Estados Unidos
Grupos de midia acusam
Donald Trump de vender
acesso antecipadoas
suaspostagensna

Truth Social B6

Moratoériadasoja
STFvalidaleisestaduais
que esvaziaramacordo,
masafastaaacusacdo
de carteleabuscapor
indenizacoes B7

Inteligéncia artificial
Automatizacaonao

é previsdo de perda

de empregos, &
reorganizar o trabalho,
diz Tracy Francis B2

Quinta-feira, 13 de agosto de 2026
Ano 27 | Nimero 6567 R$10,00

www.valor.com.br

Valor

Projeto eleva
gastos, mas
traz ajustes

Giordanna Neves e Lu Aiko Otta
De Brasilia

O Congresso aprovou ontem o projeto
de lei complementar (PLP) dos combusti-
veis com a inclusio de um dispositivo que,
embora aquém do necessario apontado
por especialistas em contas piblicas, ante-
cipa parte da estratégia de ajuste fiscal de-
fendida pela equipe econémica para 2027.
Mudancas feitas durante a tramitacao con-
cebida para mitigar os efeitos da guerra no
Ira elevaram as despesas deste ano, mas o
texto cria dois gatilhos para conter o cresci-
mento dos gastos vinculados quando as
contas publicas estiverem no vermelho. As
medidas devem conter em R$ 10 bilhoes o
avanco das despesas obrigatorias em 2027,
segundo o governo. Paginas A8 e A14

STFmanda juizes
devolverem
penduricalhos

Giullia Colombo
De Brasilia

Os ministros Alexandre de Moraes, Fla-
vio Dino, Gilmar Mendes e Cristiano Zanin,
do Supremo Tribunal Federal (STF), deter-
minaram que magistrados de sete tribu-
nais de Justica devolvam, imediatamente,
os chamados penduricalhos que recebe-
ram em desacordo com a decisdo do STF
que limitou o pagamento dessas verbas.
Relatores de diferentes acdes sobre o tema,
os ministros citaram “pagamentos exorbi-
tantes” a juizes ativos e aposentados, bem
como a pensionistas dos tribunais dos Es-
tados de Goias, Maranhdo, Parana, Rio de
Janeiro, Rio Grande do Norte, Rondénia e
do Distrito Federal. Pagina A13

Escola em tempo
integral reduz
criminalidade

Marcelo Osakabe
De Séo Paulo

Mudancas nas regras do Simples podem
ter impacto fiscal de R$ 50 bi em dois anos

Contas piiblicas Aumento do limite de enquadramento teria esse efeito sobre
a arrecadacao previdenciaria em 2027 e 2028, segundo estimativas da Receita

Ruan Amorim
De Brasilia

As mudancas nas regras do Simples Na-
cional previstas em projeto de lei comple-
mentar que tramita na Camara dos Depu-
tados podem reduzir a arrecadagio previ-
denciaria em R$ 23,8 bilhdes no ano de
2027 e R$ 25,9 bilhoes em 2028, totalizan-
do quase R$ 50 bilhoes no proximo bié-
nio. Se ja estivessem em vigor, neste ano a
perda seria de R$ 21,7 bilhoes, segundo
estimativas da Receita Federal.

O valor da rentincia previdenciaria de-
corrente da atualizacdo do Simples, o re-
gime tributario para micro e pequenas

empresas, ainda ndo era conhecido e evi-
dencia o impacto da proposta sobre as
contas piblicas. A medida ocorre num ce-
ndrio fiscal ja complicado, marcado pelo
aumento das despesas obrigatérias e pela
dificuldade de as receitas acompanharem
esse crescimento, segundo especialistas.
Para calcular o impacto, a Receita consi-
derou o projeto aprovado pela Comissao
de Financas e Tributa¢do da Cimara. 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
milhoes para R$ 8,6 milhdes. A Receita si-
mulou quais empresas poderiam mudar
de regime com a aprovacao dos novos li-
mites e comparou o quanto elas recolhem
com o valor que podem passar a pagar. O
Fisco dividiu o impacto em trés grupos:
empresas que ja estio 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 mudanca de faixa no proprio Sim-
ples seriaresponsavel pela maior parte da
perda. A Receita estima uma reducdo da

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

O calculo foi elaborado a pedido do
deputado Jorge Goetten (Republicanos-
SC), relator do projeto, que solicitou a
equipe econémica um estudo para deta-
lhar o impacto fiscal. No documento, a
Receita afirma que, sem medidas para
compensar a rendincia, o projeto é in-
compativel com a Lei de Responsabilida-
de Fiscal (LRF) e com a Lei de Diretrizes
Orcamentarias (LDO). Pagina E1
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Criada ha 67 anos por Mauricio de Sousaa
partir dos quadrinhos da Turma da Ménica,
aMSP Estiidios movimentou R$ 2 bilhdes
nos tiltimos trés anos e, desde 2024, os

A nova turma da Monica
- L Dl d
ok

filhos Mauro e Marina Sousa e o neto
Marcos Saraiva estdo a frente da empresa,
que projeta crescer 60% no préximo triénio,
com aumento da verba de marketing,

aumento no niimero de marcas exploradas
comercialmente, criacdo de parques
tematicos e filme dirigido por Carlos
Saldanha, com distribuicao global. Pagina B6

Com venda em queda, varejo amplia promocoes

Adriana Mattos
De S&o Paulo

A adocdo de escolas em tempo integral
reduz a criminalidade nas reas onde estdo
instaladas, aponta estudo da Fundacao Ge-
tulio Vargas. O trabalho mostra que o efeito
€ mais concentrado nos dias letivos e den-
tro do horario escolar, mas também ocorre
fora dele. Entre 2012 e 2024, considerando
305 estabelecimentos de ensino da capital
paulista, os crimes contra o patrimonio re-
cuaram 7,3%. Entre as possiveis explicacoes
estdo a maior perspectiva econoémica com
a melhora educacional e também a redu-
¢do das oportunidades de delinquir ao fi-
car mais tempo na escola. Pagina A12

Indicadores

-023% R$529 bi
14,00% ao ano
1394% ao ano
51632/51639
51787/51793
51969/53769
59578/59597
59672/59678
6,0281/6,2081

Ibovespa

Selic (meta)

Selic (taxa efetiva)

Délar comercial (BC)
Délar comercial (mercado)
Délar turismo (mercado)
Euro comercial (BC)

Euro comerecial (mercado)
Euro turismo (mercado)

7 898937 880054

12/ago/26
12/ago/26
12/ago/26
12/ago/26
12/ago/26
12/ago/26
12/ago/26
12/ago/26
12/ago/26

Ha oito trimestre consecutivos com
queda no volume de vendas, segundo
dados da consultoria de varejo Scannte-
ch, supermercados e atacarejos tém lan-
cado mao de um esforco promocional

maior. Na média do setor, mais de um
quarto das vendas (25,8%) no més de ju-
lho ocorreu com algum tipo de incentivo
comercial concedido pelas lojas aos
clientes, tanto na proporcao dos descon-
tos quanto na duracio das promocdes.
No atacarejo, esse indicador alcancou
quase um terco das vendas (31,6%), o

maior indice entre os canais analisados.
“Houve necessidade de montar
acoes coordenadas frente a um cenario
de perdas consecutivas em volumes pe-
las redes, e o maior esforco promocio-
nal ndo tem se convertido em mais ven-
das incrementais”, diz Priscila Ariani,
diretora da Scanntech. Pagina B5
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Para o ministro do Meio Ambiente, Jodao
Paulo Cabopianco, a adaptacdo as
mudancas climaticas ainda nao é vista como
investimento, mas “gera oportunidades de

empreender em obras de infraestrutura, na

Negocios da adaptacao

adaptacao das cidades, na recuperacao de
areas verdes. E uma frente que pode gerar
muita atividade econdmica e, portanto,
pode interessar as empresas”, disse ele a
reporter Daniela Chiaretti. Pagina A22

Geracaode caixae
expectativa de lucro
guiam investidores

Maria Fernanda Salinet
De Sé&o Paulo

Levantamento do Itati BBA com um gru-
po de 99 investidores locais e estrangeiros
mostra que a piora do cenario macroeco-
nomico do pais, em especial quanto aos ju-
ros, e aincerteza com a eleicdo presidencial
aumentaram a importancia da geracio de
caixa e da perspectiva de lucro das empre-
sas nas decisdes de investimento em bolsa.
“E necessario um resultado fiscalmente res-
ponsavel, alguma sinalizacio no lado elei-
toral e uma tendéncia de potencial acelera-
¢do dos cortes de juros, algo que hoje vocé
ndo consegue antever” diz Daniel Gewehr,
estrategista-chefe do banco. Pagina C8

Fluxo externo
paraacoesdo
Brasil ¢ menor do
(ue para asiaticos

Fernanda Guimaraes
De Séo Paulo

De janeiro a julho, o Brasil recebeu
US$ 11,9 bilhoes de fundos internacio-
nais de acoes, acima dos US$ 7,7 bilhdes
registrados em todo o ano passado. O
valor, porém, ficou distante daqueles
dos mercados emergentes que se torna-
ram protagonistas da corrida global
pelainteligéncia artificial. Coreia do Sul
e Taiwan atrairam, respectivamente,
US$ 70,6 bilhoes e US$ 56,5 bilhodes, im-
pulsionados pela presenca de fabrican-
tes de semicondutores e outros compo-
nentes para a expansao de centros de
dados. Os dois mercados asiaticos tam-
bém receberam muito mais recursos do
que a India, que se consolidou como
um dos principais destinos do capital
estrangeiro entre os emergentes. O pais
atraiu US$ 22,7 bilhoes. Os nimeros fa-
zem parte de levantamento da EPER,
plataforma que monitora aplicacoes e
resgates em fundos globais. Pagina C1
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O controle
estatal,
diretoe
difuso

Nelson Niero

Vale, a maior
produtora mundial
de minério de ferro,
€ uma empresa
com controle
acionario pulverizado entre
milhares de investidores, com
papéis negociados no Brasil,
Estados Unidos e Espanha. Ela &
também uma ex-estatal que nio
consegue se livrar de politicos
que até hoje ndo se conformam
que ela tenha sido privatizada.
Amineradora é a segunda
maior empresa ndo financeira
brasileira por valor de mercado,
atras daPetrobras. Em 2002, 0
governo vendeu suas acdes
ordinarias, mantendo apenas 12
acoes preferenciais de classe
especial, ou “golden shares”, que
tém poder de veto em alguns
casos especificos, como mudanca
do objeto social e liquidacio da
empresa. Em 2020, depois de uma
reorganizacao societdria, a
empresa tornou-se o que se
chama de “corporation”, ou
uma sociedade anénima
propriamente dita, na teoria
sem dono, apenas socios, cada
um com uma agao e umvoto,
que elegem o conselho de
administracdo profissional,
que escolhe e vigia a gestao.
Com todos os conflitos de
interesse que ocorrem nesse tipo
de estrutura, € o mais proximo
que se pode chegarauma
“democracia” empresarial.

O modelo ndo garante porsiso
uma vida tranquila para os
acionistas, nem mesmo em
economias de mercado mais
avancados —como mostram os
gestores que manipulam os
ntimeros para melhorar sua
remuneracdo ou as reclamacoes
recentes do republicano Donald
Trump contra as petroleiras por
causa da alta de precos, repetindo
o que havia feito seu antecessor
democrata, Joe Biden.

No Brasil, prevalece o controle
familiar entre as empresas
privadas e a presenca estatal ainda
€ muito relevante. Mesmo com os
programas de desestatiza¢ao
desde a década de 1990— Axia
(ex-Eletrobras), Sabesp e Copasa
sd0 casos mais recentes —, cerca
de 17% doIbovespa, o principal
indice da bolsa, sio de papéis
estatais, algo em torno de R$ 840
bilhoes de valor de mercado, sem
contar o peso de participacoes
significativas nas maos do
BNDES, fundos de pensao e as
proprias “golden shares”.

A manifestacido desse poder
velado foio que se viuna Vale,
numa disputa pela presidéncia
do conselho de administracao,
com acusagdes de interferéncia
do maior acionista individual,
aPrevi, fundo de pensao dos
funcionarios do Banco do Brasil,
e devazamento de documentos
sigilosos, num episodio
rocambolesco que acabou com a

destituicio de um conselheiro e
um processo na Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM).
Aproximidade de
eleicoes costuma acelerar essas
movimentacoes, porém essa
turbuléncia na Vale vem desde
2023, quando o governo tentou
emplacar Guido Mantega na
presidéncia da empresa, um cargo
que vale mais de R$ 30 milhoes
por ano. O ministro de Minas e
Energia, Alexandre Silveira,
chegou aligar,em nome do
presidente Luiz Inacio Lulada
Silva, para acionistas da Vale
para pressionar pela indicacao.
Amanobranao deu certo, o
que é ponto para a governanca
daVale, que atualmente tem,
entre os 12 membros do
conselho, oito considerados
independentes. ]Ja Mantega
acabou arrumando um “job”
de consultoria com o banqueiro
Daniel Vorcaro e voltou ao
noticiario no comeco do ano,
quando veio a ptiblico o fato de
ele ter articulado uma reuniao
de seu cliente com Lula. O
encontro fora da agenda foi
marcado pelo entio chefe do
gabinete pessoal do presidente
daReptblica, Marco Aurélio
“Marcola”, que ganhou
notoriedade recentemente ao
aparecer na investigacao do
escandalo do INSS. Além de
Vorcaro, atualmente preso,
participaram da reunido o

ex-executivo do Banco Master
Augusto Lima, Silveira, Rui
Costa, entio chefe da Casa Civil,
e o futuro presidente do Banco
Central, Gabriel Galipolo.
SenaVale o controle e as
influéncias sdo difusos, na maior
companhia do pais & tudo mais
aberto. A Petrobras também
passou por reformas na
governanca depois de tersido o
centro do gigantesco escandalo
de corrupcao, com reforcos para
impedir a influéncia politica. No
entanto, ja no primeiro ano do
novo governo, o estatuto foi
reformado para permitir uma
maior “flexibilizacao” nas
indicagoes. A acdo chegou a
cair 6% quando a medida foi
proposta, num claro recado
de desaprovacao dado pela
parte privada da sociedade
de economia mista. O recado
prontamente foi ignorado.
Ofato é que amedida que
sobe o preco do Brent, aumenta
também a tolerdncia da multidao
de acionistas—so6 de investidores
individuais, € mais de milhao.
Como o petroleo tem sido um
6timo negdcio nos tltimos anos,
ndo se ouviram reclamacoes
quando a presidente da Petrobras,
Magda Chambriard, saiu numa
turné pelo Brasil com o presidente
daReptblica para anunciar
investimentos em varias regioes
do pais. Num dos eventos, ela
disse que poderia avaliar a

recriacdo da Petroquisa,
uma subsidiaria da area
petroquimica que foi extinta
em 2012, depois de um longo
processo de venda de controladas.
Provavelmente foi s6 um
“frisson” de palco, ja que ndo
houve comunicados oficiais
dos planos para ressuscitar
afabricante de borrachas
sintéticas. Por muito menos,
executivos que falam demais
recebem oficios da CVM
pedindo explicag¢des ptblicas.
Tudoisso é tolerado
pelos investidores, “estd no preco”,
como se diznomercado.Eo
preco vai muito bem. A acio
quintuplicou de valor em cinco
anos, enquanto o Ibovespa subiu
40%. Com um valor de mercado
de mais de meio bilhdo, o peso
daPetrobras nabolsa é tio grande
que os grandes fundos ndo
podem se dar o luxo de ficar
forado papel. Os analistas que
acompanham a empresa até
citam os “riscos de interferéncia
politica” nos pés dos relatérios
aos clientes. Porém, o que
importa, no momento, € que os
precos do petroleo continuam
mais que compensando os custos
de exploracao, o que garante
dividendos gordos. Agora
taxados, mas ainda gordos.

Nelson Niero é editor de S.A. do Valor
Econbmico.
E-mail nelson.niero@valor.com.br

Educacao Formacao preparajornalistas para cobrir regulacio, financiamento, operacio e impactos na area de mobilidade

Jornada Valor de Jornalismo em Concessoes
e Infraestrutura tem inscricoes abertas

De Séo Paulo

Dos leildes de rodovias e aero-
portos aos investimentos em
mobilidade urbana, o setor de
concessoes e infraestrutura ocu-
pa posicio central na agenda de
desenvolvimento do pais. Res-
ponsavel por viabilizar investi-
mentos bilionarios e aumentar a
competitividade do pais, o seg-
mento serd o tema da proxima
edicdo da Jornada Valor de trei-
namentos em jornalismo econo-
mico. O programa de formacao
promovido pela Editora Globo
vai reunir jornalistas e produ-

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

A nova edicdo da continuida-
de a série de treinamentos Jor-
nadas Valor, criada para ampliar
a formacao de jornalistas e esti-
mular a cobertura especializada
em areas de grande impacto
econdmico. Para a Jornada Valor
de Jornalismo em Concessoes e
Infraestrutura serdo seleciona-
dos 25 participantes de diferen-
tes regidoes do pais para uma
imersdo presencial entre os

dias 21 e 25 de setembro, em
Sao Paulo. A selecio buscara
contemplar diferentes regides
do pais e trajetorias profissio-
nais diversas. As inscri¢coes sio
gratuitas e podem ser feitas pe-
la pagina oficial do programa.
Ao longo dos cinco dias, os
participantes terdo contato com
especialistas, executivos, repre-
sentantes do poder publico e
jornalistas para entender como
funciona o setor, desde a con-
cepcdo de um projeto até sua
operacdo. A programacao abor-
dard os diferentes modelos de
participacdo publica e privada,

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

Os quatro primeiros dias se-
rao dedicados a aulas na sede da
Editora Globo. O encerramento
incluira visitas técnicas ao Cen-
tro de Controle e Operacoes
(CCO) de Rodovias, em Jundiai
(SP), e a uma operacao sobre
trilhos na capital paulista.

O curso também pretende
oferecer ferramentas praticas
para a cobertura jornalistica. Os
participantes aprenderdo a in-
terpretar editais, contratos, adi-

tivos, balancos financeiros, indi-
cadores de desempenho, tari-
fas, investimentos e matrizes de
risco, além de compreender co-
mo esses elementos influen-
ciam a execucdo dos projetos e
o atendimento a populacao.
Questdes que vém ganhando
relevancia na agenda do setor,
como mudancas climaticas, resi-
liéncia da infraestrutura, inova-
¢do tecnologica, inteligéncia ar-
tificial e ciberseguranca, tam-
bém fardo parte da programa-
cdo. Oficinas praticas mostrarao
como transformar documentos
técnicos, dados e informacoes fi-

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

Inscricdes: de 10 a 26 de agosto

Realizacdo: de 21 a25 de setembro

Local: sede da Editora Globo,
em Sao Paulo

Vagas: 25

Formato: presencial e gratuito

Como participar: preencha o
formulario de inscricio e faca
um breve texto de apresenta-
¢do. A selecdo considerara per-
fil e motivacao.

Informacdes: jornadavalorinfra.valor.
com.br

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

El Nifho

Marlla Sabino
De Brasilia

A Agéncia Nacional de Trans-
portes Aquaviarios (Antaq) rei-
terou as empresas de navegacio
as regras para eventual cobranca
da chamada “taxa de seca” na re-
gido amazonica e pediu aos
agentes regulados que desen-
volvam e mantenham atualiza-
dos planos de contingéncia pa-
ra eventos hidrolégicos extre-
mos, diante do risco de restri-
coes a navegacdo e as opera-
¢oes portuarias, em meio as
preocupacgdes com os possiveis
efeitos do El Nifio no pais.

As orientacdes estao previstas
em oficios enviados pela agén-
cia reguladora nos Gltimos dias
aos agentes do setor.

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

2023 e 2024, a agéncia esta to-
mando providéncias para res-
ponder aos possiveis aconteci-
mentos de forma tempestiva.

A avaliacdo na agéncia é de que
a experiéncia dos Gltimos anos
mostra a necessidade de anteci-
par riscos e adotar medidas pre-
ventivas para reduzir eventuais
impactos sobre a logistica e o
abastecimento naregido Norte.

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

Em relacdo a taxa de seca, adi-
cional cobrado pelos armadores
para compensar custos extras de
navegacdo durante periodos de
baixo nivel dos rios, o diretor
afirma que a agéncia reconhece
que a estiagem pode gerar cus-
tos adicionais extraordinarios e
que as companhias operam em

regime de liberdade de precos.
Segundo ele, a atuacio da
agéncia reguladora deve se con-
centrar no controle de eventuais
abusos. "Como esse mercado nao
opera em regime de concorrén-
cia perfeita, € obrigacao legal da
agéncia acompanhar de perto o
assunto. Havendo dialogo e troca
de informacdes, atuaremos de
forma mais certeira e cirtirgica."
Nas dltimas semanas, armado-
res que operam no Brasil comuni-
caram a possibilidade de cobranca
da taxa a partir de setembro deste
ano. Pelo menos trés empresas si-
nalizaram que poderao instituir o
adicional nos proximos meses.
Pelas regras reiteradas pela
Antaq, a eventual instituicdo da
taxa de seca devera ser comuni-
cada a agéncia e aos usuarios

"Mesmo com a
taxa de seca, as
perdas sao maiores
que esse aumento”
Fabio Lavor

T eem——...
e

com antecedéncia minima de 30
dias. As empresas deverdo infor-
mar, entre outros pontos, o fato
gerador da cobranca, os servi-
c¢os abrangidos, a base de calcu-
lo e o periodo de aplicacao.

O ponto gera divergéncia no
setor. Por ora, as regras para a
cobranca estdo previstas em
medidas cautelares e transito-
rias da agéncia reguladora até
que haja uma regra definitiva.

O Centro Nacional de Navega-
cdo Transatlantica (Centronave),
que representa armadores de

Frederico Dias, da Antaq: "Havendo dialogo e troca de informacdes, atuaremos de forma mais certeira e ciriirgica”

longo curso, afirma que nao ha
uma orientacio conjunta as em-
presas para a adocao da taxa e
que questdes comerciais sdo 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 cobranca caso as condi-
¢oes de navegacdo se deteriorem,
para garantir transparéncia.

“E ruim para todos. Mesmo
com a taxa de seca, as perdas sdo

WENDERSON ARAUJO/VALOR

maiores que esse aumento, di-
minuindo nosso lucro operacio-
nal. Mas, na pratica, € uma ne-
cessidade que os custos sejam
repostos. Ha muitas medidas
que precisam ser tomadas nessa
situacdo de emergéncia e, infeli-
zmente, todos perdemos”, disse.
Lavor afirmou ainda que o
Centronave mantém contato
com 6rgaos do governo sobre
as dragagens necessarias e dis-
se esperar que OS Servicos se-
jam executados a tempo de
evitar restricdes a navegacao.
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IMAGEM REAL DO SHOPPING CIDADE JARDIM

PERSPECTIVA ARTISTICA DA SUITE MASTER DO RESERVA CIDADE JARDIM IMAGEM REAL DO PARQUE BRUNO COVAS

PLANTAS CLASSICAS E A VISTA CONECTADO AO VIVA INTEGRADO AO
MAIS IMPRESSIONANTE DA CIDADE PARQUE BRUNO COVAS SHOPPING CIDADE JARDIM
PLANTAS ESPECIALMENTE PLANEJADAS, DE 455 SAIA DE CASA DIRETO PARA QUILOMETROS INTEGRADO AO FASANO TENNIS CLUB E AO
A 1.300 M2, COM VISTA PARA O SKYLINE DE CICLOVIA E CORRIDA NO MAIOR SHOPPING CIDADE JARDIM, COM AS MAIS IMPORTANTES
DE SAO PAULO, EM PROJETO ASSINADO POR PARQUE LINEAR DA CIDADE. LOJAS DE MARCAS NACIONAIS E INTERNACIONAIS,
SIG BERGAMIN, MURILO LOMAS E PABLO SLEMENSON. ALEM DOS MELHORES RESTAURANTES E SERVICOS.

RESERVA

CIDADE JARDIM

A CIDADE COM VISTA PARA VOCE.

AGENDE
SUA VISITA.

JHSF

SURPREENDENTE
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Brasil

Relacdes externas Secretario especial da Presidéncia faz criticas a
formalizacdo de Daniel Perez sem o agrément, a autorizacao brasileira

Indicacao de embaixador por
EUA é ‘bizarra’, afirma Amorim

Ruan Amorim
De Brasilia

O assessor especial da Presi-
déncia para Assuntos Internacio-
nais, Celso Amorim, classificou
como “bizarra” a decisido dos Es-
tados Unidos de anunciar a indi-
cacdo de Daniel Perez para a em-
baixada no Brasil antes da con-
cessdo do agrément, autorizacao
necessaria para que um embai-
xador seja aceito pelo pais onde
servird. A declaracao foi dada na
quarta-feira (12), durante au-
diéncia na Comissao de Rela¢oes
Exteriores e de Defesa Nacional
da Camara dos Deputados.

O Senado dos EUA confirmou
na sexta-feira (7) a nomeacio de
Perez para o cargo. A decisdo ocor-
reu antes de o governo brasileiro
conceder o agrément ao diploma-
ta, em mais um episodio de tensao
entre Brasilia e Washington.

“O que aconteceu bizarramen-
te nesse caso é que os Estados
Unidos ndo seguiram de maneira
nenhuma” as convencgdes inter-
nacionais, disse. “Primeiro, eles
deram publicidade antes da con-
cessdo do agrément e, talvez o
mais grave, eles prosseguiram
com o processo dentro do Sena-
do americano sem ter o agré-
ment brasileiro. Esse € um com-
portamento totalmente contra-
rio as regras internacionais.”

Segundo ele, a indicacio do
presidente dos Estados Unidos,
Donald Trump, ndo 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 nao ti-
nha importancia, ficava aqui um
encarregado do negocio. De re-
pente, na proximidade das elei-
¢Oes, as pressas, sem o nosso con-
sentimento, quis acreditar um

outro embaixador”, disse.

Ao ser questionado por parla-
mentares durante a comissao se se
envergonhava do fato de o Brasil
ser considerado um dos maiores
distribuidores de entorpecentes
do mundo e do pais ser associado
ao narcotrafico internacional,
Amorim afirmou que se envergo-
nha da “servilidade” do Brasil em
relacdo a paises estrangeiros.

"Eu me envergonho,
por exemplo, da
nossa servilidade
em relacao aos
paises estrangeiros”

+

Celso Amorim: "Bizarramente nesse caso os Estados Unidos nio seguiram” as convencoes internacionais

“Eume envergonho, por exem-
plo, danossa servilidade em rela-
¢do aos paises estrangeiros. E eu
ndo sei se o Brasil é o pais que li-
dera o narcotrafico”, disse.

O diplomata também afirmou
que a decisdo unilateral dos Esta-
dos Unidos de classificar organiza-
¢des criminosas brasileiras como
terroristas permite a aplicacdo de
sancdes economicas, administrati-
vas e militares, inclusive com efei-
tos extraterritoriais, ao Brasil.

“Converte-se em instrumento
juridico interno que amplia signi-
ficativamente a acdo de um gover-
no estrangeiro de impor sangoes
econdmicas, financeiras, adminis-
trativas e militares, inclusive com
efeitos extraterritoriais”, disse.

Segundo ele, a oposicio do go-

CRISTIANO MARIZ/AGENCIA O GLOBO

verno brasileiro a classificacao
de faccoes criminosas como or-
ganizacoes terroristas considera
que a medida pode ter impactos
tanto sobre a economia quanto
sobre a soberania nacional.

“Cabe ao Estado brasileiro, por
meio de suas instituicdes demo-
craticamente constituidas, de
suas leis e de suas forcas de segu-
ranca, definir como crime deve
ser combatido”, ressaltou.

Os Estados Unidos anunciaram,
em maio, a classificacdo das fac-
¢des criminosas Comando Verme-
lho (CV) e Primeiro Comando da
Capital (PCC) como organizac¢des
terroristas globais. O comunicado
foi feito pelo Departamento de Es-
tado dos EUA. A designacao en-
trou em vigor em junho.

Washington
sinaliza mais
acoes sobre Brasil

Marcos de Moura e Souza
De S&o Paulo

Passada mais de uma semana
do cancelamento do visto da em-
baixadora brasileira em
Washington, o governo america-
no mantém uma posi¢ao dura
em relacdo ao Brasil.

O Departamento de Estado
dos EUA, por meio de um de seus
porta-vozes, afirmou por e-mail
ao Valor que as autoridades do
Brasil poderiam ter evitado a
medida contra aembaixadora
Maria Luiza Ribeiro Viotti. E indi-
cou que novas medidas poderao
ser tomadas se Brasilia ndo apro-
var o nome de Daniel Perez como
novo embaixador dos EUA no
Brasil. Perez € o nome indicado
pelo presidente Donald Trump.

“Mantivemos uma constante
comunicacdo com o governo
brasileiro ao longo de semanas e
demos ao governo brasileiro to-
das as oportunidades para que
ele fizesse a coisa certa. Mas o go-
verno continuou a protelar e tor-
nar a situacao obscura”, afirmou
o Departamento de Estado, que é
o equivalente o Ministério das
Relacoes Exteriores do Brasil.

Comandado por Marco Rubio,
aquem o presidente Luiz Inacio
Lulada Silva, ja afirmou ser um
“anti-latino-americano” e um
“bolsonarista”, o Departamento
de Estado indicou que podera
adotar acoes mais contundentes
— aparentemente contra a pro-
pria embaixadora.

No e-mail, o0 6rgdo americano
lembrou que o cancelamento do
visto ndo representa que Viotti
tenha sido declarada persona
non grata (PNG).

“Isso nao & um PNG, no entan-
to opgoes diplomaticas adicio-
nais continuam na mesa caso o
governo brasileiro continue a
adiar [o processo de analise e

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

A equipe de Rubio trata do te-
ma como uma “acao reciproca”
por parte do governo america-
no. E esclareceu a situacao deli-
cada em que a embaixadora se
encontra. “Caso a embaixadora
deixe o pais, precisara solicitar
um novo visto.”

Foiem 4 de agosto que o De-
partamento de Estado anunciou
que o visto da embaixadora ti-
nha ssido cancelado.

Logo em seguida, a Presidén-
cia brasileira reagiu lembrando
que o governo Trump tornou pa-
blico o nome de Perez antes que
o pedido formal de agrément
fosse encaminhado ao governo
brasileiro — algo que contraria o
rito diplomatico. A presidéncia
também afirmou que “o pedido
norte-americano ainda se en-
contra em analise.”

Daniel Perez, um cubano-
americano de 39 anos, teve seu
nome aprovado pelo Senado dos
EUAnodia7.

O Valor enviou nove pergun-
tas ao Departamento de Estado,
que respondeu, ndo umaa uma,
mas em um texto de quatro pa-
ragrafos centrado nasituacao
das embaixadas.

Naresposta, o 6rgao reiterou
um posicionamento que ja havia
sido apresentado. Disse que cabe
a Trump indicar quem represen-
tara representara os interesses
americanos ao redor domundo.
E que ele esta escalando uma
equipe diplomatica de alto nivel
para defender a bandeira de
Trump de “America First”.

O Departamento de Estado
americano encerra seu comenta-
rio afirmando: “Rejeitamos qual-
quer tentativa de paises estran-
geiros de interferir em nossos
processos internos”.

Plano de logistica prevée R$

Marlla Sabino
De Brasilia

O Plano Nacional de Logistica
(PNL) 2050, lancado pelo gover-
no federal nessa quarta-feira
(12), prevé R$ 1,225 trilhdo em
aportes para infraestrutura lo-
gistica no periodo. O documento
sera usado como norte para esta-
belecer diagnosticos e diretrizes
para orientar os investimentos
publicos e privados e a formula-
cdo de politicas ptblicas no setor
de infraestrutura nas proéximas
duas décadas.

Conforme antecipou o Valor, a
projecio do Ministério dos
Transportes é que, do montante
total estimado, R$ 734,4 bilhoes
sejam em investimentos priva-
dos e R$490,5 bilhoes em investi-
mentos com recursos pablicos.

Os dados foram apresentados
em evento em Brasilia,com a par-
ticipacdo dos ministros dos

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

Entre as prioridades do plano,
esta o estimulo a intermodalida-
de e a diversificacdo da matriz de
transportes, hoje concentrada
nas rodovias. A medida busca re-
duzir custos, tempo de desloca-
mento e emissoes, além de am-
pliar a competitividade.

“Estamos propondo uma inte-
gracdo de uma forma mais racio-
nal, nesses corredores logisticos,
e al teremos um ganho muito
grande de eficiéncia e produtivi-
dade, e o ganho de custos vem
junto”, disse Santoro.

O lancamento foi oficializado
em evento em Brasilia. Durante
a cerimoénia, o ministro dos
Transportes, George Santoro,
ressaltou que esse é o primeiro

plano elaborado considerando
as restricoes orcamentarias pa-
blicas, além de contar com a
participacao da equipe de meio
ambiente do governo para ma-
pear o risco ambiental envolvi-
do em cada projeto.

Para Ronei Glanzmann, CEO
doMovelnfra, considerar a restri-
cdo orcamentaria da maior cre-
dibilidade ao planejamento, ao
aproxima-lo da capacidade efeti-
va de execucdo dos investimen-
tos. O especialista aponta que a
maior participacio privada ja é
uma realidade diante das limita-
coesdo Orcamento da Unidoeda
expansao das concessoes e parce-
rias ptblico-privadas.

“E muito importante o plano
ter o componente or¢camentario,
pois, sendo, fica um documento
de planejamento que nao é crivel
aluz do Orcamento. Quando traz
esse elemento, da credibilidade
ao documento”, disse.

1,2 tri e peso priva

O grande desafio neste mo-
mento, aponta Glanzmann, sera
a definicdo dos planos setoriais
de cada modal, que deverao con-
templar analises de custo-bene-
ficio para estabelecer quais pro-
jetos serdo priorizados.

Segundo Santoro, esses docu-
mentos também vao 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 fim deste ano.

Fernando Vernalha, especia-
lista em infraestrutura e regula-
torio e socio do escritério Ver-
nalha Pereira, também destaca
o peso da iniciativa privada pa-
ra a expansao e moderniza¢do
da infraestrutura. Para ele, con-
cessoes, PPPs e outros arranjos
de colaboracdo com o capital
privado deixaram de ser instru-
mentos complementares e pas-
saram a ocupar uma posicao

central na estratégia do setor.
Vernalha pondera, porém, que
a atracio do volume de recursos
projetado dependera nio apenas
da definicio de uma carteira de
projetos, mas também de plane-
jamento de longo prazo, segu-
ranca juridica, estabilidade regu-
latoria e projetos adequadamen-
te estruturados. “O desafio é
transformar as diretrizes do pla-
no em projetos efetivamente fi-
nanciaveis e passiveis de serem
concedidos ao setor privado.”
Claudio Frischtak, presidente
daInter.B Consultoria, avalia que
o PNL 2050 representa um avan-
¢o significativo em relacdo aos
planos anteriores, sobretudo no
mapeamento da demanda por
transportes e na qualidade da
base de informacodes utilizada.
Para ele, esse diagndstico é uma
contribuicio que devera perma-
necer como referéncia para o pla-
nejamento nos proximos anos.

0 maior

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

Para o economista, embora o
pais disponha de metodologias
para analises de custo-beneficio
e tenha conhecimento para a
pratica, esses critérios ainda sio
pouco utilizados na definicio
das prioridades. As escolhas
também passam pelo que cha-
mou de “economia politica”, em
referéncia a forma como dife-
rentes interesses influenciam a
tomada de decisdes. “Muitas ve-
zes, esses interesses se expres-
sam de forma inconsistente com
o interesse publico”, afirmou.

PNL deve

Analise

Lu Aiko Otta
Brasilia

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

O Ministério da Fazenda quer
acabar com o beneficio tributa-
rio porque considera que os titu-
los isentos estdo disputando

arnovo

mercado com os titulos emitidos
pelo Tesouro Nacional para fi-
nanciar a divida publica. Isso es-
taria encarecendo os papéis.

No entanto, a emissio de de-
béntures de infraestrutura no ex-
terior tem atraido para as con-
cessoes 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 chefe da pasta.

“Eu tenho agora pelo menos
seis grupos estrangeiros entran-
do nas licitacdes”, disse ao Valor
o ministro dos Transportes,
George Santoro. “Os chineses
realmente estdo contratando
consultorias e estudando.” Nao &
possivel saber se dardo lances
nos leiloes, mas o fato de estarem

olego a debéntures

analisando a fundo os projetos &
inédito pelo menos nos trés anos
em que esta no ministério, disse.
Santoro contou que teve uma
conversano inicio deste més com
o ministro da Fazenda, Dario Du-
rigan, a respeito das debéntures.
“Concordo que essa questiao de
competir com titulo nacional no
momento de restricio é muito
ruim”, teria dito. No entanto,
acrescentou, os valores captados
pelas debéntures de infraestru-
tura vao “100% para a economia
real”, afirmou. Nao € o que se vé
nos demais titulos isentos, cuja
captacdo ndo é integralmente
destinada ao setor que financia.
No caso da logistica, argu-
mentou, os investimentos ain-
da geram efeitos multiplicado-
res na economia, por baratear o

transporte de mercadorias.

Ele espera que nesta atual fase
as emissoes de debéntures de in-
fraestrutura no exterior avan-
cem. Além de trazer um capital
mais barato, esse mecanismo mi-
tiga parcialmente o risco cam-
bial dos recursos aplicados aqui.

Para aumentar as chances de
acessar o capital externo, foi ne-
cessario alinhar os projetos de
concessdo a cartilha de sustenta-
bilidade da Organizacdo para a
Cooperacio e o Desenvolvimen-
to Econémico (OCDE). “Hoje os
meus projetos sao carbono ze-
ro”, afirmou. Alguns fundos es-
trangeiros nido podem investir
em empreendimentos que nio
estejam adequados ao padrio
internacional.

Nessa nova edicao do PNL, os

de infraestrutura

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

“Eu ndo tenho como atrair um
fundo estrangeiro se nao for ESG
do comeco ao fim, ninguém en-
tra”, comentou Santoro. “Dos cem
maiores fundos do mundo, 80 tém
regramento durissimo em relacdo
a questio ambiental”

O Ministério dos Transportes
conseguiu se credenciar para re-
ceber recursos do Fundo Clima,
que financia projetos sustenta-
veis. Também passou a integrar a
taxonomia sustentavel, o que da-
ra acesso aos recursos do merca-
do de carbono.

Além dos estrangeiros, o PNL
traz tambem um outro player

novo para as concessoes de ferro-
via: aUnido. Nos projetos em que
houver um “gap de viabilidade”,
poderdo entrar recursos publi-
cos. Haverd, 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 bancario, ou da aporte
publico”, afirmou.

Depois de ir a lona com a Ope-
racao Lava-Jato, que teve em seu
centro as grandes construtoras
brasileiras, o programa de con-
cessdes em logistica passou por
um processo de aperfeicoamen-
to e moderniza¢do que atraves-
sou os governos de Michel Temer,
Jair Bolsonaro e chegou até ago-
ra. E o filho bem-sucedido da res-
tricdo orcamentaria.
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Brasil

Conjunturalndicador termina o segundo trimestre ainda com alta de
0,4% em relacdo ao primeiro; economistas esperam ritmo ‘moderado’

Servicos tém variacao zero
e consolidam desaceleracao

Grace Vasconcelos e
Lucianne Carneiro
De S&o Paulo e do Rio

A prestacao de servicos no Brasil
ficou estavel em junho, ante maio,
fechando um ciclo de oito meses
de atividade sem maior oscilacio,
desde que atingiu o pico da série
historica da Pesquisa Mensal de
Servicos (PMS), em outubro de
2025.Dos oito meses entre novem-
bro de 2025 e junho de 2026, hou-
ve quatro taxas negativas, dois re-
sultados de estabilidade e apenas
duas altas. O patamar ao fim de ju-
nho estava 0,3% abaixo desse pon-
to recorde de outubro, de acordo
com os dados do IBGE.

