intervenção judicial em
cláusulas contratuais válidas
seja sustentadapor
fundamentação robusta e
específica sobre eventual
abusividade, enãopor
argumentosgenéricos sobre
onerosidade. Portanto, nos
contratos oriundosde
incorporação submetida ao
regimedepatrimôniode
afetação, a retençãode50%dos
valorespagospelo comprador
desistente émantida, conforme
oartigo67-A, I, e parágrafo5º
da Lei nº13.786/2018.

A título de informação, nessa
mesma decisão, o STJ
reconheceu a ilegitimidade
passiva da administradora do
condomínio, por não integrar a
cadeia de fornecimento
relativa à incorporação
imobiliária, limitando-se à
administração condominial.

Emacentuado contraste, a 4a

TurmadoSTJ, no recente
julgamentodoREsp
2104086-SP (ministra relatora
Maria IsabelGallotti), trouxe

uma interpretaçãomais
restritiva ao consumidor em
relaçãoaos contratosde
compra e vendade lotes
(loteamentourbano)
celebrados após a
vigênciada Lei doDistrato.

Adecisãoprincipal doREsp
2104086-SP (voto vencedor)
confirmouque, para contratos
pós-Lei nº13.786/2018, a taxa
de fruição (ocupação) édevida
mesmoemcasode rescisãode
contratode compra e venda
de lotenãoedificado.

Antesda Lei nº13.786/2018
(vigente apartir de
28/12/2018), a jurisprudência
doSTJ, emregra, afastava a
cobrançada taxade fruição em
lotenãoedificado, dadaa
ausênciade efetivautilização
dobem.

Comaalteraçãoda Lei nº
6.766/79pela Lei doDistrato, o
artigo32-A, I, passouaprever
expressamente a retençãode
valores correspondentes à
eventual fruiçãodo imóvel (até
0,75% sobreo valor atualizado
docontrato), e a lei não faz
distinção entre lote edificado
ounãoedificado.

OSTJ (maioriada4a Turma)
entendeuque, havendo
expressaprevisão legal e
contratual, a cobrança se
justificapela simples
disponibilidadedo lote ao
comprador (contadaapartir da
transmissãodaposse até sua
restituição ao loteador),
independentementede ter

havido construçãoou
uso efetivodo terreno.

O caso analisadoenvolviaum
compradorquehaviaquitado
umaquantiapequena, e a
aplicaçãodasdeduções legais
(cláusulapenal de10% sobreo
valor total do contrato e taxade
fruição) resultava emum
saldodevedorparao
adquirente, queperderia 100%
doquepagoueainda ficaria
devendoà incorporadora.

Oacórdãomantido
considerouque, comoo
contrato estava em
consonância comoartigo32-A
ehouve informaçãoprévia ao
comprador, e o valorpagoera
pequeno, o fatodenãohaver
valores a seremrestituídosnão
configuravaofensa aoCódigo
deDefesadoConsumidor
(CDC)ouperda total ilegal
(artigo53doCDC). Aperda
total decorredobaixo valor
adimplido versusos encargos
legais incidentes sobreo
valor total do contrato.

O votodivergente (vencido)
doministroBuzzi alertouqueo
artigo32-Aautorizaodesconto
dos encargos (incluindo taxade
fruição emulta) dos valores
pagos,mas vedaa cobrançade
saldo residual. Segundoovoto
divergente, a aplicação
destacadados incisospara
exigir valores residuais
éumadeturpaçãoda
lei, sendoqueo limitedos
descontos e retenções éo
montante efetivamente

pagopelo adquirente.
O julgamentodoREsp

2104086-SPpela 4a Turmacria
umadistinção: enquanto a3a

Turma (noREsp2194055-SP)
aplicouoCDCpara limitar a
retenção total a 25%dos valores
pagos em loteamentos,mesmo
diantedoartigo32-A
(mitigaçãodaperda total), a 4a

Turma (REsp2104086-SP)
priorizouaaplicação literal e
integral dos encargosdoartigo
32-A sobreo valordo
contrato e taxade fruição),
mesmoque isso resultena
perdade100%dos valores
pagospelo adquirente.

Dessa forma,oentendimento
atualdoSTJ ébifronte. Parao
regimedeafetação, a regrade
50%deretenção tornou-seum
portoseguroparaasempresas.
Paraos loteamentos,ocampoé
debatalha:deumlado,adefesa
da funçãoeconômicado
contratoeda literalidadeda lei;
deoutro, a tentativadepreservar
onúcleoessencialdaproteção
aoconsumidorcontracláusulas
queanulemobenefício
econômicodocontrato.

RodrigoPalácios é sócio da área de
Direito Imobiliário noViseuAdvogados

Este artigo reflete as opiniões do autor,
e não do jornal Valor Econômico.
O jornal não se responsabiliza e nem
pode ser responsabilizado pelas
informações acima ou por prejuízos
de qualquer natureza emdecorrência
do uso dessas informações

EDITAL DE LEILÃO ON-LINE
Fernando José Cerello Gonçalves Pereira, Leiloeiro Oficial inscrito na JUCESP sob nº 844, faz saber, através do

presente Edital, que devidamente autorizado pelo BANCO BRADESCO S/A., inscrito no CNPJ sob nº 60.746.948/0001-12, promoverá a
venda em Leilão (1º ou 2º) do imóvel abaixo descrito, nas datas, hora e local infracitados, na forma da Lei 9.514/97. Localização do imó-
vel: São Paulo-SP. Bairro Paraisópolis. Rua Pasquale Gallupi, nº 275. Apto. 405 no 4º pavimento do Condomínio Residencial Suez e vaga
de garagem descoberta nº 29M. APARTAMENTO. Área privativa coberta 67,26m² (apto) e área de garagem 10,34m². Matr. 194.840 do
18º RI local. Obs.: (i) Ocupado (AF). 1º Leilão: 26/08/2026, às 15:00 Lancemínimo: R$ 336.468,34.2º Leilão: 28/08/2026, às 15:00 Lance
mínimo: R$ 241.567,02. Condição de pagamento: à vista, mais comissão de 5% ao Leiloeiro. Os leilões serão realizados exclusivamente
pela internet, através da plataformawww.megaleiloes.com.br. Da participação on-line: O interessado deverá efetuar o cadastramento
prévio perante o Leiloeiro, com até 1 hora de antecedência ao evento. O Fiduciante será comunicado das datas, horários e local de rea-
lização dos leilões, para no caso de interesse, exercer o direito de preferência na aquisição do imóvel, pelo valor da dívida, acrescida dos
encargos e despesas, na forma estabelecida no parágrafo 2º-B do artigo 27 da lei 9.514/97, incluído pela lei 13.465 de 11/07/2017. Os
interessados devemconsultar as condições de pagamento e venda dos imóveis disponíveis nos sites:www.bradesco.com.br ewww.me-
galeiloes.com.br. Paramais informações - tel.: (11) 3149-4600. Fernando José Cerello Gonçalves Pereira - Leiloeiro Oficial JUCESP nº 844

OPEA SECURITIZADORA S.A.
CNPJ nº 02.773.542/0001-22

EDITAL DE SEGUNDA CONVOCAÇÃO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS DA 1ª SÉRIE DA 11ª EMISSÃO (IF 22D0836679)

DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO DE 2026 EM PRIMEIRA
CONVOCAÇÃO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCAÇÃO

Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebíveis Imobiliários da 1ª Série da 11ª Emissão da Opea
Securitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o nº 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI”, “CRI” e “Emissora”,
respectivamente), nos termos do Termo de Securitização, (“Termo de Securitização”), a reunirem-se em Assembleia
Especial de Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1ª (primeira) convocação no dia 10 de setembro de
2026, às 11:50 horas e em 2ª (segunda) convocação em 21 de setembro de 2026, às 11:50 horas, de forma
exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora
individualmente para os Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocação, conforme
a Resolução da Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) nº 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolução CVM 60”),
a fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstrações financeiras do Patrimônio
Separado e o respectivo relatório do Auditor Independente, referentes ao exercício social encerrado em 31 de março
de 2025, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas
sem ressalvas e opinião modificada, nos termos do artigo 25, inciso I e artigo 50 da Resolução CVM 60. (ii) As
demonstrações financeiras do Patrimônio Separado e o respectivo relatório do Auditor Independente, referentes ao
exercício social encerrado em 31 de março de 2026, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website
(www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e opinião modificada, nos termos do artigo 25, inciso I e
artigo 50 da Resolução CVM 60.AAssembleia será realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma
Microsoft Teams e, quando instalada, seu conteúdo será gravado pela Emissora. O acesso à plataforma será
disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem à Emissora e ao Agente
Fiduciário, por correio eletrônico para df.assembleias@opea.com.br, af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando
no título do e-mail a operação (CRI 1ª Série da 11ª Emissão – (IF 22D0836679) a confirmação de sua participação na
Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representação (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2
(dois) dias antes da realização da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de
Representação”: a) participante pessoa física: cópia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI;
caso representado por procurador, também deverá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procuração com firma
reconhecida ou assinatura eletrônica com certificado digital, com poderes específicos para sua representação na
Assembleia e outorgada há menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador; e b)
demais participantes: cópia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado
de documento societário que comprove a representação legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleição da diretoria) e
cópia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso representado por procurador, também
deverá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procuração com firma reconhecida ou assinatura eletrônica com
certificado digital, com poderes específicos para sua representação na Assembleia e outorgada há menos de 1 (um)
ano, acompanhada do documento de identidade do procurador. Para o caso de envio de procuração acompanhada de
manifestação de voto, será de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestação de voto de acordo com as
instruções do outorgante. Não havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiduciário interpretar o sentido do voto
em caso de divergência entre a redação da ordem do dia do edital e da manifestação de voto. Os Titulares dos CRI
poderão optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferência, enviando à
Emissora e ao Agente Fiduciário a correspondente manifestação de voto à distância, nos correios eletrônicos df.
assembleias@opea.com.br e af.assembleias@oliveiratrust.com.br, respectivamente, conforme modelo de
Manifestação de Voto à Distância anexo à Proposta da Administração, disponibilizada pela Emissora na mesma data
de divulgação deste Edital de Convocação em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM.A manifestação
de voto deverá estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme
aplicável e acompanhada dos Documentos de Representação, bem como de declaração a respeito da existência ou
não de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da operação e
entre partes relacionadas, conforme definição prevista na legislação pertinente, em especial a Resolução CVM
94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A ausência da declaração inviabilizará o respectivo cômputo do voto. Os
votos recebidos até o início da Assembleia por meio da Manifestação de Voto à Distância serão computados como
presença para fins de apuração de quórum e as deliberações serão tomadas pelos votos dos presentes na plataforma
digital, observados os quóruns previstos no Termo de Securitização. Contudo, em caso de envio da manifestação de
voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participação naAssembleia via acesso
à plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, poderá votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente enviado
deverá ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maiúsculas que não estiverem aqui definidos
têm o significado que lhes foi atribuído nos Documentos da Operação. Conforme Resolução CVM nº 60, a Emissora
disponibilizará acesso simultâneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que não tenham sido
apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia será integralmente gravada.

São Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A.Nome: Flávia Palacios Mendonça Bailune - Cargo: Diretora de Relações com Investidores

OPEA SECURITIZADORA S.A.
CNPJ nº 02.773.542/0001-22

EDITAL DE SEGUNDA CONVOCAÇÃO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE
TITULARES DOS CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS DA 153ª SÉRIE DA 1ª EMISSÃO

(IF 18H0193630) DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO DE 2026
EM PRIMEIRA CONVOCAÇÃO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCAÇÃO

Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebíveis Imobiliários da 153ª Série da 1ª Emissão da Opea
Securitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o nº 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI”, “CRI” e “Emissora”, respec-
tivamente), nos termos do Termo de Securitização, (“Termo de Securitização”), a reunirem-se em Assembleia Especial
de Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1ª (primeira) convocação no dia 10 de setembro de 2026, às
11:20 horas e em 2ª (segunda) convocação em 21 de setembro de 2026, às 11:20 horas, de forma exclusivamente di-
gital, por meio da plataformaMicrosoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para os
Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocação, conforme a Resolução da Comis-
são de Valores Mobiliários (“CVM”) nº 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolução CVM 60”), a fim de deliberar so-
bre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstrações financeiras do Patrimônio Separado e o respecti-
vo relatório do Auditor Independente, referentes ao exercício social encerrado em 31 de março de 2026, apresenta-
das pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e
opinião modificada, nos termos do artigo 25, inciso I e artigo 50 da Resolução CVM 60. A Assembleia será realizada
de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams e, quando instalada, seu conteúdo será
gravado pela Emissora. O acesso à plataforma será disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares
dos CRI que enviarem à Emissora e ao Agente Fiduciário, por correio eletrônico para df.assembleias@opea.com.br,
af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando no título do e-mail a operação (CRI 153ª Série da 1ª Emissão – (IF
18H0193630) a confirmação de sua participação na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representação
(conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realização da Assembleia. Para os fins da
Assembleia, considera-se “Documentos de Representação”: a) participante pessoa física: cópia digitalizada de
documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também deverá ser enviada cópia di-
gitalizada da respectiva procuração com firma reconhecida ou assinatura eletrônica com certificado digital, com po-
deres específicos para sua representação na Assembleia e outorgada há menos de 1 (um) ano, acompanhada do do-
cumento de identidade do procurador; e b) demais participantes: cópia digitalizada do estatuto/contrato social
(ou documento equivalente), acompanhado de documento societário que comprove a representação legal do Titular
dos CRI (i.e. ata de eleição da diretoria) e cópia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso
representado por procurador, também deverá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procuração com firma re-
conhecida ou assinatura eletrônica com certificado digital, com poderes específicos para sua representação naAssem-
bleia e outorgada há menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador. Para o caso de
envio de procuração acompanhada de manifestação de voto, será de responsabilidade exclusiva do outorgado a ma-
nifestação de voto de acordo com as instruções do outorgante. Não havendo margem para a Emissora ou o Agente
Fiduciário interpretar o sentido do voto em caso de divergência entre a redação da ordem do dia do edital e da mani-
festação de voto. Os Titulares dos CRI poderão optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar
na videoconferência, enviando à Emissora e ao Agente Fiduciário a correspondente manifestação de voto à distância,
nos correios eletrônicos df.assembleias@opea.com.br e af.assembleias@oliveiratrust.com.br, respectivamente, con-
forme modelo de Manifestação de Voto à Distância anexo à Proposta da Administração, disponibilizada pela Emisso-
ra na mesma data de divulgação deste Edital de Convocação em seu website (www.opea.com.br) e no website da
CVM.A manifestação de voto deverá estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procu-
rador, conforme aplicável e acompanhada dos Documentos de Representação, bem como de declaração a respeito da
existência ou não de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes
da operação e entre partes relacionadas, conforme definição prevista na legislação pertinente, em especial a Resolu-
ção CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A ausência da declaração inviabilizará o respectivo cômputo do
voto. Os votos recebidos até o início da Assembleia por meio da Manifestação de Voto à Distância serão computados
como presença para fins de apuração de quórum e as deliberações serão tomadas pelos votos dos presentes na pla-
taforma digital, observados os quóruns previstos no Termo de Securitização. Contudo, em caso de envio da manifes-
tação de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participação na Assembleia
via acesso à plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, poderá votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormen-
te enviado deverá ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maiúsculas que não estiverem aqui
definidos têm o significado que lhes foi atribuído nos Documentos da Operação. Conforme Resolução CVM nº 60, a
Emissora disponibilizará acesso simultâneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que não te-
nham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia será integralmente gravada.

São Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flávia Palacios Mendonça Bailune - Cargo: Diretora de Relações com Investidores

EDITAL DE LEILÃO ON-LINE
Fernando José Cerello Gonçalves Pereira, Leiloeiro Oficial inscrito na JUCESP sob nº 844, faz saber, através do

presente Edital, que devidamente autorizado pelo BANCO BRADESCO S/A., inscrito no CNPJ sob nº 60.746.948/0001-12, promoverá
a venda em Leilão (1º ou 2º) do imóvel abaixo descrito, nas datas, hora e local infracitados, na forma da Lei 9.514/97. Localização do
imóvel: São Paulo-SP. Bairro Jardim São Savério/Pq. Bristol. Av. dos Ourives, nº 710 – Lt. “B”. Apto. 52 no 5º pavimento da Torre “C” do
Condomínio Residencial Plano& Cursino - Ourives II. APARTAMENTO. Área privativa coberta edificada 41,000m².Matr. 235.107 do 14º
RI local. Obs.: (i) Ocupado (AF). 1º Leilão: 26/08/2026, às 15:00 Lance mínimo: R$ 232.691,72. 2º Leilão: 28/08/2026, às 15:00 Lance
mínimo: R$ 204.290,38. Condição de pagamento: à vista, mais comissão de 5% ao Leiloeiro. Os leilões serão realizados exclusivamente
pela internet, através da plataformawww.megaleiloes.com.br. Da participação on-line: O interessado deverá efetuar o cadastramento
prévio perante o Leiloeiro, com até 1 hora de antecedência ao evento. O Fiduciante será comunicado das datas, horários e local de rea-
lização dos leilões, para no caso de interesse, exercer o direito de preferência na aquisição do imóvel, pelo valor da dívida, acrescida dos
encargos e despesas, na forma estabelecida no parágrafo 2º-B do artigo 27 da lei 9.514/97, incluído pela lei 13.465 de 11/07/2017. Os
interessados devemconsultar as condições de pagamento e venda dos imóveis disponíveis nos sites:www.bradesco.com.br ewww.me-
galeiloes.com.br. Paramais informações - tel.: (11) 3149-4600. Fernando José Cerello Gonçalves Pereira - Leiloeiro Oficial JUCESP nº 844

CIAVAL Administradora de Bens
e Direitos SPE S.A. - Em Liquidação

CNPJ/MF nº 29.270.070/0001-41 - NIRE 35.3.0051139-5
Edital de Convocação - 02ª Chamada - Assembleia Geral Extraordinária