Nesse movimento do setor, ha
um comportamento misto entre as
cinco atividades que o compdem,
com algumas influéncias positivas
e outras negativas. Informacao e
comunicacdo puxam a atividade
para cima e transportes para baixo.
Economistas veem o dado de ju-
nho como confirmacio da desace-
leracdo da economia e esperam um
comportamento “moderado” dos
servicos nos proximos meses. “Ha
uma acomodacao. Nao ha trajeto-
ria claramente de alta nem descen-
dente”, afirmou o gerente da pes-
quisa do IBGE, Rodrigo Lobo.

O desempenho de junho veio
acima da mediana de 22 projecoes
de economistas de consultorias,
entidades e instituicoes financei-
ras captadas pelo Valor Data, que
apontava queda de 0,2%. O interva-
lo das estimativas ia de queda de
1,6% a crescimento de 0,7%.

Em relacdo a junho do ano pas-

sado, o indicador avancou 2%, seu
27° resultado positivo consecuti-
vo. Nesse caso, o Valor Data apon-
tava alta de 1,4%, com projecoes
que variavam entre queda de 0,4%
e avanco de 1,9%. Com o resultado
do més, o setor de servi¢os se en-
contra 19,9% acima do nivel de fe-
vereiro de 2020 (pré-pandemia) e
fica 0,3% abaixo do topo da série
historica (em outubro de 2025).

No segundo trimestre, o setor
de servicos cresceu 0,4%, ante o tri-
mestre anterior. Essa alta ocorre,
no entanto, ap6s um recuo de 0,5%
no primeiro trimestre de 2026, an-
te o quarto trimestre de 2025.

A estabilidade foi acompanhada
de taxas negativas em quatro das
cinco atividades divulgadas. Infor-
macio e comunicacio (1,8%) foi a
Gnica atividade a registrar avanco
em junho. Em contrapartida, os ser-
vicos profissionais, administrativos
e complementares (-1,4%) exerce-
ram o principal impacto negativo.
As demais retracoes vieram de ou-
tros servicos (-2,2%), dos servicos
prestados as familias (-1,2%) e dos
transportes (-0,1%).

“Claramente, ha movimentos dis-
tintos dentro dos servicos. O setor de
informacdo esta em crescimento e,
na outra ponta, de queda, vemos o
de transportes, principalmente aé-
reo de passageiros (-4,0%) e rodovia-
rio de cargas (-0,1%). A informacao
estd puxando para cima, e o trans-
porte, para baixo”, afirmou Lobo.

Para Stéfano Pacini, do Instituto
Brasileiro de Economia da Fundacio
Getulio Vargas (FGV Ibre), o setor de
servicos mostrou sinais de desacele-
racdo em segmentos mais ligados ao

NILANI GOETTEMS/VALOR

Claudia Moreno: "Desacelerando”

ciclo econ6mico, como o proprio ca-
so de transporte de passageiros,
além do turismo (-3,4%) e dos servi-
cos profissionais, que comecam a
sentir os efeitos de uma atividade
econdmica menos aquecida.

Os servicos profissionais estao
bastante relacionados ao ciclo eco-
ndmico por atenderem outras em-
presas, explica Pacini. Ele afirma ain-
da que a cautela da indGstria ja co-
meca a se refletir na demanda por

"Informacao esta
puxando para cima,
e o transporte,
para baixo”
Rodrigo Lobo

esse tipo de servico. Ele também ava-
lia que quedas em transportes de
passageiros e turismo podem indi-
carmais cautela do consumidor.

Em transportes, os destaques sao
o0 aéreo para passageiros e o rodovia-
rio de cargas. No caso do primeiro, a
queda estd ligada tanto a uma base
de comparacio elevada do ano pas-
sado — quando houve recorde de
passageiros — quanto a alta dos pre-
cosdas passagens, afirmaLobo.Jano
transporte rodoviario de cargas, ha
impacto do preco do 6leo diesel.

“Em parte, tem a ver com a guerra
no Oriente Médio, porque o preco
do 6leo diesel é usado para deflacio-
nar o transporte de cargas. O confli-
to trouxe algum tipo de ruido sim e
de pressao maior do transporte de
cargas”, afirmou Lobo.

Quanto ao aumento dos servicos
de informacio e comunicacao, Paci-
ni destacou que o movimento € par-
te de uma mudanca estrutural da
economia por causa da pandemia
de covid-19. Empresas passaram a
investir mais em solucdes tecnologi-
cas e de comunicacdo para viabilizar
o trabalho remoto, o que ajudou a
sustentar o segmento desde entdo.

A avaliacdo de economistas é
que os servicos prestados as fami-
lias mostram alguma resiliéncia,
apesar da queda, especialmente as
atividades de alimentacio, que
acumulam alta de 3,6% em 2026.

No segundo trimestre, os servi-
cos prestados as familias avanca-
ram ante o trimestre anterior
(0,7%). Para Rodrigo Margato, eco-
nomista da XP, esse segmento &
sustentado por um mercado de tra-
balho resiliente. Ele citou os trans-

Setor estavel

Servigos operam em torno do mesmo patamar desde outubro
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Variacao (%) em junho, por segmento
Mensal 12 meses
Total 0 2,6
Servicos prestados as familias -1,2 13
Servicos de informacédo e comunicagdo 18 59
Servicos profissionais, -1.4 2,6
administrativos e complementares
Transportes, servicos auxiliares -0,1 1
aos transportes e correio
Outros servicos -2,2 0,6

Fonte: IBGE

portes como destaque negativo.

“Praticamente toda a contribui-
¢do negativa veio dos servicos de
transporte aéreo, que contrairam
cercade 29% em junho de 2026 an-
te junho de 2025 em meio aos cus-
tos ainda elevados do querosene
de aviacao”, disse.

Na avaliacdo de Margato, o setor
de servicos deve ter uma trajetoria
de crescimento moderado nos
proximos meses. Juros elevados e o
aumento do peso do servico da di-
vida ainda limitam a expansao.

Para Claudia Moreno, economista

do C6 Bank, o crescimento no tri-
mestre ainda indica que o setor se-
gue resiliente e apresenta tendéncia
de alta. O banco mantém a expecta-
tiva de que os servicos encerrem
2026 com expansdo superior a 1%
em relacdo ao ano passado. “Essa es-
tabilidade no setor de servicos, junto
com os dados mais fracos da inds-
tria, reforca nossa leitura de que a
economia esta desacelerando”, diz.
Pacini avalia que o cenario sera
complexo para servicos no segun-
dosemestre e que ainda é esperada
uma desaceleracao econémica.

Abertura do mercado livre de ener

Sofia Aguiar, Marlla Sabino e
Lucas Borges Teixeira
De Brasilia

O presidente Luiz Inacio Lula
da Silva assinou, na quarta-feira
(12),0decreto que regulamenta e
cria regras para a abertura do
mercado livre de energia para to-
dos os consumidores. Na pratica,
a partir de novembro de 2028, to-
dos os consumidores, incluindo
os residenciais, poderao escolher
de quem comprar 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
é possivel escolher o fornecedor e
negociar o preco da energia, é
restrito a consumidores conecta-
dos em alta tensdo, como gran-
des indgstrias.

De acordo com a nova lei, con-
sumidores industriais e comer-
ciais atendidos em baixa tensao
poderao escolher de quem com-
prar energia a partir de 25 de no-
vembro de 2027. Para os demais
consumidores, a possibilidade
estara disponivel a partir de 25
de novembro de 2028.

A assinatura foi feita em ceri-
monia no Palacio do Planalto
com a presenca de ministros, re-
presentantes do Operador Na-
cional do Sistema Elétrico (ONS )
e de empresas do setor.

O decreto assinado na quarta
pelo chefe do Executivo também
estabelece as regras para a mi-
gracao ao Ambiente de Contrata-
cdo Livre (ACL), incluindo os re-
quisitos para formalizar a op¢ao
e arepresentacdo por agentes va-
rejistas no pais.

Aregulamentacao prevé ainda
o Supridor de Ultima Instancia
(SUI), responsavel por garantir o

fornecimento de energia caso o
fornecedor escolhido pelo con-
sumidor deixe de prestar o servi-
co. Até 31 de dezembro de 2030,
a funcao sera exercida pelas dis-
tribuidoras de energia elétrica.
Depois desse periodo, outros
agentes poderdo desempenhar a
atividade, conforme regulamen-
tacdo da Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (Aneel).

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

ia da novo passo

dos consumidores. O percentual,
ressaltou, nio representa uma
queda equivalente na tarifa total,
que inclui outros componentes,
como os custos de distribuicao e
encargos do setor.

Segundo Silveira, a projecdo
considera a diferenca observada
atualmente entre os precos pa-
gos por consumidores que ja tém
acesso aomercado livre e aqueles
atendidos pelas distribuidoras. A
regulamentacdo também devera
estabelecer mecanismos para
possibilitar que a Cimara de Co-
mercializacdo de Energia Elétrica
(CCEE) organize a atuacao dos

comercializadores de energia.
Diversas empresas do segmento
apresentaram problemas finan-
ceiros nos Gltimos meses.

No mesmo evento, Lula tam-
bém assinou decreto que regula-
menta a Politica Nacional do Hi-
drogénio de Baixa Emissdo de Car-
bono. O normativo operacionaliza
instrumentos de governanca, cer-
tificacdo, incentivos fiscais e esti-
mulo a investimentos, além de es-
tabelecer as bases para o Programa
Nacional do Hidrogénio (PNH2) e
o Programa de Desenvolvimento
do Hidrogénio de Baixa Emissao
de Carbono (PHBC).
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0 1°Férumde Arquitetura
eUrbanismo CASACOR
reuniu especialistas,
pesquisadores, agentes
publicos eliderancas corpo-
rativas para um debate
em torno dos modelos de
gestdo, das estruturasregu-
latdrias e das politicas de
incentivo que vém abrindo
novos caminhos no desen-
volvimento de grandes
centros urbanos.

Durante a cerimonia de
abertura, Jorge Cury, presi-
dente do Secovi-SP, defen-
deu o fortalecimento de
conexdes mais estruturadas
entre esferas federais, esta-
duais, municipais e priva-
das. “Nenhuma cidade se
constrdi sozinha. Para
alcancarresultadosdelongo
prazo e melhorar a quali-
dade de vida das pessoas, é
preciso fomentar o didlogo
em frentes para fortalecer
a construgdo de consensos
pautados pelos interesses
coletivos”, afirmou.

Em meio a esse novo
cendrio de colaboragio, o
projeto de transformacdo do
centro de S3o Paulo mostra
o potencial das estratégias
de adensamento inteligente
nas metrépoles brasilei-
ras. A ampliacdo do acesso
as habitacdes de interesse
social e a mudanca da sede
do governo para o bairro dos
CamposElisiosimpulsionam
esse movimento, que busca
consolidar a regido como
espacopermanente demora-
diae convivéncia. A proposta
¢ reintegrar a populacdo a
umadreamarcadapelaampla
infraestrutura instalada,
pela oferta de transporte e
peloacessofacilitadoaequi-
pamentos culturais.

“A retomada do centro
de Sdo Paulo tem como
foco uma drea que concen-
tra parte fundamental do

éé

“PARA ALCANCAR
RESULTADOS DE
LONGO PRAZO

E MELHORARA
QUALIDADE DE VIDA
DAS PESSOAS, E
PREQISO FOMENTAR
0 DIALOGO

EM DIVERSAS
FRENTES”

JORGE CURY NETO
Presidente do Secovi-SP

“0 MERCADO
IMOBILIARIO
EXERCE UM PAPEL
FUNDAMENTAL NA
EXECUCAO DAS
POLITICAS SOCIAIS
E ECONOMICAS
APRESENTADAS
PELO PODER
PUBLICO”

ELY WERTHEIM
Presidente-executivo
do Secovi-SP

APRESENTADO POR @ SECOVISP

Colaboracao entre setor imobiliario e poder publico
impuisiona novas solucoes de desenvolvimento urbano

No 1° Férum de Arquitetura e Urbanismo CASACOR, liderancas do Secovi-SP destacam
importancia de planejamentos integrados na formacao de cidades mais inclusivas e sustentaveis

patrimonio histdrico da
cidade. A partir de acOes
conjuntas realizadas pelo
municipio e pelo estado,
a regido vem sendo resga-
tada por meio de frentes
integradas de investimen-
tos, combate a criminali-
dade e acesso a servicos de
qualidade, incentivando a
volta de projetos imobili-
arios qualificados”, disse
Guilherme Afif Domingos,
secretdrio extraordindrio
de Projetos Estratégicos do
Estado de Sao Paulo.
Tendo como base o
programa Requalifica
Centro, iniciativa da prefei-
tura de Sdo Paulo que esti-
mulaoretrofiteaconversao
de prédios antigos ou subu-
tilizados em espacos habi-
tacionais e comerciais, a
retomada dos investimen-
tos vem sendo incentivada
porum conjuntode politicas
que inclui subsidios diretos,
simplificagio burocratica e
reducdodeimpostosetaxas
municipais. “A capacidade
de investimento do setor
privado ¢ um fator crucial
parafomentar o surgimento
de cidadesinovadoras. Para
que esse potencial seja
aproveitado, € preciso criar
ambientes que oferecam
seguranca juridica, estabi-
lidade regulatéria e visdo
de longo prazo”, explicou
Claudio Bernardes, vice-
-presidente do Secovi-SP.

PLANEJAMENTO
INTEGRADO

Nas zonas periféricas da
cidade, os novos modelos
deadensamentointeligente
vém sendo aplicados por
meiodeagdes quevalorizem
as caracteristicas sociais e
urbanisticas de cada loca-
lidade. Um dos exemplos
dessa abordagem, o Nova
Paraisépolis, projeto de

urbanizagdo integrada da
prefeitura de Sdo Paulo,
vem sendo orientado pela
preservacdo de vantagens
arquitetonicas da comuni-
dade (como fachada ativa,
mobilidade organicaefluxo
social em vias compartilha-
das), propondo interven-
cdes em dreas estratégicas,
como saneamento, segu-
ranga, resiliéncia climatica
e conforto térmico.

Diante de um déficit habi-
tacional de mais de 700 mil
unidades apenas na capi-
tal paulista, a eficiéncia da
ocupagdo dos territérios
estd cada vez mais ligada a
elaboracdo de planejamen-
tos que contemplem frentes
integradas de mobilidade
e crescimento econdmico.
“Nao basta apenas ampliar
a oferta de moradia; é neces-
sdrio permitir queas pessoas
acessem servicos de quali-
dade e se desloquem com
maisagilidade em percursos
menores. Paraqueissoacon-
teca, € preciso aproveitar as
oportunidades em dreas que
ja tenham infraestruturas
consolidadas, priorizando
alternativas mais eficientes
de adensamento e trans-
porte”, explicou Bernardes.

Em respostaa esses desa-
fios, Elisabete Franca,
secretdria municipal de
Urbanismo e Licenciamento,
ressaltou a importancia
das articula¢des entre as
prefeituras, as empresas e
a sociedade civil para criar
planejamentos que conec-
tem fluxos de deslocamento
eocupacaodeespacos. “Além
deexpandiroacessoaprogra-
mas como o Minha Casa,
Minha Vida, precisamos nos
esforcar para levar infraes-
trutura e mobilidade paraas
regidesadensadas”, afirmou.

Entre iniciativas como a
implementacdodeteleféricos
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Evento reuniu liderancas do poder publico

e do setor imobiliario para um debate

sobre mobilidade e infraestrutura urbana

em busca de solucdes integradas para um
desenvolvimento mais inclusivo e sustentavel

Jorge Cury Neto, presidente do Secovi-SP, >
e Ely Wertheim, presidente-executivo,

durante a abertura do evento

“E PRECISO APROVEITAR
AS OPORTUNIDADES EM
AREAS QUE JATENHAM
INFRAESTRUTURAS
CONSOLIDADAS,
PRIORIZANDO
ALTERNATIVAS MAIS
EFICIENTES DE
ADENSAMENTO

E TRANSPORTE”

CLAUDIO BERNARDES
Vice-presidente do Secovi-SP

éé

“ALEM DE EXPANDIR 0
ACESSO A PROGRAMAS
COMO 0 MINHA

CASA, MINHA VIDA,
PRECISAMOS NOS
ESFORCAR PARA LEVAR
INFRAESTRUTURA E
MOBILIDADE PARA AS
REGIOES ADENSADAS”

ELISABETE FRANCA
Secretaria municipal de
Urbanismo € Licenciamento

e a construcdo de linhas de
VLT, Elisabete destacou
os resultados obtidos pelo
Aquatico-SP, sistema hidro-
vidrio que usa a represa
Billings como corredor
de transporte, reduzindo
trajetos de até 2 horas
para aproximadamente
15 minutos. Conectado ao
Bilhete Unico, o sistema
jaatendeu mais de 1 milhdo
de passageiros.

Em meio a esse conjunto
devaridveis,adisponibiliza-
cdo de moradias acessiveis
e de qualidade permanece
como um eixo central da
formagio de novos panora-
mas urbanos. Para atender
a essa crescente demanda,
Ely Wertheim, presidente-
-executivo do Secovi-SP,
reforcouopapeldomercado
imobilidrio na consolidagdo
depoliticashabitacionais —
aforca dessa parceria pode
ser observada nos impac-
tos de programas como o
Minha Casa, Minha Vida,
quejabeneficioumaisdeum
milh&o de pessoas na drea
metropolitana de Sdo Paulo
aolongodaultimadécada.

“O mercado imobilidrio
exerce um papel fundamen-
tal na execugdo das politicas
sociais e econdmicas apre-
sentadas pelo poder publico.
As dinamicas e as carac-
teristicas do setor privado
permitem produzir solugcdes
de habitagdo com mais agili-
dade,competitividade e efici-
éncia, resultandonareducdo
de custos e no aumento da
acessibilidade entre diversas
camadasdapopulacdo”, afir-
mou Wertheim. “H4 espaco
e demanda para produzir
aindamais”, concluiu.

PRODUZIDO POR

FOTOS: DIVULGAGAD
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Brasil

Contas piiblicas Mecanismo incluido na tramitacao
permite cortar despesas vinculadas em caso de déficit;
especialistas consideram a medida insuficiente

PLP de combustiveis
tem ‘gatilhos’ para
antecipar ajuste fiscal

Giordanna Neves e Lu Aiko Otta
De Brasilia

O Congresso aprovou na quar-
ta-feira (12) o projeto de lei com-
plementar (PLP) dos combustiveis
com a inclusdo de um dispositivo
que, embora ainda aquém do ne-
cessario apontado por especialis-
tas em contas publicas, ja antecipa
parte da estratégia de ajuste fiscal
defendida pela equipe econdmica
para 2027. Mudangas feitas duran-
te a tramitacdo da proposta con-
cebida para mitigar os efeitos da
guerra no Ird acabaram elevan-
do as despesas deste ano, mas o
texto cria dois gatilhos para con-
ter o crescimento das despesas
vinculadas quando as contas pt-
blicas estiverem no vermelho.

As medidas devem conter em
aproximadamente R$ 10 bilhoes
o avanco das despesas obrigato-
rias no préoximo ano, segundo
técnicos do governo. O texto se-
gue para sancdo presidencial.

Ap6s pressdo de deputados da
esquerda, que alegavam que a pro-
posta poderia alterar os pisos
constitucionais da satide e da edu-
cacdo, a equipe econdmica ajustou
aredacao. O texto aprovado expli-
cita que um dos gatilhos alcanca
apenas vinculacoes estabelecidas
por lei complementar ou ordina-
ria. A primeira versao do texto di-
zia apenas “vinculacoes legais”.

De acordo com fontes da equipe
econdmica, na pratica, porém, amu-
danca ndo altera o mérito da pro-
posta anterior, que ja preservava os

previstas na Constituicdo e nao po-
dem ser modificadas por lei com-
plementar. Segundo esses interlo-
cutores, a alteracdo buscou deixar
essa salvaguarda mais explicita
diante das criticas dos deputados.

Por outro lado, técnicos do Con-
gresso avaliam que a proposta ini-
cial poderia alcancar os pisos da
satde e daeducacao. Segundo eles,
a redacdo anterior, ao limitar o
crescimento de despesas prima-
rias resultantes de “vinculacoes le-
gais”, poderia abranger vincula-
¢oes estabelecidas pela Constitui-
¢do e, portanto, os pisos das duas
areas. Por isso, a mudanca de reda-
¢do foi vista como necessaria para
viabilizar a aprovacao do PLP.

Pelo texto aprovado, a partir de
2026, se o governo projetar déficit
primario no Relatério de Avalia-
¢do de Receitas e Despesas Prima-
rias (RARDP) que antecede o envio
do Orcamento, despesas resultan-
tes de vinculacoes estabelecidas
por lei complementar ou ordina-
ria ndo poderao ser programadas,
no ano seguinte, com crescimento
acima da variacdo do limite esta-
belecido pelo arcabouco fiscal, ho-
jedeaté 2,5% acima da inflacao.

A trava alcanca vinculacdes le-
gais que pressionem despesas, in-
clusive nas areas de satde e edu-
cacdo, 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 Cientifico e Tecnologi-

de Seguranca Pablica (Fenasp)
e o Fundo Social do Pré-Sal.

O dispositivo nio especifica se se-
ra considerada a projecao de déficit
primario apurada para fins de cum-
primento da meta fiscal, com as ex-
clusoes previstas na legislacio, ou o
resultado primério efetivo, mas o
Valor apurou que sera considerado
oresultado cheio. Arestricdo perma-
necera até que o governo volte a re-
gistrar superavit primario anual.

O segundo gatilho impde uma
restricdo adicional as despesas vin-
culadas a Receita Corrente Liquida
(RCL). Nesse caso, as receitas obtidas
pela Unido com a exploracao de pe-
troleo e gas destinadas ao Fundo So-
cial seriam desconsideradas da RCL
usada para calcular essas obriga-
¢oes. Quando uma despesa estiver
sujeita também ao primeiro gatilho,
os dois mecanismos poderdo atuar
simultaneamente. O FCDEF, por
exemplo, € estabelecido em lei e tem
seuvalor corrigido com base na RCL.

O piso da satide também pode
ser alcancado pelo segundo gati-
lho. A Constituicio determina a
aplicacdo minima de 15% da RCL
na area, mas o conceito de RCL que
serve de base para esse calculo € es-
tabelecido pela Lei de Responsabi-

"E um passo na
direcao certa; a
redacdo é claramente
restritiva”

pisos, umavez que essasregrasestio  co (FNDCT), o Fundo Nacional Al exan d re M anoe l
- - - ~ -
Atividade econdmica
Indicadores agregados

jul/26  jun/26 mai/26 abr/26 mar/26 fev/26 jan/26  dez/25 nov/25  out/25
Indice de atividade econdmica - IBC-Br (%) (1) - 0,07 040 -013 0,55 0,58 013 0,551 0,07
Indiistria (1)
Producéo fisica industrial (IBGE - %)
Total -18 -09 12 00 10 21 -19 -02 01
Industria de transformacao -18 -0,1 03 -01 09 22 -25 02 -03
Induistrias extrativas -06 2,6 32 04 11 15 10 2.2 36
Bens de capital -11 -02 -02 06 27 28 -84 -02 08
Bens intermediarios -11 -05 15 04 13 24 -19 -0,6 -0.7
Bens de consumo 37 -08 -10 04 0,6 16 -14 04 11
Faturamento real (CNI - %) (1) 08 02 05 38 49 23 -12 12 -27
Horas trabalhadas na produc&o (CNI - %) (1) 02 00 -13 14 07 05 -10 -0,7 04
Comércio
Receita nominal de vendas no varejo - Brasil (IBGE - %) (1)(2) 01 11 12 0,6 05 -04 09 04
Volume de vendas no varejo - Brasil (IBGE - %) (1)(2) 01 -16 08 08 05 -07 11 06
Servigos
Receita nominal de servicos - Brasil (IBGE - %) (1) 03 05 14 -0,1 12 22 -09 0,6 03
Volume de servigos - Brasil (IBGE - %) (1) 0,0 -0.2 12 -10 01 0,0 -03 -01 03
Mercado de trabalho
Taxa de desocupacdo (Pnad/IBGE - em %) 54 56 58 61 58 54 51 52 54
Emprego industrial (CNI - %) (1) 0,2 05 -0,2 -03 -0,1 05 -0.2 12 -03
Indicador Antecedente de Emprego - (FGV/IBRE) (1)(3) - - - - - - - - -
Balanca comercial (US$ milhdes)
Exportacdes 34119 35904 31603 34324 31754 26276 24.574 30.710 28165 31509
Importagoes 27052 26.509 24105 23636 25.247 22169 20.796 21.385 22404 24.824
Saldo 7067 9395 7497 10688 6.507 4107 3778 9325 5761 6685

Fontes: Banco Central, CNI, FGV, IBGE e SECEX/MDIC. Elaboracao: Valor Data (1) Metodologia com ajuste sazonal. (2) Nova série com indice base 2014 =100. (3) Var. em pts
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Matheus Rosa Ribeiro: “"Forma como gatilhos foram construicdos pode trazer problemas de previsibilidade das despesas”

lidade Fiscal (LRF), uma lei comple-
mentar. O caso da educacao é dife-
rente. O piso corresponde a 18% da
receita de impostos da Unido e ndo
€ calculado com base na RCL.

“E um passo na direcdo certa”,
disse Alexandre Manoel, da Global
Intelligence and Analytics. “A reda-
¢ao é claramente restritiva.” Ele in-
terpreta que, caso a lei ja estivesse
aprovada, os gatilhos poderiam ser
acionados na elaboracio do Orca-
mento de 2027. “E o ponto que eu
considero mais forte € que, umavez
acionada, a restricio permanece
até a obtencao de superavit anual’,
comentou. “Nao basta melhorar o
resultado oureduzir o déficit.”

Navisdo do economista, o inciso
que limita o crescimento de despe-
sas financiadas por alguma receita
vinculada pode atingir, por exem-
plo, o ENDCT, o Fenasp, e o Fundo
Social do Pré-Sal. O FNDCT é finan-
ciado por recursos da Contribui-
¢io de Intervencio no Dominio
Econdmico (Cide), royalties de pe-

nais de empresas de energia elétri-
ca e das que produzem bens de in-
formatica, entre outras. Sao recei-
tas vinculadas a ele por lei. O mes-
mo ocorre com o fundo do pré-sal,
alimentado por participacdes es-
peciais decorrentes da exploracdo
de petroleo, entre outras fontes.
Para Matheus Rosa Ribeiro,
analista da BRCG, é importante o
Congresso debater medidas para
conter despesas obrigatorias. “No
entanto, a forma como os gatilhos
parecem ter sido construidos po-
de trazer problemas do ponto de
vista de previsibilidade das despe-
sas”, disse. “Podem ocorrer mu-
dancas abruptas do crescimento
possivel em linhas como satde e
educacdo e, no orcamento seguin-
te, essas despesas podem voltar a
crescer no ritmo anterior.”
Segundo ele, a principal questdo é
adinadmica estrutural do crescimen-
to dessas despesas. “Porisso, oideal é
que essas medidas tivessem como
objetivo uma trajetéria mais suave

obrigatérios, e ndo um botdo de liga
edesliga associado ao primario.”
Ribeirointerpreta ainda que despe-
sas vinculadas ao salario minimo nio
sdo alcancadas pela restricio. Estdo
nesse grupo gastos como Previdéncia
e Beneficios de Prestacio Continuada
(BPC), que sdo os itens que mais pres-
sionam as despesas obrigatorias.
Apbs a conclusao das votacoes do
Congresso, o ministro da Fazenda,
Dario Durigan, confirmou em entre-
vista a jornalistas que os dois gati-
lhos devem reduzirem R$ 10 bilhoes
o avanco dos gastos obrigatorios em
2027, informacio antecipada pelo
Valor. Segundo ele, as medidas nao
impedirao que esses gastos crescam
no proximo ano, mas vao desacele-
rar esse aumento. “E aqui um pouco
aevolucio amenor do gasto obriga-
torio que a gente espera para o ano
que vem, ja abrindo um espaco fiscal
importante para outras demandas
discricionarias e mesmo para a nos-
sa trajetoria dos resultados fiscais.”

troleo, parte das receitas operacio-  para o crescimento desses gastos Vertambém paginaAl4
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Atualize suas contas
Variacdo dos indicadores no periodo

Em % EmR$
Més TR(Q) Poupanca (2) Poupanca (3) TBF (1) Selic (4) TILP TLP FGTS (5) CUB/SP UrC Salario minimo
jan/25 0,1690 0,6698 0,6698 09972 101 06625 05685 04160 023 24,55 151800
fev/25 0,1324 0,6331 0,6331 09315 099 05982 0,6006 0,3794 0,09 24,55 151800
mar/25 0,1092 0,6097 0,6097 0,8971 096 06625  0,6185 0,3561 0,12 24,55 151800
abr/25 0,1689 0,6697 0,6697 09929 106 06937 06263 04159 0,25 24,65 151800
mai/25 0,1712 0,6721 0,6721 1,0552 114 07169 06224 04182 0,65 24,65 151800
jun/25 0,1699 0,6707 0,6707 10201 110 0,6937 0,6131 04169 091 24,65 1518,00
jul/25 0,1758 0,6767 0,6767 11779 128 0,747 0,6076 04229 0,69 24,78 151800
ago/25 0,1722 0,6731 0,6731 10817 116 0,747 0,6053 04193 0,21 24,78 151800
set/25 01742 0,6751 0,6751 11361 122 0,7177 0,6131 04213 0,17 24,78 1518,00
out/25 0,1758 0,6767 0,6767 11764 128 0,7504 0,6201 04229 0,15 2491 151800
nov/25 0,1634 0,6642 0,6642 09776 105 0,7261  0,6286 04104 027 2491 151800
dez/25 01742 0,6751 0,6751 11355 122 07504 06294 04213 031 2491 151800
jan/26 0,1718 06727 06727 10718 116 0,7600 06279 04189 0,28 2504 1621,00
fev/26 0,1207 06213 0,6213 09142 100 06862 06240 0,3676 0,09 25,04 1621,00
mar/26 0,1735 0,6744 0,6744 11163 121 0,7600 06216 0,4206 0,10 2504 1621,00
abr/26 01679 0,6687 0,6687 09842 109 0,7307 06255 04149 057 2516 1621,00
mai/26 0,1687 0,6695 0,6695 09899 1,07 0,7552 0,6224 04157 124 2516 1621,00
jun/26 0,1709 0,6718 0,6718 10460 112 0,7307 0,6279 04179 224 2516 1621,00
jul/26 01729 0,6738 0,6738 10998 122 07560 06418 0,4200 045 2529 1621,00
ago/26 0,1693 0,6701 0,6701 10038 109 07560  0,6597 04163 - 2529 1621,00
2026 1,32 5,45 5,45 853 932 6,09 516 334 5,06 153 6,79
Em 12 meses* 2,02 8,31 8,31 1341 14,63 9,25 781 5,08 6,23 2,06 6,79
2025 197 8,26 8,26 1333 14,32 8,79 7,61 5,03 4,13 171 751

Fontes: Banco Central, CEF, Sinduscon e Ministério da Fazenda. Elaboracao: Valor Data * Até o tiltimo més de referéncia
(1) Taxa do periodo iniciado no 1° dia do més. (2) Rendimento no 1° dia no més seguinte para depésitos até 03/05/12 (3) Rendimento no 1° dia no més seguinte para depésitos a partir de
04/05/12; Lei n° 12.703/2012 (4) Taxa efetiva; para agosto projetada. (5) Crédito no dia 10 do més seguinte (TR + Juros de 3% ao ano)

_~ - - _~
Producao e investimento Inflacao
Variacdo no periodo Variagdo no periodo (em %)
Indicadores 1°Tri/26  4°Tri/25 2026% 2025 2024 2023 Acumulado em Niimero indice
PIB (R$ bilhges) * 3251 3278 12965 12739 11779 10943 . . - - -
PIB (US$ bilhdes) ** 613 607 2376 2281 2185 2191 jul/26  jun/26 2026 2025 12meses jul/26  jun/26  dez/25 jul/25
Taxa de Variacdo Real (%) 11 03 20 23 34 32 IBGE
Agropecudria 20 01 75 117 37 163 IPCA 007 016 344 426 444 765773 765237 740329 733198
Isﬂdu’?t”a ég 'g; 11; %g ;é 21; INPC 001 014 350 390 410 783516 783594 757036 752672
ervICoS A ), X X X g -
Formacao Brota de Capal Foo O6) 32 = oa 75 a5 50 [PCAlS 006 041 351 441 452 752059 751608 726566 719565
Tnvestimento (% do PIB) 165 160 166 168 169 164  IPCAE - 04l 345 44l 480 751608 726566 719565
Fontes: IBGE e Banco Central. Elaborago: Valor Data FGV
* Valores correntes. ** Banco Central. % 1° trim de 2026, nos tiltimos 12 meses IGP-DI -0,86 -079 212 -1,20 2,77 119202 120230 116724 115985
Nticleo do IPC-DI 025 040 269 592 412 - - - -
IPA-DI 131 136 146 361 190 136361 138174 134394 133816
Contrib. previdenciaria* IR na fonte IPA-Agro 077 041 085 -662 079 189031 187578 190647 187558
Empreg ados e avulsos** Tabela de incidéncia mensal * IPA-Ind. 199 le6 226 252 228 114879 117217 112335 112315
Salério de Base de célculo ** Aliquota  Parcela a deduzir IPC-DI 008 036 292 400 386 816,69 81731 79353 78636
oo . . emR$ em% IR-emR$  INCC-DI 06l 078 491 592 644 128843 128064 122816 121047
confriancOesemiY LLLimmCi L) ———— 00 000 IGPM 116 -050 208 -105 276 120962 122376 118500 117717
étellégzllb(iot' Soooe ;(5) De 2428,81 até 2826,65 75 18216 IPAM 174 097 138 335 187 140207 142694 138294 137637
DE 2005 85aafé 35007 o  De282666até375105 150 39416 IPCM 001 047 317 408 403 80023 80030 77565 76921
Do 435428 até 847555 1o De375106até 466468 25 67549 INCCM 062 085 470 610 640 128304 127509 122540 120584
Empregador doméstico 80 Auma- de 466468 ~2?5 90872 IGP-10 113 030 348 076 268 123391 124806 120977 120168
Fonte: Previdéncia Social. Elaboragio: Valor Data * Compe- Fﬁﬁ%ﬁﬁiﬁiﬁ%‘ﬁiﬁzﬁé&%ﬁﬁm 135000, IPA-10 176 071 126 -287 168 144253 146837 142459 141873
ténciajulho/26.** Inclusive empregado doméstico. (1) Para ** Limite mensal de descortto simplificado: R$ 607.20. IPC-10 023 056 332 401 431 80647 804,64 780,54 77314
fins de recolhimento ao INSS o mensal por R$189,59 INCC-10 065 092 464 618 672 126455 125638 120849 118497
FIPE
i m— = = t t .-b t — 1PC 003 018 208 383 360 74929 74949 73401 72324
K “‘:Ipals I‘?cel as trihutarias Obs.: IPCA-E no 2° trimestre/2026 = 193%
Valores em RS bilhdes Fontes: FGV, IBGE e FIPE. Elaborag?o: Valor Data
Janeiro-Junho junho - —_
Discriminago 2026 2025 Var% 2026 225 vax% Imposto de Renda Pessoa Fisica
Receita Federal P
agamento das quotas - 202
Imposto de renda total 5232 476,0 993 86,3 771 11,85 9 q 026
Imposto de renda pessoa fisica 51,3 211 142,89 79 74 591 m egal
Tmposto de renda pessoa juridica 1990 180,8 10,05 214 167 2798 e A -
Imposto de renda retido na fonte 2729 2511 870 570 530 761 . Valor da quota Valor dos juros Valor total
Imposto sobre produtos industrializados 463 424 940 88 77 1389  Quota Vencimento (Campo 7 do DARF) (Campo 9 doDARF)  (Campo 10 do DARF)
Fumo 60 58 366 10 10 63l 1%oudnica 29/05/2026 - Campo7
Bebidas 18 16 12,76 03 03 10,07 22 30/06/2026 1,00%
Automéveis 25 24 333 06 04 42,87 32 31/07/2026 212% +
Imposto sobre operagdes financeiras 497 365 3595 84 80 492 42 31/08/2026 Valor da declaragéo 333% Campo 8
Imposto de importacdo 528 456 1593 105 81 30,07 a 30/09/2026
Cide-combustiveis 16 16 -141 02 03 -6,62 a 30/10/2026 +
Contribui¢ao para Finsocial (Cofins) 2411 2202 950 415 384 8,08 7a 30/11/2026 Campo9
CSLL 1091 981 11,18 119 97 2254 3 30/12/2026
PIS/Pasep 646 603 716 1,1 103 758 P————
Outras receitas 498,8 4452 12,04 858 75,0 14,33 g
Total 1.587,2 14258 11,32 2644 234,6 12,72 Multa (campo 08) - sobre o valor do campo 7 aplicar 0,33% por dia de atraso, a partir do primeiro dia apés o vencimento até
un/26 mai/26 un/25 o limite de 20%; Juros (campo 09) - aplicar os juros equi a Selic lad apartir
J J de junho/26 até o més anterior ao do pagamento e de 1% no més de pagamento; Total (campo 10) - informar a soma dos
Valor Var. %* Valor Var. %* Valor  Var.%* valores dos campos 7, 8 e 9. Fonte: Receita Federal do Brasil. Elaboracao: Valor Data
INSS 619 0,41 6L6 0,84 56,0 746

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

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

Divida e necessidades de financiamento

Valores em R$ hilhes - no setor publico

jun/26 mai/26 jun/25
Divida liquida do setor puiblico Valor % doPIB Valor % do PIB Valor % do PIB
Divida liquida total 9.034,5 6848 8.8977 6791 77022 62,60
(-) Ajuste patrimonial + privatizacao -434 -0.33 -282 -0,21 -34,8 -0,28
() Ajuste metodoldgico s/ divida* -10059 762 -9919 757 -10290 -836
Divida fiscal liquida 10.083,8 7644 99178 75,69 8.766,0 71,24
Divisdo entre divida interna e externa
Divida interna liquida 94926 7196 93478 7134 83089 67,53
Divida externa liquida -458 1 -347 -450,0 -343 -606,6 -493
Divisdo entre as esferas do governo
Governo Federal e Banco Central 7916,6 60,01 77843 5941 66759 54,25
Governos Estaduais 9896 750 9788 747 8998 731
Governos Municipais 819 0,62 821 0,63 837 0,68
Empresas Estatais 464 035 525 040 429 0,35
Necessidades de financiamento do setor piiblico jun/26 mai/26 jun/25
Fluxos acumulados em 12 meses Valor % doPIB Valor % do PIB Valor % doPIB
Total nominal 13178 999 12599 9,62 894,4 727
Governo Federal** 11023 836 10834 827 7344 597
Banco Central 818 0,62 48,6 037 684 056
Governo regional 1185 090 1120 0,85 792 0,64
Total primario 157,2 119 1490 114 179 -0,15
Governo Federal 2111 -160 -2135 -163 3168 -2,57
Banco Central 11 0,01 10 0,01 10 0,01
Governo regional 9,0 0,07 33 0,03 -133 -011

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

Resultado fiscal do governo central
Valores em R$ bilhdes a pregos de junho*

Janeiro-Junho junho

Discriminacao 2026 2025 Var. % 2026 2025 Var. %
Receita total 1584,4 1505,8 5,22 2519 228,6 10,19
Receita Adm. Pela RFB** 10543 9869 682 1639 14838 1015
Arrecadacao Liquida para o RGPS 368,7 3476 6,06 619 58,6 5,60
Receitas Nao Adm. Pela RFB 1615 1713 -575 26,2 213 2304
Transferéncias a Estados e Municipios 312,2 3014 358 56,8 51,7 988
Receita liquida total 1.272,2 12044 5,62 195,2 1770 10,28
Despesa Total 13634 1.214,2 12,29 2434 2233 9,00
Beneficios Precidenciérios 6070 562,2 797 1123 110,2 190
Pessoal e Encargos Sociais 2144 1939 10,57 341 329 388
Qutras Despesas Obrigatdrias 2335 1909 2232 387 321 20,65
Despesas Poder Exec. Sujeitas a Prog. Financeira 3085 2672 1544 581 48,0 2101
Resul. Primario do Gov. Central (1) -91,2 98 83376 -48,2 -46,3 413
Discriminagdo jun/26 mai/26 jun/25

Valor Var. % Valor Var. % Valor Var. %
Ajustes metodoldgicos 00 -1721 00 6512 01 -
Discrepancia estatistica 10 - -20 - 038 -
Result. Primario do Gov. Central (2) -48,2 -945 -53,2 - -459 -
Juros Noniminais -100,5 2,45 -981 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. Elaboracéo: Valor Data
* Deflator: IPCA ** Somando Incentivos fiscais (1) Acima da linha. (2) Abaixo da linha
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mercado brasileiro de

apostas de quota fixa,
conhecidas como bets,
estd completando um ano
e meio de regulamenta-
¢do 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 de bets.

Paradiscutir como chegar
a um mercado mais trans-
parente e seguro para o
apostador e garantir condi-
cdes de competitividade e
sustentabilidade para as
empresas, a Associagdo
Nacional de Jogos e Lote-
rias (ANJL) promove, no
dia 14 de agosto, o semina-
rio “Desafios pés-regulacio
domercado de apostas”.

Produzido pela Editora
Globo, o semindrio vai
reunir liderancas do setor
e especialistas em temas
como carga tributdria e
sustentabilidade, novas
tecnologias de protecdo ao
consumidor e a¢cdes em prol
do jogo responsavel. Entre
os palestrantes confirma-
dos, estdo Udo Seckelmann,
head do Departamento
de Gambling e Cripto
do escritério Bichara e
Motta Advogados; Eric
Brasil, diretor da LCA
Consultores; e Luis Otavio
Verissimo, presidente do
Superior Tribunal de Justica
Desportiva do Futebol
(programacdono QR code).

O economista Guilherme
Mendes Resende, da MR
Consultoria Economica
e PhD em Economia
pela London School of
Economics e Political
Science, vai apresentar
uma andlise técnica enco-
mendada pela ANJL sobre
os fatores que impac-
tam a inadimpléncia das
familias brasileiras.

Na entrevista abaixo, o
presidente da ANJL, Plinio
Lemos, diz que o endivida-
mento decorre principal-
mente dos juros do cheque
especial e do rotativo do
cartdo de crédito. No caso
das bets, afirma que ¢ in-
justo responsabilizar as
empresas reguladas.

“O Brasil tem que reco-
nhecer a diferenca entre as
bets reguladas, que prati-
cam o jogo responsdvel, e
asilegais”, diz Plinio.

Qual o principal objetivo
do seminario?

Queremos reforgar que
existe um mercado regu-
lado, que pratica o jogo
responsavel, que se preo-

A ANJLfezum
termo de cooperacao
com aSecretariade
Prémios e Apostas
(SPA) paraum
laboratorio

dentro da Agéncia
Nacional de
Telecomunicagoes.
Esse laboratoério
enviaumrelatério
aSPA assim que
identificaum
operadorilegal

ANJL/DIVULGAGAO

contedno parrocivano por AN JL75

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

Plinio Lemos: “Em nenhum lugar

do mundo conseguiram acabar
com o mercado ilegal. Mas é
possivel sufocar a maioria”

™

Seminario discute o
futuro das bets no Brasil

Plinio Lemos, presidente da ANJL, diz que objetivo principal
do evento € mostrar que o mercado regulado pratica o jogo
responsavel e ndo deve ser confundido com empresas clandestinas

cupa com a saude mental e
financeira de seu cliente,
que pagou por umalicenca.
Esse mercado precisa ser
compreendido e respei-
tado, sem ser confundido
com o mercado ilegal, que
prejudica familias e joga-
dores, que ndo se preo-
cupa com menor de idade
e tem liga¢do com o crime
organizado. Quem ataca
as bets costuma fazer isso
atacando as empresas
de apostas on-line como
se fosse uma coisa sé.
Isso € injusto.

Qual o grande desafio desse
segundo ano de regulamen-
tacao dos jogos on-line?

O maior desafio conti-
nua e continuara sendo
o combate ao jogo ilegal.
Pesquisa da H2 Gambling
Capital do inicio de 2026
mostraque eleresponde por
cercade50%domercadode
bets no Brasil. O combate ¢
realmente dificil, porque
o on-line estd em qual-
quer lugar do mundo, ndo
¢ um concorrente desleal
que estd do outro lado
dacalcada.

Qual é a saida?
Persistir e aperfeicoar a
fiscalizacdo. Fazer umvas-

culhamento didriodainter-
net para achar esse ilegal,
sabendo que ele consegue
se modificar muito rapida-
mente. E uma luta didria,
de gato e rato. Em nenhum
lugar do mundo consegui-
ram acabar com o mercado
ilegal. Mas, quando se
sufoca a grande maioria,
¢ possivel ver que o regu-
lado ¢ importante pela sua
responsabilidade social.
Estamos sempre tratando
também de aperfeicoar a
fiscalizacdo, em colabora-
cdocom o Governo Federal.

Que tipo de colaboracao?
No final de 2024, a ANJL
fez um termo de coope-
racdo com a Secretaria de
Prémios e Apostas (SPA) do
Ministério da Fazenda para
financiar um laboratdrio
dentrodaAgéncia Nacional
de Telecomunicagdes
(Anatel). Esse laborato-
rio ja estd funcionando e,
assim que identifica um
operador ilegal, envia um
relatérioa SPA.

Agora disponibiliza-
mos um sistema para o
Ministério da Justica e a
PoliciaFederal, que também
fard o rastreamento. Os
dois sistemas juntos,
alimentando também as

| MINISTERIO DA FAZENDA ADVERTE: APOSTA NAO E INVESTIMENTO. PROIBIDO PARA MENORES DE 18 ANOS. |

policias civis dos estados,
vdodaraindamaistracdoao
combate ailegalidade. Deve
comecar a funcionar no
final de agosto.

Em sua opiniao, os mecanis-
mos de protecao ao consu-
midor estao funcionando
corretamente? Quais sao os
mais importantes?

Sim, estdo funcionando
bem.Omaisimportantede
todos € o reconhecimento
facial, principal elemento
do conjunto de informa-
cdes obrigatérias chamado
Know Your Client (conheca
seu cliente). Para um apos-
tador entrar naplataforma,
se cadastrar ejogar, tem que
ter oreconhecimento facial.
Entdo, isso jd impede tanto
os excluidos legais quanto
os menores de acessar via
contade alguém. O Brasil €
referéncia nessa exigéncia.

0 consumidor ficaria mais
protegido se o jogo on-line
fosse proibido?

Se houvesse hoje um
decreto proibindo as bets,
ocombate ao mercado clan-
destino ficaria muito mais
dificil, porque as empre-
sas reguladas sdo o motor
do combate a ilegalidade.
Elassdoagrande forcapara

combater as bets ilegais.
Em eventual proibicéo, o
consumidor ficariaamercé
de empresas clandestinas,
que ndo pagam impostos,
aceitam criang¢as como
clientes e tém conexdo com
ocrime organizado.

Qual o efeito de uma eventual
proibicao de publicidade?

A publicidade ¢ a unica
forma de uma empresa
regulada mostrar que €
legalizada. Sem ela, o apos-
tador ndoteria como enten-
derquem élegal e quemndo
¢é.S6 oilegal vai chegar até
ele, porque tem meios de
burlar a fiscalizacdo das
redes sociais.

A restricdo de publici-
dade, neste momento, é um
fator de canalizac@o parao
ilegal. Paises como Portugal,
Inglaterra e Holanda tenta-
ram esse caminho e viram
omercadoilegal saltar para
até 90%. Voltaram atras e
estdo revendo o que pode
ser feito no futuro.

Qual a posi¢ao da ANJL sobre
as causas do endividamento
das familias brasileiras?

Esse endividamentoadvém
principalmente dos jurosdo
cheque especial e do rota-
tivo do cartdo de crédito,

um problema que existe
ha muito tempo. No que se
refere asbets,aresponsabi-
lidade ndo pode ser atribu-
idaasempresasdomercado
regulado. Se fosse assim,
ninguém seria endividado
antes de 2025. O nd estano
mercado clandestino.
Oresultado do programa
Desenrola, do Governo
Federal, reforca isso. O
Desenrola incentivou as
pessoas a acertarem suas
dividas e bloqueou o jogo
on-line para quem aderiu.
E o que aconteceu? As
bets reguladas pratica-
mente ndo 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
amaioriados que aderiram
ao programa apostava no
mercado clandestino, ndo
em empresaslegalizadas.

Olhando para o futuro, quais
sao os desafios além do
combate a ilegalidade?

A tributa¢do ¢ um desafio
importante. NOs temos
tentado demonstrar que
nossa carga tributdria ja é
muito elevada. Um estudo
da LCA Consultores indica
que até 2033 a carga de
impostos sobre as bets
passariadosatuais32%para
429%. Mas podemos dizer
que algumas empresas ja
destinam quase 50%de seu
faturamento ao pagamento
de impostos. Isso estran-
gulaaatividade e vai invia-
bilizar algumas empresas.
Aumentar a arrecadacdo ¢
importante para o Brasil,
mas deveria vir da legali-
zagdo de quem hoje estd no
mercado clandestino, ndo
deumataxagdoaindamaior
para quem desenvolve um
trabalho sério.

0 que esperar de novo nos
proximos anos?

A grande luta nossa ¢é para
manter o que ja temos. E
melhor do que 99% das
regulamentacdes dos outros
paises. Em vez de esperar
por uma grande novidade,
deveriamos esperar que o
Brasil reconhega a impor-
tancia das bets reguladas
eresponsaveis.

CONFIRA A
PROGRAMACAO
COMPLETA DO
EVENTO

Levantamento
internoda ANJL
mostraqueo
Desenrola bloqueou
menos de 2%

dos apostadores
de empresas
legalizadas. Isso
deixaclaro que
amaioriados

que aderiram ao
programa apostava
no mercado
clandestino

PRODUZIDO POR




A10 | Valor | Quinta-feira, 13 de agosto de 2026 Ines249

PISCINA COBERTA E CLIMATIZADA COM RAIA DE 25 METROS
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Empreendimento: Condominio Parque Global - Complexo de Inovacéo, Salide e Educacéo. Incorporadora: GOLF VILLAGE EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A. Empreendimento aprovado pela Prefeitura Municipal de Sdo Paulo, nos termos do Alvara de Aprovacéo de
Edificacdo Nova n° 2023/04828-00, publicado em 01/08/2023 e apostilamento n°® 2023/04828-01, publicado em 28/08/2023. Memorial de Incorporagéo registrado sob o R4, da matricula n® 297584, do 15° Oficial de Registro de Imoveis de Sdo Paulo, em 03/11/2023.
Projeto Modificativo de Alvara de Aprovacéo e Execugédo de Edificagdo Nova n° 2023/04828-02, publicado em 23/12/2025. A Incorporadora promovera a rerratificacao do Memorial de Incorporacao, a fim de refletir os termos do Projeto Modificativo aprovaclo.
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Brasil

Politicas publicas No caso dos
roubos, queda foi de 9,5% na
capital paulista em seis anos

Escola em
tempo integral
reduz violéncia
naregiao,
aponta estudo

Marcelo Osakabe
De S&o Paulo

A introducdo de escolas em
tempo integral reduz a ocorrén-
ciade crimes naregiio em que es-
tio instaladas. E o que sugere um
estudo de economistas da Funda-
cdo Gettlio Vargas (FGV), que
mostra ainda que o efeito é con-
centrado justamente nos dias le-
tivos e dentro do horario escolar,
mas também ocorre fora dele.

Os pesquisadores trabalharam
com dados de 2012 a 2024 da ci-
dade de Sdo Paulo, que abriga a
maior rede de escolas em tempo

Pablica de Sao Paulo (SSP-SP) com
alocalidade 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
area da capital paulista.

Os efeitos foram analisados
em um intervalo de seis anos. Em
especial, os roubos (quando ha
violéncia ou grave intimidacao a
vitima) caem 9,5%. Essa queda se
deu tanto contra veiculos (12,1%)
como contra pedestres (21,2%).

Os dados mostram também uma
quedas dos furtos — quando nao
ha violéncia envolvida. Neste ca-
s0, no entanto, nao ficou estatis-

integral do pais — chegaram a
305 no periodo analisado. Cru-
zando dados geolocalizados de
crimes da Secretaria de Seguranca

BARREIRAS TRANSMISSORA DE ENERGIA S.A.
Companhia Fechada
CNPJ/MF n° 26.845.650/0001-21 - NIRE 33.3.0036369-6

EDITAL DE 2° (SEGUNDA) CONVOCAGAO PARA ASSEMBLEIA GERAL DE DEBENTURISTAS DA 1? (PRIMEIRA) EMISSAO DE DEBENTU-
RES SIMPLES, NAO CONVERSIVEIS EM AGOES, DA ESPECIE QUIROGRAFARIA, COM GARANTIA ADICIONAL FIDEJUSSORIA, EM SE-
RIE UNICA, PARA DISTRIBUIGAO PUBLICA COM ESFORGOS RESTRITOS, DA BARREIRAS TRANSMISSORA DE ENERGIA S.A. (NOVA
DENOMINAGAO SOCIAL DA EQUATORIAL TRANSMISSORA 1 SPE S.A.), A SER REALIZADA EM 19 DE AGOSTO DE 2026. Ficam convo-
cados os senhores titulares das debéntures em circulacao (“Debenturistas”) da 1? (primeira) Emiss@o de Debéntures Simples,
Nao Conversiveis em Acdes, da Espécie Quirografaria, com Garantia Adicional Fidejusséria, em Série Unica, para Distribuicao
Pablica com Esforcos Restritos, da Barreiras Transmissora de Energia S.A. (nova denominacéo social da Equatorial Transmis-
sora 1 SPE S.A.) (“Debéntures” e “Companhia”, respectivamente), emitidas nos termos do “/nstrumento Particular de Escritural
da 1° (Primeira) Emissao de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Acdes, da Espécie Quil faria, com Garantia Adicionall
Fidejussdria, em Série Unica, para Distribui¢ao Piiblica com Esforcos Restritos, da Equatorial Transmissora 1 SPE S.A.”, original-
mente celebrado em 10 de janeiro de 2019, entre a Companhia, a Pentdgono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobil\a’rios,
instituicao financeira, inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda (“CNPJ/MF”) sob o n’|
17.343.682/0003- 08 (“ gente Fiduciério”), a Equatorlal S.A., inscrita no CNPJ/MF sob o n° 03.220.438/0001-73 (“Equatorial”) e
a Verene Tr i Iding S.A. (nova d 30 social da Equatorlal Transmissao S.A.), inscrita no CNPJ/MF sob o n’|
23.520.790/0001-31 (“Verene Transmissao” e “Escritura de Emissao Original”, respectivamente), conforme aditado pelo (i) “Pri-|
meiro Aditamento ao Instrumento Particular de Escritura da 1° (Primeira) Emisséq de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em|
Acoes, da Espécie Quirografaria, com Garantia Adicional Fidejussdria, em Série Unica, para Distribuicao Piblica com Esforcos|
Restritos, da Equatorial Transmissora 1 SPE S.A.", celebrado em 30 de janeiro de 2019, entre a Companhia, o Agente Fiduciario,
a Equatorial e a Verene Transmissao (“Primeiro Aditamento a Escritura de Emissao Original”), e (ii) “Segundo Aditamento ao|
Instrumento Particular de Escritura da 1° (Primeira) Emissao de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Acdes, da Espécie
Quirografaria, com Garantia Adicional Fidejussdria, em Série Unica, para Distribuicao Piiblica com Esforcos Restritos, da Equato-|
rial Transmissora 1 SPE S.A.", celebrado em 26 de setembro de 2025, entre a Companhia, o Agente Fiduciario, a Equatorial, a
Verene Transmisséo e a Infraestrutura e Energia Brasil S.A., inscrita no CNPJ/MF sob o n® 37.513.663/0001-10 (“Segundo Adita-
mento a Escritura de Emissao Original” e, em conjunto com a Escritura de Emissao Original e o Primeiro Aditamento a Escritura
de Emissao Original, “Escritura de Emissao”), para se reunirem, em segunda convocacao, no dia 19 de agosto de 2026, as 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 prejuizo da possibilidade de voto por meio de
instrugao de voto a distancia enviada previamente a realizacao da AGD, nos termos da Instrugao Normativa n° 81 do Departamen-
to Nacional de Registro Empresarial e Integracao, de 10 de junho de 2020, conforme alterada (“IN_DREI 81"), do artigo 124,
§2°-A, da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por Acdes”), e do artigo 70, inciso |,
da Resolugao da Comissao de Valores Mobiliarios (“CYM") n° 81, de 29 de marco de 2022, conforme alterada (“Resolucao CVM
81"), para deliberar sobre as seguintes matérias constantes da ORDEM DO DIA: (i) aprovar a concesséo de consentimento prévio,
de forma que nao seja caracterizada uma hipétese de Evento de Vencimento Antecipado (conforme definido na Escritura de
Emisséo) ndo automatico das obrigacdes decorrentes das Debéntures, nos termos da Clausula 7.1.3, item (ix), da Escritura de
Emissao, para a alteracdo do controle aciondrio indireto da Companhia (conforme definicao de controle prevista no artigo 116 da
Lei das Sociedades por Acdes), atualmente detido pela Caisse de dépdt et placement du Québec, inscrita no CNPJ/MF sob o n’|
29.406.369/0001-80 (“La Caisse”), que passara a ser detido de forma compartilhada, sob a forma de co-controle, entre a La
Caisse e 0 Grupo Energia Bogotd S.A. E.S.P, inscrito no CNPJ/MF sob o n° 22.252.125/0001-41 (“Alteracdo do Controle Acionério
Indireto da Companhia”); e (i) aprovar a autorizacao para que a Companhia, em conjunto com o Agente Fiduciario, possa praticar|
todos os atos necessarios a realizacao, formalizacao, implementacao e aperfeicoamento das deliberacdes ora tomadas. Informa-
cdes Gerais: Nos termos da Cldusula 11.6 da Escritura de Emisséo e do paragrafo 3° do artigo 71 da Lei das Sociedades por|
Acdes, a AGD instalar-se-a, em primeira convocacao, com a presenca de Debenturistas que representem, no minimo, 50% (cin-
quenta por cento) mais uma das Debéntures em Circulacao (conforme definido na Escritura de Emissao) e, em segunda convoca-
cao, com qualquer quérum. Nos termos da Cléusula 11.11, item (c), da Escritura da Emissao, considerando que os itens (i) e (ii)
da AGD tém por objeto deliberar sobre a autorizacao prévia dos Debenturistas para a aprovacao da Alteracéo do Controle Aciond-
rio Indireto da Companhia, a aprovacao das matérias constantes dos itens (i) e (i) da ordem do dia dependeré da aprovagéo (a)
em primeira convocagdo, de 50% (cinquenta por cento) das Debéntures em Circulagdo, e (b) em segunda convucagﬁu, da
maioria das Debéntures em Circulacdo presentes na AGD, desde que estejam presentes na referida AGD, no minimo, 1/3 (um
terco) das Debéntures em Clrculagao 0s Debenturistas interessados em participar da AGD deverdo solicitar o cadastro por meio
da Plataforma Dlgltal (“Cadastro”), pref Imente com antecedéncia de até 2 (dois) dias da data de realizacao da AGD, se-
lecionando a opgao “cadastrar’ e realizando o upload dos documentos necessarios para a habilitaco. Em caso de eventuais
ddvidas ou esclarecimentos, os Debenturistas poderdo requisitar informacdes a Companhia, com cépia para o Agente Fiduciério,
nos enderecos eletronicos divid gia.com, juridic gia.com e blei tagonotrustee.com.br. A
solicitacao de Cadastro deverd (i) conter a identificacao do Debenturista e, se for o caso, de seu representante legal/procurador
que comparecera a AGD, incluindo seus (a) nomes completcs (b) numeros do CPF/MF ou CNPJ/MF, conforme o caso, (c) telefone,
(d) endereco de e- mail do solici ; e (ii) ser dos d necessarios para pamcwpagao na AGD conforme
detalhado abaixo. Nos termos da IN DREI 81 e do artigo 71, inciso |, da Resolugéo CVM 81, além da participacéo e do voto a dis-
tancia durante a AGD, por meio da Plataforma Digital, também sera admitido o preenchimento e envio de instrucdo de voto a
distancia, 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 seré en-
viado a Plataforma Digital, preferencial com iéncia de até 2 (dois) dias da realizacdo da AGD. A manifestacéo de
voto devera estar devid te preenchida e assinada pelo respectivo Debenturista ou por seu representante legal, acompanhada
de cdpia digital dos documentos de identificacao e de representacdo, se for o caso, bem como de declaracao a respeito da exis-
téncia ou nao de conflito de interesse entre o Debenturista com a matéria da Ordem do Dia, demais partes da operacéo e entre
partes relacionadas, conforme definicao prevista na legislacao pertinente, em especial a Resolucao da CVM n° 94, de 20 de maio
de 2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05, ao artigo 115, paragrafo 1° da Lei das Sociedades por Acdes, e outras hipdteses pre-
vistas em lei. A auséncia da declaragéo inviabilizara o respectivo computo do voto. Nos termos dos artigos 71 e 126 da Lei das
Sociedades por Acdes, para participar da AGD ou enviar instrucdo de voto, os Debenturistas deverao encaminhar, por meio da
Plataforma Digital: (i) copia do documento de identidade do Debenturista, representante legal ou procurador (Registro Geral (RG),
Carteira Nacional de Hahllltagao (CNH), passaporte, carteiras de identidad idas pelos b is ou carteiras
funcionais expedidas pelos érgaos da Administraco Piblica, desde que contenham foto de seu titular); (||) comprovante atuali-
zado da titularidade das Debentures, expedido pelo escriturador, 0 qual da-se tenha sido dido, no méaximo, 5 (cinco)
dias antes da data da realizacao da AGD; e (iii) caso o Debenturista seja representado por um procurador, procuragdo com pode—
res ificos para sua rep a0 na AGD ou instrucdo de voto. Para o caso de envio de procuracdo acompanhada de mani-
festacao de voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestacao de voto de acordo com as instrucdes do outor-
gante. Nao havendo margem para a Companhia ou o Agente Fiducidrio interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre
a redacdo da ordem do dia do edital e da manifestacao de voto. O representante do debenturista pessoa juridica deverd apresen-
tar, ainda, copia dos seguintes documentos, devidamente registrados no érgao competente (Registro Civil de Pessoas Juridicas
ou Junta Comercial competente, conforme o caso): () contrato ou estatuto social; e (b) ato societario de eleicao do administrador
que (b.i) comparecer a AGD como representante da pessoa juridica, ou (b.ii) assinar procuracdo para que terceiro represente o
Debenturista pessoa juridica, sendo admitida a assinatura digital. Com relacao aos fundos de investimento, a representacéo dos
cotistas na AGD caberd a instituicao administradora ou gestora, observado o disposto no regulamento do fundo. Nesse caso, o
representante da administradora ou gestora do fundo, além dos documentos societarios acima mencionados relacionados a
gestora ou a administradora, deverd apresentar copia do I to do fundo, devid te registrado no 6rgao competente,
bem como cépia dos di pessoais dos assi Caso qualquer dos Debenturistas seja parte em operacdes compromis-
sadas, além dos documentos listados acima, conforme aplicavel, sera necessario o envio (a) da tela CETIP; e (b) e-mail do de-
benturista aos enderegos acima contendo (b.1) a indicacao do ativo; e (b.2) a declaracéo, em texto corrido do e-mail, de que re-
alizou a operacdo compromissada e que o debenturista permanece com os direitos politicos do ativo. Para participacao por meio
de procurador, a outorga de poderes de representacao deveré ter sido realizada ha menos de 1 (um) ano, nos termos do artigo 126,
§ 1°, da Lei das Sociedades por Acdes. Em cumprimento ao disposto no artigo 654, §1° e §2°, da Lei n® 10.406, de 10 de janeiro
de 2002, conforme alterada (“Cddigo Civil”), a procurac@o devera conter indicacdo do lugar onde foi passada, qualificacdo
completa do outorgante e do outorgado, data e finalidade da outorga com a designacao e extenso dos poderes conferidos. As
pessoas naturals Debentunstas da Companhia somente poderdo ser representadas na AGD por procurador que seja acionista,

inistrador da Ci do ou instituicdo financeira, consoante previsto no artigo 126, $1°, da Lei das Socledades
por Acdes. As pessuaSJundlcas Debenturistas da C hi poderao Ser rep tadas por procurador constituido em conformi-
dade com seu contrato ou estatuto social e segundo as normas do Cddigo 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). Apés a anélise dos
documentos enviados, o debenturista recebera um e-mail no enderego cadastrado com a confirmacéao da aprovacao ou da rejeicao
justificada do Cadastro realizado, e, se for o caso, com orientacdes de como realizar a regularizacao do Cadastro. Adicionalmente,
os Debenturistas receberdo em até 1 (um) dia antes da realizacdo da AGD, via e-mail, um lembrete com as instrucdes para
acesso a Plataforma Digital. Na data da AGD, o /ink de acesso a Plataforma Digital estaré disponivel a partir de 15 (quinze) mi-
nutos de antecedéncia e até 10 (dez) minutos apds o horério de inicio da AGD, sendo que o registro da presenca somente se dara
conforme instrucdes e nos horarios aqui indicados. Apds 10 (dez) minutos do inicio da AGD, n@o seré possivel o ingresso do De-
benturista na AGD, independentemente da realizacao do cadastro prévio. Assim, a Companhia recomenda que os Debenturistas
acessem a Plataforma Digital para participagao da AGD com pelo menos 15 (quinze) minutos de antecedéncia do inicio 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 orientacdes acerca das instrucdes de acesso,
deverd entrar em contato com a Companhia, por meio do enderego eletrnico dividas@verenenergia.com, com até 4 (quatro) horas
de antecedéncia do hordrio de inicio da AGD, para que seja prestado o suporte necessario. Em caso de ddvidas, os Debenturistas
poderao contatar a Companhia diretamente pelo endereco eletronico acima, com cépia ao Agente Fiduciario, por meio do endere-
co eletronico assembleias@pentagonctrustee.com.br. A administracao da Companhia reitera aos Debenturistas que ndo havera
a possibilidade de comparecerflsmamente a AGD, uma vez que essa serd realizada exclusivamente de modo remoto e digital. A|
Companhia ressalta que sera de responsabilidade exclusiva do debentunsta assegurar a compatibilidade de seus equipamentos
com a utilizacdo da plataforma digital e com o acesso a vid LA nao ser bilizara por
dificuldades de viabilizagao e/ou de manutencao de conexdo e de utlllzagao da plataforma digital que nao estejam sob controle
da Companhia. Os Debenturistas que fizerem o envio da instrugéo de voto, e esta for considerada valida, ndo precisardo acessar
o /ink para participacao digital na AGD, sendo sua participacao e voto computados de forma automética. Contudo, em caso de
envio da instrucao de voto de forma prévia pelo Debenturista ou por seu representante legal com a posterior participagao na AGD
por meio de acesso ao /ink e, cumulativamente, manifestacao de voto deste debenturista no ato de realizacao da AGD, seré des-
considerada a instrucao de voto anteriormente enviada, conforme disposto no artigo 71, §4°, inciso Il, da Resolugao CVM 81 e na
IN DREI 81. Informacdes adicionais acerca da AGD constarao na proposta da administracao da Companhia, que poderd ser rea-
presentada pela Companhia, com, no minimo, 2 (dois) dias liteis de antecedéncia da realizagao da AGD. Este Edital se encon-
tra disponivel nas paginas eletronicas da Companhia (https://verenenergia.com/relacao-com-investidores/) e do Agente Fiducié-
rio (https://www.pentagonotrustee.com.br/) na rede mundial de computadores. A proposta da administracao foi disponibilizada
nos sites acima indicados. Todos os termos aqui iniciados em letras maidsculas e nao expressamente aqui definidos terao os
mesmos significados a eles atribuidos na Escritura de Emissao. Rio de Janeiro/RJ, 11 de agosto de 2026. BARREIRAS TRANSMIS-
SORA DE ENERGIA S.A. - Sr. José Cherem Pinto - Diretor Presidente.

GABRIEL REIS/VALOR

0 pesquisador Bruno Pantaledo: "Pesquisas econdmicas sobre o mesmo tema ja mostravam que havia a introducao da escola integral trazia efeitos”

ticamente provado que foi a in-
troducido das escolas integrais
que levou a esse resultado.

“Existem algumas causas pos-
siveis para esse efeito. E possivel
que ocorra um ganho cultural,
educacional dos alunos, que os
afaste do crime. Uma outra expli-
cacdo pode ser o da melhora da
perspectiva econémica: a medi-
da que estudamais, o jovem acre-
dita que tera acesso a salarios
melhores no mercado de traba-
lho e, por isso, o incentivo a co-
meter crimes cai. Mas este traba-
lho mostra que o canal mais forte
pode ser outro, o da ‘incapacita-
¢d0’ — ao ficar mais tempo sob
supervisdo, o aluno tem menos
oportunidades de cometer cri-
mes”, explica o pesquisador da
Escola de Administracdo de Em-
presas de Sao Paulo (FGV EAESP),
Bruno Pantaledo, que assina o
trabalho com Alei Santos e Ar-
thur Augusto Alves.

A tese da incapacitacdo ganha
forca quando se observa que a
reducao dos roubos é concentra-
da nos dias letivos: recuo de 12%
nesse periodo, contra 6,1% nos
dias sem aula. As ocorréncias em
horario de aula também caem
mais que fora dele — 12,1% con-
tra 8,8%, respectivamente.

No caso dos furtos, o efeito é ain-

da mais pronunciado: recuo de
12,4% em dias escolares e 25,8%
durante horario de aula, contra
9,5% e 4,2%, respectivamente.

“Pesquisas econdmicas sobre
0 mesmo tema ja mostravam
que havia a introducio da escola
integral trazia efeitos. No Chile,
foi documentado que o movi-
mento reduziu crimes contra a
propriedade e também casos de
gravidez na adolescéncia. Em
Pernambuco, outros economis-
tas mostraram a reducdo de ho-
micidios em nivel municipal.
Mas nao houve uma associacao
clara como a de mostrar que os
crimes caiam nas redondezas
dessas escolas”, diz Pantaleao.

Os pesquisadores olharam
ainda para os registros de delitos
cometidos por menores — 0s

'E possivel que
ocorraumganho
cultural,
educacional dos
alunos, que 0s
afaste do crime”
Bruno Pantaledo

Natal/RN, 12 de agosto de 2026.

PREFEITURA MUNICIPAL DE NATAL/RN
AVISO DE LICITACAO
A Secretaria Municipal de Administragdo (SEMAD) da Prefeitura Municipal do
Natal/RN, por seu Agente de Contratagdo abaixo identificado, torna publico a
realizacdo do certame a seguir: PREGAO ELETRONICO: 91.044/2026 — PROCESSO
ADMINISTRATIVO: 20250710385-SMS (UASG: 925162) — OBJETO: REGISTRO
DE PRECOS, para a contratagdo de empresa especializada para o eventual
fornecimento de equipamentos de protegdo individual para os socorristas das
motolanciasdo SAMU.—Edital disponivelno Portal de Compras do Governo Federal
(www.compras.gov.br), no Portal Nacional de Contratagdes Publicas (pncp.gov.br)
e no Portal da Transparéncia da Prefeitura do Natal (compras.natal.rn.gov.br)) —
ABERTURA: 27/AGOST0/2026, as 09h30min (horario de Brasilia). Esclarecimentos
adicionais poderdo ser obtidos pelo e-mail:

Suely Meneses Barreto — Agente de Contrata¢do da SEMAD/PMN.

pregao.semad@natal.rn.gov.br.

CLARO NXT TELECOMUNICACOES S.A.

CNPJ/MF n° 66.970.229/0001-67 - NIRE 35300574559
ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
REALIZADA EM 24 DE JUNHO DE 2026

1. Data, Horario e Local: Realizada em 24 de junho de 2026, as 8:45 horas, na sede da Claro NXT
Telecomunicagdes S.A. (“Companhia”), situada na Rua Henri Dunant, n° 780, Torre B, 3° andar, Santo
Amaro, CEP 04709-110, na Cidade e Estado de S&o Paulo. 2. Convocacéo e Presenca: Dispensada
a convocagéo prévia em face da presenca de todos os membros do Conselho de Administragao da
Companhia. 3. Mesa: Presidente: José Antonio Guaraldi Félix; e Secretario: José Carlos Capdeville
Whitaker Carneiro. 4. Ordem do Dia: Deliberar sobre (i) exame, discusséo e aprovacao, ad referendum
da Assembleia Geral da Companhia, do “Protocolo e Justificagao da Incorporagao da Telmex do Brasil
S.A. pela Claro NXT Telecomunicagbes S.A; (ii) ratificagdo, ad referendum da Assembleia Geral da
Companhia, da nomeag&o e contratagdo da empresa APSIS Consultoria e Avaliagdes Ltda., para
elaborag&o do laudo de avaliag&o do patriménio liquido da Telmex do Brasil S.A., a valor contabil, na
data-base de 31 de maio de 2026; (jii) exame, discussao e aprovacgéo, ad referendum da Assembleia
Geral da Companhia, do laudo de avaliagao conforme mencionado no item (ii) acima; (iv) proposta de
incorporagao da Telmex do Brasil S.A. pela Companhia; e (v) a convocagdo da Assembleia Geral
Extraordindria da Companhia. 5. Deliberagdes: Os membros do Conselho de Administrago, por
unanimidade de votos e sem quaisquer restrices, deliberaram o quanto segue: 5.1. Aprovar,
ad referendum da Assembleia Geral da Companhia, o “Protocolo e Justificagdo da Incorporagdo da
Telmex do Brasil S.A. pela Claro NXT Telecomunicacées S.A.” (“Protocolo”), celebrado em 24 de junho
de 2026 pelas administragdes da Companhia e da Telmex do Brasil S.A., sociedade por agdes com sede
na Rua dos Ingleses, n° 600, 12° andar, Morro dos Ingleses, Sao Paulo/SP, CEP 01329-904, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 02.667.694/0001-40, (“Telmex do Brasil”), que estabelece os termos e condi¢bes
da proposta de incorporagéo da Telmex do Brasil pela Companhia (“Incorporacao”). 5.2. Aprovar,
ad referendum da Assembleia Geral da Companhia, a nomeacgdo e contratacdo da empresa
especializada APSIS Consultoria e Avaliagdes Ltda., sociedade com sede na Rua do Passeio, n° 62, 6°
andar, Centro, na Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ/ME 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-005112/0-9, que elaborou o laudo de avaliagdo do patrimoénio liquido e do Acervo Cindido da Telmex
a valor contdbil na data-base de 31 de maio de 2026 (“Laudo de Avaliacdo”). 5.3. Aprovar, ad
referendum da Assembleia Geral, o Laudo de Avaliagdo, que se encontra anexo ao Protocolo.
5.4. Aprovar, ad referendum da Assembleia Geral, a Incorporagao, nos termos e condicdes previstos no
Protocolo; 5.5. Aprovar a convocagao da Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia que deliberara
sobre as seguintes matérias: (i) Aprovagéo do “Protocolo e Justificagdo de Incorporag&o da Telmex do
Brasil S.A. pela Claro NXT Telecomunicagbes S.A.”
contratagdo da empresa especializada APSIS Consultoria e Avaliagdes Ltda., que elaborou o laudo de
avaliagdo do patriménio liquido da Telmex do Brasil para fins da Incorporacao; (iii) Aprovagéo do Laudo
de Avaliacao; (iv) Aprovagdo da Incorporacao nos termos do Protocolo e Justificagdo; e (v) autorizacao
para que a Diretoria da Companhia pratique todos os atos necessarios a implementacao e formalizacao
da Operagao. 6. Encerramento: Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido, da qual foi lavrada
a presente ata, que lida e aprovada, é assinada pelos membros do Conselho de Administragéo e pelo
Secretario, passando a constar do livro préprio. Assinaturas: (a) Mesa: José Antonio Guaraldi Félix,
Presidente da Mesa; José Carlos Capdeville Whitaker Carneiro, Secretério, (b) Membros do Conselho
de Administragdo: José Antonio Guaraldi Félix, Alejandro Cantl Jimenez e Ernesto Carlos Leyva
Pedrosa. Sao Paulo, 24 de junho de 2026. Certifico que a presente é cépia fiel da ata lavrada em livro
proprio. Secretario: José Carlos Capdeville Whitaker Carneiro. JUCESP n° 264.120/26-7 em
03/07/2026. Marina Centurion Dardani - Secretéria Geral.

(“Protocolo”): (ii) Ratificacdo da nomeagéo e

chamados “atos infracionais”.
Houve forte queda desses regis-
tros: reducao de 22,8% dos rou-
bos e 64,4% dos furtos nas redon-
dezas das escolas que implemen-
taram o ensino integral.

Esses achados, no entanto,
precisam ser considerados com
parciménia, advertem. “Primei-
ro, porque os atos infracionais
representam apenas 0,9% do uni-
verso das ocorréncias utilizadas
no estudo. Depois, porque o ato
infracional pressupoe que houve
identificacdo do perpetrador e
que ele eramenor deidade.Naoé
possivel saber se nao houve pre-
senca de menores nos demais re-
gistros”, diz Pantaledo.

Embora a maior parte da que-
da dos crimes seja observada du-
rante o horario letivo e em dias
de aula, os pesquisadores tam-
bém encontraram queda — ain-
da que em menor intensidade —
dos delitos fora do horario. Esse
resultado mostra que nem tudo
pode ser atribuido ao efeito in-
capacitacdo. Com os dados usa-
dos no estudo, no entanto, nao é
possivel saber que outras causas
podem estar em acdo, 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 ensino mé-
dio, ou entio se as escolas inte-

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

A possivel transformacio do
alunato que escolhe as escolas
integrais € outro possivel fator
em jogo, diz o economista. Em
uma pesquisa anterior, ele mos-
trou que colégios integrais tém
maior parcela de estudantes
brancos na comparagdo com es-
colas tradicionais.

Segundo dados do Censo Esco-
lar de 2025, o ensino em tempo
integral alcancou 1,8 milhao de
jovens no ensino médio em todo
o0 pais, ou 26,8% de todas as ma-
triculas nesta faixa. Consideran-
do todas as etapas da educacao,
existem hoje mais de 8 milhoes
de matriculas nesta modalidade,
ou 25,8% darede.