Convocamos os acionistas da CIAVAL Administradora de Bens e Direitos SPE S.A. - Em Liquidação (“Companhia”), para
participarem, no dia 18 de agosto de 2026, às 10 horas, da Assembleia Geral Ordinária e Extraordinária da Companhia
a ser realizada de forma exclusivamente digital, sendo, considerada, nos moldes do artigo 5º, §3º da Resolução CVM
nº 81/22, conforme alterada, realizada a Assembleia em sua sede social, localizada à Avenida São Luís, 50, conjunto
32-E, República, no Município de São Paulo, Estado de São Paulo, CEP 01046-926, para deliberarem sobre a seguinte
ordem do dia: a) Homologar o novo laudo de avaliação dos ativos da Companhia; e b) Aprovar a Terceira Emissão de
Debêntures Conversíveis em Ações, em Série Única, da Espécie Quirografária, para Colocação Privada, da CIAVAL
Administração de Bens e Direitos SPE S.A. - Em Liquidação. Informações Gerais: Nos termos do artigo 126 da Lei
6.404/76, para participar da Assembleia Geral, os acionistas ou seus representantes, deverão apresentar à Companhia:
(i) quando se tratar de pessoa física: (a) original, cópia simples ou autenticada do documento de identidade (RG ou
RNE e CPF) do acionista; (b) original, cópia simples ou autenticada (mecânica ou digitalmente por meio de certificado
digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) do instrumento de outorga de poderes de
representação 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 jurídica: (a) original, cópia simples ou autenticada (mecânica ou digitalmente por meio de
certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) dos atos societários que comprovem a
representação legal do acionista; (b) original, cópia simples ou autenticada (mecânica ou digitalmente por meio de
certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) da última consolidação do Contrato/
Estatuto Social do acionista; (c) original, cópia simples ou autenticada do documento de identidade (RG ou RNE e CPF)
dos representantes legais do acionista; (d) original, cópia simples ou autenticada (mecânica ou digitalmente por meio
de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) da certidão simplificada da Junta
Comercial do Estado sede do acionista; e (e) original, cópia simples ou autenticada (mecânica ou digitalmente por meio
de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) do instrumento de outorga de
poderes de representação 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,
cópia simples ou autenticada do documento de identidade (RG ou RNE e CPF) do procurador; e (ii) observar que (a) a
outorga de poderes de representação deverá ter sido realizada há menos de 01 (um) ano, nos termos do artigo 126,
§1º, da Lei 6.404/76; (b) a procuração deverá conter a indicação do lugar onde foi passada, a qualificação completa
do outorgante e do outorgado, a data e o objetivo da outorga com a designação e a extensão dos poderes conferidos,
nos termos do artigo 654, §1º e §2º da Lei 10.406/2002; (b) as pessoas naturais acionistas da Companhia somente
poderão ser representadas por procurador que seja acionista, administrador da Companhia, advogado ou instituição
financeira, conforme previsto no artigo 126, §1º, da Lei 6.404/76; (c) as pessoas jurídicas acionistas da Companhia
poderão se fazer representar por procurador constituído na forma dos seus documentos societários, conforme definido
no processo CVM RJ2014/3578, julgado em 2014.11.04; (iv) quando se tratar de acionista estrangeiro: (a) tradução
juramentada para português dos documentos tratados acima, sendo dispensado o reconhecimento de firma dos
signatários por Tabelião Público, o apostilamento ou a legalização em Consulado Brasileiro caso o país de emissão do
documento não seja signatário da Convenção de Haia (Convenção da Apostila); e (v) em todos os casos, seja informado
e-mail do acionista para recebimento do link para participação da Assembleia Geral. A Companhia solicita que os
documentos tratados acima lhe sejam direcionados com até 48 (quarenta e oito) horas de antecedência da realização
da Assembleia Geral, aos cuidados do Sr. Liquidante - Lucas Saulo Pinheiro França, com cópia obrigatória para o
Liquidante Auxiliar da Companhia, Dr. Leonardo Luiz de Campos Machado Filho, com escritório profissional sito à Rua
Correia de Melo, 92, sala 809-A, Chácara Santo Antônio, no Município de São Paulo, Estado de São Paulo, CEP 04726-
220 e endereço eletrônico leonardo.machado@camposmachado.adv.br, a fim de serem conferidos e, estando em
conformidade, haja a habilitação do acionista na Assembleia Geral, ou, conforme o caso, seja solicitada a
complementariedade dos documentos apresentados. A Companhia, tendo em vista a adoção da Assembleia Geral na
modalidade exclusivamente eletrônica, encaminhará para todos os acionistas devidamente habilitados, link para
acessar acompanhamento da Assembleia Geral com antecedência de 02 (duas) horas à 01 (uma) hora da realização da
Assembleia. Sem prejuízo do disposto nesse Edital, os Acionistas ainda poderão se fazer presente mediante exercício
de voto por Boletim de Voto a Distância, que o pode ser obtido diretamente no site da Companhia (www.ciaval.com.br)
ou com os advogados da Companhia, por meio do endereço de e-mail leonardo.machado@camposmachado.adv.br.
Os Boletins de Voto a Distância, para sua validade em Assembleia Geral, devem ser encaminhados diretamente à
Companhia aos cuidados do Sr. Liquidante - Lucas Saulo Pinheiro França, com cópia obrigatória para o advogado da
Companhia, Dr. Leonardo Luiz de Campos Machado Filho, com escritório profissional sito à Rua Correia de Melo, 92, sala
809-A, Chácara Santo Antônio, no Município de São Paulo, Estado de São Paulo, CEP 04726-220 e endereço eletrônico
leonardo.machado@camposmachado.adv.br até 24 (vinte e quatro) horas antes da realização da Assembleia Geral. Os
documentos e informações relativos às matérias a serem deliberadas na Assembleia Geral encontram-se à disposição
dos acionistas na sede e no site da Companhia.

Lucas Saulo Pinheiro França - Liquidante

OPEA SECURITIZADORA S.A.
CNPJ nº 02.773.542/0001-22

EDITAL DE SEGUNDA CONVOCAÇÃO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS DA 154ª SÉRIE DA 1ª EMISSÃO (IF 18H0193742) DA

OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO DE 2026 EM
PRIMEIRA CONVOCAÇÃO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCAÇÃO

Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebíveis Imobiliários da 154ª Série da 1ª Emissão da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o nº 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI”, “CRI” e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitização, (“Termo de Securitização”), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1ª (primeira) convocação no dia 10 de setembro de 2026, às 11:10
horas e em 2ª (segunda) convocação em 21 de setembro de 2026, às 11:10 horas, de forma exclusivamente digital, por
meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares
dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocação, conforme a Resolução da Comissão de Va-
lores Mobiliários (“CVM”) nº 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolução CVM 60”), a fim de deliberar sobre as se-
guintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstrações financeiras do Patrimônio Separado e o respectivo relatório
do Auditor Independente, referentes ao exercício social encerrado em 31 de março de 2025, apresentadas pela Emis-
sora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e opinião modifi-
cada, nos termos do artigo 25, inciso I e artigo 50 da Resolução CVM 60. (ii) As demonstrações financeiras do Patri-
mônio Separado e o respectivo relatório do Auditor Independente, referentes ao exercício social encerrado em 31 de
março de 2026, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram
emitidas sem ressalvas e opinião modificada, nos termos do artigo 25, inciso I e artigo 50 da Resolução CVM 60. A
Assembleia será realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams e, quando ins-
talada, seu conteúdo será gravado pela Emissora. O acesso à plataforma será disponibilizado pela Emissora indivi-
dualmente para os Titulares dos CRI que enviarem à Emissora e ao Agente Fiduciário, por correio eletrônico para
df.assembleias@opea.com.br, af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando no título do e-mail a operação (CRI
154ª Série da 1ª Emissão – (IF 18H0193742) a confirmação de sua participação na Assembleia, acompanhada dos Do-
cumentos de Representação (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realização da
Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representação”: a) participante pessoa fí-
sica: cópia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também de-
verá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procuração com firma reconhecida ou assinatura eletrônica com cer-
tificado digital, com poderes específicos para sua representação na Assembleia e outorgada há menos de 1 (um) ano,
acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participantes: cópia digitalizada do esta-
tuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societário que comprove a representa-
ção legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleição da diretoria) e cópia digitalizada de documento de identidade do repre-
sentante legal; caso representado por procurador, também deverá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procu-
ração com firma reconhecida ou assinatura eletrônica com certificado digital, com poderes específicos para sua repre-
sentação na Assembleia e outorgada há menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procu-
rador. Para o caso de envio de procuração acompanhada de manifestação de voto, será de responsabilidade exclusiva
do outorgado a manifestação de voto de acordo com as instruções do outorgante. Não havendo margem para a Emis-
sora ou o Agente Fiduciário interpretar o sentido do voto em caso de divergência entre a redação da ordem do dia do
edital e da manifestação de voto. Os Titulares dos CRI poderão optar por exercer seu direito de voto, sem a necessida-
de de ingressar na videoconferência, enviando à Emissora e ao Agente Fiduciário a correspondente manifestação de
voto à distância, nos correios eletrônicos df.assembleias@opea.com.br e af.assembleias@oliveiratrust.com.br, respec-
tivamente, conforme modelo de Manifestação de Voto à Distância anexo à Proposta da Administração, disponibilizada
pela Emissora na mesma data de divulgação deste Edital de Convocação em seu website (www.opea.com.br) e no
website da CVM.A manifestação de voto deverá estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por
seu procurador, conforme aplicável e acompanhada dos Documentos de Representação, bem como de declaração a
respeito da existência ou não de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, de-
mais partes da operação e entre partes relacionadas, conforme definição prevista na legislação pertinente, em especial
a Resolução CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05.A ausência da declaração inviabilizará o respectivo côm-
puto do voto. Os votos recebidos até o início da Assembleia por meio da Manifestação de Voto à Distância serão com-
putados como presença para fins de apuração de quórum e as deliberações serão tomadas pelos votos dos presentes
na plataforma digital, observados os quóruns previstos no Termo de Securitização. Contudo, em caso de envio da ma-
nifestação de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participação na Assem-
bleia via acesso à plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, poderá votar na Assembleia, caso em que o voto anterior-
mente enviado deverá ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maiúsculas que não estiverem
aqui definidos têm o significado que lhes foi atribuído nos Documentos da Operação. Conforme Resolução CVM nº 60,
a Emissora disponibilizará acesso simultâneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que não te-
nham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia será integralmente gravada.

São Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flávia Palacios Mendonça Bailune - Cargo: Diretora de Relações com Investidores

OPEA SECURITIZADORA S.A.
CNPJ nº 02.773.542/0001-22

EDITAL DE SEGUNDA CONVOCAÇÃO
ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS DA 156ª SÉRIE
DA 1ª EMISSÃO (IF 18H0193821) DA OPEA SECURITIZADORA S.A.A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO
DE 2026 EM PRIMEIRA CONVOCAÇÃO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCAÇÃO

Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebíveis Imobiliários da 156ª Série da 1ª Emissão da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o nº 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI”, “CRI” e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitização, (“Termo de Securitização”), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1ª (primeira) convocação no dia 10 de setembro de 2026, às 11:30
horas e em 2ª (segunda) convocação em 21 de setembro de 2026, às 11:30 horas, de forma exclusivamente digital, por
meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares
dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocação, conforme a Resolução da Comissão de Va-
lores Mobiliários (“CVM”) nº 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolução CVM 60”), a fim de deliberar sobre as se-
guintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstrações financeiras do Patrimônio Separado e o respectivo relatório
do Auditor Independente, referentes ao exercício social encerrado em 31 de março de 2025, apresentadas pela Emis-
sora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e opinião modifi-
cada, nos termos do artigo 25, inciso I e artigo 50 da Resolução CVM 60. (ii) As demonstrações financeiras do Patri-
mônio Separado e o respectivo relatório do Auditor Independente, referentes ao exercício social encerrado em 31 de
março de 2026, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram
emitidas sem ressalvas e opinião modificada, nos termos do artigo 25, inciso I e artigo 50 da Resolução CVM 60. A
Assembleia será realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams e, quando ins-
talada, seu conteúdo será gravado pela Emissora. O acesso à plataforma será disponibilizado pela Emissora indivi-
dualmente para os Titulares dos CRI que enviarem à Emissora e ao Agente Fiduciário, por correio eletrônico para
df.assembleias@opea.com.br, af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando no título do e-mail a operação (CRI
156ª Série da 1ª Emissão – (IF 18H0193821) a confirmação de sua participação na Assembleia, acompanhada dos Do-
cumentos de Representação (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realização da
Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representação”: a) participante pessoa fí-
sica: cópia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também de-
verá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procuração com firma reconhecida ou assinatura eletrônica com cer-
tificado digital, com poderes específicos para sua representação na Assembleia e outorgada há menos de 1 (um) ano,
acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participantes: cópia digitalizada do esta-
tuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societário que comprove a representa-
ção legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleição da diretoria) e cópia digitalizada de documento de identidade do repre-
sentante legal; caso representado por procurador, também deverá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procu-
ração com firma reconhecida ou assinatura eletrônica com certificado digital, com poderes específicos para sua repre-
sentação na Assembleia e outorgada há menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procu-
rador. Para o caso de envio de procuração acompanhada de manifestação de voto, será de responsabilidade exclusiva
do outorgado a manifestação de voto de acordo com as instruções do outorgante. Não havendo margem para a Emis-
sora ou o Agente Fiduciário interpretar o sentido do voto em caso de divergência entre a redação da ordem do dia do
edital e da manifestação de voto. Os Titulares dos CRI poderão optar por exercer seu direito de voto, sem a necessida-
de de ingressar na videoconferência, enviando à Emissora e ao Agente Fiduciário a correspondente manifestação de
voto à distância, nos correios eletrônicos df.assembleias@opea.com.br e af.assembleias@oliveiratrust.com.br, respec-
tivamente, conforme modelo de Manifestação de Voto à Distância anexo à Proposta da Administração, disponibilizada
pela Emissora na mesma data de divulgação deste Edital de Convocação em seu website (www.opea.com.br) e no
website da CVM.A manifestação de voto deverá estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por
seu procurador, conforme aplicável e acompanhada dos Documentos de Representação, bem como de declaração a
respeito da existência ou não de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, de-
mais partes da operação e entre partes relacionadas, conforme definição prevista na legislação pertinente, em especial
a Resolução CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05.A ausência da declaração inviabilizará o respectivo côm-
puto do voto. Os votos recebidos até o início da Assembleia por meio da Manifestação de Voto à Distância serão com-
putados como presença para fins de apuração de quórum e as deliberações serão tomadas pelos votos dos presentes
na plataforma digital, observados os quóruns previstos no Termo de Securitização. Contudo, em caso de envio da ma-
nifestação de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participação na Assem-
bleia via acesso à plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, poderá votar na Assembleia, caso em que o voto anterior-
mente enviado deverá ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maiúsculas que não estiverem
aqui definidos têm o significado que lhes foi atribuído nos Documentos da Operação. Conforme Resolução CVM nº 60,
a Emissora disponibilizará acesso simultâneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que não te-
nham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia será integralmente gravada.

São Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. - Nome: Flávia Palacios Mendonça Bailune - Cargo: Diretora de Relações com Investidores

Fica retificado o edital anteriormente publicado,
para constar que, onde se lê a data de publicação

EDITAL DE ERRATA - LEILÃO DE SUCATAS

12/08/2026, deve ser considerada, para todos os fins de direito, a
data de 11/08/2026, permanecendo inalteradas e ratificadas todas
as demais disposições constantes do referido edital.

AVISO DE LICITAÇÃO
Pregão Eletrônico Nº 06/2026 - UASG 200201

Nº Processo: 1.36.000.001110/2025-47. Objeto: Contratação de empresa especializada para a
execução contínua de serviços de coleta de amostras e análises laboratoriais físico-químicas e
microbiológicas das águas destinadas ao consumo humano e ao sistema de climatização, incluindo
o tratamento químico das águas e das bandejas dos fan coils e coleta e análise da qualidade do
ar interior climatizado, com fornecimento de mão de obra, equipamentos, materiais e insumos,
para as unidades do MPF no Estado do Tocantins. Conforme condições, quantidades e exigências
estabelecidas no Edital e seus anexos. Total de Itens Licitados: 12. Endereço: Rua Ne-03, Qd.
104 Norte, Conj. 02, Lote 43, Plano Diretor Norte, Palmas/TO ou https://www.gov.br/compras.
Entrega das Propostas: a partir de 13/08/2026 às 09h00 no site www.gov.br/compras. Abertura das
Propostas: 28/08/2026 às 10h00 no site www.gov.br/compras.

JARLENE BARROS NEVES
Supervisora de Licitações e Disputas Eletrônicas

A principal fonte de informação para quem decide.
Acesse valor.globo.com

Ines249 
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OPEA SECURITIZADORA S.A.
CNPJ nº 02.773.542/0001-22

EDITAL DE SEGUNDA CONVOCAÇÃO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS DA 155ª SÉRIE DA 1ª EMISSÃO (IF 18H0193767) DA

OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO DE 2026 EM
PRIMEIRA CONVOCAÇÃO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCAÇÃO

Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebíveis Imobiliários da 155ª Série da 1ª Emissão da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o nº 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI”, “CRI” e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitização, (“Termo de Securitização”), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1ª (primeira) convocação no dia 10 de setembro de 2026, às 11:50
horas e em 2ª (segunda) convocação em 21 de setembro de 2026, às 11:15 horas, de forma exclusivamente digital, por
meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares
dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocação, conforme a Resolução da Comissão de Va-
lores Mobiliários (“CVM”) nº 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolução CVM 60”), a fim de deliberar sobre as se-
guintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstrações financeiras do Patrimônio Separado e o respectivo relatório
do Auditor Independente, referentes ao exercício social encerrado em 31 de março de 2025, apresentadas pela Emis-
sora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e opinião modifi-
cada, nos termos do artigo 25, inciso I e artigo 50 da Resolução CVM 60. (ii) As demonstrações financeiras do Pa-
trimônio Separado e o respectivo relatório do Auditor Independente, referentes ao exercício social encerrado em 31
de março de 2026, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais fo-
ram emitidas sem ressalvas e opinião modificada, nos termos do artigo 25, inciso I e artigo 50 da Resolução CVM
60. A Assembleia será realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams e, quan-
do instalada, seu conteúdo será gravado pela Emissora. O acesso à plataforma será disponibilizado pela Emissora
individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem à Emissora e ao Agente Fiduciário, por correio eletrônico
para df.assembleias@opea.com.br, af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando no título do e-mail a operação
(CRI 155ª Série da 1ª Emissão – (IF 18H0193767) a confirmação de sua participação na Assembleia, acompanhada dos
Documentos de Representação (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realização da
Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representação”: a) participante pessoa fí-
sica: cópia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também de-
verá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procuração com firma reconhecida ou assinatura eletrônica com cer-
tificado digital, com poderes específicos para sua representação na Assembleia e outorgada há menos de 1 (um) ano,
acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participantes: cópia digitalizada do esta-
tuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societário que comprove a representa-
ção legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleição da diretoria) e cópia digitalizada de documento de identidade do repre-
sentante legal; caso representado por procurador, também deverá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procu-
ração com firma reconhecida ou assinatura eletrônica com certificado digital, com poderes específicos para sua repre-
sentação na Assembleia e outorgada há menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procu-
rador. Para o caso de envio de procuração acompanhada de manifestação de voto, será de responsabilidade exclusiva
do outorgado a manifestação de voto de acordo com as instruções do outorgante. Não havendo margem para a Emis-
sora ou o Agente Fiduciário interpretar o sentido do voto em caso de divergência entre a redação da ordem do dia do
edital e da manifestação de voto. Os Titulares dos CRI poderão optar por exercer seu direito de voto, sem a necessida-
de de ingressar na videoconferência, enviando à Emissora e ao Agente Fiduciário a correspondente manifestação de
voto à distância, nos correios eletrônicos df.assembleias@opea.com.br e af.assembleias@oliveiratrust.com.br, respec-
tivamente, conforme modelo de Manifestação de Voto à Distância anexo à Proposta da Administração, disponibilizada
pela Emissora na mesma data de divulgação deste Edital de Convocação em seu website (www.opea.com.br) e no
website da CVM. A manifestação de voto deverá estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por
seu procurador, conforme aplicável e acompanhada dos Documentos de Representação, bem como de declaração a
respeito da existência ou não de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, de-
mais partes da operação e entre partes relacionadas, conforme definição prevista na legislação pertinente, em especial
a Resolução CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A ausência da declaração inviabilizará o respectivo côm-
puto do voto. Os votos recebidos até o início da Assembleia por meio da Manifestação de Voto à Distância serão com-
putados como presença para fins de apuração de quórum e as deliberações serão tomadas pelos votos dos presentes
na plataforma digital, observados os quóruns previstos no Termo de Securitização. Contudo, em caso de envio da ma-
nifestação de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participação na Assem-
bleia via acesso à plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, poderá votar na Assembleia, caso em que o voto anterior-
mente enviado deverá ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maiúsculas que não estiverem
aqui definidos têm o significado que lhes foi atribuído nos Documentos da Operação. Conforme Resolução CVM nº 60,
a Emissora disponibilizará acesso simultâneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que não te-
nham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia será integralmente gravada.

São Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flávia Palacios Mendonça Bailune - Cargo: Diretora de Relações com Investidores

Fica retificado o edital anteriormente publicado, para constar
que, onde se lê a data de publicação 12/08/2026, deve ser

EDITAL DE ERRATA - LEILÃO DE LEVES E MOTOCICLETAS

considerada, para todos os fins de direito, a data de 11/08/2026, permanecendo
inalteradas e ratificadas todas as demais disposições constantes do referido edital.

OPEA SECURITIZADORA S.A.
CNPJ nº 02.773.542/0001-22

EDITAL DE SEGUNDA CONVOCAÇÃO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS DA 157ª SÉRIE DA 1ª EMISSÃO (IF 18H0193841)
DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO DE 2026 EM PRIMEIRA