A elevacdo da carga horaria
também tem surtido efeito nas
notas. Divulgado no inicio de
agosto, o Indice de Desenvolvi-
mento da Educacdo Basica (Ideb)
revelou que a pontuacio média
das escolas integrais foi de 4,7
em 2025, contra 4,3 das escolas
do ensino regular. Nos anos fi-
nais do fundamental (62 & 92 sé-
rie), o Ideb médio foide 5,2 ¢ 4,9,
respectivamente.

Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.

CLARO S.A.

CNPJ/MF n° 40.432.544/0001-47 - NIRE 35300145801
ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
REALIZADA EM 24 DE JULHO DE 2026
1. Data, Horério e Local: Realizada em 24 de junho de 2026, as 9:00 horas, na sede da Claro S.A.
(“Companhia”), situada na Rua Henri Dunant, n° 780, Torres A e B, Santo Amaro, CEP 04709-110, na
Cidade e Estado de S&o Paulo. 2. Convocagao e Presenca: Nos termos do artigo 10, paragrafo 1°, do
Estatuto Social da Companhia, a convocagéo da reuniao foi dispensada, tendo em vista a presencga da
totalidade dos membros do Conselho de Administracdo da Companhia. 3. Mesa: Presidente: José
Antonio Guaraldi Félix; e Secretario: Alberto de Orleans e Braganca. 4. Ordem do Dia: Deliberar sobre
(i) a distribuicdo e o pagamento de Juros sobre Capital Préprio (“JCP”) com base em balancete
levantado em 31 de maio de 2026; (ii) exame, discussdo e aprovagao, ad referendum da Assembleia
Geral da Companhia, do“Protocolo e Justificagdo da Incorporagao da Telmex Solutions Telecomunicagées
S.A. pela Claro S.A”; (iii) ratificacdo, ad referendum da Assembleia Geral da Companhia, da nomeagao
e contratacdo da empresa APSIS Consultoria e Avaliagbes Ltda., para elaboracao do laudo de avaliagdo
do patriménio liquido da Telmex Solutions Telecomunicagdes S.A., a valor contdbil, na data-base de 31
de maio de 2026; (iv) exame, discussdo e aprovagao, ad referendum da Assembleia Geral da
Companhia, do laudo de avaliagdo conforme mencionado no item (iii) acima; (v) proposta de
incorporacao da Telmex Solutions Telecomunicacdes S.A. pela Companhia; e (vi) a convocacao da
Assembleia Geral Extraordindria da Companhia. 5. Deliberagées: Os membros do Conselho de
Administracao, por unanimidade de votos e sem quaisquer restricdes, deliberaram o quanto segue:
5.1. Aprovar o pagamento, até 30 de agosto de 2026, para os acionistas detentores de a¢Ges 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 milhdes de reais) correspondente a R$ 2,25631056 por acao, sujeito a
retengé@o de imposto de renda na fonte a aliquota padrao de 17,5%, podendo sofrer alteragdes em razédo
de tratados internacionais, imunidades e isen¢des tributérias, paises com tributagédo favorecida e regime
fiscal privilegiado, na forma da legislagédo aplicavel. 5.2. Aprovar, ad referendum da Assembleia Geral da
Companhia, o “Protocolo e Justificagdo da Incorporagdo da Telmex Solutions Telecomunicagbes S.A.
pela Claro S.A.” (“Protocolo”), celebrado em 24 de junho de 2026 pelas administragées da Companhia
e da Telmex Solutions Telecomunicagoes S.A., sociedade por agdes com sede na Rua Regente Feijo,
166, 16° andar, Sala 1.687-C, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, CEP 20060-060, insctita no
CNPJ/MF sob o n° 02.570.352/0001-08 (“Telmex Solutions”), que estabelece os termos e condi¢des
da proposta de incorporagdo da Telmex Solutions pela Companhia (“Incorporagao”). 5.3. Aprovar,
ad referendum da Assembleia Geral da Companhia, a nomeagdo e contratacdo da empresa
especializada APSIS Consultoria e Avaliagdes Ltda., sociedade com sede na Rua do Passeio, n° 62, 6°
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-005112/0-9, que elaborou o laudo de avaliagao do patriménio liquido da Telmex Solutions a
valor contébil na data-base de 31 de maio de 2026 (“Laudo de Avaliagao”). 5.4. Aprovar, ad referendum
da Assembleia Geral, o Laudo de Avaliagcdo, que se encontra anexo ao Protocolo. 5.5. Aprovar,
ad referendum da Assembleia Geral, a Incorporagéo, nos termos e condigdes previstos no Protocolo.
5.6. Aprovar a convocacao da Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia que deliberara sobre as
seguintes matérias: (i) Aprovagéo do “Protocolo e Justificagdo da Incorporag@o da Telmex Solutions
Telecomunicagdes S.A. pela Claro S.A” (“Protocolo”); (ii) Ratificagdo da nomeacao e contratagdo da
empresa especializada APSIS Consultoria e Avaliagdes Ltda., que elaborou o laudo de avaliagédo do
patriménio liquido da Telmex Solutions para fins da Incorporacao (‘Laudo de Avaliacao”); (iii) Aprovacao
do Laudo de Avaliag&o; (iv) Aprovacéo da Incorporagédo nos termos do Protocolo; (v) alteragao do Artigo
5°, caput, do Estatuto Social da Companhia, em decorréncia do aumento resultante da Incorporagao;
(vi) Aprovagéo da alteragéo e consolidagdo do Estatuto Social da Companhia; e (vii) autorizagdo para
que a Diretoria da Companhia pratique todos os atos necessarios a implementagéo e formalizagao da
Operagao. 6. Encerramento: Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido, da qual foi lavrada a
presente ata, que lida e aprovada, é assinada pelos membros do Conselho de Administrag@o e pelo
Secretario, passando a constar do livro préprio. Assinaturas: (a) Mesa: José Antonio Guaraldi Félix,
Presidente da Mesa; Alberto de Orleans e Braganca, Secretario. (b) Membros do Conselho de
Administracao: Daniel Hajj Aboumrad, Carlos José Garcia Moreno Elizondo, Alejandro Cantt Jimenez,
Oscar Von Hauske Solis, Alberto de Orleans e Braganca, José Formoso Martinez e José Antonio
Guaraldi Félix. Sao Paulo, 24 de junho de 2026. Certifico que a presente é cépia fiel da ata lavrada em
livro préprio. Alberto de Orleans e Braganca - Secretario. JUCESP n° 264.118/26-1 em 03/07/2026.
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Politica

Poderes Medida foi determinada por ministros do STF e alcancam tribunais de Justica de sete Estados

Juizes terao que devolver penduricalhos

Giullia Colombo
De Brasilia

Os ministros do Supremo Tri-
bunal Federal (STF) Alexandre
de Moraes, Flavio Dino, Gilmar
Mendes e Cristiano Zanin deter-
minaram, na quarta-feira (12),
que os magistrados de sete tri-
bunais de Justi¢a devolvam ime-
diatamente os penduricalhos
que receberam e que nio estao
de acordo com a decisdo da Cor-
te que limitou o pagamento des-
sas verbas.

Os ministros, que relatam dife-
rentes acoes sobre o tema, tam-
bém determinaram a suspensio
imediata da liberacdo desses va-
lores apos verificarem “paga-
mentos exorbitantes” a magis-
trados ativos e aposentados, bem
como pensionistas dos Estados
de Goias, Maranhio, Parana, Rio
de Janeiro, Rio Grande do Norte,
Rondoénia e do Distrito Federal.

Os penduricalhos sdo as ver-
bas indenizatérias pagas aos
membros do Poder Judiciario
para além do teto constitucional
do funcionalismo ptblico,
atualmente fixado no subsidio
de um ministro da Corte, em
torno de R$ 46,3 mil.

Com a decisdo, os presidentes
desses tribunais deverdo identi-
ficar os magistrados que foram
beneficiados por esses paga-
mentos e enviem essas informa-
coes ao STF em até 72 horas, de
maneira sigilosa.

Esta é a primeira vez que o STF
determina a devolucao dos valo-
res pagos fora das diretrizes de-
finidas pela Corte. Em junho, no
entanto, a Corregedoria Nacio-
nal de Justica, ligada ao Conse-
lho Nacional de Justica (CNJ),
determinou que o Tribunal de
Mato Grosso do Sul devolvesse
penduricalhos repassados entre
marco e abril a 91 juizes e de-
sembargadores, no valor de
mais de R$ 1 milhao.

De acordo com documentos
enviados pelos proprios tribu-
nais por determinacao do STF, os
ministros identificaram que,
apesar das diretrizes definidas
pela Corte, houve o registro de
“inGmeros verbas pagas em desa-
cordo”, como auxilio assisténcia
pré-escolar; licenca compensato-
ria; turma recursal; diferenca
gratificacio diretor de forum;
gratificacdo mesa diretora; auxi-
lio mudanca; auxilio adocao;
20% final carreira; gratificacio
indenizatoria funcdo adminis-
trativa; gratificacdo acimulo dis-
tribuicdo; gratificacdo de act-
mulo distrital; gratificacio —
grupo de metas; gratificacdo —
coordenacoes especiais; gratifi-
cacio presidente, vice-presiden-
te e corregedor; entre outras.

Na decisao, os ministros citam
exemplos de magistrados dos
sete tribunais. Dizem, por exem-
plo, que o Tribunal de Justica do
Maranhio (TJ-MA) autorizou,
em abril, o pagamento de verbas
rescisorias a um Gnico desem-
bargador no valor de R$ 3,2 mi-
lIhoes, e que, na folha de abril,
300 magistrados receberam
mais de R$ 100 mil.

Em abril, pelo menos cinco
magistrados do Tribunal de Justi-
ca 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 Justica do Distrito Fede-
ral (TJDFT), uma magistrada re-
cebeu R$ 490 mil em maio. No
Tribunal de Justica de Goias (TJ-
GO), nove magistrados recebe-

ram acima de R$ 200 mil, e ou-
tros 130 magistrados e pensio-
nistas receberam acima de R$
100 mil em abril.

Em abril e maio, ha registros
de que um magistrado aposenta-
do do Tribunal de Justica do Rio
Grande do Norte (TJ-RN) recebeu
R$ 554 mil em cada més e, em
abril, outros 73 magistrados re-
ceberam acima de R$ 100 mil.

Jano Tribunal de Justica do Pa-
rana (TJ-PR), 73 magistrados re-
ceberam acima de R$ 100 mil em
abril e, no mesmo més, 90% de to-
dos os magistrados do Tribunal
de Justica de Rondénia recebe-
ram acima de R$ 100 mil.

Em marco, o STF limitou quais
penduricalhos poderiam ser pa-
gos e definiu um limite de 70%
do teto do funcionalismo publi-
co. Esse limite deveria ser de até
35% da remuneracdo para a par-
cela de valorizacdo por tempo
de antiguidade na carreira (PV-
TAC) e de 35% para os demais
beneficios permitidos.

A Corte também definiu que
os honorarios advocaticios da
Advocacia-Geral da  Unido
(AGU) nao poderiam superar o
teto remuneratorio e que os fun-
dos de gestio desses recursos
nao poderiam ser usados para
pagar outros penduricalhos que
nao os honorarios, auxilios saa-
de e alimentacao.

E a primeira vez que
0 STF determinaa
devolucdo dos
valores pagos fora
das diretrizes

Na decisdo de quarta, os minis-
tros ainda determinaram que o ad-
vogado-geral da Unido, Jorge Mes-
sias, envie as folhas de pagamentos
completas dos membros da AGU
que tenham sido implementadas
apos adecisao do STFe aidentifica-
¢do de eventuais beneficiados por
pagamentos que nio se enqua-
dram na decisao da Corte.

Por fim, ainda ordenaram dar
ciéncia da decisao ao corregedor
nacional de Justica, ministro
Mauro Campbell, para que ele fis-
calize a proibicdo e apure even-
tual responsabilidade adminis-
trativa e disciplinar dos respecti-
vos presidentes de tribunais.

Em nota, a Associacio dos Ma-
gistrados Brasileiros (AMB) afir-
mou que respeita as decisoes do
Supremo e confia no trabalho
dos tribunais brasileiros para im-
plementar os pardmetros remu-
neratorios estabelecidos pela
Corte. Disse também que o pro-
prio STF reconheceu a legitimi-
dade de parcelas previstas no re-
gime da magistratura que po-
dem reunir “indenizacoes, férias,
passivos funcionais trabalhistas
e outras parcelas acumuladas” e
que, portanto, valores recebidos
excepcionalmente em determi-
nado més “nio representam are-
muneracdo mensal habitual de
um magistrado”.

“A construcio de um novo re-
gime remuneratorio nacional
exige ajustes administrativos e
a uniformizacdo de procedi-
mentos até entdo adotados de
formas distintas pelos tribu-
nais. As adequacoes determina-
das nesta quarta-feira (12) fa-
zem parte desse processo de im-
plementacio das novas regras”,
apontou a AMB.

Zanin: ministro relata acoes que tratam dos pagamentos dessas verbas

CLARO S.A.

CNPJ/MF n° 40.432.544/0001-47 - NIRE 35.300.145.801
ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA REALIZADA EM 03 DE JULHO DE 2026

1. Data, Hora e Local: Realizada em 03 de julho de 2026, as 08:15 horas, na sede da Claro S.A.
(“Companhia”), situada na Cidade e Estado de Sao Paulo, na Rua Henri Dunant, n° 780, Torres A e
B, Santo Amaro, CEP 04709-110. 2. Mesa: Nos termos do artigo 7°, paragrafo 1°, do Estatuto Social
da Companhia, presidiu os trabalhos o Diretor da Companhia, Sr. Roberto Cataldao Cardoso, que
convidou o Sr. Alberto de Orleans e Braganca para secretariar os trabalhos. 3. Convocagéao: Os
anuncios de convocagao foram publicados no Jornal Valor Econémico nas edi¢des 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 anuincios encontram-se sobre a mesa a
disposicdo dos interessados, tendo sido dispensada a leitura e a transcricdo dos mesmos.
4. Presenca: 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
Presenca de Acionistas”. Presente, ainda, o Sr. Miguel Cértes Carneiro Monteiro, contador, portador
do documento de identidade n° 25.647.900-7 (DETRAN/RJ), inscrito no Cadastro Nacional de Pessoa
Fisica do Ministério da Fazenda (CPF) sob o n° 105.918.297-11 e no Conselho Regional de
Contabilidade de Sao Paulo sob o n° CRC/SP-344323/0-6, residente e domiciliado na Cidade e no
Estado de S&o Paulo, com escritério 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
informagdes que lhes forem solicitadas. 5. Ordem do Dia e Deliberagées: Dispensada a leitura dos
documentos relacionados as matérias a serem deliberadas nesta Assembleia, uma vez que sdo de
inteiro conhecimento dos presentes. Em seguida, apés a andlise e discussao das matérias constantes
da Ordem do Dia, foram aprovadas as seguintes deliberagcdes por unanimidade dos acionistas da
Companhia presentes: 5.1. Autorizar que a lavratura da ata que se refere a presente Assembleia
Geral Extraordinaria seja feita sob a forma de sumério, como faculta § 1° do artigo 130, da LSA.
5.2. Aprovar o “Protocolo e Justificagdo da Telmex Solutions Telecomunicagbes S.A. pela Claro S.A.”
(“Protocolo e Justificacao”), celebrado em 24 de junho de 2026 pelas administragcdes da Companhia
e da Telmex Solutions Telecomunicagoes S.A., sociedade por acdes com sede na Rua Regente
Feij6, 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 condigdes da proposta de incorporagdo da Telmex Solutions pela Companhia (“Incorporacao”),
que passa a fazer parte integrante da presente ata na forma de seu Anexo |l. 5.3. Ratificar a
nomeacao e contratacdo da empresa especializada APSIS Consultoria e Avaliagdes Ltda., sociedade
com sede na Rua do Passeio, n° 62, 6° 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-005112/0-9 (“Apsis”), que elaborou o laudo de avaliagao
do patriménio liquido da Telmex Solutions a valor contabil na data-base de 31 de maio de 2026
(“Laudo de Avaliacao”). 5.4. Aprovar o Laudo de Avaliagao, que passa a fazer parte integrante da
presente ata na forma de seu Anexo Il. 5.5. Aprovar a Incorporagéo, nos exatos termos e condi¢des
previstos no Protocolo e Justificagéo, consignando que: (i) A Incorporacao resultara na extingdo da
Telmex Solutions e a manutencao e condugéo de suas atividades pela Companhia; (ii) A Incorporagao
resultara no cancelamento de todas as agdes de emissao da Companhia de titularidade da Telmex
Solutions; (iii) Em decorréncia da aprovacao, pelo Conselho de Administragdo da Companhia, em 24
de junho de 2026, do pagamento de juros sobre capital proprio no valor de R$ 200.000.000,00
(duzentos milhGes de reais) dos quais R$83.507.935,59 (oitenta e trés milhdes, quinhentos e sete mil,
novecentos e trinta e cinco reais e cinquenta e nove centavos) sdo devidos a Telmex Solutions, o
valor patrimonial correspondente ao investimento da Telmex Solutions na Companhia foi reduzido
para R$9.031.884.428,09 (nove bilhdes, trinta e um milhdes, 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$139.170.480,59 (cento e trinta e nove milhdes, cento e
setenta mil, quatrocentos e oitenta reais e cinquenta e nove centavos), de modo que o patriménio
liquido da Telmex Solutions, na presente data, ¢ de R$ 9.171.054.908,68 (nove bilhdes, cento e
setenta e um milhdes, cinquenta e quatro mil, novecentos e oito reais e sessenta e oito centavos);
(iv) A Incorporagéo resultara no aumento do patriménio liquido da Companhia em R$139.170.480,59
(cento e trinta e nove milhdes, cento e setenta mil, quatrocentos e oitenta reais e cinquenta e nove
centavos), sendo que o capital social da Companhia devera ser aumentado no mesmo montante. Em
razao do referido aumento, o capital social da Claro passara de 22.836.339.109,89 (vinte e dois
bilhdes, oitocentos e trinta e seis milhdes, 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 bilhdes, novecentos e setenta e cinco milhdes,
quinhentos e nove mil, quinhentos e noventa reais e quarenta e oito centavos); (v) os acionistas da
Telmex Solutions receberao 3,6638691139 agoes ordinarias e 3,6638691139 agdes preferenciais de
emiss@o da Companhia para cada 1 (uma) acao ordinaria de emissao da Telmex Solutions de sua
titularidade na data de consumagéo da Incorporagdo (“Relacédo de Substituicdo”), o que resultara na
emiss@o de 18.790.563 agdes ordindrias e de 18.790.563 agdes preferenciais pela Claro, todas
nominativas, escriturais e sem valor nominal. Apés a aprovagdo da Incorporagéo, o capital social da
Claro serd composto da seguinte forma:

Acionista Acdes ON | Acoes PN | Total de Acdes| %
Controladora de Servicios de Telecomunicaciones |25.418.373|22.130.241| 47.548.614 |53,3%
S.A.de C.V. (“Consertel”)
Claro Telecom Participagdes 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 aplicagdo da relagdo
de substituicio prevista neste Protocolo, fizerem jus a fragdes de agbes da Claro, receberdo uma agéo
inteira da Claro. As fracdes de agdes necessdrias para completar a acao inteira da Claro serao deduzidas
do nuimero total de agoes a serem atribuidas a Consertel, acionista controladora da Telmex Solutions, no
ambito da Incorporacao; (vii) Consoante o disposto no Art. 137 da LSA, serd assegurado o direito de
retirada dos acionistas da Telmex Solutions que (a) dissentirem ou se abstiverem da deliberagéo, ou
ainda que nao comparecerem a Assembleia Geral Extraordinaria, e (b) manifestarem expressamente sua
intengéo de exercer o direito de retirada no prazo devido, tendo em vista que as agdes de emissao da
Incorporada nao se enquadram na excecao prevista no inciso Il do referido dispositivo legal; (viii) O
reembolso relativo ao direito de recesso somente sera devido aos acionistas da Telmex Solutions que,
comprovadamente, eram titulares das agdes na data da publicagdo do edital de convocagao para a
Assembleia Geral de Acionistas da Telmex Solutions para deliberar sobre a Incorporagao (i.e., 25 de
junho de 2026), computadas as operagdes de negociagao realizadas neste dia, inclusive. O direito de
recesso nao podera ser exercido em relagdo as agoes adquiridas posteriormente a referida data, inclusive,
nos termos do paragrafo 1° do Art. 137 da LSA,; (ix) Para o exercicio do direito de retirada os acionistas
devem, necessariamente, exercer o direito de retirada com relagéo a todas as agdes por eles detidas; (x) O
acionista deve manifestar expressamente a sua intengdo em exercer o direito de retirada no prazo de 30
(trinta) dias contados da publicacdo da ata da Assembleia Geral Extraordinéria da Telmex Solutions que
aprovara Incorporacéo (“Periodo de Recesso”); (xi) Nos termos do art. 45 da LSA, os acionistas que
exercerem seu direito de recesso terao direito ao reembolso de suas agbes pelo valor de
R$1.788,2138303073 por agéo, correspondente ao valor de patriménio liquido contabil das agdes da
Telmex Solutions de acordo com as demonstragdes financeiras que serviram de base para a preparagao
do Laudo de Avaliagao; (xii) A Companhia sucedera a Telmex Solutions em todos os seus direitos e
obrigagdes, nos termos do Protocolo e Justificagdo, do §1° do Artigo 229 e do paragrafo tnico do Artigo
233 da Lei n° 6.404/76; (xiii) As eventuais variagdes patrimoniais da Telmex Solutions ocorridas entre 31
de maio de 2026 e a data da eficicia da Incorporagéo, serdo absorvidas pela Companhia; e (xiv) A
Incorporagéo nao esta sujeita & aprovagao de nenhuma autoridade regulatéria. 5.6. Aprovar a reforma do
caput do artigo 5° do Estatuto Social da Companhia para reftetir o aumento de capital social da Companhia
que passara a vigorar com a seguinte redagao: “Capitulo Il - Do Capital Social e das Agées. Art. 5°. O
capital social da Companhia € de R$22.975.509.590,48 (vinte e dois bilhbes, novecentos e setenta e cinco
milhées, 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 milhdes, duzentas e dez mil, quinhentas
e setenta e duas) agoes, sendo 66.901.989 (sessenta e seis milhdes, novecentas e uma mil, novecentas e
oitenta e nove) acées ordindrias e 22.308.583 (vinte e duas milhées, trezentas e oito mil, quinhentas e
oitenta e trés) acdes preferenciais.” 5.7. Aprovar, em decorréncia da deliberagdo aprovada acima, a
consolidagéo do Estatuto Social da Companhia, que passa a vigorar na forma do Anexo lll & presente ata.
5.8. Autorizar os Diretores da Companhia a praticarem todos os atos necessarios a implementacéo e
formalizagao das deliberagdes acima tomadas, bem como tomar todas as demais providéncias cabiveis
para a efetivagdo da Incorporagéo ora aprovada. 5.9. Em relagéo a Incorporagédo 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 necessério a
lavratura desta ata. Reaberta a sess&o, foi esta lida, achada conforme, aprovada e assinada por todos os
presentes. Sdo Paulo/SP, 03 de julho de 2026. Certifico que a presente é cépia fiel da ata lavrada em livro
préprio. Secretario - Alberto Orleans de Braganca. JUCESP n° 303.577/26-5 em 31/07/2026. Marina
Centurion Dardani - Secretéria Geral. Claro S.A. - CNPJ/MF n° 40.432.544/0001-47 - NIRE 35.300.145.801
- Ata da Assembleia Geral Extraordinaria Realizada em 03 de Julho de 2026 - Anexo lll - Estatuto Social
Atualizado e Consolidado: Capitulo | - Da Denominacao, Sede, Objeto e Duracdo: Art. 1°. A
Sociedade, organizada sob a forma de sociedade andnima de capital fechado, tem a denominacao de
Claro S.A., e sera regida pela legislacdo aplicavel e pelo presente Estatuto, no qual serd designada
simplesmente Sociedade. Art. 2°. A Sociedade tem sede e foro na Cidade e Estado de S&o Paulo, Rua
Henri Dunant, n° 780, Torres A e B, Santo Amaro, CEP 04709-110. Paragrafo Unico. A Sociedade podera
abrir ou fechar filiais, escritérios, agéncias e representagdes, no Brasil e no exterior, mediante deliberagao
conforme artigo 14. Art. 3°. A Sociedade tem por objeto social: | - Implantar, operar e prestar o Servigco
Movel Pessoal, com observancia dos termos de autorizacao expedidos pela Agéncia Nacional de
Telecomunicagdes, no Brasil e no Exterior; Il - Explorar a compra, venda, locagé@o e cessao de uso de
meios e equipamentos a qualquer titulo, bem como a importagdo e a exportacdo de equipamentos,
aparelhos e acessorios, e a prestacao de servicos necessarios ou Uteis as atividades compreendidas no
objeto social, bem como a exploragdo de servicos de valor adicionado, preparatérios, correlatos,
suplementares ao Servico Mével Pessoal; Il - Explorar os negécios de licenciamento e cessao de direito
de uso de softwares e outros conteudos, venda e locagdo on line, por download e/ou outros meios, de
filmes, musicas e outros contetidos e obras intelectuais; IV - Atuar como representante comercial e/ou
intermediador de negdcios relacionados as atividades compreendidas no objeto social, bem como
desempenhar atividade de correspondente bancario; V - Participar no capital de outras sociedades,
entidades, associagdes e/ou consorcios, no Brasil ou no Exterior e/ou exercer o controle de sociedades
exploradoras do Servico Mével Pessoal, Servico Mével Celular e outras modalidades de servigos de
telecomunicagdes em geral, na conformidade das concessoes, autorizagdes e permissdes que lhes forem
outorgadas; VI - Prestar os servigos de engenharia de telecomunicagdes; VIl - Prestar outros servigos de
telecomunicagdes, além do disposto acima, tais como Servigo de Telefonia Fixa Comutada, Servico de
Comunicacgao Multimidia, Prestagéo de Servigo de TV por assinatura, bem como a exploracao de servicos
de valor adicionado, preparatérios, correlatos, suplementares a esses servicos; VIl - Cessao de capacidade
satelital. Art. 4°. A duragao da Sociedade sera por tempo indeterminado. Capitulo Il - Do Capital Social e
das Agodes: Art. 5°. O capital social da Companhia é de R$22.975.509.590,48 (vinte e dois bilhdes,
novecentos e setenta e cinco milhdes, 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 milhdes, duzentas
e dez mil, quinhentas e setenta e duas) agdes, sendo 66.901.989 (sessenta e seis milhdes, novecentas e
uma mil, novecentas e oitenta e nove) agdes ordindrias e 22.308.583 (vinte e duas milhdes, trezentas e oito
mil, quinhentas e oitenta e trés) agdes preferenciais. § 1°. Cada agao ordinaria nominativa tera direito a um
voto nas deliberagdes das Assembleias Gerais. As agdes preferenciais nao terdo direito a voto, mas terdo
assegurado: (a) a prioridade no reembolso do capital, sem prémio, no caso de liquidagéo da Sociedade; e
(b) o recebimento de dividendos 10% (dez por cento) maior do que o atribuido a cada agéo ordinaria.
§ 2°. O capital social da Sociedade podera ser aumentado até R$30.000.000.000,00 (trinta bilhGes de
reais), por decis@o do Conselho de Administracdo, independentemente de reforma estatutaria e sem
observancia da proporgao entre as diferentes espécies de acoes, limitado, porém, aos limites estabelecidos
na legislag@o em vigor. O Conselho de Administracdo estabelecera as condi¢cdes para emissao, incluindo
prego de subscrigao e prazo de integralizagdo. § 3°. Na proporgéao do nimero de a¢des que possuirem, os
acionistas terao direito de preferéncia para a subscricao de aumento do capital, observadas as disposicdes
do artigo 171 da Lei n° 6.404/76. § 4°. Sem prejuizo do disposto no §1° deste artigo, as agoes preferenciais
terdo direito a voto restrito exclusivamente na hipétese do inciso XXVII do paragrafo 7° do artigo 10 deste
Estatuto. § 5°. As agbes de emiss&o da Sociedade poderdo ser mantidas em contas de depésito, em nome
de seus titulares, em instituicdes credenciadas pela Comissao de Valores Mobilidrios - CVM, sob a forma
de agbes escriturais, sem a emissao de certificados. Capitulo Il - Da Assembleia Geral: Art. 6°. As
Assembleias Gerais serdo convocadas pelo Conselho de Administragdo ou na forma no paragrafo unico
do artigo 123 da Lei n° 6.404/76. Quando o Conselho de Administragdo convocar a Assembleia Geral,
caberd ao Presidente do Conselho de Administragdo consubstanciar o ato e, na sua auséncia ou
impedimento, o Vice-Presidente do Conselho de Administragdo. Art. 7°. As Assembleias Gerais
realizar-se-80 na sede da Sociedade, salvo motivo de forga maior. Dentro dos quatro meses seguintes ao
término do exercicio social, serd realizada uma assembleia geral ordindria 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 a deliberacdo dos acionistas, serd convocada uma assembleia geral
extraordindria para estas deliberacoes. § 1°. As Assembleias Gerais serdo instaladas por qualquer um dos
Diretores da Sociedade ou, na auséncia 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 presidira a Assembleia, escolhendo o secretdrio entre os presentes. Na auséncia de todos
os diretores da Sociedade, presidira a Assembleia um acionista indicado por qualquer um dos diretores da
Sociedade. § 2°. Antes da instalagdo da Assembleia Geral, os acionistas presentes deverao assinar o Livro
de Presenca, indicando seu nome, nacionalidade e residéncia, bem como a quantidade e espécie ou
classe de acdes de que sdo titulares, na forma do artigo 127 da Lei n° 6.404/76. § 3°. As atas serdo

lavradas em livro préprio, e assinadas pelos membros da mesa e pelos acionistas presentes. As atas
poderdo também ser lavradas na forma de sumario dos fatos ocorridos, observado o disposto no artigo
130, §1°, da Lei n° 6.404/76, salvo decisdo em contrario do presidente da Assembleia Geral, e serao
publicadas com omissao das assinaturas dos acionistas. Capitulo IV - Secao | - Da Administracao: Art.
8°. A Sociedade sera administrada por um Conselho de Administragdo e uma Diretoria. Secéo Il - Do
Conselho de Administracao: Art. 9°. O Conselho de Administragdo serd composto por, no minimo, 03
(trés) membros e, no maximo, 10 (dez) membros efetivos, e igual nimero de suplentes, todos eleitos pela
Assembleia Geral, sendo necessariamente 01 (um) Presidente e até 9 (nove) conselheiros sem designagao
especifica. § 1°. Cabera ao Presidente do Conselho de Administrag&o a convocagéo das reunides do
Conselho de Administracdo e de Assembleia Geral, além do exercicio do voto de qualidade no caso de
empate nas deliberagbes do 6rgdo. O Presidente do Conselho indicara, ainda, o Secretario do Conselho
de Administragdo, conforme o caso. § 2°. Cabera a qualquer membro do Conselho de Administragao
substituir o Presidente do Conselho de Administragdo na sua auséncia ou impedimento, conforme a
indicacdo deste. § 3°. Cabera ao Secretario do Conselho de Administragdo lavrar em ata as deliberacdes
aprovadas pelo Conselho de Administracdo e adotar as providéncias necessarias para convocar a
Assembleia Geral, sempre que a matéria aprovada demandar a aprovacao posterior dos acionistas,
respeitada a forma de convocagao estabelecida na legislagdo em vigor e por este estatuto social. § 4°. Os
conselheiros e seus suplentes ser&o eleitos para mandato de 03 (trés) anos, podendo ser reeleitos, e serao
investidos como conselheiros efetivos ou suplentes, conforme o caso, mediante assinatura do termo de
posse no livro de atas do Conselho de Administracéo. § 5°. Os conselheiros ndo reeleitos permanecerao
no exercicio de seus cargos até a investidura de seus substitutos. § 6°. Em suas auséncias e impedimentos
temporarios, o conselheiro efetivo sera substituido pelo respectivo suplente. § 7°. Em caso de vacancia ou
impedimento permanente, o conselheiro efetivo sera substituido pelo respectivo suplente até a primeira
Assembleia Geral, a qual procedera a eleigdo do substituto, que completara o mandato do conselheiro
substituido. § 8°. O Presidente do Conselho de Administragéo sera eleito pela maioria dos votos de seus
membros. A substituicdo do Presidente do Conselho de Administracdo obedecera ao mesmo critério
estabelecido para sua eleicao. Art. 10. As reunides do Conselho de Administragdo serédo convocadas pelo
Presidente do Conselho de Administragcao, mediante aviso por escrito aos outros, com antecedéncia de
pelo menos 10 (dez) dias, indicando a pauta e o hordrio em que a reunido se realizard, 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 video ou audioconferéncia. § 1°. A convocacao prevista
no caput deste artigo podera ser realizada por carta, telegrama, fax ou e-mail, ficando dispensada sempre
que estiver presente a reunido a totalidade dos membros do Conselho de Administragao. § 2°. O quorum
de instalag&o de reunido do Conselho de Administragao requer a presenga de no minimo 1/2 (metade) dos
membros integrantes do colegiado. § 3°. A reunido do Conselho de Administragdo sera presidida
preferencialmente por seu Presidente em exercicio, que designarda um dos membros para secretariar os
trabalhos, em caso de auséncia ou impedimento do Secretario. § 4°. As deliberacdes do Conselho de
Administragao exigirao, para serem aprovadas, o voto favoravel da maioria dos membros integrantes do
colegiado, observado o voto de qualidade exclusivamente do Presidente do Conselho de Administragao
em caso de empate nas deliberagdes. § 5°. Nao sendo alcancado, apés duas convocagdes sucessivas, 0
quorum de instalagao, a matéria serd submetida a decis@o da Assembleia Geral, para tanto imediatamente
convocada pelo Presidente do Conselho de Administragdo e nos casos previstos em lei. § 6°. As
deliberagdes do Conselho de Administragao serdo registradas em ata, lavrada em livro préprio e assinada
por todos os conselheiros que participaram das deliberacoes. § 7°. Compete ao Conselho de Administragéo,
além de outras matérias a ele atribuidas por lei e neste estatuto social, decidir sobre: | - eleicao e destituicao
dos membros da Diretoria e fixagao de sua remunerac&o individual, observado o limite global fixado pela
Assembleia Geral; Il - detalhamento das fungdes, atribuigdes e limites de alcada dos membros da Diretoria,
ndo especificados neste Estatuto; Ill - aprovacdo da politica geral de cargos e saldrios, beneficios e
remuneragdo variavel; IV - participagdo em licitagbes ou outros procedimentos para obtengdo de
concessao, permissao ou autorizagao, dispensada a autorizagdo para participar de licitagdes para
prestacao de servigos de telecomunicagdes para 6rgaos publicos federais, estaduais e municipais, cuja
competéncia de aprovacao fica atribuida na forma do artigo 14; V - quaisquer alteragdes ou modificacdes
nos termos de concessoes, permissdes ou autorizagdes outorgadas; VI - escolha e destituico de auditores
independentes da Sociedade, se julgar conveniente a sua contratagdo pela Sociedade; VIl - estabelecimento
das politicas da Sociedade referentes aos controles financeiros; VIII - aprovacao de planos de negécios,
planos quinquenais estratégicos, orcamentos, inclusive de capital, bem como o plano de negécios da
Sociedade, e suas alteracdes; IX - aprovagdo das demonstragdes financeiras para fins de submissao a
Assembleia Geral e de proposta para a distribuicdo de dividendos relativos a periodos menores que o
anual, observadas as disposicdes legais; X - definicao dos niveis méaximos de endividamento da Sociedade;
XI - realizagdo de investimentos e despesas de capital, ressalvados os ja contemplados no orgamento
anual aprovado pelo Conselho de Administragéo; Xl! - deliberagao quanto ao pagamento aos acionistas de
juros sobre capital préprio da Sociedade, respeitados os limites estabelecidos na legislagdo em vigor;
XIlI - aquisicao de participagdo societaria em outras pessoas juridicas, de forma direta ou indireta, pela
Sociedade; XIV - constituicdo, pela Sociedade, de outras pessoas juridicas; XV - participacao da Sociedade
em consorcios e associagdes; XVI - operagdes de crédito, empréstimo ou financiamento em valor igual ou
superior a R$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais) por operagao ou série de operacdes correlatas
por evento, exceto quando as mesmas forem realizadas entre a Sociedade e seus controladores diretos ou
indiretos ou outras companhias sujeitas ao controle comum da Sociedade, operagdes em relacao as quais
n&o sera necessaria aprovagao prévia do Conselho de Administracéo; XVII - aquisi¢ao de bens, méveis ou
imoveis, e direitos, em valor igual ou superior a R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais) por
operacdo ou série de operagdes correlatas por evento; XVIII - alienagdo, disposicdo ou oneragao, a
qualquer titulo, cessdo, arrendamento, transferéncia ou constituicdo de qualquer 6nus real, gravame ou
preferéncia, tendo por objeto bens do ativo permanente e/ou direitos em valor igual ou superior a
R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais) por operagéo ou série de operacdes 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 milhdes
de reais), sendo certo que a aprovacdo pelo Conselho de Administragdo ndo serd necessaria nas
operagdes envolvendo a aquisicao de bens méveis e equipamentos dentro dos limites do orgamento anual
j& aprovado por este 6rgao; XX - a celebragao de qualquer contrato, independentemente do valor envolvido,
entre a Companhia e seus administradores ou empresas controladas por tais administradores;
XXI - a concessao de avais ou fiancas, a assungdo de obrigagdes em proveito exclusivo de terceiros, a
efetivagéo de doagdes e a pratica de quaisquer atos graciosos, em valores que excederem a R$ 500.000,00,
excecdo feita a prestacdo, pela Sociedade, representada na forma do artigo 14, | ou Il, em favor de seus
empregados transferidos por motivo de trabalho, de fianga em contratos de locagao residencial e em
tramites aduaneiros relacionados a liberacao de bagagem desacompanhada; e XXl - mediante delegacao
da Assembleia Geral, deliberar sobre a oportunidade e as condi¢des de emissao de debéntures de que
tratam os incisos VI a VIl do artigo 59 da Lei n° 6.404/76; XXIII - tomar as medidas necessdrias para
assegurar que os centros de deliberacao e implementagéo de decisdes estratégicas, geréncias e técnicas
relacionadas a execugdo das obrigagbes previstas nos Contratos de Concessdo celebrados entre a
Sociedade e a Agéncia Nacional de Telecomunicacbes - ANATEL estejam localizados em territério
nacional, em observancia do disposto na Clausula 18.3 do citado Contrato; XXIV - indicar os membros dos
6rgéos responsaveis pela administracéo e fiscalizagéo (i) da TELOS - Fundagéo Embratel de Seguridade
Social, exceto no que tange aos membros da Diretoria, dentre os quais apenas o Presidente sera indicado
pela Claro, cabendo ao Presidente assim eleito a competéncia para contratar os demais diretores e (ji) dos
6rgaos correspondentes em outras entidades de previdéncia social da Sociedade, estabelecendo os
critérios apropriados de inspe¢ao e controle para os mesmos; XXV - aprovar a celebragao, pela Sociedade,
de contratos de aquisi¢do de contetido de video internacional, bem como a manutengéo ou renovagao
desses contratos; XXVI - aprovar a alteragéo de qualquer termo ou condicéo, término, cancelamento ou
nao renovagao de qualquer contrato ou relagdo comercial entre a Sociedade e qualquer parte relacionada
do Globo Comunicacao e Participagoes S.A., celebrados até 15 de junho de 2012; XXVII - submeter a
deliberag@o da Assembleia Geral os contratos de prestagéo de servicos de geréncia, incluindo aqueles de
assisténcia técnica, a serem celebrados com o acionista controlador ou com terceiros a tal acionista
controlador; e XXVIII - a emiss&o, pela Companhia, de notas promissérias comerciais (Commercial
Papers) para oferta publica de distribuicdo, independentemente do valor. § 8°. Nas matérias listadas nos
incisos XVI a XIX e no inciso XXI supra, cujo valor por operagao esteja abaixo daqueles indicados nos
respectivos itens, sera dispensada a aprovacao do Conselho de Administracéo, devendo ser formalizados
em conformidade com o art. 14 do presente estatuto. Se¢éo Ill - Dos Comités: Art. 11. O Conselho de
Administracdo, para seu assessoramento, podera constituir comités técnicos ou consultivos, para realizar
tarefas especificas ou para atividades genéricas de interesse da Sociedade. Sec¢éo IV - Da Diretoria:
Art. 12. A Diretoria da Sociedade sera composta por, no minimo, 02 (dois) e, no maximo, 8 (oito) Diretores,
acionistas ou nao, todos residentes no Pais, eleitos pelo Conselho de Administragéo, sendo 01 (um) Diretor
Presidente, 01 (um) Diretor de Mercado de Atacado e os demais diretores com a designacao que lhes for
atribuida pelo Conselho de Administragéo a época de sua eleicéo, designagdes as quais poderéo, de forma
preferencial mas nao obrigatéria, serem as a seguir indicadas: “CEO Mercado Empresarial’, “CEO de
Unidade de Consumo e PME”, “COO (Diretor de Operagoes)”, “Diretor Executivo Juridico e Regulatério”,
“Diretor Executivo de Estratégia e Gestdo Operacional”, e “Diretor Executivo Administrativo e Financeiro”.
§ 1°. Os Diretores serao eleitos para mandato de 03 (trés) anos, podendo ser reeleitos. § 2°. Os membros
da Diretoria ndo reeleitos permanecerdo no exercicio dos respectivos cargos até a posse dos novos
Diretores. § 3°. Ocorrendo vacancia, por qualquer motivo, de qualquer cargo na Diretoria, o respectivo
substituto sera escolhido pelo Conselho de Administrag@o e exercera suas fungdes pelo prazo restante do
mandato do diretor substituido. § 4°. Na hipdtese da vacancia descrita no paragrafo anterior do presente
artigo, a Diretoria podera ser representada por somente 01 (um) Diretor, desde que haja aprovacao prévia
do Conselho de Administragao. Art. 13. Compete a cada Diretor, além das atribui¢des eventualmente
aprovadas pelo Conselho de Administracao, agir sempre com o cuidado, diligéncia, ética, lealdade e
probidade na condugao de suas atividades e das areas sob sua responsabilidade, sendo responsavel cada
um pelas seguintes atribui¢des: | - cumprir e fazer cumprir a politica e a orientagéo geral dos negécios da
Sociedade estabelecidos pelo Conselho de Administragéo, sendo cada Diretor responsével pela area de
atuagao e pela unidade de negécio que Ihe for atribuida pelo Conselho de Administracéo; Il - anualmente,
tracar o plano de atividades da Sociedade para implementagéo do plano de negdcios. Paragrafo Unico.
Compete especificamente ao Diretor de Mercado de Atacado dirigir todos os processos de atendimento,
comercializagdo e entrega dos produtos referentes a Oferta de Referéncia dos Produtos no Mercado de
Atacado a que se refere o caput do art. 5° da Resolugéo n° 600 de 08 de novembro de 2012 da Agéncia
Nacional de Telecomunicagbes - ANATEL. Art. 14. Exceto pelos poderes e representacdo 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, devera(ao) constar,
obrigatoriamente, para fins de representagéo social, assinatura(s), da seguinte forma: | - a assinatura de
pelo menos 02 (dois) Diretores; Il - a assinatura de 01 (um) Diretor atuando em conjunto com 01 (um)
procurador, nomeado conforme o § 1° deste artigo; Il - a assinatura de 02 (dois) procuradores com poderes
especificos, nomeados necessariamente por dois Diretores da Sociedade; e IV - a assinatura de 01 (um)
Diretor ou de 01 (um) procurador nomeado conforme o paragrafo primeiro deste artigo, atuando
isoladamente, com poderes especificos para representar a Sociedade nos atos e documentos relativos a
processos de licitagdes publicas, bem como em quaisquer outros atos ou documentos expressamente
indicados pelo Conselho de Administragdo, sem prejuizo das outras formas de representacdo previstas
neste estatuto. § 1°. A Sociedade representada de acordo com o previsto no inciso | do caput deste artigo
podera constituir procuradores, especificando no instrumento de mandato os poderes outorgados e o
prazo de durag&o, que ndo podera exceder a 01 (um) ano, salvo para fins judiciais ou para representag@o
em processos administrativos de natureza tributdria ou ainda, para representar a Sociedade no caso
previsto no inciso IV deste artigo. § 2°. A Sociedade podera ser representada por um Diretor ou um
procurador, agindo isoladamente, (a) em juizo ou em assembleias gerais de companhias das quais a
Sociedade seja acionista, (b) no endosso de cheques ou documentos para depdsito ou cobranga, e
(c) perante reparticdes publicas federais, estaduais, e municipais, sociedades de economia mista ndo
financeiras e concessiondrias de servico publico. Se¢ao V - Do Conselho Fiscal: Art. 15. O Conselho
Fiscal, com as atribuicdes e poderes conferidos por lei, somente sera instalado a pedido de acionistas, na
forma que faculta o artigo 161 da Lei n° 6.404/76, sendo composto por 03 (trés) a 05 (cinco) membros
efetivos e igual nimero de suplentes. A Assembleia Geral que vier a eleger o Conselho Fiscal, cabera fixar
a respectiva remuneragao, observado o minimo legal. Capitulo V - Do Exercicio Social, Balangos,
Lucros e Dividendos: Art. 16. O exercicio social tera inicio em 1° de janeiro e término em 31 de dezembro
de cada ano. Ao fim de cada exercicio social, proceder-se-4 ao levantamento das demonstracdes
financeiras exigidas por lei. Art. 17. Os acionistas far@o jus a receber anualmente o dividendo obrigatério
em montante equivalente a 0,1% (zero ponto um por cento) do lucro liquido do exercicio, ajustado na forma
do artigo 202 da Lei n° 6.404/76. Art. 18. O Conselho de Administragcao podera determinar o levantamento
de balanco semestral ou, respeitados os preceitos legais, em periodos menores, e aprovar a distribuicdo
de dividendos intercalares com base nos lucros apurados. Paragrafo Unico. A qualquer tempo, o Conselho
de Administracdo poderd deliberar a distribuicdo de dividendos intermedidrios a conta de lucros
acumulados ou de reservas de lucros. Capitulo VI - Da Liquidagdo da Sociedade: Art. 19. A Sociedade
entrard em liquidagdo nos casos previstos em lei e neste Estatuto, cabendo & Assembleia Geral eleger o
liquidante, e o Conselho Fiscal que devera funcionar nesse periodo, obedecidas as formalidades legais.
Capitulo VIl - Disposicoes Transitérias: Art. 20. Os acionistas da Companhia poderao solicitar a
converséo de agdes preferenciais de emissao da Companhia em agGes ordinarias, bem como de agdes
ordinarias de emissdo da Companhia em agdes preferenciais, observado o disposto neste artigo.
§ 1°. A conversao a que se refere este artigo podera ser solicitada por meio de comunicagéo dirigida a
administragcdo da Sociedade, impreterivelmente até o dia 16 de marco de 2015. Apds esta data, os
acionistas n&do terao mais o direito de solicitar a convers@o de suas agdes de uma espécie para outra.
§ 2°. A conversao serd realizada na proporgédo de 1 (uma) acao ordindria para cada 1 (uma) agéo
preferencial e vice-versa, cabendo a Sociedade e seus acionistas controladores tomar as providéncias
necessarias para que nao haja violagao a proporcao legal de agdes ordindrias e agdes preferenciais. § 3°.
Encerrado o prazo a que se refere este artigo, e na hipdtese de ter havido solicitacdo de conversdo de
agdes por parte de algum acionista, a Sociedade tera um prazo de 30 (trinta) dias para implementar a
conversao referida neste artigo.
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Politica

Ateé quese
quebreo
sigiloda
decisao, fica
a afronta

Maria Cristina
Fernandes

uando a peticao
16.418 nao estiver
mais sob segredo
de justicano
Supremo Tribunal
Federal, S&€onhecerio as razoes
que levaram o ministro
Alexandre de Moraes a passar
por cima da previsao
constitucional que resguarda o
sigilo da fonte jornalistica. S6
entdo se sabera se a quebra se
enquadra ou ndo na condi¢ao
para o sigilo expressa no artigo
V da Constitui¢do: “Quando
necessario ao exercicio
profissional”.

Por enquanto, ha o fato, a
quebra de sigilo da fonte do
jornalista maranhense Luis
Pablo, e as circunstancias que
levaram a esta decisio. Contra o
fato, se pronunciaram sete
entidades, da Associacdo
Brasileira de Jornalismo
Investigativo a Sociedade
Interamericana de Imprensa.

Apreocupacao, generalizada,
€ de que adecisdo abraum
precedente para a relativizacio
do sigilo da fonte, principio
basilar da liberdade de
expressdo no pais. O fato de a
decisao ter sido tomada pelo
ministro Alexandre de Moraes,
cuja esposa teve o contrato com
o pivo do maior escindalo
financeiro da histéria revelado

pelaimprensa, é um agravante.

Advogada com mais de 30
anos de atuacdo na defesa da
liberdade de imprensa e
fundadora do instituto
Tornavoz, que defende
jornalistas ameacados em suas
prerrogativas, Tais Gasparian
lembra que nos EUA nio se
respeita o sigilo da fonte
quando a seguranca nacional
esta em jogo, caso dos “Panama
Papers”.

Acondi¢aonao se aplica ao
Brasil. No pais, o sigilo da fonte
pode ser atropelado quando se
sabe que o jornalista cometeu
um crime, como o de aceitar um
suborno. Enquanto isso nio ficar
provado, diz, a quebra de sigilo é
uma afronta aliberdade de
expressdo. Como a decisio, ao
contrario da fonte do jornalista,
ndo teve seu sigilo quebrado,
restam as circunstancias, sobre as
quais ha alguns fatos e muitas
versoes. Todos carecem de um
breve historico.

O ministro do STF, Flavio Dino,
elegeu-se governador do
Maranhao em 2014 com Carlos
Brandao device. Em 2018
enfrentaria facil reeleicdo, mas
havia se comprometido a manter
Brandao, contrariando amigos
que viam na chapa o casamento
de elefante com jacaré.

Ao deixar o governo para se

candidatar ao Senado em 2022,
Dino, que havia passado 20 anos
brigando com a familia Sarney,
devolveu o poder a outra
oligarquia. Menos de seis meses
depois de Dino deixar o Palacio
dos Leoes, um assassinato,
cometido na presenca de um
sobrinho do governador
empossado, arrastou a politica
estadual para alama. O executor
do crime foi preso e o sobrinho
do governador foi abrigado no
Tribunal de Contas do Estado, o
que lhe deu foro privilegiado.

Aesposa do executor,
temendo por sua vida na prisao,
entregou o celular do marido ao
Ministério Pablico do Maranhao.
O caso foi federalizado e o
executor levado para um
presidio federal em Brasilia. Um
pedido de habeas corpus do
executor levou o caso do
Superior Tribunal de Justica para
o STE Por sorteio, caiu com Dino,
que ndo viu suspeicdo na
relatoria e a aceitou.

Neste momento entra em cena
um senador maranhense,
frequentador da piscina
brasiliense que ganhou fama
nacional. No primeiro inquérito
que apura os desvios do INSS,
aparecem dialogos deste senador
com um ministro do STJ,a época
relator do caso que envolvia o
assassinato no Maranhio, além

de indicios de que umamala de
dinheiro saiu das maos de um
para as do outro. Como o HCdo
caso ja estava com Dino, o
ministro André Mendonga
compartilhou provas darelacao
entre o senador e o ministro do
STJ com o gabinete do colega.

Flavio Dino assumiu a relatoria
do caso em outubro e, em
novembro, o blog do jornalista
Luis Pablo publicou informacgoes
sobre as placas e os veiculos que
faziam o transporte, em Sdo Luis,
da familia do ministro, além de
fotos e videos de seus filhos
menores de idade saindo do
juddé. Em nota, o STFinformou
que o carro havia sido cedido
pela secretaria do Tribunal de
Justica por meio de um termo de
cooperacdo com a Corte.

Em julho, a partir de audios
incorporados aos autos, em que o
ex-secretario de Brandao,
Raimundo Cutrim, foi gravado
ameacando a familia do executor,
Dino expediu mandados de busca
e apreensdo e determinou sua
prisdo domiciliar por suspeita de
obstrucdo de justica. Foram
apreendidas 26 armas e 700
municdes. Com a quebra de sigilo
dojornalista por Moraes,
descobriu-se que Cutrim eraa
fonte de informacoes sobre os
deslocamentos da familia de Dino.

Na quebra de sigilo ainda se

identificou a movimentacio de
R$ 100 mil, relativa a compra de
um imoével, em triangulacdo com
uma pessoa que orientava
reportagens do jornalista. Ainda
inexiste demonstracdo de que os
valores se destinaram a subornar
ojornalista contra Dino, crime
quejustificaria a quebra de sigilo
feita por Alexandre de Moraes.

Em outubro, se enfrentario
nas urnas um outro sobrinho do
governador, Orleans Brandao
(MDB) e seu ex-vice, Felipe
Camarao (PT), com quem
rompeu. Foi para nao permitir
que Camario disputasse no
cargo, como ele o fez ao suceder a
Dino, que Brandio ficard no
governo até o fim. Camarao tem
o apoio do grupo politico de
Dino. Correndo por fora e hoje
favorito esta o ex-prefeito de Sdo
Luis, Eduardo Braide (PSD).

Este desfecho poderia
empurrar Dino a se afastar da
politica do Maranhio, direcao a
que um amigo, que ja teve
ascendéncia sobre o ministro, ja
o aconselhou. Mais dificil vai ser
afastar o Maranhao do STE Ha
indicios de que alobista Roberta
Luchsinger atuou em obras
ptblicas no governo estadual.

Maria Cristina Fernandes ¢ jornalista do
Valor. Escreve as tercas e quintas-feiras
E-mail mcristina fernandes(@valor.com.br

Congresso Proposta viabiliza areducao de
tributos e antecipa parte da estratégia de ajuste
fiscal defendida pela equipe econémica para 2027

Camara e Senado
aprovam PLP dos
combustiveis

Murillo Camarotto, Beatriz Roscoe
e Ruan Amorim
De Brasilia

Ap6s ampla negociacio politi-
ca, o Congresso aprovou na quar-
ta-feira (12) o projeto que viabiliza
a reducao de tributos sobre com-
bustiveis em 2026. O texto tam-
bém abre espaco para incentivos a
producio de fertilizantes, a explo-
racao de minerais criticos e a reali-
zacao da Copa do Mundo Femini-
nade 2027 no Brasil, além de ante-
cipar parte da estratégia de ajuste
fiscal defendida pela equipe eco-
nomica para o ano que vem.

O texto foi aprovado no Sena-
do por 61 votos a 2. Poucas horas
antes, na Camara, a proposta re-
cebeu 318 votos favoraveis e 113
contrarios. A matéria foi priori-
dade do governo na semana de
esforco concentrado do Congres-
so e segue para sancdo do presi-
dente Luiz Inacio Lula da Silva.

Originalmente, o projeto de lei
complementar (PLP) foi apresen-
tado para viabilizar a subvencao
agasolina em meio ao choque no
preco do petréleo provocado pe-
la guerra no Oriente Médio. Du-
rante as negociacoes, contudo, o
projeto virou veiculo para outras
medidas com impacto fiscal.

Os chamados “jabutis” incorpo-
raram dispositivos de outras pro-
postas que criam ou autorizam be-
neficios tributarios. A estratégia
busca compatibilizar essas medi-

das com as restricdes da legislacao
fiscal e orcamentaria. Pelo texto, a
compatibilidade das rentincias
podera ser demonstrada no Rela-
torio de Avaliacdo Bimestral de Re-
ceitas e Despesas subsequente a
concessao dos beneficios fiscais.

Na frente dos combustiveis, o
PLP cria uma excecdo a Leide Res-
ponsabilidade Fiscal (LRF) para
que a perda de arrecadacio com
a reducao de tributos seja com-
pensada por receitas extraordi-
narias da Unido decorrentes da
alta do petroleo, incluindo ga-
nhos com royalties. O texto al-
canca diesel, biodiesel, gasolina,
etanol e querosene de aviagdo e
preserva a vantagem tributaria
dos biocombustiveis em relacao
aos combustiveis fosseis.

A proposta também prevé sub-
vencdo de até R$ 1,2 bilhdo a pro-
dutores e cooperativas de etanol
hidratado, para preservar a com-
petitividade do etanol frente a
gasolina durante o periodo de
subsidio ao combustivel fossil,
entre 25 de maio e 11 de agosto.
Produtores poderdo ainda usar
até R$ 750 milhdes 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
Inddstria de Fertilizantes (Profert),
aprovado pelo Senado na terca-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
que as estimativas de rentincia ndo
estavam devidamente atualizadas
e de que seria necessario maior
cuidado com as contas publicas.

A solucdo negociada foi deslo-
car parte desses incentivos para o
PLP. O texto autoriza créditos fis-
cais de até R$ 1 bilhdo por ano
entre 2027 e 2031, num total ba-
sico de R$ 5 bilhoes. O Executivo
podera ampliar esse limite em
até mais R$ 1 bilhdo por ano, o
que permite ao beneficio chegar
aR$ 10 bilhoes no periodo. Meta-
de desse espaco, porém, ficara
condicionada a decisio do go-
verno federal conforme a situa-
cdo fiscal de cada exercicio.

Os créditos poderdo corres-
ponder a até 20% dos gastos com
a producio de fertilizantes e ma-
térias-primas no pais. O setor
também tera suspensa, entre
2027 e 2031, a cobranca do Adi-
cional ao Frete para Renovacao
da Marinha Mercante (AFRMM)
para mercadorias destinadas aos

Matéria foi
prioridade do
governo nasemana
de esforco
concentrado
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projetos, com rentncia limitada
a R$ 200 milhoes por ano e R$ 1
bilhao no periodo.

No caso dos fertilizantes, o de-
senho mantém linhas de finan-
ciamento pelo Banco Nacional
de Desenvolvimento Econémico
e Social (BNDES) e a exigéncia de
participacdo minima de produto
nacional, mas transfere ao proje-
to a autorizacdo dos incentivos
tributarios.

O PLP ainda flexibiliza as re-
gras para beneficios tributarios
ligados a Politica Nacional de Mi-
nerais Criticos e Estratégicos e a
Copa do Mundo Feminina de
2027, abrindo espaco para a im-
plementacdo de incentivos pre-
vistos em outras propostas.

Na area de despesas, o texto in-
corpora dois gatilhos defendidos
pela equipe econémica para con-

Tereza Cristina suprimiu dispositivos de maior impacto fiscal, porque as estimativas de rentincia nao estavam atualizadas

ter o crescimento dos gastos vin-
culados a partir de 2027. Se o go-
verno projetar déficit primario
no relatério que antecede o en-
vio do Orcamento, despesas vin-
culadas por lei ndo poderao cres-
cer, no exercicio seguinte, acima
dolimite do arcabouco fiscal, ho-
je de até 2,5% acima da inflacao.
Os pisos constitucionais para in-
vestimentos em satide e educa-
c¢do ficam preservados.

A opc¢ao por reunir os incenti-
vos no PLP foi negociada entre o
Ministério do Planejamento, as
clipulas da Camara e do Senado e
a Frente Parlamentar da Agrope-
cuaria (FPA). A Lei de Diretrizes
Orcamentarias (LDO) de 2026
restringe a criacdo de novos be-
neficios tributarios, a prorroga-
cdo de incentivos existentes e a
instituicao de fundos para finan-
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ciar politicas pablicas.

Por fim, o projeto reduz de 50%
para 30% a parcela minima da re-
ceita bruta com exportacoes exi-
gida para que empresas tenham
acesso a suspensdo do IBS e da
CBS na compra de insumos. Tam-
bém assegura o pagamento, em
até 30 dias, de valores devidos ao
setor de combustiveis em pro-
gramas de subvencao ou ressar-
cimento, com correc¢do pela Selic
em caso de atraso.

Durante a vota¢do no Senado,
a oposicao tentou derrubar um
artigo que autoriza a Unido a an-
tecipar para este ano R$ 3 bilhoes
do Fundo Social que entrariam
somente em 2027. A maioria dos
parlamentares, no entanto, rejei-
tou aretirada do artigo.

Ver também pagina A8

Lula e Alcolumbre anunciam retomada darelacao

Lucas Borges Teixeira e
Gabriela Guido
De Brasilia

O presidente Luiz Inacio Lula
da Silva reuniu-se na quarta-feira
(12) com o presidente do Con-
gresso, senador Davi Alcolumbre
(Unido-AP), para tratar de pautas
de interesse do governo. O novo
encontro foi comemorado por
aliados, que falam em retomada
darelacdo. A expectativa é que al-
guns projetos de fato avancem,
mas o fim da escala 6x1 — priori-
taria—segue empacado.

Foi a segunda vez que os dois
se encontraram apds meses de

afastamento. Na semana passa-
da, eles foram a casa do ministro
Alexandre de Moraes, do Supre-
mo Tribunal Federal (STF).

No Palacio do Planalto, o en-
contro foi tratado como um sinal
de apaziguamento depois das
rusgas geradas pela derrubada
daindicacdo do advogado-geral
daUniao (AGU), Jorge Messias,
para o STF, em que o presidente
do Congresso foi um dos princi-
pais articuladores. “Alcolumbre
se mostrou muito aberto a ouvir
[as demandas do governo], o
presidente Lula estava muito
descontraido. Arelacio estares-
tabelecida”, disse o ministro das

Relagoes Institucionais, José Gui-
mardes, na manha de quarta.
Lula fez uma série de apelos.
Como o Valor mostrou, entre as
prioridades estabelecidas esta-
vam o projeto de lei complemen-
tar (PLP) dos combustiveis, que
viabiliza areducao de tributos
em 2026, votado na propria
quarta, e a medida provisoria
(MP) do fim da taxa das blusi-
nhas. A comissao especial mista
para debater o texto deve ser ins-
talada nesta quinta-feira (13).
Ao comentar o encontro, Alco-
lumbre adotou um tom mais
brando, mas na mesma linha. “Foi
uma reunido institucional. Muito

boa, inclusive”, disse a tarde. “Mui-
toimportante para a democracia,
porque o presidente do Congresso
precisa ter o didlogo aberto com o
presidente do Brasil, e esse didlogo
foirestabelecido.”

Os governistas ndo indicaram
ter havido avancos sobre o fim da
escala 6x1. “Isso foi colocado [na
reuniio], mas depende também
dos encaminhamentos e dos tra-
mites internos do Senado”, afir-
mou alider do governo no Sena-
do, Teresa Leitio (PT-PE). “E uma
pauta tdo importante que nao
pode também ser tratada como
se fosse uma coisa comum.”

Essa se tornou uma das princi-

pais bandeiras do governo para
este ano, que Lula pretendia voltar
antes das eleicoes, mas acabou
sendo represada por Alcolumbre.
Responsavel pela pauta, o parla-
mentar indicou aos lideres que
queria evitar uso eleitoral do de-
bate, mas interlocutores lulistas
apontavam a rusga como princi-
pal causa para aresisténcia.

Em tom mais animado, Guima-
raes chegou até a garantir que o
parlamentar esta “sintonizado
com areeleicao de Lula”. “Eu te-
nho acompanhado isso. Indepen-
dentemente da pauta no Senado,
das matérias de interesse do go-
verno, nos temos uma chapa a ree-

leicdo do governador [Clécio Luis,
Unido],a candidatura do senador
Randolfe [Rodrigues, PT].”

Alcolumbre ainda nao decla-
rou voto publicamente. Em
2022, o senador apoiou Lula in-
formalmente a partir do segun-
do turno e ajudou a compor o
governo de transicdo, quando
indicou trés nomes para compor
o ministério lulista. Um deles, o
conterraneo Waldez Gées (De-
senvolvimento Regional), segue
até hoje, ao passo que o Unido
Brasil continua com as outras
duasindicacoes — todas com cri-
vo do amapaense —, embora os
nomes tenham mudado.
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Semindrio
DESAFIOS POS-REGULAGAO
DO MERCADO DE APOSTAS

Pouco mais de um ano apés a regulamentagdo, o mercado brasileiro de apostas
vive um momento decisivo. Entre avancgos, desafios regulatérios, combate a ilegalidade
e fortalecimento do jogo responsavel, liderangas do setor se rednem para discutir
os caminhos para um mercado mais transparente, competitivo, seguro e sustentavel.

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

Programacdio

Mediagéo

Leila Sterenberg
Jornalista e
documentarista

9h30 | Abertura:

Experiéncia internacional

Como funcionam hoje os mercados
mais maduros e transparentes

do setor de apostas de quota fixa?

Charmaine Hogan
Global head of
Government Relations,

Playtech

9h45 | Apresentacio:

Andlise técnica, elaborada pela MR
Consultoria Econémica, do estudo
sobre o impacto das apostas de
quota fixa (bets) no endividamento
das familias brasileiras.

Guilherme
Mendes Resende
Professor de
Economia do IDP

9h55 | Painel 1:
Segundo ano pos-regulamentacao
Avancos e desafios do setor de apostas de quota fixa

Giovanni Rocco Neto

Verissimo Teixeira Secretdrio nacional de Apostas
Presidente do STJD Esportivas e de Desenvolvimento

Econémico do Esporte

Plinio Augusto Luis Otavio

Lemos Jorge
Presidente da ANJL

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

Leonardo Batista
CEO da Pay4fun

Udo Seckelmann Eric Brasil
Advogado, head do Diretor da LCA

Magnho José
Editor do BNLData

Departamento de Gambling Consultoria e presidente do Instituto
e Cripto do escritério Bichara Brasileiro do Jogo
e Motta Advogados Legal (1JL)
11h25 | Painel 3:

Protecao ao jogador
Novos mecanismos e acdes em prol do jogo responsavel

Pietro Cardia Bernardo
Lorenzoni Cavalcanti Freire
Advogado e diretor Consultor juridico da
juridico da ANJLMotta ANJL e sécio-fundador
Advogados da BetLaw

Juliana Albuquerque
Vice-presidente
Executiva do Conar

AMANHA | 9h30 a12h
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do Globo e do Valor Econdomico

APRESENTAGAO:

/INJL

ASSOCIAGAO NACIONAL
DE JOGOS E LOTERIAS

CBN ocLoBo Valor

DIVULGAGAO: REALIZAGAO:

@) eorora croo

Quinta-feira, 13 de agosto de 2026 | Valor | A15

Ministério da Fazenda adverte: Aposta nao é investimento. Proibido para menores de 18 anos.
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Eleicoes Diretrizes economicas
devem ser apresentadas na live
semanal pelas plataformas digitais

Plano de Flavio
preve novaregra
fiscal erevisao
de excecoes da
tributaria

Andrea Jubé e Erica Ribeiro
De Brasilia

As diretrizes econdmicas do
programa de governo do candida-
to doPL a Presidéncia, senador Fla-
vio Bolsonaro (R]), as quais o Valor
teve acesso, preveem medidas para
conter a trajetoria da divida pabli-
ca e a revisio do nimero de exce-
¢oes, com o objetivo de reduzir a
aliquota geral do novo sistema.
Oplano tem ainda medidas dese-
nhadas com o objetivo de baixar
o custo da energia e acdes para
combater a inflacio dos alimen-
tos. Flavio apresentara as linhas
gerais do documento nesta quin-
ta-feira (13), em sua live semanal
pelas plataformas digitais.

Em linhas gerais, o programa
batizado de “Plano para o Brasil
Vencer o Atraso” defende valores
como eficiéncia do Estado, respon-
sabilidade fiscal e liberdade econo-
mica, além de protecao social com

geracdo de oportunidades, segu-
ranca publica, respeito a proprie-
dade privada, a democracia e as li-
berdades de expressao e religiosa.

Na area fiscal, ndo ha um detalha-
mento das medidas para conter o
crescimento da divida pablica, mas
o Valor apurou que a equipe de Fla-
vio, coordenada pela economista
Daniella Marques, elabora um novo
modelo de arcabouco fiscal e acoes
para cortar gastos ptblicos. O atual
arcabouco foi aprovado em 2023 no
inicio do governo Luiz Inacio Lula
da Silva (PT) e prevé limites ao
crescimento dos gastos, mas fato-
res como a alta das despesas obri-
gatorias tém pressionado a regra
emvigor, alertam especialistas.

O documento, que defende “um
Brasil mais barato”, relaciona a es-
tabilizacdo da divida pablica a di-
minuicdo da taxa basica de juros
(Selic), hoje em 14% ao ano. Com
contas ptblicas organizadas, a
“proposta é aproximar os juros

Flavio: medidas a serem anunciadas nao serao detalhadas, mas devem propor um novo modelo de arcabouco fiscal e acoes para cortar gastos piiblicos

brasileiros da média internacional
e levar a inflacdo ao centro da me-
ta”, diz o texto. A defini¢do da Selic
€ atribuicido do Comité de Politi-
caMonetaria(Copom),quelevaa
questdo fiscal em consideracio
em suas decisoes, que tém foco
em alcancar ameta de inflacdo.
Presidente do diretério muni-
cipal do PLem Natal, Coronel Hé-
lio destacou o plano de Flavio co-
mo um “tesouraco” dos impos-
tos, mote que tem sido usado pe-
lo presidenciavel. Candidato ao
Senado no Rio Grande do Norte,
ele comentou as propostas apos
sair de uma gravacao de videos
de apoio de Flavio a candidatos
dasigla a Casa Legislativa.
“Oplano de governo bate nesses
pontos principais, que sdo a redu-
caoda carga tributaria e da maiori-
dade penal”, completou o politico,
que € aliado proximo do senador
Rogério Marinho (PL-RN), coorde-
nador da campanha de Flavio.

7

O programa prevé um redi-
mensionamento da reforma tri-
butaria, a fim de reduzir a carga
de impostos sobre a producio e o
consumo, diminuir a aliquota
projetada do Imposto sobre Valor
Agregado (IVA) e barrar a cobran-
ca de imposto sobre imposto.

Aideia é preservar a simplifica-
cdo tributaria, mas, ao mesmo
tempo, atuar para reduzir as ex-
cecoes que elevam a aliquota,
bem como as desoneracoes sobre
exportacoes e investimentos. Es-
sas medidas, entretanto, depen-
derdo da habilidade do Executi-
vo de negociar com o Congres-
so, que da a palavra final sobre a
regulamentacao dalei fiscal.

No ano que vem, governo fede-
ral, Estados e municipios comecam
a cobrar os novos impostos sobre o
consumo, a CBS federal e 0 IBS esta-
dual e municipal. A projecio divul-
gada na semana passada pelo Co-
mité Gestor do IBS apontou que a

aliquota cheia do IVA, que entrara
em vigor em 2033, pode chegar a
28% —acimado teto de 26,5%.

A ampliacio das excecdes inci-
de diretamente sobre o percen-
tual da aliquota. Sdo dezenas de
itens e categorias isentos, confor-
me votacdo do Congresso, e a lei
sancionada em janeiro de 2025.
Itens da cesta basica foram isen-
tos, mas o rol foi ampliado: além
dos produtos tipicos, como arroz,
feijao, leite, carnes e peixes, in-
cluiu pao francés, 6leo de babacu,
varios tipos de queijos, entre ou-
tros. As Sociedades Anonimas de
Futebol (SAF) terdo aliquota de
8,5%. Agrotoxicos, insumos
agropecuarios e fertilizantes te-
raoreducdo de 60% na aliquota.

Em outra frente, com o objetivo
de reduzir o custo da energia, o pro-
grama propoe racionalizar encargos
e subsidios cruzados da conta de luz.
Também fala em diminuir, gradual-
mente, a Conta de Desenvolvimento

Energético (CDE),bem como impos-
tos sobre energia elétrica e combus-
tiveis. O programa preserva a tarifa
social para pessoas de baixa renda.
Para combater a inflacao dos ali-
mentos, o plano propde a criacio
de Corredores Logisticos Inteligen-
tes, voltados a reducao do custo do
transporte da producdo, e, tam-
bém, menciona a ampliacdo do se-
guro rural e da capacidade de ar-
mazenamento das safras. O docu-
mento dispde, ainda, sobre o en-
volvimento da Caixa Econdmica
Federal em acoes parareduzir o en-
dividamento das familias, e con-
templa a proibicao dousoderecur-
sos sociais para apostas em bets.
Na area social, o Coronel Hélio
acrescentou que Flavio pretende re-
editar medida do ex-presidente Bol-
sonaro em relacdo ao Bolsa Familia.
“Aideia € que as familias possam
assinar carteira[de trabalho]sem
perder o auxilio, até que possam
ter uma estabilidade”, explicou.

Calado quer Afifem eventua

Lucas Monteiro
De S&o Paulo

O candidato a Presidéncia da
Reptblica pelo PSD, Ronaldo
Caiado, convidou na quarta-feira
(12) o secretario Extraordinario
de Projetos Estratégicos do go-
verno de Sio Paulo, Guilherme
Afif Domingos, para ser o minis-
tro do Empreendedorismo, da
Microempresa e da Empresa de
Pequeno Porte, em caso de vito-
ria nas eleicées. E o quarto nome
anunciado por Caiado nos alti-
mos dias para compor seu even-
tual gabinete ministerial.

“N6s vamos fazer um grande
trabalho no associativismo, da
pequena e microempresa. Vocé
nao vai me responder hoje, mas
o Afifja esta convidado para fa-
zer parte do meu governo”, disse
Caiado, durante evento promo-
vido pela Associa¢cdo Comercial
de Sao Paulo, na capital paulista.

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

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

Na segunda-feira, Caiado ja
havia informado que convidaria
para chefiar o Ministério da Se-
guranca Pablica o promotor Lin-
coln Gakiya, do Gaeco de Sao
Paulo, um dos principais nomes
do combate ao crime organiza-
do.Ele também tem menciona-
do o nome do ex-presidente do
Banco Central Arminio Fraga co-
mo referéncia na area econémi-
ca. Em outra frente, a campanha
do candidato anunciou que Ro-
berto Azevédo, ex-diretor-geral
da Organizacao Mundial do Co-
mércio (OMC), sera o coordena-
dor da area de comércio exterior.

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

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

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

“Nao existe palanque dividi-

"Nao existe
palanque dividido,
existem palanques
do Caiado”
Gilberto Kassab

gOovVerno

do, existem palanques do Caia-
do. O que a gente tem que en-
tender € que na questio local o
nosso candidato tem outras re-
lacdes ja construidas anterior-
mente. Raquel Lyra por exem-
plo, a campanha do Caiado la
vai ser com a Raquel Lyra e vai
ser muito forte, Eduardo Paes es-
tara com PSD e com Caiado”,
disse, completando que outros
governadores da sigla, como Ra-
tinho Janior (PR) e Eduardo Lei-
te (RS), ja declararam apoio ao
ex-governador de Goias.

Como informou recentemen-
te o Valor, Paes nio deve escon-
der seu apoio a Lula, mas o pe-
tista tera pouco espaco na cam-
panha do aliado. Segundo fon-
tes proximas dos dois politicos,
Paes deve repetir passos pareci-
dos com o de sua elei¢io a pre-
feitura em 2024, quando evitou
nacionalizar a corrida.

Jano caso de Raquel Lyra, a go-
vernadora fez acenos a Lulana
convencao estadual do PSD, que
oficializou a sua candidatura a
reeleicdo em dois de agosto e

BRUNO VARANI/PSD

Caiado: candidato tem focado em antincios de nomes as vésperas de campanha

nao mencionou Caiado. “Disse-
ram que ndo conseguiriamos
apoio do governo federal. E aqui
um agradecimento ao presiden-
te Lula. Em muitos momentos
disseram que ele ndo ia olhar
para Pernambuco, que a gente
ndo ia construir parceria. De-
ram com os burros n’agua! Esta-
mos fazendo muita parceria”.

Lyra, que busca areeleicdo, tenta
se equilibrar em nio desagradar ao
partido e ndo afastar abase lulista,
forte no Estado, de sua campanha.
Formalmente, o PT apoia a candi-
datura do ex-prefeito de Recife,
Jodo Campos (PSB). Ainda assim,
os dois candidatos pretendem ca-
pitalizar votos a partir da boa rela-
¢ao com o governo federal.

Unicef encaminhara propostas a candidatos do Rio

Camila Zarur
Do Rio

OFundo das Nac¢oes Unidas pa-
raaInfancia (Unicef) preparou um
documento a ser apresentado aos
candidatos ao governo do Rio de
Janeiro com os compromissos que
aentidade espera que sejam firma-
dos pelo proximo ocupante do Pa-
lacio Guanabara. A carta focana
garantia da protecio da criancae
do adolescente e na educacio, e se-
ra entregue nas proximas semanas
aos principais postulantes na dis-
puta pelo Executivo fluminense.

“Estamos esperando a oficiali-
zacao de todas as candidaturas.
Mas todas essas recomendacoes
vao ser apresentadas aos candi-
datos que estdo melhor perfor-
mando nas pesquisas. Vamos so-
licitar esse encontro pessoal-
mente com cada um deles”, afir-
ma Flavia Antunes, chefe do es-

critério do Unicef no Rio.*

Nesse encontro, temos uma car-
ta-compromisso que o Unicef con-
feccionou para que esses candida-
tos assinem e, assim, quando a
pessoa vencedora tomar posse, a
gente possa voltar e falar: ‘Olha,
viemos aqui agora te ajudar a im-
plementar o que vocé se compro-
meteu a fazer”, completa Antunes.

Ao todo, sio dez compromissos
divididos em trés eixos fundamen-
tais. O primeiro é centrado em
educacdo, na permanéncia escolar
ena criagdo de oportunidades para
as criancas e jovens. Um dos princi-
pais focos desse pilar é a busca ati-
va para evitar a evasdo escolar. Se-
gundo o Unicef, o Estado doRio
tem cerca de 56 mil criancas e ado-
lescentes de4 a 17 anos fora da es-
cola. Essa situacdo atinge sobretu-
do aqueles que vivem em areas de-
flagradas. “Avioléncia armada
contribui amplamente para a eva-

sdo escolar. Estudantes que vivem
em areas sob controle armado po-
dem acumular até seis meses a me-
nos de aprendizagem por ano e
apresentam maiores taxas de
abandono escolar quando compa-
rados aos estudantes que moram
em areas ndo controladas por gru-
pos armados”, diz Antunes.

O eixo da educacido também
propde a adogio de curriculos,
protocolos e praticas pedagogicas
que previnam, identifiquem e
combatam violéncias, desigualda-
des de género eraca, além de ou-

"Precisamos
combinar prevencao,
protecado, e
governanca’

Flavia Antunes

tras formas de discriminac¢do. O
Unicef também defende o com-
promisso do futuro governador
de promover medidas de transi-
cdosegura e inclusiva da escola
para o mercado de trabalho.

O segundo eixo é focado na se-
guranga ptblica e na prevencao da
violéncia letal. Entre os compro-
missos pedidos pela agéncia da
ONU para ainfancia esta o fortale-
cimento de investigacoes dos ho-
micidios de criancas e adolescen-
tes. A entidade defende aimple-
mentacdo integral da Lei Agatha
Félix, que prevé que inquéritos so-
bre crimes contra menores de 18
anos tramitem com prioridade.