CONVOCAÇÃO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCAÇÃO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebíveis Imobiliários da 157ª Série da 1ª Emissão da Opea
Securitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o nº 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI”, “CRI” e “Emissora”,
respectivamente), nos termos do Termo de Securitização, (“Termo de Securitização”), a reunirem-se em Assembleia
Especial de Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1ª (primeira) convocação no dia 10 de setembro de
2026, às 11:40 horas e em 2ª (segunda) convocação em 21 de setembro de 2026, às 11:40 horas, de forma
exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora
individualmente para os Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocação, conforme
a Resolução da Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) nº 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolução CVM 60”),
a fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstrações financeiras do Patrimônio
Separado e o respectivo relatório do Auditor Independente, referentes ao exercício social encerrado em 31 de março
de 2025, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas
sem ressalvas e opinião modificada, nos termos do artigo 25, inciso I e artigo 50 da Resolução CVM 60. (ii) As
demonstrações financeiras do Patrimônio Separado e o respectivo relatório do Auditor Independente, referentes ao
exercício social encerrado em 31 de março de 2026, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website
(www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e opinião modificada, nos termos do artigo 25, inciso I e
artigo 50 da Resolução CVM 60. A Assembleia será realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma
Microsoft Teams e, quando instalada, seu conteúdo será gravado pela Emissora. O acesso à plataforma será
disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem à Emissora e ao Agente
Fiduciário, por correio eletrônico para df.assembleias@opea.com.br, af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando
no título do e-mail a operação (CRI 157ª Série da 1ª Emissão – (IF 18H0193841) a confirmação de sua participação na
Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representação (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2
(dois) dias antes da realização da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de
Representação”: a) participante pessoa física: cópia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI;
caso representado por procurador, também deverá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procuração com firma
reconhecida ou assinatura eletrônica com certificado digital, com poderes específicos para sua representação na
Assembleia e outorgada há menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador; e b)
demais participantes: cópia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado
de documento societário que comprove a representação legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleição da diretoria) e
cópia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso representado por procurador, também
deverá ser enviada cópia digitalizada da respectiva procuração com firma reconhecida ou assinatura eletrônica com
certificado digital, com poderes específicos para sua representação na Assembleia e outorgada há menos de 1 (um)
ano, acompanhada do documento de identidade do procurador. Para o caso de envio de procuração acompanhada de
manifestação de voto, será de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestação de voto de acordo com as
instruções do outorgante. Não havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiduciário interpretar o sentido do voto
em caso de divergência entre a redação da ordem do dia do edital e da manifestação de voto. Os Titulares dos CRI
poderão optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferência, enviando à
Emissora e ao Agente Fiduciário a correspondente manifestação de voto à distância, nos correios eletrônicos
df.assembleias@opea.com.br e af.assembleias@oliveiratrust.com.br, respectivamente, conforme modelo de
Manifestação de Voto à Distância anexo à Proposta da Administração, disponibilizada pela Emissora na mesma data
de divulgação deste Edital de Convocação em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestação
de voto deverá estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme
aplicável e acompanhada dos Documentos de Representação, bem como de declaração a respeito da existência ou não
de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da operação e entre
partes relacionadas, conforme definição prevista na legislação pertinente, em especial a Resolução CVM 94/2022 -
Pronunciamento Técnico CPC 05. A ausência da declaração inviabilizará o respectivo cômputo do voto. Os votos
recebidos até o início da Assembleia por meio da Manifestação de Voto à Distância serão computados como presença
para fins de apuração de quórum e as deliberações serão tomadas pelos votos dos presentes na plataforma digital,
observados os quóruns previstos no Termo de Securitização. Contudo, em caso de envio da manifestação de voto de
forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participação na Assembleia via acesso à
plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, poderá votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente enviado
deverá ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maiúsculas que não estiverem aqui definidos
têm o significado que lhes foi atribuído nos Documentos da Operação. Conforme Resolução CVM nº 60, a Emissora
disponibilizará acesso simultâneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que não tenham sido
apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia será integralmente gravada.

São Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A.Nome: Flávia Palacios Mendonça Bailune - Cargo: Diretora de Relações com Investidores

AMILASSISTÊNCIAMÉDICA INTERNACIONALS.A.
CNPJ/MF nº 29.309.127/0001-79 - NIRE: 35.300.378.148

ATADEASSEMBLEIAGERALEXTRAORDINÁRIAREALIZADAEM23DE JULHODE 2026
1. Hora, Data e Local: Às 15 horas do dia 23 de julho de 2026, na sede social da Amil Assistência
Médica Internacional S.A. (“Companhia”), localizada na Avenida Doutor Chucri Zaidan, s/nº, Torre B,
Empreendimento EZ Towers, 6º, 7º, 8º, 9º, 16º, 20º e 23º andar, Vila São Francisco, São Paulo, SP, CEP:
04711-130.2.ConvocaçãoePresença:DispensadaapublicaçãodeEditais deConvocação, nos termos
do artigo 124, §4º da Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades
porAções”), tendo em vista a presença da acionista única da Companhia –Med Par LLC., representando
a totalidade do seu capital social. 3. Mesa: Para presidir os trabalhos, a acionista indicou o Sr. Fabian
Rocha, que convidou oSr. Carlos Eduardo Lourenço para secretariá-los. 4.OrdemdoDia:Aacionista da
Companhia realiza essa assembleia para deliberar sobre: (i) a distribuição de dividendos intermediários
pela Companhia; e (ii) a autorização para que a administração tome todas as providências necessárias
paraofiel cumprimentodasdeliberações tomadas.5.Deliberações:Examinadasasmatérias constantes
da ordem do dia, a acionista da Companhia deliberou o quanto segue: 5.1. Aprovar a distribuição de
dividendos intermediários pela Companhia, no valor total de R$ 172.800.000,00 (cento e setenta e dois
milhõeseoitocentosmil reais), combasenobalançopatrimonial daCompanhia levantadoem30de junho
de2026,na formadoAnexo Iàpresenteata, àcontade lucroapuradoemtal balanço. 5.1.1.Dovalor bruto
ora aprovadoháa retençãodo imposto de rendana fonte àalíquota de10% (dezpor cento), resultandono
valor líquido deR$155.520.000,00 (cento e cinquenta e cincomilhões equinhentos e vinte reais), pagos à
única acionista da Companhia, emmoeda corrente nacional, dentro deste exercício social, considerando
a disponibilidade de caixa, a preservação da liquidez e a regularidade das operações sociais. 5.2. Fica a
administração da Companhia desde já autorizada a tomar as providencias necessárias, observados os
termos e condições ora aprovados pelo acionista e a legislação em vigor. 6. Encerramento: Nada mais
havendoa tratar, e comonenhumdospresentesquis fazer usodapalavra, foramencerradosos trabalhos,
lavrando-se a presente ata na forma de sumário, conforme disposto no art. 130, §1° da Lei das S.A., a
qual foi lida, achada conforme, aprovada e assinada por todos os presentes. Local e data: São Paulo, 23
de julho de 2026.Mesa: Presidente: Fabian Rocha; Secretário: Carlos Eduardo Lourenço. Presença:
Acionista Med Par LLC. Certifico que a presente é a cópia fiel da ata lavrada em livro próprio. São Paulo,
23 de julho de 2026. Fabian Rocha - Presidente. Carlos Eduardo Lourenço - Secretário. JUCESP
303.221/26-4, em 31/07/2026. Marina Centurion Dardani - Secretária Geral.

Data, hora, local: 07.08.2026, 10hs, na sede, Avenida Magalhães de Castro, nº 4800, Tor-
re 3 – Continental Tower, conjunto 71, setor R1 e conjunto 72, Setor R3, São Paulo/SP. Pre-
sença: Totalidade dos acionistas.Mesa: Presidente: Nelson Dias de Aguiar Júnior, Secretá-
rio: Luiz Alexandre Profitti. Ordem do Dia: Deliberar sobre (i) a realização da 6ª (sexta)
emissão, pela Companhia, de letras financeiras, em até 4 (quatro) séries, em regime de va-
sos comunicantes, perfazendo o montante total de até R$ 650.000.000,00 na Data de Emis-
são (conforme definida abaixo) (“Letras Financeiras”), nos termos da Lei nº 12.249, de
11.06.2010, conforme alterada (“Lei 12.249”) e da Resolução do Conselho Monetário Na-
cional (“CMN”) nº 5.007, de 24.03.2022, conforme alterada (“Resolução CMN 5.007” e
“Emissão”, respectivamente), objeto de distribuição pública com ausência de registro nos
termos da Lei nº 6.385/76, conforme alterada (“Lei do Mercado de Valores Mobiliários”), e
da Resolução da CVM nº 8, de 14.10.2020, conforme alterada (“Resolução CVM 8”), e das
demais disposições legais e regulamentares aplicáveis (“Oferta”); (ii) a autorização à dire-
toria da Companhia, seus representantes e/ou procuradores para (a) negociar todos os ter-
mos e condições das Letras Financeiras não definidos nesta deliberação, independentemen-
te de qualquer nova deliberação e aprovação pelos acionistas da Companhia ou de qual-
quer deliberação e aprovação tomada em reunião de Diretoria, inclusive fixar a Remunera-
ção das Letras Financeiras da 1ª Série, a Remuneração das Letras Financeiras da 2ª Série, a
Remuneração das Letras Financeiras da 3ª Série e a Remuneração das Letras Financeiras da
4ª Série (conforme definidas abaixo), conforme aplicável, a serem definidas no Procedimen-
to de Bookbuilding (conforme definido abaixo); (b) celebrar todos os documentos e seus
eventuais aditamentos e praticar todos os atos necessários à realização da Emissão e da
Oferta; e (c) contratar instituições financeiras integrantes do sistema de distribuição de va-
lores mobiliários para intermediar e coordenar a Oferta (“Coordenadores”), bem como con-
tratar os demais prestadores de serviços para a realização da Emissão e da Oferta, incluin-
do, sem limitação, o agente que representará a comunhão dos titulares das Letras Financei-
ras (“Agente de Letras”), o escriturador que poderá ser contratado para prestar os serviços
de escrituração das Letras Financeiras (“Escriturador”), caso a Companhia não preste os
serviços de escrituração diretamente, e os assessores legais, podendo, para tanto, negociar
e assinar os respectivos contratos de prestação de serviço; e (d) caso as Letras Financeiras
não forem totalmente subscritas e integralizadas, observada a Quantidade Mínima da Emis-
são (conforme definido abaixo), (d.1) a Companhia deverá cancelar o referido saldo e a
Companhia e o Agente de Letras realizarão o aditamento ao Instrumento de Emissão e
atualização do DIE (conforme definido abaixo) para prever a quantidade de Letras Financei-
ras efetivamente subscritas e integralizadas; ou (d.2) em caso de não integralização por
questões operacionais (não atribuíveis à Companhia), ou por ausência de integralização por
investidor que houver apresentado ordem de investimento, a Companhia e o Agente de Le-
tras poderão realizar, se assim aprovado pelos Coordenadores, o aditamento ao Instrumen-
to de Emissão e atualização do DIE, sem necessidade de assembleia de titulares de Letras
Financeiras ou qualquer outra aprovação societária da Companhia, para prever a emissão
de nova(s) série(s) de Letras Financeiras e integralização em uma só data, com as mesmas
características das Letras Financeiras cuja integralização não tiver ocorrido, ajustando-se,
conforme aplicável, o prazo de vencimento e o Valor Nominal Unitário; (iii) ratificação de
todos os demais atos já praticados relacionados às deliberações acima. Deliberações: 1.
Quanto ao item (i) da Ordem do Dia, a aprovação da realização da Emissão e da Oferta, com
as seguintes características e condições principais, as quais serão detalhadas e reguladas
por meio do “Instrumento Particular da 6ª Emissão para Distribuição Pública comAusência
de Registro, de Letras Financeiras, do BancoYamaha Motor do Brasil S.A.” (“Instrumento de
Emissão”) e do “Documento de Informações Essenciais da 6ª Emissão para Distribuição Pú-
blica com Ausência de Registro, de Letras Financeiras, do Banco Yamaha Motor do Brasil
S.A.” (“DIE”): (a) Número da Emissão: 6ª Emissão pública de Letras Financeiras da Com-
panhia; (b) Valor Total da Emissão: o valor total da Emissão será de até
R$650.000.000,00, na Data de Emissão (conforme definida abaixo), observada a Quantida-
de Mínima da Emissão e o resultado do Procedimento de Bookbuilding; (c) Data de Emis-
são das Letras Financeiras: para todos os efeitos legais, a data de emissão das Letras
Financeiras corresponderá à data a ser indicada no Instrumento de Emissão (“Data de Emis-
são”); (d) Número de Séries: a Emissão será realizada em até 4 séries, em sistema de va-
sos comunicantes, conforme Procedimento de Bookbuilding (conforme abaixo definido); (e)
Conversibilidade e Garantia:As Letras Financeiras não serão conversíveis em ações de
emissão da Companhia, e não contarão com garantias de nenhuma natureza e/ou qualquer
preferência; (f) Quantidade: Serão emitidas até 6.500 (seis mil e quinhentas) Letras Finan-
ceiras, sendo que a respectiva quantidade de Letras Financeiras a ser emitida em cada série
(“Letras Financeiras da 1ª Série”, “Letras Financeiras da 2ª Série”, “Letras Financeiras da 3ª
Série”, “Letras Financeiras da 4ª Série” e, em conjunto, “Letras Financeiras”) será apurada
após procedimento de coleta de intenções de investimento, realizado pelos Coordenadores
em conjunto com a Companhia, junto a Investidores Profissionais (conforme abaixo defini-
do) para definição (i) do Valor Total da Emissão; (ii) do número de séries da Emissão; (iii)
da Remuneração das Letras Financeiras da 1ª Série, da Remuneração das Letras Financeiras
da 2ª Série, da Remuneração das Letras Financeiras da 3ª Série e da Remuneração das Le-
tras Financeiras da 4ª Série, caso aplicável; e (iv) da quantidade de Letras Financeiras da 1ª
Série, da quantidade de Letras Financeiras da 2ª Série, da quantidade de Letras Financeiras
da 3ª Série e da quantidade de Letras Financeiras da 4ª Série, caso aplicável (“Procedimen-
to de Bookbuilding”), por meio do sistema de vasos comunicantes, sem quantidade mínima
de Letras Financeiras a serem alocadas em cada série, sendo que qualquer das séries pode-
rá não ser emitida, mas respeitando-se a Quantidade Mínima da Emissão (conforme abaixo
definida); (g) Prazo e Data deVencimento: ressalvadas as hipóteses de vencimento an-
tecipado das obrigações decorrentes das Letras Financeiras, nos termos do Instrumento de
Emissão, o prazo de vencimento das Letras Financeiras da 1ª Série (“Data de Vencimento
das Letras Financeiras da 1ª Série”), o prazo de vencimento das Letras Financeiras da 2ª Sé-
rie (“Data de Vencimento das Letras Financeiras da 2ª Série”), o prazo de vencimento das
Letras Financeiras da 3ª Série (“Data de Vencimento das Letras Financeiras da 3ª Série”) e o
prazo de vencimento das Letras Financeiras da 4ª Série (“Data de Vencimento das Letras Fi-
nanceiras da 4ª Série” e, em conjunto com a Data de Vencimento das Letras Financeiras da
1ª Série, a Data de Vencimento das Letras Financeiras da 2ª Série e a Data de Vencimento
das Letras Financeiras da 3ª Série, cada uma, individual e indistintamente, uma “Data de
Vencimento”), serão definidos no Instrumento de Emissão, observado o prazo mínimo regu-
latório; (h) Regime de Colocação e Plano de Distribuição: as Letras Financeiras se-
rão objeto de distribuição pública, com ausência de registro, nos termos da Resolução CVM
8 e das demais disposições legais e regulamentares aplicáveis à Oferta, sob regime de me-
lhores esforços de colocação para a totalidade das Letras Financeiras, de acordo com os ter-
mos previstos no “Contrato de Coordenação, Colocação e Distribuição Pública, sob o Regi-
me de Melhores Esforços de Colocação, de Letras Financeiras, da 6ª (Sexta) Emissão do Ban-
co Yamaha Motor do Brasil S.A.”, a ser celebrado entre a Companhia e os Coordenadores
contratados (“Contrato de Distribuição”) tendo exclusivamente investidores profissionais,
conforme definidos no artigo 11 da Resolução da CVM nº 30, de 11.05.2021, conforme al-
terada (“Resolução CVM 30” e “Investidores Profissionais”, respectivamente), como públi-
co-alvo; (i) Distribuição Parcial e Quantidade Mínima da Emissão: Será admitida a
distribuição parcial das Letras Financeiras, desde que se observe a colocação mínima de Le-
tras Financeiras a ser definida no Instrumento de Emissão (“Quantidade Mínima da Emis-
são”), observada a alocação a ser definida no âmbito do Procedimento de Bookbuilding. Na
eventualidade de a Quantidade Mínima da Emissão não ter sido colocada perante investi-
dores, a Oferta será cancelada, sendo todas as intenções de investimento automaticamen-
te canceladas. Caso não seja colocada a totalidade das Letras Financeiras, desde que seja
observada a Quantidade Mínima da Emissão, as Letras Financeiras não colocadas serão
canceladas pela Companhia; (j) Destinação dos Recursos: os recursos obtidos por meio
da Emissão serão destinados (i) para rolagem de dívidas no âmbito da gestão ordinária dos
negócios da Companhia; e (ii) à composição do funding para as operações bancárias reali-
zadas pela Companhia; (k) Valor Nominal Unitário: o valor nominal unitário das Letras
Financeiras, na Data de Emissão, será de R$100.000,00 (“Valor Nominal Unitário”); (l) For-
ma e Comprovação da Titularidade:As Letras Financeiras serão emitidas de forma ex-