Onome dalei fazreferéncia a
menina de 8 anos que morreu ba-
leada por um tiro de um policial
militar no Complexo do Alemao,
zona norte do Rio, quando voltava
para casacom amae,em2019.0
Unicef também propde uma poli-

tica estadual de reducdo dos ho-
micidios de adolescentes e jovens.
Paraisso, a entidade defende que
seja estabelecido um sistema de
metas, prazos, responsabilida-
des institucionais, previsio orca-
mentaria e mecanismos de mo-
nitoramento dessa politica.
Segundo dados da agéncia e do
Forum Brasileiro de Seguranca Pa-
blica, o Estado registrou 1.261
mortes violentas intencionais de
criancas e jovens de até 19 anos
entre 2021 e 2023. “Quase uma em
cada cinco mortes violentas de
criancas e adolescentes no Brasil
ocorreu por conta de acdo policial.
NoRio, esse impactovai além do
homicidio. Estamos falando da
violéncia armada, da presenca os-
tensiva no cotidiano, que fecha es-
colas, interrompe deslocamentos e
pode reduzir, segundo nossos es-
tudos, em até 90% a vacinacdo na
primeira infancia”, afirma Antu-

nes. “O Unicef entende que para
enfrentar isso precisamos combi-
nar prevencao, protecao, producao
de evidéncias e governanca, es-
pecialmente emrelacio a segu-
ranca ptblica”, continua a chefe
do escritorio da entidade no Rio.

O Gltimo eixo é sobre o atendi-
mento e protecio de vitimas e
testemunhas de violéncia.

“Estamos falando de umarede
de protecdo que ndo abandone
nenhuma crianca. Queremos ga-
rantir que criancas e adolescentes
vitimas de violéncia encontrem
um Estado pronto para acolhere
responder a essa demanda”, expli-
ca Antunes. Uma das propostas
prioritarias para a area € aimplan-
tacdo, na capital, de um Centro de
Atendimento Integrado a criancas
e jovens, previsto pela legislacio
federal, e que estruturas do tipo
também sejam implementadas
em outras regides do Estado.
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Eleicoes Governo quer que
plataforma adote medidas para
ampliar a seguranca de criancas

Lula deve
pressionar
Discord a
adotar protecao
amenores

Sofia Aguiar e Lucas Borges Teixeira
De Brasilia

O governo do presidente Luiz
Inacio Lula da Silva decidiu apos-
tar na pressdo publica para fazer
com que o Discord adote meca-
nismos para ampliar o controle e
a protecdo de menores de idade
que utilizam a plataforma no
Brasil. Amenos de dois meses das
eleicoes, a avaliacdo no Palacio
do Planalto é de que nio ha tem-
po habil para que o Congresso
discuta e aprove uma regula-
mentacdo especifica sobre o te-
ma. A repercussdo tem ficado a
cargo da primeira-dama, Rosan-
geladaSilva, a Janja.

A intencao do governo é abrir
a discussdo e cobrar da platafor-
ma a adocdo de medidas capazes
de ampliar a seguranca de crian-
cas e adolescentes. A iniciativa
ocorre apos vir a tona o caso de
uma adolescente de 13 anos in-
duzida ao suicidio em transmis-

sdo ao vivo no Discord.

A estratégia é adotar ofensiva
semelhante a exercida sobre o Te-
legram em 2022. O aplicativo,
muito utilizado por grupos bol-
sonaristas, era considerado pelo
Tribunal Superior Eleitoral (TSE)
um dos principais canais de dis-
seminacao de teorias da conspi-
racdo e informacoes falsas sobre
o sistema eleitoral.

Naquele ano, Lula o atacou di-
versas vezes durante a campanha,
citando ainfluéncia de “fake news”
no pleito de 2018 em prol de Jair
Bolsonaro, em um discurso que
tem voltado a repetir agora como
presidente, ja prevendo possiveis
usos inapropriados até outubro.
Sob pressao das autoridades brasi-
leiras, o Telegram teve de adotar
medidas para continuar operando
normalmente no pais.

Agora, o debate foi encabeca-
do pela primeira-dama, que fa-
lou duas vezes do assunto e o le-
vou aumareuniao com integran-

i,

tes do governo na Gltima sema-
na. Na ocasido, Janja defendeu a
retirada da plataforma do ar
“imediatamente”. A fala foi inter-
pretada internamente como um
sinal de que era necessario avan-
car nas cobrancas e discutir me-
canismos de responsabilizacao
da plataforma.

No dia seguinte, representan-
tes do Discord estiveram com in-
tegrantes da Advocacia-Geral da
Unido (AGU), do Ministério da
Justica e Seguranca Publica
(MJSP) e da Autoridade Nacional
de Protecdo de Dados (ANPD).
No encontro, foi acordado que a

Estratégia ¢ adotar
ofensiva
semelhante a
exercida sobre o
Telegramem 2022

Lula: avaliacdo é de que o tema é sensivel e exige cautela; pi

./ |
i |

plataforma apresentasse uma
proposta para adocio de medi-
das destinadas a reforcar a segu-
ranca dos usuarios, especialmen-
te de criancas e adolescentes, no
ambiente digital.

O documento, entio, foi entre-
gue a AGU na altima segunda-
feira (10) e sera analisado pelos
demais orgdos federais envolvi-
dos nas tratativas, incluindo a
Policia Federal (PF). Ja na quarta-
feira (12), a ANPD expediu uma
medida preventiva determinan-
do que a plataforma suspenda a
ferramenta de transmissao ao vi-
vo no Brasil em trés dias tteis. De
acordo com o governo, as lives e
outros recursos de compartilha-
mento de video deverdo perma-
necer suspensos até que a empre-
sa “comprove a adoc¢io de medi-
das para proteger criancas e ado-
lescentes”.

A avaliacdo no Planalto é de
que o tema € sensivel e exige cau-
tela, especialmente durante a

L

residente ndo deve editar projetos ou adotar medidas legais especificas sobre o Discord neste momento

corrida eleitoral. Embora consi-
dere importante a protecao de
menores online, Lula nio deve
editar projetos ou adotar medi-
das legais especificas sobre o Dis-
cord neste momento. A leitura
no governo é de que a verificacao
etaria nessas plataformas ja esta
entre as premissas do Estatuto
Digital da Crianca e do Adoles-
cente, o ECA Digital, em vigor
desde marco, que prevé regras
para a protecdo de menores no
ambiente digital.

Diante desse cenario, a alter-
nativa encontrada pelo governo
para permanecer no debate &
concentrar a atuacao na AGU e
explorar o tema no discurso poli-
tico durante a campanha presi-
dencial. Nesse contexto, Janja,
que nos Gltimos anos tem defen-
dido aregulamentacio das redes
sociais, & vista como uma das
principais porta-vozes, mesmo
que, publicamente, interlocuto-
res da primeira-dama digam que

BRENNO CARVALHO/AGENCIA 0 GLOBO
Teeptis: T

elando articula sobre este tema.

Embora a atua¢do da primei-
ra-dama costume ser alvo de cri-
ticas dentro do proéprio governo,
a avaliacdo desta vez entre inte-
grantes do Palacio do Planalto foi
de que ela agiu de maneira ade-
quada e que suas falas repercuti-
ram positivamente, o que ja a al-
ca a conduzir o debate com cau-
tela durante a corrida.

A atuacio de Janja no episodio
dialoga com o papel que ela vem
desempenhando na estratégia
de ampliar o didlogo com as mu-
lheres. Nos tltimos meses, a pri-
meira-dama intensificou conver-
sas com liderancas e fiéis, espe-
cialmente mulheres evangélicas.
As reunides, geralmente realiza-
das com grupos de até cem mu-
lheres, tiveram como objetivo
ouvir como as politicas ptblicas
do governo petista afetam a vida
delas, de suas familias e de suas
comunidades — e como melho-
ra-las, de olho nas eleicdes.
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Politica

Eleicoes Secretario de Seguranca Pablica entrou em
contato com o petista para obter informacoes
complementares sobre as circunstancias do episodio

SSP-SP vai investigar

apos Haddad relatar

abordagem da PM

Guilherme Carvalho
De S&o Paulo

A Secretaria da Seguranca Pa-
blica de Sao Paulo (SSP-SP) in-
formou ontem que determinou
a Policia Militar a identificacdo
das equipes que estiveram ou
passaram pela regido onde o
candidato ao governo de Sio
Paulo Fernando Haddad (PT) re-
latou ter sido alvo de uma abor-
dagem fora do “padrdo” na noi-
te de terca-feira (11). O secreta-
rio da pasta, Osvaldo Nico Gon-
calves, também entrou em con-
tato com Haddad para obter in-
formacdes complementares so-
bre o trajeto e as circunstancias
do episodio. A campanha do pe-
tista confirmou ao Valor que a
ligacdo ocorreu.

“A Secretaria da Seguranca Pa-
blica determinou a Policia Militar
que fossem identificadas as equi-
pes que estiveram ou passaram
pelaregidono periodo informado
para apurar as circunstancias do
episodio. O secretario da pasta,
Osvaldo Nico Gongalves, entrou
em contato com o candidato Fer-
nando Haddad em busca de infor-
macoes complementares sobre o
trajeto e a situacao relatada, a fim
de contribuir na investigacio.
Qualquer possivel desvio de con-
duta sera devidamente apurado”,
informou a SSP-SP em comunica-
do aimprensa.

Além disso, o candidato do PT
acionou a Procuradoria Regional
Eleitoral em Sao Paulo (PRE-SP)
apos o episodio.

Haddad relatou o episodio a

jornalistas ontem, ap6s partici-
par de uma sabatina promovida
pela OAB-SP. Segundo ele, uma
viatura da Policia Militar (PM)
aproximou-se do carro em que
estava quando chegava em casa
na terca-feira, ap6s participar de
um evento. O candidato afirmou
que, inicialmente, ndo deu im-
portancia a situacdo, mas soube
posteriormente que o motorista
teria sido seguido pela viatura
depois de deixa-lo em sua resi-
déncia.

“Sabe aquela luz que vocé poe
assim no para-brisa para ver
quem estd dentro? Teve uma
abordagem desse tipo [ao se
aproximar da entrada da casa].
Eunaio estranhei, porque as vezes
eu vejo viatura, pode ter havido
uma confusdo. A importancia

=13 4

DIOGO ZACARIAS/DIVULGACAO

Haddad: candidato do PT acionou a Procuradoria Regional Eleitoral em Sao Paulo (PRE-SP) apés o episddio

que eu dei foi depois que eu en-
trei na minha 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 proximo ao
veiculo.De acordo com orelato, a
viatura teria seguido o motorista
por cerca de 40 minutos.
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
trés fuzis dentro da viatura com
as pessoas olhando para ele”.
Segundo informou a CBN, Sil-
veira afirmou que, assustado, o
motorista decidiu parar em fren-
te a um hotel para tentar enten-
der o que estava acontecendo. Se-
gundo o advogado, o motorista
relatou que, nesse momento, os
policiais se aproximaram do vei-
culo e disseram “vaza daqui”.
Haddad afirmou que ndo sabe

se os policiais tinham identificado
que aquele era o carro que havia
acabado de deixa-lo em casa e dis-
se considerar possivel que tenha
ocorrido uma confusio. Ele tam-
bém afirmou que ndo se sentiu
ameacado, ja que havia entrado
em suaresidéncia quando o acom-
panhamento teria ocorrido.

“Pode ter sido coincidéncia,
pode ter sido confusio. Mas tem
que haver no minimo uma apu-
racao para saber o que aconteceu
[...] Ndo foi uma abordagem pa-
drao”, declarou o candidato.

rada cobertura

A mais
admi -
de economid,
negocios € fi

nangas.

Valor

Noticias aue€
geram negocios:

s em tempo rea\

icia
Notict empre

para Vocé estar s
informado-

Valor

Tensao nos mercados

Bolsas globais tém fortes perda§
com guerra comercial; Bolsa cai

quase 2% e dolar ronda R$ 5,90

Finangas
CEO do J.P. Morgan mostid

gigital do jornal

o para lef
e onde guiser.

Edigao
impress
quando

panca Filerar

Final

e nico .

a0 do did
Quaﬂa_;e‘\!a

2020
gaigpo N orE

Pe (¢ (D > & =8

Analises € perspectwas
{ 0
exclusivas do noss

time de especialistas.

Valor

lunas _
< conteddos do colunistad

BlogseCo

Favorite receba O

@, Busque &m Blogs & Colunas

f!..! ;\]r_xki\lti"’
,7;’? Amirlabald
4

.\ Analnout

TUDO O QUE VOCE PRECISA PARA ACOMPANHAR OS PRINCIPAIS
MOVIMENTOS DOS MERCADOS E DOS NEGOCIOS, EM UM SO APP.

Layout moderno e intuitivo
Alertas customizaveis
Leitura facil e dinamica
Edi¢cao digital do impresso
Salve matérias para ler depois

Mais de 60 blogs e colunistas

Notificagoes

personalizadas por
temas de interesse:

e

Valor

Meus Interesses

Receba notificagdes dos seus assuntos
preferidos escolhendo entre a5 Op§0es
abaixo:

Agronegdcios
Brasil
Carreira

Empresas
Especiais
Ful

Finangas

BAIXE. ATUALIZE. APROVEITE.

Valor Econdomico,
o] principa\ yeiculo
de economia € '
negocios do Brasii.

R

#  Disponivel na DISPONIVEL NO
' App Store » Google Play




Ines 249 Quinta-feira, 13 de agosto de 2026 | Valor | A19

Internacional

Tragédia Com a dimensao da destruicao ainda sem avaliacao total,
novo governo desenha medidas para lidar com efeitos do terremoto

Colombia declara emergéncia
economica para reagir a tremor

Agéncias internacionais

O novo presidente colombiano,
o direitista Abelardo De La Espriel-
la, declarou ontem a noite estado
de emergéncia econémica para li-
dar com as consequéncias do ter-
remoto de segunda-feira, enquan-
to equipes de resgate aceleravam
as acoes em busca de sobreviven-
tes. Ele ndo deu detalhes ao fazer o
andncio, mas a emergéncia deve
dar a Espriella a prerrogativa de
manejar o or¢amento e baixar re-
gras fiscais sem a necessidade do
aval do Legislativo.

Em pronunciamento nacional,
ele prometeu criar um fundo de
emergéncia para a reconstrucio
de infraestrutura no pais, como
hospitais, escolas e moradias. E
acrescentou que, no momento, o
foco permanece na busca por de-
saparecidos. Espriella anunciou a
emergéncia econémica, mas nao
esclareceu as medidas que a situa-
cdoimplica para o pais.

O terremoto de magnitude 74,
o mais devastador a atingir a Co-

lombia neste século, deixou pelo
menos 265 mortos, segundo
antncio de Espriella. Outras 496
pessoas estdo desaparecidas.
Bancos de dados administra-
dos pela sociedade civil, porém,
apontassem para um nimero
proximo de 4 mil desaparecidos.
As equipes continuavam vascu-
lhando os escombros durante a noi-
te em Cali, Pereira, Manizales e Quib-
do, as cidades mais atingidas, en-
quanto o tempo para encontrar e
resgatar vitimas com vida se esgota.
“Estamos em uma corrida contra
o tempo para salvar vidas”, disse o
prefeito de Cali, Alejandro Eder, a
jornalistas, alertando que restava
menos de um dia dajanela critica de
72 horas, periodo em que as chances
de encontrar sobreviventes de um
terremoto sdo muito maiores.
“Continuaremos trabalhando
depois dessajanela, mas & impor-
tante resgatar o maior nimero
possivel de pessoas neste dia que
nosresta”, afirmou.
Em Cali, terceira maior cidade
da Colémbia, mais de 56 edifi-

cios desabaram, matando pelo
menos 95 pessoas e deixando
quase mil feridos, segundo da-
dos da Asocapitales, associacio
que retine as capitais do pais.

Pereira, no coracdo da regiao
produtora de café mais afetada
pelo tremor, registrou pelo me-
nos 101 mortos. Durante as bus-
cas na madrugada, equipes de
resgate pediram siléncio para
tentar ouvir sinais de vida sob os
escombros, em uma praca cheia
de familias que passaram a noite
depois de perder suas casas, se-
gundo relatos da Bloomberg.

Na noite de terca-feira, em ou-
tra parte da cidade, uma mulher
que estava presa sob os escom-

"Estamos em

uma corrida contra
0 tempo para
salvar vidas”
Alejandro Eder

bros de um hotel havia mais de 30
horas foi retirada com vida, sob
aplausos e comemoracoes dos es-
pectadores. A mulher, de 32 anos,
foi colocada em uma ambulancia
e levada as pressas para receber
atendimento médico.

Como preladio da declaracio
de emergéncia, Espriella decretou
o pais em “situacdo de desastre”
por um ano. Na pratica, esta medi-
da busca agilizar a logistica e a as-
sisténcia financeira.

O ministro da Fazenda, Miguel
Gomez, defendeu a declaracio da
emergéncia econdmica para que a
liberacao de recursos para reforcar a
resposta ao terremoto se torne mais
rapida e eficiente. O governo deta-
lhou que, entre outros poderes, a
medida dard a Espriella autoridade
para editar decretos tributarios.

Espriella esta sob pressio para
coordenar uma operacio de ajuda
internacional que cresce rapida-
mente e levar assisténcia as comu-
nidades mais isoladas da Colom-
bia. Os EUA mobilizaram equipes
técnicas de resposta a desastres ur-

Equlpes de resgate removem escombros de um prédio que desabou em Perelra

banos da Virginia e da Califérnia
para apoiar as operacoes de busca
eresgate na Colombia.

Ajuda e integrantes do grupo me-
xicano de resgate Topos Aztecas che-
garam a Cali, enquanto a Unido Eu-
ropeia (UE) anunciou ontem que
fornecera €2 milhdes em ajuda. A
China e outros governos também
ofereceram assisténcia.

O terremoto provavelmente
ampliara as pressoes fiscais sobre o

pais, complicando os esforcos de
Espriella, empossado na sexta-fei-
ra, para cumprir as promessas de
conter o aumento dos déficits or-
camentarios por meio de um am-
bicioso programa de austeridade.

Os colombianos se preparam
para efeitos econdmicos, com as
exportacdes de café em grande
parte suspensas devido a interrup-
¢do no principal porto de exporta-
cao e bloqueios em rodovias.

Europa ohserva primeiro eclipse solar total do século 21
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A Europa teve ontem o primeiro
eclipse solar total deste século,
quando a sombra da Lua se deslocou
acercade 3.000 km/h sobre o
Artico e pelo leste da Groenlandia,
tocando o extremo oeste da Islandia

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

espanholas alertaram a populagao
paraevitar areas em que a onda de
calor elevou o risco de incéndios
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
possivel, no Hemisfério Norte,
observar eclipse parcial. Na foto,
observadores se retinem em Sao
Petersburgo, na Riissia, para
acompanhar o fenémeno.

Acao de troca de aviao desprezou risco
ao qual comitiva de Trump foi exposta

Agéncias internacionais

A resposta do Servi¢o Secreto a
suposta ameaca de um atentado
do Ird — que resultou na sigilosa
troca de avido pelo presidente dos
EUA, Donald Trump, na volta de
uma viagem a Turquia — ainda era
objeto ontem de questionamentos
da midia americana. Segundo a
Casa Branca, o risco de um ataque
com missil terra-ar “era real”,
quando Trump retornava de uma
ctpuladaOtan em junho.

Ao deixar furtivamente o avido
presidencial que o levaria de volta,
Trump estava acompanhado por al-
guns assessores proximos. No cami-
nhao em que o presidente entrou se-
cretamente para transporta-lo até
outro avido estavam também Dan
Scavino, subchefe de gabinete na Ca-
sa Branca; Natalie Harp, assistente
executiva de Trump; e Walt Nauta,
diretor de operacdes do Saldo Oval.
O grupo seleto acompanhou Trump
namudanca para um aviao menor.

Mas o secretario de Estado Mar-
coRubio e outros auxiliares de alto
escalao — além de varios jornalis-
tas — ficaram de fora, de acordo
com o Washington Post e o New
York Times. Mas Pete Hegseth, se-
cretario de Defesa, esteve no grupo
reduzido, com Trump. Hegseth
embarcou no C-32A por meio de
escada externa, de forma a parecer

A saida furtiva de Trump

Avido supostamente sob risco decolou com jornalistas e comitiva

Caminhd&o é visto
na parte traseira

k@ {\ do outro avido.
Caminho de o A,,,f/? U
refe'g"be;gg N " militar C-32A

E Caminh&o de
servico
transporta Trump

em direcdo ao
outro avido.
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- Air Force
: One

u Trump embarca no avido e, em

Fonte: NYT, Reuters, Bloomberg/Valor

aautoridade mais importante a es-
tar na aeronave, disse o Post.

A ameaca identificada era a de
um missil terra-ar portatil, opera-
do do ombro do atirador — que te-
ria sido visto em area proxima ao
local em que ocorreu a ctpula. A
Turquia e o Ira sdo vizinhos.

Teera tinha conhecimento do
lugar onde Trump estava hospe-
dado em Ancara, incluindo o an-
dar do prédio, disseram fontes
ouvidas pelo New York Times.

Além de Rubio, também segui-
ram a viagem no Air Force One ou-

seguida, acredita-se que tenha
entrado no contéiner do
caminhdo de servico.

tros importantes nomes do governo
Trump, como o secretario do Tesou-
1o, Scott Bessent, e Stephen Miller,
conselheiro da Casa Branca para te-
mas domeésticos, além do chefe de
comunicacdo, Steven Cheung,.

Parte da equipe de governo a
bordo do Air Force One nao tinha
conhecimento das ameacas. A Ca-
sa Branca nao respondeu a pedido
de comentario, nem forneceu a lis-
ta de passageiros. Segundo The
New York Times, ao menos Rubio
compreendia orisco de estar no ja-
to presidencial na volta da viagem.

Morre Zhu
Rongji,
premié
reformista
da China

Bloomberg

ZhuRongji, que como primeiro-
ministro da China imp06s reformas
em estatais que custaram o empre-
go de dezenas de milhdes e que
ajudou a articular a entrada do
pais na Organizacdo Mundial do
Comeércio (OMC), morreu ontem
em Pequim, aos 97 anos.

Antes de assumir o cargo, que
exerceude 1998 a2003, Zhu foi o
principal planejador econémico
da China e ajudou a conduzir o
pais durante uma série de cho-
ques, entre os quais a crise finan-
ceira asiatica, de 1997, e o perio-
do de inflacdo de dois digitos.

Ele sempre enfatizou que os
funcionarios do governo deviam
“ousar dizer averdade” —o que en-
volvia “ndo ter medo de ofender as
pessoas”, bem como “evitar buscar
privilégios especiais”. E recomen-
dava que assumissem “grandes

responsabilidades de maneira
proativa”, conforme obituario ofi-
cial da agéncia Xinhua.

Zhu promoveu restruturacao
que fechou empresas ineficien-
tes, de forma a lidar com o au-
mento da divida e incentivar o
crescimento pelo setor privado.

Guerra ainda pressiona, mas
inflacao nos EUA perde forca

Christopher Rugaber
AP, de Washington

A inflacdo nos Estados Unidos
caiu ligeiramente em julho, com a
reducdo do preco da gasolinae dos
alimentos, embora os precos ainda
estejam subindo mais rapidamen-
te do que antes da guerra com o Ira
— um grande desafios para a Casa
Branca a medida que as eleicdes de
novembro se aproximam.

Os precos ao consumidor subi-
ram 3,4% em julho em comparacdo
com o ano anterior, uma leve queda
de ritmo em relagdo aos 3,5% de ju-
nho, informou ontem o Departa-
mento do Trabalho. A inflacdo havia
caido para 2,4% antes da guerra. Em
termos mensais, os precos subiram
apenas 0,1% de junho para julho.

Aleve quedarepresenta o segun-
do declinio consecutivo apos o au-
mento acentuado dos precos da
gasolina ter impulsionado a infla-
¢dopara4,2% em maio, o maior pa-
tamar em trés anos. Mesmo com es-
sa pausa, os precos continuam su-
bindo mais rapidamente do que os
salarios médios, evidenciando a di-
ficuldade que muitos americanos
tém enfrentado para pagar por ali-
mentos, gasolina e satide. Além dis-
S0, muitos custos aumentaram em
julho, incluindo passagens aéreas,
computadores e carros usados.

Excluindo as categorias volateis
de alimentos e energia, a inflagio
subjacente caiu para2,5% em julho
em relacdo ao ano anterior, ante
2,6% em junho. O indice de julho
iguala a minima pos-pandemia
atingida em janeiro e fevereiro, an-
tes da guerracomoIra.

Os precos basicos subiram
0,2% de junho para julho. Au-
mentos mensais em torno de
0,2% seriam suficientemente bai-
xos ao longo do tempo para apro-
ximar ainflacio dametade 2% do
Fed, o banco central dos EUA.

“Os EUA ainda tém um proble-
ma de inflacdo, mas ha sinais enco-
rajadores de que as pressdes sobre
os precos fora dos postos de gasoli-
na estio diminuindo”, disse Hea-
ther Long, economista-chefe da
Navy Federal Credit Union.

Inflacdo nos EUA

Variacdo anual (em %)
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Fonte: U.S. Bureau of Labor Statistics. Elab.: Valor Data

Uma inflacdo mais baixa tam-
bém poderia aliviar a pressdo so-
bre o Fed para aumentar sua taxa
basica de juros a fim de combatero
aumento dos custos. Os membros
do Fed estao bastante divididos so-
bre os proximos passos.

“Claro que nao estamos fora de
perigo, mas isso facilita um pouco a
decisdo do Fed, porque vemos que a
inflacdo esta baixando gradualmen-
te”, disse Dan North, economista da
Allianz Trade North America.

Ainda assim, os precos do petro-
leo permanecem elevados e os pre-
¢os da gasolina subiram no final
de julho e em agosto, sugerindo
que a inflacao geral pode se acele-
rar no proximo més. Ontem, a ga-
solina custava em média US$ 4,04
por galdo - equivalente a pouco
mais de R$ 5,50 por litro — em to-
do o pais, US$ 0,16 a mais do que
ha um més, de acordo com a asso-
ciacdo automobilistica AAA.

A infla¢do foi impulsionada por
uma série de choques na economia,
incluindo as tarifas impostas pelo
presidente Donald Trump, o aumen-
todos precos da gasolina decorrente
da guerra e a elevacdo nos investi-
mentos em inteligéncia artificial
que auemntou precos de chips de
computador. A principal questio
para os especialistas do Fed — sem
mencionar os consumidores que lu-
tam contra os altos precos da gasoli-
na e dos alimentos — € a rapidez
com que esses efeitos pontuais desa-
parecerdo ou se levardo a um au-
mento persistente dos pregos.

Curtas

Vance apela a Ucrania

AUcrania suspendeu os ataques
com drones contra petroleiros que
utilizam um porto russo no Mar Ne-
gro, apos um pedido do vice-presi-
dente dos EUA, ].D. Vance, informou
ontem o Financial Times. Os ataques
estavam desestabilizando os merca-
dos de petroleo e prejudicando em-
presas americanas.

Leavitt deixa Casa Branca

Aporta-voz da Casa Branca, Karo-
line Leavitt, deixara o cargono fim
de agosto, anunciou ontem Donald
Trump. O presidente disse que Lea-
vitt fez um “trabalho fenomenal” e
entendia sua decisio de passar mais
tempo com os filhos pequenos, mas
permaneceria como um “conselhei-
raexterna de alto nivel”.
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investidor sobre ajuste fiscal

favoritismo do presidente Lula que outros levantamentos
nao mostram, deram o sinal para a corre¢ao mais intensa
das cotacoes na B3 e marcaram informalmente o inicio de
influéncia direta das eleicoes no comportamento dos ativos.
O aumento da volatilidade nao significa necessariamente
grandes baixas na B3, apenas que arela¢do entre risco e

coes e dolar comecaram a se mover ao sabor das
eleicoes, ap6s meses em que as pesquisas nao
influenciaram na alta fulminante do indice
Bovespa de 165,5 mil para mais de 190 mil
pontos. A bolsa teve uma sequéncia de quedas

nos tGltimos dias, que levou o indice para abaixo dos 170 mil
pontos, apos sinaliza¢cdes importantes dos investidores
externos de que querem guardar distincia da volatilidade e
das baixas chances de valorizacao tipicas de periodos

eleitorais no pais.

Movimentos mais determinantes para os rumos da
economia no curto prazo podem ocorrer, no entanto, nas
cotacoes do dolar e nas taxas de juros futuras, que ja
sinalizam a desconfianca de que nenhum dos dois
candidatos favoritos nas pesquisas até agora — o presidente
Lula e o senador Flavio Bolsonaro —va atacar de frente a

crise fiscal em gestacao.

A perspectiva de continuidade ou ruptura marca a danca
dos ativos nos periodos eleitorais. No caso das acoes, além
da disputa nas urnas, ha outros motivos que favorecem uma
trégua nas valorizagdes que ocorreram na maior parte do
ano. Até julho, a B3 teve valorizacao em reais de 9%,
enquanto o dolar se desvalorizou emrelacdo aoreal em 8%.
Esse movimento duplo, que favorece o aplicador externo, foi
mais intenso nos primeiros meses do ano, levando ao
ingresso liquido de divisas de R$ 53,8 bilhaes.

O cenario externo mudou com a guerra dos Estados
Unidos e Israel contra o Ir3, em que a alta do petréleo
disseminou inflacao globalmente e colocou de prontidao
os bancos centrais de todo o mundo. A¢oes tendem a se
beneficiar da reducio dos juros, mas a tendéncia provavel
agora € de que o Federal Reserve (Fed, o banco central
americano) tenha de eleva-los até o fim do ano e,
domesticamente, que o Banco Central brasileiro
interrompa por algum tempo os cortes homeopaticos de

0,25 ponto percentual.

Isso limita ou pode até mesmo anular a perspectiva de
ganho dos investidores externos em acdes —responsaveis
por 60% do volume negociado nos pregdes —, com a
possibilidade de eventual valoriza¢ao do délar ampliar
perdas. Por isso, em agosto, cerca de R$ 7 bilhoes liquidos
bateram em retirada da B3 até o dia 10, deixando ainda um
saldo positivo perto de R$ 30 bilhdes.

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

retorno se tornou desfavoravel para o investidor externo se
comparada a bonanca do periodo anterior.

Jaavariacio do dolar tem efeitos imediatos e importantes
na conducdo da politica econémica. A valorizacao do real
tem peso determinante no comportamento da inflacdo.
Calculos do Fundo Monetario Internacional (FMI) indicam
que desde o fim de 2024 até a metade de maio, oreal se
apreciou em 26% e isso contribuiu para umareducao de 1
ponto percentual no IPCA no periodo. Uma eventual
reversao, com significativa desvalorizacao do real, traria
mais problemas para o Banco Central além dos que ele ja
tem para reduzir uma inflacao renitente, reforcada por
estimulos do governo a demanda.

Por fatores domésticos nao ha forte probabilidade de
grandes desvalorizacdes, como as que ocorreram no
periodo que antecedeu a primeira vitoria de Lula na disputa
para presidente. Mesmo com o avanco recente do dolar,
ontem em R$ 5,17, sua cotacdo ainda é inferior aos R$ 5,29
do dia 30 de novembro de 2022, ap6s Lula ganhar o direito a
seu terceiro mandato. E diferentemente de quando Lula
assumiu pela primeira vez a Presidéncia, ha reservas
abundantes (US$ 370 bilhoes) e uma divida interna quase
toda em moeda local. As expectativas dos analistas no
boletim Focus apontam estabilidade, com o do6lar fechando

oanoemR$5,20.

Ja os altos juros futuros, com taxas muito elevadas em toda
a curva de vencimentos, contam uma histoéria que vai além
das eleicoes. O endividamento publico sobe com rapidez,
fruto da politica do atual governo. Mesmo a proximidade do
candidato da oposicao, Flavio Bolsonaro, de Lula nas
pesquisas eleitorais ndo criou um ambiente favoravel que
levasse a queda das taxas futuras. O governo que o filho de
Bolsonaro emula, o de Jair Bolsonaro, deu escassa atencdo as

contas ptblicas.

Osjuros altos precificam a desconfianca de que nem o
presidente Lula nem seu rival se empenharao seriamente em
mudar arota do endividamento com um programa claro
para enfrentar o problema fiscal. Se nao houver a sinalizacao
de que o necessario, amplo e urgente ajuste fiscal sera feito,
os ativos continuarao refletindo essa desconfianca.
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Brasil demorou a tratar direcdo escolar como funcao estratégica. Por Filomena Silva Krauel

Lideranca escolar importa e nao se desenvolve por acaso

oucos fatores influen-
ciam tanto a aprendiza-
gem dos estudantes
quanto alideranca exer-
cida pelos diretores escolares. A
pesquisa educacional ja demons-
tra isso ha algum tempo. Ainda
assim, o Brasil demorou a tratar a
direcdo escolar como uma fun-
cdo estratégica, investindo pou-
conaselecao, no desenvolvimen-
to e no apoio aos profissionais
que ocupam esse cargo.

Convivemos até aqui com uma
contradicdo. Espera-se que um di-
retor saiba desenvolver pessoas, li-
derar processos pedagdgicos, in-
terpretar indicadores, administrar
recursos, mediar conflitos, dialo-
gar com familias e responder pelos
resultados da escola. Mas poucas
redes tratam essa funcio como
uma carreira estratégica que exige
preparacao especifica.

A auséncia de critérios claros
para selecionar e desenvolver dire-
tores, somada aos desafios cotidia-
nos da funcio — seja na relacio
com a Secretaria, com a equipe es-
colar, com os estudantes e com as
familias —acaba esvaziando o sen-
tido da posi¢do. Muitas redes ain-
da dependem mais da trajetoria
individual do que de uma politica
estruturada que conseguira desen-
volver competéncias de lideranca
aolongo da carreira.

Esse cenario comeca a dar si-
nais de mudanca. O recente lan-
camento, pelo Ministério da Edu-
cacio, do Referencial para Quali-
dade e Equidade da Gestao Esco-
lar contribui na traducao dessas
evidéncias e pode inspirar politi-
cas publicas. Ao reconhecer a
gestdo escolar como eixo estru-
turante da politica educacional,
o documento oferece pardme-
tros comuns para orientar a atua-
cdo dos diretores em todo o pais.

Naio se trata, contudo, de uma

iniciativa isolada. Em 2021, o
Conselho Nacional de Educacio
aprovou a Matriz Nacional Co-
mum de Competéncias do Dire-
tor Escolar, que buscava orientar
a selecdo, a formacao e o desen-
volvimento desses profissionais,
mas que acabou nido sendo ho-
mologada pelo MEC a época.

O Referencial em questio con-
tribui para orientar principios,
competéncias, papéis e responsa-
bilidades da direcao escolar. Tam-
bém explicita o papel das Secreta-
rias de Educacdo na gestdo esco-
lar, aspecto fundamental para su-
perar o que talvez seja um “elo
perdido” da implementacio. Sa-
bemos que as politicas educacio-
nais so6 chegam aos estudantes
porque atravessam uma organi-
zacdo complexa chamada escola.
E é justamente na direcdo escolar
que essa traducao acontece.

E esperado que um documento
dessa natureza desperte divergén-
cias. Alguns podem apontar falta
de foco ou considerar que deter-
minados aspectos foram privile-
giados em detrimento de outros. E
o caso, por exemplo, da auséncia
de referéncias sobre o papel da li-
deranca na Educacao Infantil, eta-
pa que apresenta desafios especifi-
cos de gestio pedagogica e relagio
com as familias e cujos efeitos so-
bre o desenvolvimento das crian-
cas repercutem ao longo de toda a
trajetoria escolar e de vida.

Ainda assim, o mérito de reco-
nhecer décadas de evidéncias so-
bre a importancia do diretor es-
colar e de entender que é mais do
que hora de repensar como essas
pessoas sdo alcadas a posicao
merece ser valorizado.

Essa discussio ganha ainda
mais relevancia em um contexto
de rapida transformacdo tecnol6-
gica. Amedida que ferramentas de
inteligéncia artificial assumem ta-

refas rotineiras de planejamento,
organizacao e analise de informa-
cdes, tornam-se ainda mais valio-
sas as competéncias essencialmen-
te humanas da lideranca: desen-
volver pessoas, construir confian-
¢a, mobilizar equipes, tomar deci-
soes 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 educacao brasileira: bem ela-
borado, amplamente divulgado
e pouco incorporado as politicas
concretas das redes de ensino.

As redes precisardo levar
adiante essa conversa e olhar com
mais atencio para 0s processos
de selecdo, acompanhamento e
desenvolvimento desses profis-

sionais. O Referencial & um passo
importante, mas nao suficiente.

O proximo passo dessa agenda
serd apoiar as redes de ensino, so-
bretudo as municipais, na estru-
turacdo de trajetorias profissio-
nais mais consistentes para seus
diretores escolares. Isso significa
ver alideranca escolar como uma
trajetoria que comeca na selecao,
passa pela avaliacdo e pelo de-
senvolvimento profissional e se
conecta a progressao na carreira.

Nesse sentido, sera necessario
repensar como apoiamos os dire-
tores escolares aolongo dessa tra-
jetoria profissional. Liderancas
escolares nao se desenvolvem em
isolamento. Alguns paises cria-
ram estruturas especializadas pa-
ra apoiar gestores escolares.

Na Inglaterra, diretores reco-

MAGNIFIC

nhecidos por sua capacidade de
melhorar escolas passaram a
atuar como mentores de outros
lideres (National Leaders of Edu-
cation). Em Cingapura, com a ex-
periéncia do chamado Cluster
Superintendents, e na provincia
canadense de Ontario, com os
School Improvement Officers,
observa-se a existéncia de profis-
sionais altamente qualificados
que compdem uma camada in-
termediaria responsavel por de-
senvolver liderancas escolares,
apoiar o uso de evidéncias e ace-
lerar processos de melhoria das
escolas. O Brasil possui experién-
cias semelhantes, como a super-
visdo de ensino em algumas re-
des, mas ainda explora pouco o
potencial desses profissionais
como mentores de liderancas.

Ha, por fim, um desafio que ndo
pode ser ignorado. Em um pais
com cerca de 140 mil escolas pa-
blicas, que reinem 48 milhdes de
estudantes, alideranca escolar ndo
pode ser tratada como uma agen-
da partidaria circunstancial. Vale
lembrar que, ao final do Ensino
Médio, apenas 2% dos estudantes
de menor nivel socioeconémico
alcancam aprendizagem adequa-
da em Matematica e, entre os de
maior nivel socioeconémico, esse
percentual é de apenas 6%. Esses
ntimeros sdo suficientemente gra-
ves para que a profissionalizacio
da direcio escolar — fator de
maior influéncia sobre a aprendi-
zagem dos estudantes junto com a
qualidade docente — seja compre-
endida como estratégica e sufi-
cientemente robusta para trans-
cender matizes politicas.

O desafio brasileiro, portanto,
janao deveria ser convencer que a
lideranca escolar importa. As evi-
déncias sobre isso estdo consoli-
dadas. O verdadeiro desafio &
transformar esse conhecimento
em pratica cotidiana nas mais de
cinco mil redes de ensino do pais.
Se o novo Referencial conseguir
impulsionar esse movimento, te-
ra cumprido um papel muito
maior do que o de produzir um
documento. Tera ajudado a con-
solidar uma ideia simples, mas
ainda pouco incorporada as nos-
sas politicas educacionais: esco-
las sdo organizacoes complexas,
mas sua finalidade € inequivoca.
Elas existem para garantir que
criancas e estudantes aprendam.
Eisso exige excelentes liderancas.