clusivamente escriturais, em sistema de registro administrado e operacionalizado pela B3,
sem emissão de certificados, sendo a sua distribuição no mercado primário e secundário
realizada por meio do CETIP21 – Títulos e Valores Mobiliários (“CETIP21”) e os pagamentos
aqui previstos de acordo com os procedimentos definidos pela B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Bal-
cão (“B3”). Para todos os fins de direito, a titularidade das Letras Financeiras será compro-
vada por meio de extrato emitido pela B3 em nome do titular das Letras Financeiras, inclu-
sive para fins específicos, da certidão de inteiro teor a que se refere o artigo 38, §1º, da Lei
12.249. Adicionalmente, poderá ser expedido extrato pelo Escriturador com base nas infor-
mações geradas na B3; (m) Local de Distribuição e Negociação e Custódia Eletrô-
nica: As Letras Financeiras serão depositadas para distribuição no mercado primário e se-
cundário, exclusivamente por meio do CETIP21, administrado e operacionalizado pela B3,
observado que (i) a liquidação financeira e a custódia eletrônica das Letras Financeiras se-
rão realizadas na B3; e (ii) a negociação das Letras Financeiras deverá sempre respeitar as
disposições legais e regulamentares aplicáveis; (n) Local de Pagamento: os pagamentos
referentes às Letras Financeiras, especificamente a Remuneração (conforme abaixo defini-
do), o Valor Nominal Unitário e quaisquer outros valores eventualmente devidos pela Com-
panhia nos termos das Letras Financeiras, serão efetuados em conformidade com os proce-
dimentos adotados pela B3; (o) Preço de Subscrição e Integralização: O preço de
subscrição das Letras Financeiras será o seu Valor Nominal Unitário, acrescido da respectiva
Remuneração, calculada pro rata temporis, desde a Data de Emissão até a data da sua efe-
tiva subscrição e integralização.Todas as Letras Financeiras serão integralizadas à vista, pre-
ferencialmente em uma mesma data, em moeda corrente nacional, no ato da subscrição; (p)
Amortização do Valor Nominal Unitário: Sem prejuízo dos pagamentos em decorrên-
cia de vencimento antecipado das obrigações decorrentes das Letras Financeiras, nos ter-
mos do Instrumento de Emissão, depois de, conforme o caso, implementada a Condição Sus-
pensiva de Exigibilidade de Vencimento Antecipado (conforme definido no Instrumento de
Emissão), o Valor Nominal Unitário das Letras Financeiras de cada Série será amortizado em
uma única parcela, a ser paga na Data de Vencimento da respectiva Série; (q) Remunera-
ção: (i) Atualização Monetária: o Valor Nominal Unitário das Letras Financeiras não será
atualizado monetariamente; (ii) Remuneração das Letras Financeiras da 1ª Série: as Letras
Financeiras da 1ª Série farão jus ao pagamento de juros remuneratórios correspondentes à
variação acumulada de 100% das taxas médias diárias da Taxa DI – Depósitos Interfinancei-
ros de um dia, over extra grupo, em termos percentuais anuais, com base em 252 Dias Úteis,
conforme calculado e divulgado diariamente pela B3, no informativo diário, disponível em
sua página na Internet (http://www.b3.com.br) (“Taxa DI”) acrescida exponencialmente de
sobretaxa anual, base 252 Dias Úteis a ser definida no Procedimento de Bookbuilding (“Re-
muneração das Letras Financeiras da 1ª Série”).; (iii) Remuneração das Letras Financeiras da
2ª Série: as Letras Financeiras da 2ª Série farão jus ao pagamento de juros remuneratórios
prefixados, correspondentes ao percentual fixo equivalente à taxa do contrato futuro de
Taxa DI de vencimento a ser definido no Instrumento de Emissão (“Contrato Futuro de DI”)
apurada na data de encerramento do Procedimento de Bookbuilding, acrescida exponen-
cialmente de sobretaxa anual, base 252 Dias Úteis, a ser definida no Procedimento de Book-
building (“Remuneração das Letras Financeiras da 2ª Série”). (iv) Remuneração das Letras
Financeiras da 3ª Série: as Letras Financeiras da 3ª Série farão jus ao pagamento de juros re-
muneratórios correspondentes à variação acumulada de 100% das taxas médias diárias da
Taxa DI acrescida exponencialmente de sobretaxa anual, base 252 Dias Úteis, a ser definida
no Procedimento de Bookbuilding (“Remuneração das Letras Financeiras da 3ª Série”).; e (v)
Remuneração das Letras Financeiras da 4ª Série: as Letras Financeiras da 4ª Série farão jus
ao pagamento de juros remuneratórios prefixados, correspondentes ao percentual fixo equi-
valente à taxa do Contrato Futuro de DI, apurada na data de encerramento do Procedimen-
to de Bookbuilding, acrescida exponencialmente de sobretaxa anual base 252 Dias Úteis, a
ser definida no Procedimento de Bookbuilding (“Remuneração das Letras Financeiras da 4ª
Série” e, quando em conjunto com a Remuneração das Letras Financeiras da 1ª Série, a Re-
muneração das Letras Financeiras da 2ª Série e a Remuneração das Letras Financeiras da 3ª
Série, “Remuneração”). (r) Vencimento Antecipado: sujeito ao disposto e se assim per-
mitido nos termos do Instrumento de Emissão, após implementada a Condição Suspensiva
de Exigibilidade de Vencimento Antecipado (conforme definido no Instrumento de Emissão),
as Letras Financeiras terão o seu vencimento antecipado declarado nas hipóteses a serem
previstas no Instrumento de Emissão das Letras Financeiras, caso em que todos os valores
devidos nos termos do Instrumento de Emissão se tornarão imediatamente exigíveis; (s)
Recompra Facultativa das Letras Financeiras: a Companhia poderá, a qualquer tem-
po, desde que por meio de bolsas de valores ou de mercado de balcão organizado, em que
as Letras Financeiras, observado, entretanto, o limite de 5% do saldo total das Letras Finan-
ceiras emitidas no âmbito da Oferta, forem admitidas à negociação, adquirir Letras Financei-
ras, nos termos do artigo 10 da Resolução CMN 5.007.; (t) Amortização Antecipada:
será vedada a amortização antecipada das Letras Financeiras; (u) Resgate Antecipado:
nos termos do artigo 5º da Resolução CMN 5.007, é vedado o resgate antecipado das Letras
Financeiras, total ou parcial, antes da respectiva Data de Vencimento, observado que a ve-
dação não será aplicável se a Companhia efetuar o resgate antecipado para fins de imedia-
ta troca do título por outra Letra Financeira de sua emissão; e (v) Repactuação: as Letras
Financeiras não serão objeto de repactuação programada. (w) Encargos Moratórios:
Sem prejuízo da Remuneração das Letras Financeiras de cada Série, ocorrendo impontuali-
dade no pagamento de qualquer quantia devida aos titulares das Letras Financeiras, os dé-
bitos em atraso ficarão sujeitos a: (i) acréscimo da Remuneração incidente desde o venci-
mento da obrigação até o seu efetivo pagamento; (ii) juros de mora à taxa de 1% ao mês;
e (iii) multa moratória convencional, irredutível e de natureza não compensatória de 2%,
calculados sobre o montante devido e não pago, desde a data do inadimplemento até a
data do efetivo pagamento, independentemente de aviso, notificação ou interpelação judi-
cial ou extrajudicial, além das despesas incorridas para cobrança; e (x) Demais condi-
ções:As demais condições e regras específicas relacionadas à emissão das Letras Financei-
ras constarão no Instrumento de Emissão e no DIE. 2.Quanto ao item (ii) da Ordem do Dia,
a aprovação da autorização à diretoria da Companhia, seus representantes e/ou procurado-
res para (a) negociar todos os termos e condições das Letras Financeiras não definidos nes-
ta deliberação, independentemente de qualquer nova deliberação e aprovação pelos acio-
nistas da Companhia ou de qualquer deliberação e aprovação tomada em reunião de Dire-
toria, inclusive fixar a Remuneração das Letras Financeiras da 1ª Série, a Remuneração das
Letras Financeiras da 2ª Série, a Remuneração das Letras Financeiras da 3ª Série e a Remu-
neração das Letras Financeiras da 4ª Série em decorrência do resultado do Procedimento de
Bookbuilding; (b) celebrar todos os documentos e seus eventuais aditamentos e praticar to-
dos os atos necessários à realização da Emissão e da Oferta; e (c) contratar os Coordenado-
res, bem como contratar os demais prestadores de serviços para a realização da Emissão e
da Oferta, incluindo, mas não se limitando, o Agente de Letras, o Escriturador e os assesso-
res legais, podendo, para tanto, negociar e assinar os respectivos contratos de prestação de
serviço; e (d) caso as Letras Financeiras não forem totalmente subscritas e integralizadas,
observada a Quantidade Mínima da Emissão, (d.1) a Companhia deverá cancelar o referido
saldo e a Companhia e o Agente de Letras realizarão o aditamento ao Instrumento de Emis-
são e atualização do DIE para prever a quantidade de Letras Financeiras efetivamente subs-
critas e integralizadas; ou (d.2) em caso de não integralização por questões operacionais
(não atribuíveis à Companhia), ou por ausência de integralização por investidor que houver
apresentado ordem de investimento, a Companhia e o Agente de Letras poderão realizar, se
assim aprovado pelos Coordenadores, o aditamento ao Instrumento de Emissão e atualiza-
ção do DIE, sem necessidade de assembleia de titulares de Letras Financeiras ou qualquer
outra aprovação societária da Companhia, para prever a emissão de nova(s) série(s) de Le-
tras Financeiras e integralização em uma só data, com as mesmas características das Letras
Financeiras cuja integralização não tiver ocorrido, ajustando-se, conforme aplicável, o prazo
de vencimento e o Valor Nominal Unitário. 3. Quanto ao item (iii) da Ordem do Dia, a apro-
vação da ratificação de todos os demais atos já praticados relacionados às deliberações aci-
ma. Encerramento: Nada mais. São Paulo, 07.08.2026. Acionista: Yamaha Motor do
Brasil Serviços Financeiros Participações Ltda., Nelson Dias de Aguiar Júnior.
JUCESP nº 320.434/26-6 em 11.08.2026. Marina Centurion Dardani - Secretária Geral.

BANCO YAMAHA MOTOR DO BRASIL S.A. - CNPJ: 10.371.492/0001-85 - NIRE: 35.300.361.997
ATA DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINÁRIA REALIZADA EM 07 DE AGOSTO DE 2026

AVISO DE LICITAÇÃO
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAÚDE

COORDENADORIA GERAL DE ADMINISTRAÇÃO
Modalidade: Pregão Eletrônico nº 658/2026.
Nº Processo: 024.00072380/2026-44.
Objeto: Aquisição de Compostos II, para Atendimento às demandas Judiciais.
Total de Itens Licitados: 9 (nove) itens.
Valor Total da Licitação: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/08/2026.
Horário: Das 08h00 às 17h59.
Endereço: Avenida Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188, 2º andar - sala 200 - São Paulo/SP.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/08/2026 às 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 26/08/2026 às 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 LICITAÇÃO Nº 01174823542026
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAÚDE

Modalidade: Pregão Eletrônico para Registro de Preços nº 90129/2026.
Nº Processo: 024.00052874/2026-11.
Objeto: Constituição de Sistema de Registro de Preços para aquisição futura
de medicamentos.
Total de Itens Licitados: 01 (um) item.
Valor Total da Licitação: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/08/2026.
Horário: Das 08h00 às 18h00.
Endereço: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - São Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/08/2026 às 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 26/08/2026 às 13h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.

AMILASSISTÊNCIAMÉDICA INTERNACIONAL S.A.
CNPJ/MF nº 29.309.127/0001-79 - NIRE 35.300.378.148

ATADAASSEMBLEIAGERAL EXTRAORDINÁRIAREALIZADAEM 30 DE JULHO DE 2026
1. Hora, Data e Local: Realizada no dia 30 de julho de 2026, às 10 horas, na sede social da Amil
Assistência Médica Internacional S.A. (“Companhia”), localizada na Cidade e Estado de São Paulo, na
Avenida Doutor Chucri Zaidan, s/nº, Torre B, Empreendimento EZ Towers, 6º, 7º, 8º, 9º, 16º, 20º e 23º
andar, Vila São Francisco, São Paulo, SP, CEP: 04711-130. 2. Convocação e Presença:Dispensada
a publicação de Editais de Convocação, nos termos do artigo 124, §4º da Lei nº 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das S.A.”), tendo em vista a presença da acionista única
da Companhia, representando a totalidade do seu capital social. 3. Mesa: Para presidir os trabalhos,
a acionista indicou o Sr. Fabian Rocha, que convidou o Sr. Carlos Eduardo Lourenço para secretariá-
los. 4. Ordem do Dia: A acionista da Companhia realiza essa assembleia para deliberar sobre: (i) a
declaração de juros sobre capital próprio; e (ii) a autorização aAdministração da Companhia a praticar
todos os atos necessários à efetivação das deliberações anteriores; 5. Deliberações: Examinadas
as matérias constantes da ordem do dia, a acionista da Companhia deliberou o quanto segue:
5.1. Aprovar a declaração de Juros sobre o Capital Próprio, no valor bruto de R$ 100.000.000,00
(cem milhões de reais), relativos ao exercício social de 2022, calculados e suportados com base em
balanço levantado em 30 de junho de 2026, anexo à presente ata, nos termos do Estatuto Social
da Companhia e em conformidade com os limites e critérios estabelecidos na legislação aplicável.
5.1.1. Do valor bruto ora aprovado será efetuada a retenção do imposto de renda na fonte à alíquota
de 17,5% (dezessete e meio por cento), resultando no valor líquido de R$ 82.500.000,00 (oitenta e
dois milhões e quinhentos mil reais). 5.2. Autorizar a Administração da Companhia a praticar todos os
atos necessários à implementação das deliberações acima aprovadas. 6. ENCERRAMENTO: Nada
mais havendo a tratar, e como nenhum dos presentes quis fazer uso da palavra, foram encerrados
os trabalhos, lavrando-se a presente ata, que lida e achada conforme, foi aprovada e assinada por
todos os presentes. Local e data: São Paulo, 30 de julho de 2026. Mesa: Presidente: Fabian Rocha;
Secretário: Carlos Eduardo Lourenço. Presença: Acionista: Med Par LLC. Certifico que a presente é
a cópia fiel da Ata lavrada em livro próprio. São Paulo, 30 de julho de 2026. Mesa: Fabian Rocha -
Presidente.Carlos Eduardo Lourenço - Secretário. JUCESPnº 305.809/26-0 em10/08/2026.Marina
Centurion Dardani - Secretária Geral.