Filomena Siqueira e Silva Krauel é
doutoraem Administracdo Publicae
Governo pela FGV/Eaesp, com
pés-doutorado pela USP/IEA Ribeirdo
Preto - Catedra Sérgio Henrique Ferreira, e
diretora de Projetos na Fundacg&o Bracell.
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Industrializar o Nordeste? Sera?

Jorge Arbache

pergunta soa extrava-

gante. Durante déca-

das, industrializacao

no Brasil foi sinénimo
de Sudeste, sobretudo Sao Paulo.
O Nordeste, que retine 27% da
populacio e 14% do PIB, perma-
neceu associado a pobreza e a
menor produtividade, renda e
densidade industrial. Mas a tran-
sicio energética estd alterando
os fatores de localizacdo da pro-
ducdo. Por que ndo o Nordeste, e
por que nio agora?

Aresposta comeca pela fisica e
pela economia da energia. Petro-
leo, carvao e gas podem ser trans-
portados aos centros industriais.
A eletricidade renovavel tem ou-
tra légica: seu custo de uso de-
pende do sol, do vento, da trans-
missao, do armazenamento e do
capital. Em varias atividades, po-
de ser mais eficiente levar a pro-
ducdo a energia limpa e expor-
ta-laincorporada em bens. Essa é
alogica do powershoring.

Essa mudanca devolve a geo-
grafia papel central na localiza-
¢do da producao. Etapas intensi-
vas em eletricidade e expostas ao
comércio, como ferro de baixa
emissdo, aluminio, fertilizantes,
quimica verde, combustiveis sus-

tentaveis e processamento mine-
ral, tornam-se mais sensiveis a
disponibilidade de energia lim-
pa, competitiva e confiavel. Nao
se trata de transferir setores intei-
ros, mas de reorganizar elos con-
forme custos, exigéncias ambien-
tais e seguranca de suprimento.

O Nordeste retine ativos raros
nessa geografia. Tem energia reno-
vavel abundante e competitiva,
concentra a maior parte da capaci-
dade edlica brasileira e parcela
crescente da solar, possui potencial
muito superior ao instalado e esta
integrado ao Sistema Interligado
Nacional. Soma a isso portos e
complexos industriais, universida-
des, centros urbanos, mio de obra
e posicdo geografica favoravel.

Mas esse € apenas o ponto de
partida. Energia abundante nao é
sinénimo de energia industrial fir-
me e competitiva; tampouco in-
vestimento é sinénimo de desen-
volvimento. Entre o recurso natu-
ral e cadeias sofisticadas ha trans-
missdo, logistica, licenciamento,
financiamento, certificacio, con-
tratos, acesso a mercados, fornece-
dores e trabalhadores qualifica-
dos. A vantagem comparativa pre-
cisa converter-se em competitivi-
dade e ser industrializada. Sem is-
so, a regido podera exportar ener-
gia ou insumos e importar ativida-
des que concentram tecnologia,
conhecimento e valor.

E nessa passagem do poten-
cial a execucdo que ganha rele-
vancia o Férum Interinstitucio-
nal de Powershoring, iniciativa
do Consorcio do Nordeste, Ban-
co do Brasil e Instituto Clima e
Sociedade. Sua carta-compro-
misso busca mobilizar R$ 77 bi-
Ihoes entre 2026 e 2030. A ino-

vacdo ndo esta em criar outra
instancia de didlogo, mas em
priorizar estratégia de longo
prazo e reduzir o custo de coor-
denacao. 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
decisdo de investimento.

A ambicao corretaé
tornar aregidoa
principal fronteirado
novo ciclo industrial
brasileiro

Para isso, o Forum sera orien-
tado a entregas: informacio
comparavel, portfélio de oportu-
nidades, remocao de obstaculos,
coordenacdo de infraestruturas e
solucoes financeiras inovadoras.
E tratara diferencas estaduais co-
mo complementaridades: um
territorio oferece melhor recurso
energético; outro, porto, base in-
dustrial, fornecedores ou forma-
¢do técnica. Como plataformain-
tegrada, o Nordeste ganha esca-
la, reduz o risco percebido e am-
plia seu poder de negociacao.

A reforma tributaria favorece
essa cooperacdo. Ao reduzir a
guerra fiscal, tende a elevar o peso
dos fundamentos da localizacio:
energia, infraestrutura, logistica,
seguranca juridica e eficiéncia ad-
ministrativa. A competicdo entre
Estados ndo desaparecera, mas po-
dera se deslocar de incentivos pas-
sageiros para ativos produtivos
duradouros, terreno em que uma
estratégia regional tem mais a ga-

nhar que nove estratégias esta-
duais desconectadas.

O objetivo, porém, ndo deve
ser apenas instalar grandes plan-
tas. Projetos-dncora precisam
mobilizar engenharia, manuten-
cdo, automacao, logistica, servi-
cos digitais, financas e pesquisa;
integrar pequenas e médias em-
presas; e formar trabalhadores. O
teste ndo sera o valor anunciado
dos investimentos, mas as suas
capacidades de elevar a produti-
vidade e gerar valor, empregos,
renda, conhecimento, tecnolo-
gia e conexodes internacionais.

Ha desafios. Nem toda grande
carga produz o mesmo retorno
econdmico e social. Projetos in-
tensivos em energia e agua de-
vem ser apoiados considerando
o custo sistémico de atendé-los:
transmissao, firmeza, armazena-
mento, disponibilidade hidrica e
impacto sobre tarifas e confiabi-
lidade. Isso ndo € argumento
contra setores, mas a favor de cri-
térios transparentes que consi-
derem empregos, encadeamen-
tos locais, exportagdes, arrecada-
cdo e custo de oportunidade dos
recursos. Energia competitiva e
de qualidade € o principal ativo
da regido e precisa ser adminis-
trada com visao estratégica.

Ajanelade oportunidade nio fi-
cara aberta indefinidamente.
Avancos tecnologicos podem re-
duzir diferencas de custos a médio
prazo. A melhor protecdo para o
Nordeste é usar a vantagem atual
para formar clusters industriais,
atrair fornecedores e servicos téc-
nicos, construir competéncias e re-
lacbes  comerciais.  Recursos
atraem os primeiros projetos; ca-
pacidades acumuladas, econo-

mias de aglomeracdo e confianca
institucional atraem os seguintes.

Nada disso pressupde escolher
vencedores em gabinetes. A agen-
da deve ser pragmatica: promover
a regido como solucdo para a des-
carbonizagdo, identificar os elos
em que a energia altera a competi-
tividade; coordenar infraestrutu-
ras; formar mio de obra; negociar
acesso amercados; e vincular apoio
publico a aprendizagem, tecnolo-
gia e integracao produtiva. O Esta-
dondo deve substituir o investidor;
deve prover bens publicos e reduzir
falhas de coordenacdo que blo-
queiam o investimento.

O Nordeste sera a nova Sao Pau-
lo? Nao, e nem precisa ser. A nova
industrializacio sera mais distri-
buida, verde, digital e internacio-
nalizada. A ambicdo correta € tor-
nar a regido a principal fronteira
do novo ciclo industrial brasileiro,
irradiando demanda por servicos,
equipamentos e tecnologias e esti-
mulando outros polos do pas.

O Nordeste tem razoes econd-
micas para transformar sustenta-
bilidade em agenda de negocios e
desenvolvimento. O resultado ndo
sera automatico. Mas, se combinar
visdo estratégica, coordenacio, cri-
térios econdmicos e construcao
persistente de capacidades, pode-
ra deixar de ser apenas produtor
de energia limpa para tornar-se
produtor de valor, conhecimento e
prosperidade e polo global de
powershoring. A geografia abriu a
oportunidade; a estratégia decidi-
ra seu destino final.

Jorge Arbache ¢ professor da
Universidade de Brasilia e da Fundagao
Dom Cabral e senior fellow do Instituto
Climae Sociedade.

Pais tem uma falha fundamental: a falta de uma rede de protecao social robusta. Por Carl Frey

A maior fraqueza da China em IA

o fim de abril, um tri-

bunal chinés decidiu

que uma empresa de

inteligéncia artificial
nao poderia demitir legalmente
um funcionario simplesmente
porque sua funcdo havia sido
automatizada. Pouco depois, se-
gundo relatos, as autoridades
reguladoras chinesas suspende-
ram em todo o pais a concessao
de novas licencas para veiculos
autdénomos, em resposta a uma
suposta falha em massa de robo-
taxis em Wuhan, uma cidade
onde os motoristas de taxi vi-
nham ha tempos pressionando
as autoridades a desacelerar a
implantacdo da tecnologia. Ao
mesmo tempo, a imprensa esta-
tal vinha criticando empresas
que cogitavam demissdes moti-
vadas pela IA, sob o argumento
de que elas tém de proteger seus
funcionarios.

Juntos, esses episodios sugerem
que a China comeca a pisar no freio
na implementacio de sua propria
IA. Mas por que um Estado com ta-
manha capacidade de coercio e
um forte desejo de dominar a fron-
teira tecnologica optaria pela con-
tencdo? Afinal, a China parecia ter
uma vantagem estrutural na corri-
da pela IA. Um Estado autoritario
pode funcionar como uma maqui-
na de implementacao, atropelan-
do aresisténcia dos trabalhadores,
reprimindo protestos e mantendo
a engrenagem em movimento, en-
quanto as democracias liberais sao
maquinas de deliberacdo, obriga-
das alevar em conta eleicoes, sindi-
catos, direitos de manifestacio e
outras restricdes institucionais.

Mas a China tem uma fraqueza
fundamental: a falta de uma rede
de protecio social robusta. E ver-
dade que os elevados gastos so-
ciais do Ocidente — com segu-
ro-desemprego, satide ptblica e
programas de requalificacdo pro-
fissional — costumam ser apre-
sentados como um freio a inova-
¢do, pois exigem a tributacao dos
que ganham mais e a transferén-
cia de riqueza de setores produti-
vos para aqueles que dependem
desses beneficios. Mas o registro
historico mostra que a protecio
social pode acelerar a adocio de
novas tecnologias. Quando um
Estado consegue garantir de for-
ma confiavel que a perda de em-

AcorridaentreEUA e
China nao envolve sé
chips, mas também
capacidade institucional.
A China precisa construir
o Estado de hem-estar
social que ha muito
tempo evitou construir
diante de desaceleracao
do crescimentoe
deterioracao das
condicoes demograficas

prego ndo significara a miséria, os
trabalhadores e seus representan-
tes tendem a aceitar mais facil-
mente as mudancas tecnologicas.

E claro que muitos paises opta-
ram pela repressdo, abrindo ca-
minho para as maquinas a forca.
O Reino Unido usou o Exército
contraos luditas em 1812 e trans-
formou a destruicdo de maqui-
nas em crime punivel com a pena
de morte. A industrializacao da
Coreia do Sul e de Taiwan tam-
bém dependeu, em parte, da re-
pressdo aos sindicatos indepen-
dentes. Mas a repressao € mais fa-
cil de sustentar quando vem
acompanha de uma promessa
crivel de progresso. Coreia do Sul
e Taiwan conseguiram reprimir
os trabalhadores porque tam-
bém ofereciam empregos nas fa-
bricas, urbanizacdo e melhora do
padrio de vida. Pedia-se aos tra-
balhadores que aceitassem sala-
rios baixos no presente em troca
de uma vida melhor no futuro.

A substituicio dos trabalhado-
res pela]A ndo permite esse tipo de
acordo na China. Ela esta chegan-
do aos escritorios, aos servicos e as
plataformas digitais, ameacando
tanto jovens com boa formacio
quanto trabalhadores das fabricas,
justamente quando a promessa
chinesa de oportunidades cada
vez maiores esta ficando mais difi-
cil de cumprir. O crescimento da

China esta desacelerando, o acesso
a casa propria deixou de ser uma
escada para a ascensdo social de
muitos jovens, e a inseguranca em
relacdo ao trabalho reflete-se em
altas taxas de poupanca preventi-
va e na nostalgia dos anos de ex-
pansio econémica.

As autoridades chinesas pare-
cem reconhecer o problema. Mas,
mesmo que compreendam que o
deslocamento causado pela tec-
nologia exige uma gestao politica,
a auséncia de uma rede de prote-
¢do institucional robusta limita
suas opcoes. Os gastos publicos
com assisténcia social represen-
tam apenas cerca de 10% do PIB,
menos da metade da média dos
paises da Organizacio para a Coo-
peracdo e Desenvolvimento Eco-
noémico (OCDE). Centenas de mi-
lhoes de migrantes internos con-
tinuam em desvantagem devido
ao sistema “hukou”, e as familias
chinesas ainda arcam diretamen-
te com uma parcela significativa
dos custos de satide.

Como mostrou o economista
Barry Naughton, a China construiu
boa parte da estrutura necessaria
para um sistema universal de pro-
tecdo social, mas os mecanismos de
transferéncia de renda continuam
modestos, limitados pela divisio
entre areas urbanas e rurais e pelo
envelhecimento demografico. Seu
seguro-desemprego foi concebido
para lidar com oscilacées ciclicas, e
nao com o desemprego estrutural,
e apenas uma parcela relativamen-
te pequena dos que estdo sem tra-
balho recebe beneficios. A necessi-
dade politica de curto prazo de evi-
tar rupturas podera privar a socie-
dade chinesa dos beneficios de
longo prazo proporcionados pelas
tecnologias mais recentes.

Longe de dificultar a adocdo
de novas tecnologias, o Estado
do bem-estar social pode ser um
complemento essencial a ela. O
Ocidente, porém, corre o riso de
desperdicar essa vantagem. Nos
EUA, o seguro-desemprego esta
alcancando uma parcela cada
vez menor dos desempregados
justamente quando a IA comeca
a afetar o mercado de trabalho.

E claro que algumas formas de
protecdo social criam seus pro-
prios desafios. Em muitas partes
da Europa, ha o risco de a imple-
mentacdo da IA ser retardada por

regras que protegem empregos es-
pecificos, em vez de proteger os
trabalhadores durante as transi-
¢oes. Quando a SAP reestruturou
suas operacdes em torno da IA em
2024, eliminando cerca de 8.000
empregos, ela teve que reservar
€ 2,2 bilhoes de euros (US$ 2 bi-
lhoes) para programas de demis-
sdo voluntaria e aposentadoria an-
tecipada— o equivalente, segundo
uma estimativa, a mais de trés anos
de salario por trabalhador afetado
na Europa.

O modelo dinamarqués de “fle-
xiseguranca” € o que mais se
aproxima do equilibrio ideal: pro-
tecoes mais frageis ao emprego
sdo compensadas por generosos
beneficios de desemprego e poli-
ticas ativas de mercado de traba-
lho, incluindo programas de re-
qualificacdo e recolocacdo profis-
sional. As empresas podem ado-
tar a IA com seguranca, sabendo
que os trabalhadores estio prote-
gidos e que o sistema politico e
econémico como um todo conse-
guira absorver a mudanga.

A corrida entre os EUA e a China
ndo envolve apenas chips, capaci-
dade computacional e pardmetros
de modelos, mas também capaci-
dade institucional. A China precisa
agora construir o Estado de
bem-estar social que ha muito
tempo evitou construir — justa-
mente num momento de desace-
leracdo do crescimento e deterio-
racao das condicoes demogrificas.
EUA e Europa partem de uma posi-
¢ao melhor, mas ainda tém um
longo caminho a percorrer na mo-
dernizacdo de seus sistemas de
protecdo social e eliminar pontos
de veto antes que o deslocamento
de trabalhadores se torne politica-
mente incontrolavel.

A repressao € o recurso a que os
Estados recorrem quando nio tém
outra alternativa. A revolucio da
IA ndo sera vencida pelo pais mais
disposto a tirar trabalhadores do
caminho a forga, e sim por aquele
que conseguir deixa-los seguros o
suficiente para permitir a entrada
das maquinas.

Carl Benedikt Frey ¢ professor associado
de IA e Trabalho no Oxford Internet
Institute e diretor do Programa sobre o
Futuro do Trabalho na Oxford Martin
School. Copyright: Project Syndicate, 2026.
www.project-syndicate.org

Frasedo dia

"Fica pior porque
duas das quatro
empresas sao de
propriedade
brasileira e estao
envolvidas até o
PESCOCO COM 0S
chineses”.

Peter Navarro, conselheiro da Casa
Branca, ao denunciar cartel da carne

Cartasde
Leitores

Crescimento

O terceiro mandato do presiden-
te Lula sera marcado no ambito
fiscal pelo aumento da carga tri-
butaria e pelo aumento também
dadespesa— & o conceito do “tax
and spend”. Porém, ap6s longo
periodo de impulso fiscal, para-
fiscal e crediticio, este modelo
ndo se sustentard em um possi-
vel Lula 4, especialmente porque
o Brasil estd vivendo uma desa-
celeracio ciclica da atividade
econdmica. Estamos comecando
aver evidéncias mais contun-
dentes de que o cenario nio sera
de Produto Interno Bruto (PIB)
crescendo em torno de 2%, como
o Boletim Focus esperava em
meados do final do ano passado.

As evidéncias estao centradas
no balanco das familias, o merca-
dode trabalho esta arrefecendo
em termos de vagas de emprego e
renda média, isso em um cenario
de alta alavancagem de divida. No
ambiente corporativo, as empre-
sas estdo vendo a geracdo de caixa
ser consumida com juros e o inves-
timento reduziu. Essa combinacio
provocara um arrefecimento mais
contundente da atividade.

Entao qual seria a probabilida-
de de umarecessao no Brasil em
2027? Ainda é baixa, mas compa-
rado ao inicio deste ano, essa pro-
babilidade aumentou. Ainda ha
tempo de uma mudanca de rota
que deve comecar pelo governo.
Guilherme M. Stipp
economia.guilherme@outlook.com

A escapada de Trump

A mirabolante histéria (esta mais
para “estoria” ) da troca de aero-
nave do presidente Donald
Trump, supostamente motivada
pela suspeita do Servico Secreto
norte-americano de um possivel
atentado planejado peloIr3, aca-
bou servindo mesmo para trans-
formar jornalistas e tripulantes
em verdadeiros “bois de pira-
nha”. A suspeita, porém, ficou
apenas na suspeicao. Felizmente,
nada aconteceu. Trump teria sido
transferido de uma aeronave pa-
ra outra de maneira inusitada:
dentro de um caminhdo de servi-
codebordo (catering). Uma ope-
racdo cercada de sigilo, mas que,
no fim, produziu mais especula-
¢do do que fatos concretos. No
episodio, sobrou mais espetaculo
do que ameaca e, como sempre,
muita gente disposta a acreditar
naversao mais mirabolante.
Marcus Aurelio de Carvalho
santistax2@gmail.com

Sucessao deLula
Lulaaindanemsaiudecenaea
militanciaja esta brigando para
decidir quem ocupara seu lugar.
Lula passou décadas como prota-
gonista absoluto do PT. Egolatra,
nao parece ter permitido que
ninguém crescesse a ponto de
ameacar sua estatura politica. Os
que poderiam fazer sombra fo-
ram mantidos a distancia—e,
quando tentou fabricar uma su-
cessora, deuno que deu. Talvez
esse seja o verdadeiro legado de
Lula: um partido que teve tempo
de sobra para formar lideres, mas
acabou formando, sobretudo,
dependentes de sua lideranca.
LucianaLins

lucianavlins@gmail.com

Correspondéncias para

Rua Gerivatiba 207 -12° e 13°
andares - Butanta - S&o Paulo - SP -
CEP 05501-030, ou para
cartas(@valor.com.br, com nome,
endereco e telefone. Os textos
poderdo ser editados.
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ClimaJoao Paulo Capobianco,
ministro do Meio Ambiente, detalha
acoes de combate a incéndios

‘Estamos
mais bem
preparados
do que em

2023€2024"

El Nifo

Daniela Chiaretti
De S&o Paulo

“Estamos muito mais bem prepa-
rados do que estavamos em 2023 e
2024. Ali tivemos que nos organizar
durante a crise. Foi terrivel”, reco-
nhece Jodo Paulo Capobianco, mi-
nistro do Meio Ambiente e Mudanca
Climatica, ao mencionar o El Nino
que estd acaminho e pode ser muito
forte. “Mas a dimensao do problema
émuito grande”.

Capobianco, que assumiu a pas-
ta em marco, lembra que o gover-
no vem preparando o pais para a
crise climatica ha algum tempo,
com vdrias acdes. “Mas adaptacio
a crise do clima nao pode ser enca-
rada apenas como uma despesa
ptblica”, defende, cobrando mais
envolvimento do setor privado. “O
ponto é que adaptacdo aindando é
vista como investimento”. Cita
oportunidades de empreender em
obras de infraestrutura, na adapta-
¢do de cidades, na recuperacio de
areas verdes, na reforma de edifi-
cios. “E uma frente que pode gerar
muita atividade econémica”.

A atribuicio do MMA durante o
EI Nifio é no combate e na preven-
cdo de incéndios e na ajuda a co-
munidades isoladas na Amazénia.
Na entrevista ao Valor, Capobian-
codetalha acoes e novos desafios:

Valor: O senhor tem dito que
adaptagdo a crise do clima ndo po-
de ser encarada apenas como uma
despesa piiblica. Pode explicar?

Capobianco: Essa é uma questio
central. Adaptacdo sempre foi um
dos pilares menos desenvolvidos
da Convengao do Clima compara-
do ao da mitigacao, que é reduzir
emissdes, e aos meios de imple-
mentacao, que sao recursos, tecno-
logia e cooperacdo internacional.
Adaptar € preparar as sociedades
humanas para a realidade da mu-
danga do clima. A adaptacdo ficou
relegada a segundo plano porque
aprioridade dos paises desenvolvi-
dos é reduzir emissoes, o que é im-
portante. Ficando em segundo
plano, recebeu menos recursos,
menos decisdes para implementar
e menos investimento no desen-
volvimento de tecnologias. Isso
mudou nas Gltimas Cops.

Valor: E qual € o problema?

Capobianco: A questio & que
adaptacdo s6 tem sido percebida
pelo setor econdmico e pela socie-
dade como uma acdo de governo.
Claro que é verdade: o governo
tem que agir, tem que ter politica
ptblica. Mas adaptacao ainda ndo
€ vista como investimento.

Valor: Mas é investimento?

Capobianco: Sim. Gera oportu-
nidades de empreender em obras
de infraestrutura, na adaptacao de
cidades, no aumento de resilién-
cia, na recuperacdo de areas ver-
des, na reforma de edificios. E uma
frente que pode gerar muita ativi-
dade economica.

O governo tem financiamento
para isso, como o PAC Drenagem e
Contencdo de Encostas (investi-
mentos de R$ 18,6 bilhdes, sendo
R$ 14,9 bilhdes em drenagem ur-
bana e R$ 3,7 bilhdes em conten-
caode encostas), duas vertentes do
Programa de Aceleracdo do Cresci-
mento destinadas a infraestrutura
para contencdo de encostas em
areas criticas e drenagem em re-
gides suscetiveis a alagamentos. O
governo tem investido muitos re-
cursos, mas ali sO tem recursos.
Precisa ter agentes econémicos.

E tem o Plano Clima que acabou

de ser aprovado. So oito setores
da economia com medidas para
reduzir emissoes, com metas e tra-
jetorias para transporte, energia,
agricultura, cidades. E existem 16
setores para adaptacdo,com medi-
das propostas para cada um. E o
que deveria ser feito para que a so-
ciedade brasileira urbana ou nao
urbana esteja mais adaptada.

Valor: Como uma cidade como
Sdo Paulo se adapta?

Capobianco: Este é o desafio.
Existe o Programa Cidades Verdes
e Resilientes que busca adotar so-
lucdes baseadas na natureza
—proteger rios deixando areas pa-
ra captacdo de agua e assim redu-
zir riscos de enchentes, ampliacao
de areas verdes, arborizacio em
zonas que tem poucas arvores. Sao
acoes que o Plano Clima indica.
Um dos capitulos é o Adapta Cida-
des. Tem que se conseguir mobili-
zar o setor privado para que, junto
com o poder publico, entre forte
na adaptacio. E preciso planeja-
mento, definir quais sio as acoes
prioritarias, quais sdo as regides
criticas da cidade por tipo de risco
climatico —deslizamento, inunda-
¢do, ondas de calor. O Adapta Ci-
dades oferece condicoes financei-
ras e técnicas para municipios
construirem seus planos. Hoje sao
quase 600 neste esforco, em todos
os Estados. Nao € muito diante dos
mais de 5.500 municipios brasilei-
ros, mas é um universo onde vivem
56 milhodes de pessoas.

Valor: O Brasil estd preparado
paraum EINifio como o que se espe-
ra para este ano?

Capobianco: E preciso destacar
dois movimentos diferentes. Uma
coisa sdo as agdes que 0 governo
vem implementando em varias
areas, com investimentos de bi-
lhdes de reais e que acontecem ha
um bom tempo —oferta de agua
na regiao semidrida, com transpo-
sicao (do rio Sdo Francisco), cister-
nas, adutoras. Isso € um plano de
longo prazo,nio comecou em fun-
cao deste El Nifo. A elevacao de
pontes é outro exemplo. Os dados
do historico de chuvas sao antigos,
€ preciso incorporar novos cena-
rios climaticos e novas tendéncias.
Sao acoes permanentes que come-
caram faz tempo. E ai temos a si-
tuacao do EINifo.

Valor: O que vocés esperam?

Capobianco: O MMA ja esta tra-
balhando desde novembro. Por-
que enfrentamos, em 2024, uma
situacdo dramatica, que come-
cou em 2023 e nio estava no ho-
rizonte. Nao tinhamos planeja-
mento ou avaliacio de cenarios
de risco de incéndios decorren-
tes de seca. Em 2024 comecamos
amelhorar a eficiéncia, mas mui-
to em cima do ja acontecido.

A partir dai comecamos a ter
reunides ciclicas com meteorolo-
gistas e especialistas em cendrios
climaticos para monitorar seca e
fogo, que sdo, para o MMA, o
principal enfrentamento. Preven-
cdo e combate a incéndios sdo
acoes essenciais do MMA. No fi-
nal de 2025 comecamos a ter os
primeiros sinais de risco de E1 Ni-
fo. Passamos a ter reunides men-
sais, que agora sdo quinzenais,
para conhecer as tendéncias.

O Brasil € um pais continental.
Os municipios ndo entram em ris-
co de incéndio todos ao mesmo
tempo. Em fevereiro editamos
uma portariado MMA queindicao
risco climatico para os municipios
ao longo do tempo. Isso permite
tomar a¢des preventivas conforme
a dinamica no tempo e espaco. E
um elemento para alertar a socie-
dade e os gestores publicos de
quando aquele municipio entrara
em zona de risco.

ANA PAULA PAIVA/VALOR

Capobianco: "Adaptacao é percebida pelo setor privado como uma acio de governo mas é uma frente de oportunidades”

Ao mesmo tempo, foi instalada
asaladesituacio, em abril, com 24
ministérios e coordenacdo da Casa
Civil. Estdo ali os ministérios cen-
trais — Satde, Energia, Meio Am-
biente, Defesa, Agricultura, Trans-
portes. Discutimos cenarios e
acoes, avaliamos se os ministérios
estdo 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
questdo dos incéndios no Brasil
porque distribui a responsabilida-
de entre Unido, Estados e munici-
pios, mas também com proprieta-
rios privados que possuem exten-
sas areas. Até entdo ndo tinham a
obrigacdo de ter brigadas de pre-
vencao a incéndios, como tem um
prédio em uma cidade. Agora as
propriedades rurais tém que ter
planos de prevencao, evacuacao e
equipamentos. Porque nio & pos-
sivel que o governo federal atue so-
zinho num pais de dimensdo con-
tinental quando o fogo ocorre dis-
perso no territoério. Uma queima-
da que se pega no inicio é relativa-
mente facil de controlar. Uma
queimada que virou um incéndio
exige um esforco brutal. Em 2020
o Pantanal foi dizimado pelos in-
céndios. Em 2024 tivemos a opor-
tunidade de fazer uma parceria
com o Mato Grosso do Sul. Foi ali
que inauguramos uma sala de si-
tuacdo para incéndios. Nao tinha-
mosisso. Eembora a area de incén-
dio tenha sido muito grande, con-
seguimos minimizar os danos.

Valor: Como funciona?

Capobianco: Cruzam-se varios
indicadores: chuva, seca, vento e os
cientistas criam o que os cientistas
chamam de risco de fogo. E entao
se monitoram os focos de calor.
Em 2024, os incéndios comecaram
muito antes, em abril, porque a se-
ca foi muito forte. Entdo, teriamos
tido em 2024 uma catastrofe mui-
to superior a 2020 e conseguimos
reverter, mesmo com o impacto
brutal que tivemos no inicio.

Valor: Como?

Capobianco: Tivemos uma acio
integrada. As Forcas Armadas
montaram acampamentos de
frente de controle de incéndio,
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 dreas
vocés olham?

Capobianco: As regides criticas
do Brasil para incéndios: a regido
norte, nordeste e parte da centro-
oesteincluindo o Pantanal. A Ama-
zbnia do Equador para baixo — a
regido do Xingu, o Sul do Parj, o
Maranhio. Isso esta mapeado pelo
historico de tendéncias de incén-
dio. Outro mapeamento impor-
tante, principalmente no Panta-
nal, € a disponibilidade de massa
seca, como capim, que & muito in-
flamavel. Para isso fazemos a quei-

“Naoeé
possivelqueo
governo
federal atue
sozinhonum
paisde
dimensao
continental”

ma prescrita, que é controlada fei-
ta antes do periodo seco. Este ano
foram mais de 200 mil hectares de
queima prescrita. Assim, quando o
fogo chegar, nao encontrara este
material. A novidade do incéndio
no Brasil € na floresta.

Valor: Como, novidade?

Capobianco:Porque o clima mu-
dou. A Amazonia é uma floresta
tropical Gmida e tal qual a Mata
Atlantica nao pegava fogo, a umi-
dade ndo permitia. Mas agora,
com a mudanca do clima, a flores-
ta tem ficado cada vez mais seca.
Hoje incéndios em larga escala vi-
raram algo factivel na Amazonia e
naMata Atlantica.

Valor: Como vocés se preparam?

Capobianco: O trabalho é feito
no entorno. O combate dentro da
floresta, muito mais dificil de se
operar, € feito por aeronaves. Hoje
temos 37 aeronaves, 4.400 briga-
distas, 27 veiculos especiais.

Outra atribuicio do MMA ¢é a
protecio a comunidades que fi-
cam isoladas, principalmente na
Amazonia. Ficam sem acesso a
agua, comida, transporte e nos
apoiamos com cestas basicas, re-
servatorios de agua. Também atua-
mos no resgate de fauna e prote-
¢ao a biodiversidade. E no monito-
ramento da qualidade do ar. A si-
tuacdo na Amazonia se agravou de
talmaneira com as fumacas dos in-
céndios que tivemos que instalar
estacoes para medir a qualidade
do ar nas principais cidades.

Valor: E o El Nifio?

Capobianco: O El Nifo é um fe-
némeno que se repete e sempre
ocorreu. Agora ocorre em um ce-
nario pior, com elevacio da tem-
peratura média global. Essa siner-
gia o torna mais impactante. Exis-
tem as acdes permanentes do go-
verno, como o sistema de cisternas
para ajudar a combater o déficit
hidrico no Nordeste —mas hoje, as
cisternas estao sendo levadas para
a Amazénia. E incrivel. Quem po-
deria imaginar que na Amazonia,
o territério das aguas, populacdes
poderiam correr o risco de ficar
sem agua? Outra questao € solici-
tar aos Estados que proibam o uso
do fogo, que nio é proibido no
Brasil e € uma questdo cultural
Mas nesse periodo precisa proibir.
Um fogo pequeno pode virar um
incéndio descontrolado.

Valor: O Brasil estd preparado
para o EINifio?

Capobianco: Estariamos 100%
preparados se toda a sociedade, to-
do proprietdrio rural, estivesse
mobilizado e agindo junto com o
poder ptblico. Nao temos como
deslocar bombeiros e brigadas na
velocidade em que esses incéndios
ocorrem em um pais de dimensao
continental. Por isso a prevencao é
o caminho. Eu diria que estamos
muito mais bem preparados do
que estivemos em 2023 e 2024. Ali
tivemos que nos preparar durante
acrise. Foi terrivel. Mas a dimensao
do problema é muito grande.
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Alimento Mais de um quarto das vendas ja acontece com ofertas; desconto médio chega a 20%

Promocoes crescem e duram mais tempo,
mas nao destravam receitas no varejo

Adriana Mattos
De S&o Paulo

Supermercados de todos os
formatos e atacarejos tém vendi-
do uma menor quantidade de
itens neste ano e o faturamento
nominal passou a vir do repasse
dainflacio de precos,combinado
a um maior esforco promocional
para tentar destravar a receita.

Esse ajuste fino por parte das
empresas, no entanto, nao tem se
convertido em ganho incremen-
tal significativo de faturamento.
Num ambiente macroeconomi-
co dificil, com aumento do endi-
vidamento das familias, as redes
reagiram e passaram a ampliar a
intensidade promocional em re-
lacdo ao ano passado, segundo
levantamento concedido ao Va-
lor pela empresa Scanntech, for-
necedora de dados e servicos ao
varejo, com base em informacoes
coletadas dos caixas de lojistas.

O ponto central é que varias
pressoes decorrentes dessa estraté-
gia focada em descontos tém afeta-
do o mercado simultaneamente.

De forma conjunta, aumentou
a fatia das vendas totais com al-
gum tipo de desconto ou oferta,
assim como cresceram a vigéncia
média das promocoes e o tama-
nho dos descontos sobre os pro-
dutos. “O brasileiro gosta muito
de promocao, mas ndo é apenas
isso que explica esse aumento”,
afirmou Priscila Ariani, diretora
de marketing da Scanntech.

“Houve uma necessidade de
montar acoes coordenadas fren-
te a um cenario de perdas conse-
cutivas em volumes pelas redes.
Estamos ha oito trimestres segui-
dos com recuo em volume vendi-
do, segundo nossas pesquisas, e 0
maior esforco promocional nio
tem se convertido em mais ven-
dasincrementais”, disse.

De acordo com a pesquisa, na
média geral de todos os canais
(atacados, supermercados e hi-
permercados), 0 peso promocio-
nal alcancou indice de 25,8% das
vendas em julho, subindo 1,4
ponto percentual em relacdo ao
mesmo periodo de 2025. Portan-
to, mais de um quarto da venda
ja 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
dados cercade 450 das 500 maio-
res redes varejistas do Brasil, pro-
cessando dados reais de vendas
diretamente dos caixas.

No atacarejo, o indicador atin-
giu quase um terco (31,6%) das
vendas em julho, um crescimen-
tode 1,7 ponto percentual em re-
lacdo ao ano anterior.

Trata-se do maior indice 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 relagao ao mes-
mo intervalo de 2025. O dado
merece destaque principalmente
porque o atacarejo se expandiu
no pais como sendo, em sua ori-
gem, formado por uma estrutura
de baixo custo—logo, ja com pre-
cos finais agressivos, 5% a 10%
mais baratos que os supermerca-
dos, e com menos promogoes.

Mas a pressao da forte concor-
réncia entre as redes varejistas no
pais e a necessidade de fazer a ven-
da acontecer nos ultimos tempos
acabaram levando o canal a entrar
nadisputa por precos no dia a dia.

“O atacarejo se expandiu muito
aceleradamente no pais na dltima
década e precisou se adequar a es-
tratégia de precificacdo ‘high low’,
amais popular no varejo brasileiro
[combina precos regulares mais al-
tos com descontos e promocgoes
frequentes]”, disse Ariani.

Paralelo a isso, o estudo ainda
mostra que, em termos de vigéncia
média das promocgdes, esse prazo
cresceu 2,7% em julho frente ao
ano anterior, para 5,6 dias entre to-
dos os canais de venda.

Quem ficou acima dessa média
foram atacarejos e os supermerca-
dos com mais de dez caixas — com
6,2 dias e 5,9 dias de agoes com des-
contos em julho, respectivamente,
altade 3,8% e 2,8% frente a 2025.

Os supermercados pequenos,
como os minimercadinhos, que
contam com a venda de reposi-
cdo ou comprade Gltima hora, ti-
veram ofertas mais curtas. As lo-
jas com um a quatro caixas regis-
traram prazo médio de ativacao
das promocoes de 4,3 dias em ju-
lho, abaixo da média geral.

Um dos destaques do levanta-
mento é como o prazo médio das
promocoes se estende nas grandes
cadeias, que tém como foco central
daestratégia a compra de abasteci-
mento dos lares, e vivem um forte
ambiente concorrencial no pais.

Com base nos dados do acumu-
lado do ano até julho,no atacado e
nos supermercados com mais de
10 caixas, o prazo médio das ofer-
tas chega a quase 6 dias, e nas lojas
com até quatro caixas, isso atingiu
4 dias, uma diferenca de 50%.

Ja em relacdo ao tamanho dos
descontos, esse nimero ficou em
média em 20,4% no més, uma al-
tade 0,8 ponto percentual em ju-
Iho em relacio ao ano anterior.

De janeiro a julho de 2026 em
comparacio a 2025, também
houve aumento nos descontos
nos precos em todos os canais de
venda pesquisados.

Por exemplo, no atacarejo hou-
ve uma reducio médiade 19,4% no
preco, expansao de 1,4 ponto fren-
te a 2025, e nos supermercados
com 5 a9 caixas, isso ficouem 21%,
aumento de 0,9 ponto.

Areduc¢do menos agressiva no
acumulado do ano ocorreu nas
lojas de vizinhanca, que tendem
a ter a vantagem de atender a
compra de urgéncia. Houve des-
conto médio de 20,6%, avanco de
apenas 0,5 ponto frente a 2025.

“Neste caso, essas lojas tém um
mix de produtos e de marcas mais
limitado e ndo entram tanto em
guerra de precos”, diz Ariani.

Desde o aumento do endivida-
mento da populacio e a perda do
poder de compra das familias, apos
2024, o varejo alimentar vem sen-
tindo recuo no volume de vendas.

Ao mesmo tempo, houve reto-
mada na inflagdo de certos produ-
tos, reflexo do aumento de custos,
como transportes. Esse fator novo
de pressdo sobre a politica comer-
cial das cadeias teve relacdo com os
efeitos dos conflitos no Oriente
Médio, que encareceram frete e pe-
saram na logistica de alimentos,
especialmente commodities.

Na rede Assai, a inflacdo de ali-
mentos voltou a pressionar o ba-
lanco do segundo trimestre, prin-
cipalmente em abril e maio, ainda
que com acomodacido 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 mitigacio par-

Promocdes invadem lojas

Canais de vendas reagem ao recuo no volume comercializado

Modelo de loja Fatia da venda com Crescimento da Vigéncia Aumento no prazo da
alguma promocao fatia promocional médiadas  vigéncia média das
nas lojas (em %) no total (em p.p.) promocdes promocoes (em %)

Supermercados Julho/26 Julho/26 X julho/25  Julho/26 Julho/26 X julho/25

De um a quatro caixas 13,4 I 16 4,3 dias 2,6
De cinco a nove caixas 20,2 I 14 5 dias 1
Com mais de dez caixas 24,0 I 11 5,9 dias 2,8
Atacarejo 3,0 I 17 6,2 dias 3,8

1,4%

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

Fonte: Scanntech

cial da inflacdo para os consumi-
dores, o que afetou o tiquete mé-
dio”, disse Belmiro Gomes, CEO do
Assal, em teleconferéncia de resul-
tados na semana passada.