Mais Informações: (11) 3237-0069
www.tmleiloes.com.br

O Dr. José Guilherme Di Rienzo Marrey, MM. Juiz de Direito da 1ª Vara Regional de Competência
Empresarial e de Conflitos Relacionados à Arbitragem da 4ª e 10ª Região Administrativa Judiciária
do Estado de São Paulo, FAZ SABER, nos autos da Recuperação Judicial de GIANNINI S.A. (CNPJ
61.196.119/0001-76), Processo nº 1000249-02.2024.8.26.0354, que será levado a leilão eletrônico,
pelo portal TM Leilões (www.tmleiloes.com.br), conduzido pela leiloeira Thais Silva Moreira de Sousa
(JUCESP nº 1.050), o seguinte imóvel: Imóvel: Gleba de terras com 115.853,00 m², matrícula nº
53.043 do R.G.I. de Salto/SP, situada na Avenida Tranquillo Giannini, Distrito Industrial, Salto/SP.
Valor de avaliação: R$ 37.779.070,33 (atualizado para maio/2026). Datas e condições: 1º Lei-
lão: 08/09/2026 às 14h a 15/09/2026 às 14h — lances a partir de 100% da avaliação. 2º Leilão:
15/09/2026 às 14h01 a 22/09/2026 às 14h — lances a partir de 90% (R$ 34.001.163,30). 3º Leilão:
22/09/2026 às 14h01 a 29/09/2026 às 14h — lances a partir de 80% (R$ 30.223.256,26). Pagamen-
to: à vista (depósito em até 24h) ou parcelado (sinal mínimo de 25% + até 30 parcelas mensais,
garantidas por hipoteca do bem). Comissão da leiloeira: 5% sobre o valor da arrematação. Condição
do bem: vendido ad corpus, livre de ônus, gravames e sucessão de dívidas da recuperanda, nos
termos do art. 141 da Lei nº 11.101/2005. Habilitação e visitas: cadastro prévio obrigatório em www.
tmleiloes.com.br, com antecedência mínima de 1 hora do leilão; visitas mediante agendamento até
2 dias antes da abertura do certame. Informações: (11) 98833-6701 / (11) 3237-0069 — contato@
tmleiloes.com.br. Ficam intimados credores, Ministério Público, Fazendas Públicas, Administradora
Judicial, a recuperanda e demais interessados. A íntegra do edital encontra-se disponível no site
da leiloeira: www.tmleiloes.com.br.

EDITAL DE 1º, 2º E 3º LEILÃO JUDICIAL
RECUPERAÇÃO JUDICIAL DE GIANNINI S.A.

Notícias que geram negócios.
Acesse valor.globo.com
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AVISO DE LICITAÇÃO
PREGÃO ELETRÔNICO/LICITAÇÃO Nº 180160-260/2026

PROCESSO Nº 20260435831 - PNCP: 46377800000127-1-003386/2026
OComando de Policiamento do Interior Cinco (CPI-5), situado naAvenida dos Estudantes nº 1980, Boa Vista, São José do Rio Preto/SP, torna público a licita-
ção na modalidade Pregão, em sua forma Eletrônica, Nº 180160-260/2026, do tipo menor preço, cujo objetivo é a aquisição de serviço de reforma da sede do
8º Gp da 4ªCia do 16ºBPMI, na cidade de Aparecida D’oeste/SP. O Edital e seus anexos, estão disponíveis no endereço eletrônico www.comprasnet.gov.br,
publicado no Diário Oficial do Estado de São Paulo. A sessão pública do certame será realizada na no endereço eletrônico ww.comprasnet.gov.br, no dia 31
de agosto de 2026, a partir das 09h00 horas, maiores informações pelo fone (17) 3203-8500, ramais (2095), ou pelo e-mail cpi5uge@policiamilitar.sp.gov.br.

AVISO DE LICITAÇÃO
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAÚDE

COORDENADORIA GERAL DE ADMINISTRAÇÃO
Modalidade: Pregão Eletrônico nº 724/2026.
Nº Processo: 024.00071244/2026-37.
Objeto: Contratação de Empresa Especializada na Prestação de Serviço de Atenção
Domiciliar em Saúde, na modalidade internação domiciliar, em atendimento à demanda
judicial.
Total de Itens Licitados: 01 (um) Grupo Único composto por 14 (catorze) subitens.
Valor Total da Licitação: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/08/2026.
Horário: Das 08h00 às 17h59.
Endereço: Avenida Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188, 2º andar - sala 200 - São Paulo/SP.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/08/2026 às 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 28/08/2026 às 09h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP (https://www.doe.sp.gov.br) e PNCP (https://www.gov.br/pncp/pt-br).

GOVERNO DO ESTADO DE MATO GROSSO
PREFEITURA MUNICIPAL DE COTRIGUAÇU

AVISO DE RETIFICAÇÃO DE EDITAL CONCORRÊNCIA ELETRÔNICA Nº 002/2026
PROCESSO ADMINISTRATIVO Nº 1232/2026

A Prefeitura Municipal de Cotriguaçu, Estado de Mato Grosso, torna público, para conhecimento
dos interessados, a RETIFICAÇÃO DO EDITAL DA CONCORRÊNCIA ELETRÔNICA Nº
002/2026, cujo objeto é a CONTRATAÇÃO DE EMPRESA ESPECIALIZADA PARA
EXECUÇÃO DE OBRA DE ENGENHARIA, CONSISTENTE NA CONSTRUÇÃO DE UMA
PRAÇA NO DISTRITO DE NOVA UNIÃO, NO MUNICÍPIO DE COTRIGUAÇU-MT.
A presente retificação refere-se exclusivamente ao item 14.4.1.5.1 do Edital, que passa a
vigorar com a seguinte redação:
14.4.1.5.1. A licitante deverá comprovar capacidade técnico-operacional mediante apresentação
de atestado(s) ou certidão(ões), emitido(s) por pessoa jurídica de direito público ou privado, que
demonstre(m) a execução anterior de obras ou serviços de engenharia de características
semelhantes e de complexidade tecnológica e operacional equivalente ou superior ao objeto
licitado. Os atestados deverão comprovar a execução de serviços similares, não sendo exigida
identidade absoluta com o objeto licitado, nem limitação quanto ao tempo ou ao local de execução
dos serviços.
Permanecem inalteradas todas as demais disposições constantes do Edital e seus anexos
que não foram expressamente modificadas por esta Retificação.
A íntegra do Edital Retificado poderá ser obtida pelos interessados de segunda a sexta-feira, pelo
e-mail licitacao@cotriguacu.mt.gov.br / licitacaocotrimt@gmail.com, no site oficial da
Prefeitura Municipal de Cotriguaçu e na plataforma COMPRASBR.

Cotriguaçu-MT, 11 de agosto de 2026.
MOISES FERREIRA DE JESUS

PREFEITURA MUNICIPAL DE COTRIGUAÇU

GOVERNO DO ESTADO DE MATO GROSSO
PREFEITURA MUNICIPAL DE COTRIGUAÇU

AVISO DE REABERTURA DE LICITAÇÃO CONCORRÊNCIA ELETRÔNICA Nº 002/2026
(PROCESSO ADMINISTRATIVO: 1232/2026)

A Prefeitura Municipal de Cotriguaçu Av. 20 de Dezembro, n° 725 – Centro – Cotriguaçu/MT, torna
público a REABERTURA de LICITAÇÃO NA MODALIDADE CONCORRÊNCIA nº. 002/2026
através da plataforma COMPRASBR https://comprasbr.com.br/, forma de julgamento: pelo
critério de menor preço global, regime de empreitada execução EMPREITADA POR PREÇO
UNITÁRIO, com a finalidade de selecionar propostas para contratação CONTRATAÇÃO DE
EMPRESA ESPECIALIZADA PARA EXECUÇÃO DE OBRA DE ENGENHARIA, CONSISTENTE
NA CONSTRUÇÃO DE UMA PRAÇA NO DISTRITO DE NOVA UNIÃO, NO MUNICÍPIO DE
COTRIGUAÇU-MT Cujas especificações detalhadas encontram-se no Edital da Licitação. Regem
a presente licitação, a Lei nº 14.133/2021 e demais legislações aplicáveis. Abertura do recebimento
das propostas a partir do dia 12 de agosto de 2026 às 09:00 horas, até o dia 16 de setembro de
2026 às 08:45 horas (HORÁRIO DE BRASILIA). O início da disputa ocorrerá no dia 16 de
setembro de 2026 às 09:00 horas (HORÁRIO DE BRASILIA). Poderão participar da licitação
pessoas jurídicas que atuam no ramo pertinente ao objeto licitado, observadas as condições
constantes do edital. O Edital completo poderá ser solicitado pelos interessados de segunda a
sexta-feira pelo e-mail licitacao@cotriguacu.mt.gov.br / licitacaocotrimt@gmail.com ou no site
da Prefeitura https://tcloud-cotriguacumt.i7sgp.app.br/dashboard/prefeitura-cotriguacu-mt e
https://comprasbr.com.br/.

Cotriguaçu-MT, 11 de agosto 2026.
MOISES FERREIRA DE JESUS

PREFEITURA MUNICIPAL DE COTRIGUAÇU

ABERTURA DE PREGÃO ELETRÔNICO
Encontra-se aberto no COMANDO DE AVIAÇÃO DA POLÍCIA MILITAR DE SÃO PAULO – “JOÃO NEGRÃO” (CAvPM) o
PREGÃO ELETRÔNICO nº 90017/26, PR-173/0017/26, do tipo MENOR PREÇO, PROCESSO SEI nº
05700264452/2026-91, objetivando o REGISTRO DE PREÇOS PARA PROTETOR SOLAR FACIAL EM BASTÃO E
REPELENTE DE INSETO DE LONGA DURAÇÃO. A realização da sessão será no DIA 26 de AGOSTO às 10h00, no ende-
reço eletrônico: https\\compras.gov.br. O edital na íntegra está disponível para consulta e retirada nos endereços eletrônicos:
https\\compras.gov.br ou https://pncp.gov.br/. Quaisquer dúvidas poderão ser esclarecidas pelo e-mail
cavpmlicitacoes@policiamilitar.sp.gov.br.
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Valor PRO: Quem sabe antes decide melhor

Velocidade e precisão para quem decide.

No mercado financeiro e corporativo, informação de credibilidade e em
tempo real faz toda a diferença. O Valor PRO, plataforma especializada
com a chancela do Valor Econômico, oferece análises aprofundadas,
notícias em primeira mão e dados estratégicos sobre os principais
setores da economia nacional e internacional.

Com soluções para diferentes perfis, do investidor individual às
grandes corporações, o Valor PRO é a escolha certa para decisões
mais seguras e precisas.

Velocidade e precisão para quem decide.

Valor PRO: Quem sabe antes decide melhor
Baixe grátis o aplicativo e experimente!
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