Areceita liquida do Assai cres-
ceu apenas 0,7% de janeiro a ju-
nho frente ao ano passado. No
GPA, dono das redes GPA, Extra
Mercado, Minuto Pao de Actcare
Mini Extra, a receita caiu 9% no
mesmo periodo. A rede esta em
recuperacao extrajudicial.

A receita liquida do grupo
Cencosud, dono de redes como
Bretas e Prezunic, recuou 14% no
primeiro trimestre e 18% no se-
gundo trimestre frente a 2025.

“No Brasil, o cenario macroeco-
némico permanece complexo,
ainda marcado por taxas de juros
elevadas que pressionam o poder
de compra das familias, resultan-
do na manutencao de volumes ne-
gativos no mercado”, disse o grupo
francés Carrefour em seu relatorio
de resultado global do semestre.
As vendas liquidas da empresa
francesa no pais cairam 1,6% no

"Movimento de
‘trade down’ seguiu
funcionando como
um mecanismo de
mitigacao parcial
dainflacao”
Belmiro Gomes

Redes tiveram de montar acoes coordenadas frente ao cenario de perdas consecutivas em volume, diz Priscila Ariani

primeiro semestre sobre 2025.

Nameros da Scanntech mos-
tram com mais detalhes esse ce-
nario dos volumes de venda no
pais citado pelo Carrefour. Se-
gundo a empresa de pesquisas,
de janeiro a julho, o faturamento
em “mesmas lojas” (pontos em
operacdo ha mais de 12 meses)
cresceu 2,2% no Brasil, impulsio-
nado pela alta do preco médio
(3,7%), mas parcialmente conti-
do pela queda em unidades ven-
didas (recuo de 1,4%).

No acumulado de 2026, até julho,
ao se considerar lojas novas e anti-
gas, o crescimento nas vendas foi de
4,7%, apenas levemente superior a
inflacio medida pelo IPCA-15, que
alcancou4,52% no periodo.

Pelos dados, todos os formatos
de supermercados avancaram em
faturamento de janeiro a julho, en-
tre 3% e 4% frente a um ano atras, a
depender do tamanho da loja, po-
rém abaixo da inflacio — reflexo
dos aumentos de precos que me-
lhoram areceita nominal.

Mas o atacarejo ficou pratica-
mente estavel no acumulado no
ano (recuo de 0,1%), com o pior de-
sempenho em termos de fatura-
mento entre os canais. O segmento
jaédono de 30% a40% davenda to-
tal de alimentos do pais.

Em relacdo as 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
um dos principais desafios do se-
tor: tentar virar essa curva para
um nivel positivo novamente,

GABRIEL REIS/VALOR

apos dois anos no negativo.

Entre as medidas tomadas para
tentar conviver esse quadro, ha
acoes financeiras e comerciais.

O comando do Carrefour, dono
do Atacadio, afirmou no balanco
do segundo trimestre que vem
buscando “a¢des direcionadas pa-
ra acelerar seu dinamismo comer-
cial e adaptar a sua oferta”. Entre as
medidas, cita a ampliacdo da mar-
ca propria Bulnez, mais barata que
as marcas tradicionais, e um novo
programa de fidelidade.

Na visdo de Ariani, parte das
iniciativas das redes passa nao s6
por revisao de despesas e busca
de eficiéncias, mas por espelhar
novos modelos de consumo.

Estudo feito em parceria entre
Google, McKinsey e Scanntech, ob-
tido pelo Valor, identifica mudan-
cas de comportamento que trans-
formaram-se em tendéncias, como
aumento na demanda de produ-
tos mais saudaveis, e outras identi-
ficadas de forma mais recente.

Entre elas esta o topo da pirami-
de aumentando o consumo, ou ex-
plorando novos tipos de produtos
ou categorias — a chamada “pre-
miumiza¢cdo” —, enquanto a base
da piramide, mais endividada, per-
de poder de compra e aumenta o
“trade down”, passando a comprar
marcas mais populares. Em parte
daliteratura econémica, esse movi-
mento leva o nome de “efeito K”,
por conta de os vetores da letra, em
sinais opostos, representarem as
classes derenda alta e baixa.

Leia mais sobre alimentos na Pag. B3

Meli quer
oferecer

entrega a
mercados

De S&o Paulo

O Mercado Livre, maior plata-
forma de comércio eletrénico da
Ameérica Latina, tem contatado lo-
jistas para oferecer um diferente
tipo de servico de entrega direta
de produtos de varejistas para
clientes, sem passar por seus cen-
tros de distribuicdo. O modelo ja
esta em estudo junto a parceiros
de redes de supermercados e, se-
gundo uma fonte, pode comecar a
ser testado neste ano no pais.

No caso dos produtos alimenta-
res, ha mercadorias que nio sao
estocadas no sistema “fulfillment”
do grupo (que faz todo o servico
logistico, do armazenamento nos
centros até a entrega) porque sao
itens frescos, que nao podem ser
estocados. E também porque ha
varejistas que preferem nao entrar
no modelo “fulfillment”, que fun-
ciona nos centros de distribuicao,
e preferem manter as mercadorias
apenas nas proprias lojas.

Pensando nisso, 0 Mercado Livre
passou a prospectar um sistema de
retirada dos itens no varejista e en-
vio direto, no mesmo dia, parao
consumidor, via corrida do moto-
boy proprio, diz uma fonte. Neste
momento, o que a plataforma ofe-
rece & avenda programada de pro-
dutos de inddstrias por meio de
parceiros. O Pao de A¢tcar, que
anunciou parceriaem 2021, nio
vende mais no Mercado Livre.

Omercado brasileiro de entre-
gas vive uma forte disputa entre os
principais grupos com a acelerada
expansao das plataformas on-line,
como 99Food e Rappi, que tém
avancado sobre esse tipo de presta-
cdodeservico de “last mile”, a cha-
mada tltima milha. Essas empre-
sas ja atuam nesse segmento de en-
trega de produtos de supermerca-
do, inclusive em modo “turbo” (em
menos de uma hora), e aideiado
Mercado Livre seria avancar sobre
essa fatia do segmento aproveitan-
do de sua estrutura logistica.

O segmento de varejo alimentar
€ um dos mais concorridos e difi-
ceis em termos de competicao no
on-line pelos altos custos opera-
cionais, e o Mercado Livre vem
buscando ha anos iniciativas que
tornem a plataforma mais comba-
tiva nesse segmento.

Procurado, o Mercado Livre
confirma que esta constantemen-
te explorando inovagoes em logis-
tica e alternativas. Sobre detalhes
de projetos em avaliacdo, informa
que nao comenta publicamente
até que estejam consolidados. “Se-
guimos comprometidos em ofere-
cer conveniéncia, agilidade e efi-
ciéncia dentro do nosso portfolio
atual e futuro”, disse. (AM)

Modelo ja estaem
estudo e pode
comecar a ser
testado no pais
ainda neste ano
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Empresas Carreira

Tendéncia Relatorio do McKinsey Global Institute mostra avanco
acelerado da demanda por competéncias relacionadas a tecnologia

IA tem potencial de automatizar
56% das horas de trabalho no pais

Stela Campos
De S&o Paulo

O uso de inteligéncia artificial,
agentes de IA e rob0s teria o po-
tencial de automatizar 56% das
horas de trabalho no Brasil e 57%
na Ameérica Latina. Embora esses
percentuais estejam proximos
aos observados em economias
mais avancadas, a regido con-
centra uma parcela maior de ati-
vidades que exigem trabalho fi-
sico, o que implicaria maior uso
de robds e elevaria o custo da
automacao. Esse fator, somado
aos salarios mais baixos pagos
nessas ocupacoes, no entanto,
pode reduzir os incentivos eco-
noémicos e desacelerar a adoc¢io
dessas tecnologias naregiao.

Esses dados estdo no novo rela-
torio “Agentes, robds e noés”, do
McKinsey Global Institute, obtido
com exclusividade pelo Valor. Se-
gundo o estudo, a concretizacdo
desse potencial de automacio po-
deria gerar cerca de US$ 450 bi-
lhdes ao ano na América Latina até
2030.No Brasil, o potencial esti-
mado éde US$ 135 bilhoes, com
o paisrepresentando a segunda
maior oportunidade da regido
entre os 15 paises analisados.

“Esse potencial técnico costu-
ma ser mal interpretado. Ele ndo
representa uma previsao de per-
da de empregos. O que indica &
o quanto o trabalho podera ser
reorganizado”, diz Tracy Francis,
socia sénior e diretora-geral pa-
ra a Ameérica Latina da McKin-
sey & Company. “A maioria das
ocupacdes combina tarefas que
as maquinas conseguem execu-
tar com outras que continuam
dependendo das pessoas.”

O relatério enfatiza que nio
existe uma {inica trajetoria de au-
tomacdo na América Latina. Em
paises com economias mais vol-
tadas para servicos, como Costa
Rica e Panama3, a tendéncia € de
uma ado¢do maisrapida de agen-
tes de IA. Ja em economias maio-
res e mais diversificadas, como
Brasil e México, que concentram
cerca de 75% do valor econémi-
co potencial da regido, deve ha-
ver uma combinacdo maior en-
tre agentes inteligentes e robos.

Essas diferencas fazem com

"Potencial técnico
[daIA]né&o
representa uma
previsao de perda
de empregos, mas
o quanto o trabalho
podera ser
reorganizado”
Tracy Francis

il

-
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Francis diz que maioria das ocupacdes combina tarefas que as maquinas podem executar com outras que dependem de pessoas

que a velocidade de dissemina-
cdo dessas tecnologias, a trans-
formacao do trabalho e as com-
peténcias exigidas dos profissio-
nais evoluam de maneiras distin-
tas. Analisando dados sobre va-
gas de emprego entre 2023 e
2025 em cinco paises da regiao —
Brasil, Chile, Argentina, Col6m-
bia e México —, o estudo mostra
que a demanda por competén-
cias relacionadas a inteligéncia
artificial cresce duas vezes mais
rapidamente na América Latina
do que em economias mais avan-
cadas, como os Estados Unidos
e alguns paises da Europa.

O relatorio mostra ainda que
cerca de 66% das competéncias
atualmente demandadas pelos
empregadores latino-america-
nos sdo utilizadas tanto em ativi-
dades passiveis de automacdo
quanto em tarefas que permane-
cem essencialmente humanas.
As empresas estio em busca,
além das competéncias direta-
mente relacionadas a inteligén-
cia artificial, de habilidades
complementares, como treina-
mento e capacitacao, melhoria
de processos, desenvolvimento
de software e analise de nego-
cios. Sdo competéncias, segun-
do Francis, que ajudam as orga-
nizacoes a incorporar a IA e uti-
liza-la de forma mais eficaz.

Um dado relevante, segundo o
relatorio, € que cerca de um terco
dos profissionais das areas de ar-
tes, design, entretenimento, es-
portes e midiaja atua em funcoes
que exigem competéncias em IA,
a mesma propor¢do observada
entre profissionais de computa-
cdo e matematica. Isso mostra
que a demanda por competén-

Sob efeito da IA

Vagas de empregos com habilidades de IA requisitadas* (mil)

Nio STEM** STEM
Area de atuacio Niimero de vagas Percentual
Vendas 879 5
Suporte administrativo e de escritério 864 12
Ensino e bibliotecas 646 12
Artes, design, entretenimento, esportes e midia 582 35
Computacdo e matematica 437 22
OperacBes empresariais e financeiras 365 10
Gestdo 325 6
Servicos de cuidados pessoais 278 7
Juridico 196 9
Ocupacdes de instalagdo, manutencdo e reparo 152 6
Arquitetura e engenharia 111 6
Ciéncias da vida, fisicas e sociais 73 10
Transporte e movimentagdo de materiais 64 1
Profissionais de satide e ocupag@es técnicas 12 <1
Apoio a satide 9 1

Fonte: Relatério “"Agents, robots, and us”. McKinsey Global Institute.
*Em pelo menos 5% das postagens analisadas **Sigla para Science (Ciéncia) Technology (Tecnologia) Engineering

(Engenharia) e Mathematics (Matemética)

cias em inteligéncia artificial ndo
esta restrita as funcoes técnicas
e ja comeca a se expandir para
atividades criativas e relaciona-
das a producao de contetido.

O ntimero de vagas que exi-
gem fluéncia em IA cresceu qua-
se 11 vezes mais na regido latino-
americana do que o daquelas
que exigem competéncias técni-
casligadas as areas de STEM, sigla
usada para ciéncia, tecnologia,
engenharia e matematica. No
Brasil, houve um aumento de
19,1 vezes no nimero de vagas
que exigem fluéncia em IA.

O McKinsey Global Institute
utilizou ferramentas desenvolvi-
das em estudos anteriores para
medir o grau de exposicdo das
competéncias a automacdo e o
indice de transformacao de com-

peténcias. Na amostra analisada,
todas as 100 competéncias mais
demandadas pelas companhias
apresentaram algum nivel de
exposicio as transformacoes
provocadas pela automacao.
Francis lembra que a América
Latina enfrenta o desafio da de-
saceleracdo do crescimento po-
pulacional, do envelhecimento
da forca de trabalho em diversos
paises e de um histoérico proble-
ma de baixa produtividade. Ele-
var o padrio de vida da popula-
cdo depender3, cada vez mais, da
capacidade de integrar pessoas e
tecnologia de forma eficiente. “A
gente tem um privilégio no mo-
mento quando se pensa no mun-
do. Nunca se teve tanta oportu-
nidade, tanta coisa para pensar
eresolver ao mesmo tempo.”

Periodo sabatico € um
‘miisculo que empresas
precisam exercitar’

Livro

Isabel Berwick
Do Financial Times

Aos trinta e poucos anos, o
confundador de startups D] Di-
Donna passava a vida viajando
pelo mundo, no comando de
uma empresa que ajudava em-
preendedores em paises emer-
gentes. Ainda assim, se sentia
desmotivado e mostrava impa-
ciéncia com os funciondrios. “A
diferenca entre como me sentia e
como eu estava me saindo no
papel parecia enorme, o que me
levou a pensar: se tudo isso ndo
me satisfaz, entdo o que vai me
satisfazer?”, escreve DiDonna
naintroducio de seu novo livro.

Aresposta, para DiDonna, foi ti-
rar quatro meses de folga, em um
periodo sabatico. Ele passou parte
do tempo em caminhadas ao lon-
go de umarota de peregrinacao de
cerca de 1.450 quilometros no Ja-
pao. Em seu retorno, estava mais
do que descansado e revigorado.
Como ele escreve no livro: “Foi o
periodo mais denso em lembran-
cas de minha vida, mas de algu-
ma forma também foram apenas
121 dias. Isso mudaria para sem-
pre como eu via a mim mesmo.”

Nos dez anos desde esse periodo
sabatico até hoje, DiDonna, que
hoje é professor sénior da Harvard
Business School, tem estado empe-
nhado em uma missdo: 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-
me Off”relata que o niimero de or-
ganizacgoes que oferecem politicas
de periodos sabaticos quase do-
brou entre 2019 e 2024. Entre as
empresas que ja reconhecem esse
valor ha muito tempo, ha algumas
surpreendentemente grandes: a
Intel, por exemplo, oferece a opor-
tunidade ha mais de 30 anos.

Em uma entrevista por video
nos EUA, DiDonna descreve os be-
neficios dos periodos sabaticos —
para todos, e ndo apenas para fun-
dadores e CEOs que ja estdo bem
de vida como ele: “Quando vocé
identifica algo que ndo quer che-
gar ao fim da vida sem ter feito,
eu acho que isso deixa de ser um
luxo e se torna um ingrediente
essencial paraumaboavida.”

Pergunto a ele como os funcio-
narios podem convencer chefes 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-
diocre e aliado da boa empresa.”

“Acho que €& muito valioso
qualquer empresa que pense

6a8

semanas é o tempo
minimo para

um sabatico,
dizDiDonna

Amor x odio:
qual éa
saida?

Rumo certo

Betania Tanure

doparedeler. A
palavra “amor”
ainda provoca
desconforto
quando usadano
ambiente corporativo.

Por outro lado, neste ano

de elei¢bes, sentimentos
estdo a florda pele. O que
parece ser uma briga entre
amor e 6dio € naverdade,
odio versus 6dio, sentimento
que se desdobra nos diferentes
ambientes, destroi sonhos

e vinculos positivos.

Para alguns, a palavra “amor”
parece ser romantica,
manipuladora. Para outros é
um sentimento fantasioso,
pouco pratico, regado por
ingenuidade. Afinal, “amor”,
no ambiente corporativo, nio
€ romance, nio € uma pratica
romantizada de docura, de
complacéncia e muito menos
uma aplicacdo equivocada
do conceito de seguranca
psicologica, da promessa
de conforto, dando cobranca
de resultados contratados. O

“amor”, compreendido como
afeto positivo, envolve o
desejo genuino de oportunizar
o crescimento do outro.
Curiosamente esse tema
ganhou destaque no Academy
of Management, o principal
encontro mundial de estudiosos
da gestao, realizado neste més
na Filadélfia, onde a BTA,
através da consultora socia Luisa
Tanure, participou também
com uma apresentacao. Ao
nosso lado estava uma das
maiores referéncias mundiais
em seguranca psicologica:
Amy Edmondson, de Harvard.
Curiosamente ela nio citou
em sua palestra, nenhuma vez,
o termo “psychological safety”.
Abordou, sim, a dificuldade
de praticar “fearless candor”
(franqueza sem medo). A
escolha das palavras importa!
E exatamente ai que “amor”
e lideranca se encontram.
A franqueza sem medo é
lastreada pela seguranca do
“amor” — porisso os filhos
falam a verdade para os pais.

Me perdoem as (poucas)
pessoas emocionalmente
maduras: falta maturidade
no ambiente organizacional!
Muitos agem como
adolescentes rebeldes ao ser
contrariados. Fazem “fofoca”,
falam mal do chefe efou
da empresa, aos quais
transferem a responsabilidade
por sua felicidade. Diante
da frustracdo do ndo, resistem
ou até desistem; sob a égide
da deturpacio do belo conceito
de seguranca psicologica,
tem sido comum os executivos
se sentirem acuados.

Uma pesquisa que
realizamos com a Wharton
representando o Brasil
revelou que os grandes lideres,
brasileiros e de outros paises,
viveram limites importantes na
infancia e comisso aprenderam
avencer as dificuldades.

Alguns enfrentaram
problemas financeiros
limitrofes, outros, a morte
de um dos pais ou uma
separacao familiar. Os que

cresceram em ambientes sem
crises significativas receberam
acombinacio clara de afeto e
limites, disciplina e desafios
(atencdo:ao mesmo tempol!).
Limites sem afeto produzem
medo. Afeto sem limites gera
fragilidade. Disciplina sem
desafio gera burocracia.
Desafio sem disciplina gera
confusao. Gentileza que
nao permite discordancia
pode ser interpretada como
permissividade. Por sua vez, a
combinacio dos diferentes
lados da mesma moeda cria
condicdes para o florescimento,
produto mais nobre do “amor”.
O “amor” de verdade nio é
sempre “macio”. As vezes
acolhe, is vezes confronta.
Asvezes diz “sim”, is vezes
diz “nao”. Porque amar
nao & poupar o viver do
outro. E ajuda-lo a crescer,
a florescer para enfrentar
com plenitude a vida.

Betania Tanure é doutora, professora e
consultora da BTA

além de um ano [a frente], cer-
to? Obviamente, é inconvenien-
te que as pessoas fiquem fora de
suas mesas [em sabaticos], mas
[de qualquer forma] elas saem o
tempo todo, pedem demissao,
entram em licenca para criar os
filhos. Portanto, acho que esse
€ um musculo que as organiza-
coes precisam exercitar, para li-
dar com a rotatividade [de fun-
ciondrios] em termos gerais.”

Ha beneficios quando os fun-
cionarios retornam do sabatico:
“Ter pessoas no escritorio que es-
tao felizes por estar no escritorio;
elas sdo criativas, cheias de ener-
gia, ndo sentem ressentimentos e
sdo engajadas. Acho que a justifi-
cativa [a favor do sabatico] é forte.”

DiDonna ndo voltou para a em-
presa que fundou. Tornou-se tdo
convencido dos beneficios de ficar
um longo periodo afastado do tra-
balho (ele acredita que um perio-
do sabatico deve durar, no mini-
mo, de seis a oito semanas), que
em 2019 ele criou “O Projeto Saba-
tico”, para conduzir e reunir pes-
quisas e oferecer recursos para in-
dividuos e organizacoes. “Big Time
Off” € uma sintese inspiradora
desse trabalho. O livro retine estu-
dos de caso de dar inveja sobre
pessoas cujas vidas foram transfor-
madas por longas pausas. Uma fa-
milia, por exemplo, passou um
ano em uma ilha no Circulo Polar
Artico. Voltaram aos EUA determi-
nados a ter uma rotina de trabalho
flexivel para continuarviajando
por dois meses a cada verao.

O livro descreve trés tipos de
adeptos de sabaticos: explorado-
res, realizadores e buscadores.
Muitas pessoas em cargos de alto
status provavelmente sio do tipo
“realizador”. Costumam estar
muito ocupadas no trabalho e se
planejam para continuar ocupa-
das durante o sabatico: sdo pes-
soas que querem escrever um livro,
virar professor de ioga ou aperfei-
¢oar um idioma. Os exploradores
desejam viajar, mas podem deixar
passar “coisas incriveis perto de ca-
sa”, diz DiDonna. Ja os buscadores
sdo aqueles que exploram seu pro-
prio interior, “olhando para o pas-
sado”. “Do que eu costumava gos-
tar? Pelo que tenho curiosidade?”

DiDonna conclama todos — in-
clusive osrealizadores com agen-
das abarrotadas — a comecar a
pausacom um longointervalode
descanso, fazendo o minimo
possivel de planos — para “parar
um instante”, em suas palavras.

A tnica “obrigacdo” na aborda-
gem flexivel de DiDonna é a neces-
sidade de manter um didrio du-
rante o sabatico. Por que isso im-
porta? Ele conta que escrever fun-
ciona como uma forma de medita-
cdo. “Vocé esta dando um passo
atras em seu modo rotineiro de fa-
zer as coisas e ganhando um novo
ponto de vista arespeito disso.”

Mesmo que vocé ache que nio
aproveitou o seu periodo sabatico
(e ele diz que a maioria das pessoas
pensa isso — inclusive ele pro-
prio), “ainda assim vocé apren-
dera a partir disso”. E a experién-
ciaem sio que nos transforma.

Vaivém

Stela Campos

bp

Felipe Arbelaez foi nomeado
head of country da bp no Brasil.
Ele acumulara a funcdo com o
cargo de vice-presidente sénior
de upstream no pais.

MSD

Luis Salazar é o novo diretor de
pesquisa clinica da MSD Brasil. O
executivo tem 20 anos de expe-
riéncia no setor de satide.

Claudia Tavares assumiu a dire-
toria dos canais massivos da Vivo.

Ela esta ha 28 anos na empresa.
E-mail: vaivem@valor.com.br

1

valor.com.br
Acompanhe amovimentagao de
executivos também no site
www.valor.com.br/carreira
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Empresas

Alimento Regiao foi o principal motor de crescimento das vendas das grandes marcas no 22 trimestre

Multis crescem na AL, mas perdem margem

DIVULGACAO

Vitéria Nascimento
De S&o Paulo

A Ameérica Latina consolidou-se
no segundo trimestre como a prin-
cipal alavanca de crescimento das
grandes multinacionais de ali-
mentos. Em um cenario de deman-
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 expansao, porém, veio acom-
panhada de um custo maior para
preservar e ampliar participacdo
de mercado, com mais investimen-
tos em marcas, aquisicoes e absor-
¢do de custos, pressionando as
margens operacionais da regido e
elevando a atencdo 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-
poracao da Wickbold no Brasil. O
avanco, porém, veio acompanha-
do de deterioracio da rentabili-
dade. A margem operacional na
regido recuou de 2,6% para 0,3%,
contracdo de 230 pontos-base,
enquanto a margem Ebitda ajus-
tada caiu 160 pontos-base, para
7,7%.0 Ebitda mede o lucro antes
de juros, impostos, depreciacio e
amortizacdo. Segundo o diretor
financeiro Diego Gaxiola, o de-
sempenho reflete os custos dain-
tegracao da operacao brasileira e
investimentos em transforma-
¢do, mas permanece alinhado as
metas da companhia para o ano.

Os resultados retratam uma
mudanca que vem ganhando for-
canaregido. O Brasil deixou de ser

"0 crescimento dos
mercados
emergentes
acelerou, e
entregamos um
desempenho solido
nos mercados
desenvolvidos”

Philipp Navratil

l
apenas um mercado de expansao
organica para se tornar um dos
principais destinos de aquisicoes
das multinacionais do setor.

“Isso naturalmente atrai gigan-
tes globais em busca de expan-
sdo0”, diz Claudio Zanio, presi-
dente-executivo da Associacio
Brasileira das Indastrias de Bis-
coitos, Massas Alimenticias e Paes
& Bolos Industrializados (Abima-
pi). Segundo ele, o que esta sendo
adquirido ndo é capacidade pro-
dutiva, mas alcance. “As multina-
cionais investem em empresas

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

Na Nestlé, a expansao organica
na Ameérica Latina foi de 5,8% no
segundo trimestre, com avanco de
472% no crescimento interno real
(RIG, na sigla em inglés), indicador
de volume da companbhia. “O cres-
cimento dos mercados emergen-
tes acelerou, e entregamos um de-
sempenho solido nos mercados
desenvolvidos”, afirmou o presi-
dente da companhia, Philipp Na-
vratil, em teleconferéncia.

Para o segundo semestre, a em-
presa projeta margem operacional
em linha com a do primeiro. A ex-
pectativa & que a queda dos custos
de café e cacau seja compensada
pelo aumento das despesas com
transporte e energia, em meio aos
conflitos geopoliticos.

A Mondelez reportou o maior
crescimento de receita na Améri-
ca Latina no trimestre, mas o lu-
cro operacional ajustado recuou
6,1% em moeda constante, princi-
palmente por causa da alta dos
custos do cacau. A companhia
elevou a projecio de receita para
o ano e manteve inalteradas as es-
timativas de lucro por acao e ge-
racdo 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 regides da América do Norte,
América Latina e Asia”, afirmou o
presidente Dirk Van de Put, na
apresentacao dos resultados.

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

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

Na PepsiCo, o contraste entre
faturamento e volume é o mais
nitido. A receita de “LatAm Fo-
ods” cresceu dois digitos, mas o
volume ficou estavel no trimestre
— todo o avanco veio de preco e
mix. A administracio afirmouno
balanco que a prioridade é “ele-
var a produtividade em toda a or-
ganizacdo 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-
raencolheu0,7% em unidades no
ano movel encerrado no segun-
do trimestre, enquanto o valor
dasvendas avancou 1,3%, susten-
tado por um preco médio por
unidade 2,4% maior. No mesmo
periodo do ano anterior, o volu-
me da cesta alimentar crescia 3%.

“A historia que vemos aconte-
cer € a racionalizacdo, com um
aumento de frequéncia e redu-
¢do 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 propria frequén-
cia de compra passou a desacele-
rar. A mercearia doce é o seg-
mento mais atingido, com queda

2,4%

foi a alta do preco
médio por unidade
da cesta brasileira

de 2,8% em unidades.

Os nimeros da Abimapi vao na
mesma direcdo. As categorias da
associacdo movimentaram mais
de R$ 36 bilhdes no primeiro se-
mestre, alta de 2,1% em fatura-
mento e quedade 2,1% em volume.
Bolos industrializados recuaram
7,4% em volume; paes industriali-
zados, 3,9%; e biscoitos, 2,3%, ainda
que com alta de 3,7% em valor.

Zanio atribui a retracdo a uma
mudanca estrutural de perfil —
lares de até duas pessoas,embala-
gens menores, busca por controle
de por¢cio—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 portfélio para hiper-
proteicos, funcionais e formatos
para consumo em transito.

Segundo ele, o repasse de cus-
tos “ndo apenas perdeu folego,
como foi contido pelo setor”, que
vem absorvendo restricio de ma-
térias-primas, custo logistico e
pressoes de cadeia geradas por
conflitos internacionais.

Os balancos 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 compressao. A
Danone, na reorganizacao socie-
taria, e Nestlé e Mondelez acei-
tam uma rentabilidade menor
para preservar participacio de
mercado. O desafio para os proxi-
mos meses sera conciliar essa es-
tratégia com a recuperacio do
consumo no Brasil. Por enquanto,
os dados do varejo mostram que
os consumidores seguem levan-
do menos unidades para casa.
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Tendéncias Investimentos em tecnologia, IA e equipe especializada tornam médias mais competitivas

Uso estratégico de dados eleva a receita

=

Suzana Liskauskas
Para o Valor, do Rio de Janeiro

Criada em 2014 para simplificar
a gestdo logistica do comércio ele-
troénico no pais, a Intelipost rein-
ventou sua atuacao no segmento,
nos tltimos trés anos, com investi-
mento de R$ 50 milhdes em tecno-
logia e contratacio de cientistas de
dados. Sob nova gestio desde
2023, a companhia passou a se po-
sicionar como uma plataforma de
inteligéncia logistica, alcangou
crescimento anual em torno de
30% e faturamento de R$ 200 mi-
Ihoes em 2025.

Com uma base de dados que
integra cerca de 1,5 mil transpor-
tadoras e 900 clientes de varejo, a
Intelipost passou quase uma dé-
cada selecionando fretes a partir
de duas variaveis: preco e prazo.
Apos reorganizar a base de infor-
macoes disponiveis e integra-las,
ampliou sua atuacao para acom-
panhar todo o processo de entre-
ga, dasaida do produto até a che-
gada ao consumidor. Em caso de
atraso, por exemplo, uma ferra-
menta de inteligéncia artificial
identifica o problema, consulta a
transportadora sobre o ocorrido
e informa ao varejista os motivos
que alteraram o prazo.

“Isso economiza o trabalho das
equipes internas dos clientes para
entrar em contato com as trans-
portadoras. Com essa informacao,
nosso cliente também se antecipa
e pode surpreender seu cliente”,
diz Leandro Gravena, COO e CFO
da Intelipost. O servico € utilizado
por empresas como Kabum, Alpar-
gatas, L'Occitane, Leroy Merlin, De-
cathlon, Dafiti, Grupo SBF (Fisia-
Nike/Centauro) e Petlove.

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

tas complexas do negocio, em-
presas de médio porte,como aIn-
telipost, tém conseguido expan-
dir mercados e aumentar receita.
Para especialistas em ciéncia da
computacio, o uso da tecnologia
para extrair a inteligéncia por
tras dos dados é uma aliada da
gestdo. Quando a informacao
ndo € estatica, apenas registrada
em relatorios, ela passa a ser uma
ferramenta de analise preditiva.
Formado em ciéncia da com-
putacao pela Universidade Fede-
ral de Sao Carlos, com extensio
na Kwantlen Polytechnic Univer-
sity, no Canada, o consultor Ma-
theus Pinheiro diz que o primei-
ro passo para transformar dados
em um ativo verdadeiramente
estratégico € olhar para dentro
da empresa e compreender o
cenario atual. Essa pratica é ain-
da mais importante em nego-
cios de médio porte, que tém
equipes mais enxutas.
“Arealidade da maioria das or-
ganizacoes € lidar com a frag-
mentacdo da informacao. A area
comercial opera em um CRM
[gestio de relacionamento com o
cliente], o financeiro em plani-
lhas e o RH em uma base isolada.
Mapear todo esse ambiente signi-
fica quebraresses silos e rastrear a
informacdo desde os controles
departamentais mais simples até
as tabelas transacionais mais
complexas”, observa Pinheiro, s6-
cio da Auge e lider da equipe de
tecnologia da Stage Consulting.
Com experiéncia em gerenciar
equipes de tecnologia e dados em
empresas globais de logistica, co-
mo a Amazon, Ross Saario acei-
tou o convite para o cargo de CEO
da Intelipost, em 2023, atraido
pela abrangéncia de informacoes
do mercado logistico brasileiro
reunidas pela companhia. Um
dos primeiros desafios de Saario
na Intelipost foi o processo de
limpeza das bases de dados.
“Levamos quase dois anos em
investimento de tempo, dinheiro
e pessoas para ter abase de dados

atual. Essalimpeza de dados foio
comeco da virada do negocio.
Globalmente, grandes empresas
de tecnologia tém dados para to-
mar decisoes”, diz Saario.

Na area de mobilidade, o
olhar estratégico para os dados
gerados pelo negocio foi crucial
para a expansao da Rhino, apli-
cativo criado em 2023 que atua
em Sio Paulo, s6 trabalha com
carros blindados e uma equipe
propria de motoristas. Com 400
mil clientes (pessoa fisica), que
representam 90% do ptblico do
negocio, a Rhino triplicou a re-
ceita liquida no primeiro semes-
tre de 2026, na comparacao com
o mesmo periodo do ano passa-
do, diz Daniil Sergunin, CEO e
cofundador da empresa. Este
ano, o negocio estreou no seg-
mento corporativo e esta aten-

=

Daniil Sergunin, CEO e cofundador da Rhino, estabeleceu analises estatisticas para definir veiculos mais adequal

dendo clientes como Banco Sa-
fra, Terminal BTG Pactual, Vivo,
Azul e Genial Investimentos.
Formado em administracao,
Daniil Sergunin diz que seu DNA
€ matematico e se orgulha da ba-
se solida dessa disciplina que re-
cebeu nas escolas da Rissia, pais
de origem. O executivo morou

"Arealidade da
maioria das
organizacoes é
lidar com a
fragmentacao da
informacéao”
Matheus Pinheiro

= <= o

anos na Europa e se estabeleceu
em Sdo Paulo, em 2020, por con-
ta de um cargo em uma multina-
cional do agronegocio.

“No Brasil, percebi que muitos
executivos como eu tinham a ne-
cessidade de se deslocarem de for-
ma segura e confortavel. Percebi
que havia uma oportunidade para
lancar uma empresa que pudesse
oferecer esse servico”, diz Sergu-
nin. “Analisar os dados do ponto
de vista estatistico foi muito im-
portante para definir investimen-
to na frota que fizesse sentido para
nosso piblico”, conta.

No primeiro ano de atuacio da
Rhino, foram testados 15 mode-
los de veiculos, com valor de mer-
cado entre R$ 100 mil e R$ 500
mil. Sergunin diz que os resulta-
dos estatisticos, com base em di-
versas métricas, como conversao,

DIVULGACAO

dos as demandas dos 400 mil clientes

satisfacdo e retenc¢do, nio apon-
taram diferenca de resultados se
a opcao fosse o veiculo mais caro.
Independentemente do modelo
do carro, a Rhino s6 trabalha com
blindagem nivel III-A, que é con-
siderada a mais elevada permiti-
da para uso civil no Brasil.

No caso da Rhino, a analise es-
tatistica mostrou que o nivel de
satisfacdo do cliente e sua fideli-
zacdo nao estavam atreladas aos
modelos de veiculos com custo
mais alto. O olhar estratégico para
as métricas definiu o volume de
investimento e planos de expan-
sio do negdcio. “E muito impor-
tante separar o que ¢ inteligéncia
de dados e quando o dado ndo fa-
la nada, as vezes & preciso esperar
meses para o dado amadurecer,
ter quantidade de informacio su-
ficiente”, avalia Sergunin.
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empresa ser mais.
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CVC afasta necessidade de captacao e avalia renegociar dividas

Turismo

Cristian Favaro
De Sao Paulo

Os executivos da CVC afastaram
a necessidade de a maior agéncia
de viagens do pais fazer uma nova
emissdo de acdes para conseguir
manter seu negocio de pé. Em con-
versa com o Valor, Fabio Mader,
CEO da holding, e o diretor finan-
ceiro Felipe Gomes destacaram
que a empresa tem caixa para fazer
frente aos vencimentos mais pro-
ximos e disseram avaliar renego-
ciacoes com credores.

O grupo tem uma debénture
de R$ 400 milhoes cuja primeira

parcela, de R$ 80 milhoes, vence
jaem outubro.

Em paralelo, a CVC se viu en-
volvida na crise da Apex Partners,
gestora capixaba e uma de suas
principais acionistas. A Apex
Partners informou, na quinta-
feira (6), que foram encontradas
“inconsisténcias financeiras” em
seus nameros e afastou Fernan-
do Cinelli, presidente e um dos
fundadores da gestora.

Ontem, Cinelli iniciou, na Jus-
tica de Vitoria, uma acdo para
obrigar a holding e mais 11 em-
presas do grupo a lhe entregar
atas, contratos e e-mails sobre as
operacdes que originaram a cri-
se nas Gltimas semanas — entre

elas esta a compra de participa-
caona CVC.

A CVC Corp viu seu prejuizo au-
mentar 56,2%, para R§ 72,5 mi-
lhoes no segundo trimestre. O re-
sultado foi influenciado pelo efei-
to da crise do petroleo e também
por um custo nao recorrente de
R$ 24 milhdes, sobretudo diante
da reestruturacao com a demissao
de cerca de 200 funcionarios —
12% da equipe da holding.

Mader disse que o grupo tem
avancado em sua transformacao,
com foco na estratégia digital e
rentabilidade, e apontou um me-
lhor segundo semestre.

Segundo o CEO da holding, o
maior impacto negativo no se-

gundo trimestre veio dos nego-
cios na Argentina, afetados so-
bretudo pelo cdmbio.

Apenas no Brasil, a receita
caiu 4,2%, para R$ 269 milhoes.
Enquanto isso, na Argentina, o
recuo reportado foi de 17,6%,
para R$ 49,7 milhoes.

Como mostrou o Valor em
maio, o negécio da CVC na Ar-
gentina chegou a ser alvo da Pro-
sus, controladora da Despegar
(que opera no Brasil como Deco-
lar) e do iFood, para uma aquisi-
cdo.Mader foi questionado sobre
o tema, mas se limitou a dizer
que o grupo nao recebeu nenhu-
ma proposta por seus ativos.

Uma das prioridades da em-

presa tem sido a desalavanca-
gem, segundo afirmou Felipe
Gomes. Ao fim de junho, a divi-
da liquida da CVC era de R$ 215
milhdes, reducio de R$ 26,8 mi-
lhoes contra o trimestre imedia-
tamente anterior, reflexo da ge-
racdo de caixa livre. A alavanca-
gem se manteve em 0,5 vez.
Questionado sobre os venci-
mentos proximos de divida, Go-
mes disse que o grupo estuda al-
ternativas, como renegociacio.O
executivo ponderou que o caixa
(considerando também recebi-
veis) estd na casa de R$ 300 mi-
lhoes, suficiente para fazer frente
as obrigacoes no curto prazo.
Sobre a crise envolvendo a

Apex Partners, Mader se limitou
adizer que a gestora seria apenas
acionista. A Apex, entretanto, fir-
mou um acordo com a familia
Paulus, fundadora de CVC. Jun-
tos, detém 35% da empresa.

Cinelli entregou uma carta de
rentncia ao conselho da CVC
poucas horas apds o inicio da cri-
se.Pelaregra, o conselho da com-
panhia precisa ter cinco mem-
bros — hoje sdo quatro conse-
lheiros e ha um prazo de 90 dias
para o lugar ser preenchido.

Ante o acordo de acionistas, a
Apex tem o direito de indicar um
nome. Na auséncia dessa indica-
¢do, cabe ao conselho da CVC
apontar um membro para a vaga.

Movimento falimentar

Faléncias Decretadas

Empresa: Benserv Terceirizacdo de Servicos Ltda. -
CNPJ: 27880.019/0001-26 - Enderego: Rua Arthur Cor-
radi, 25, Centro, Sdo Bernardo do Campo/SP - Adminis-
trador Judicial: Wesp Administracdo Empresarial Ltda.,
Representada Pelo Dr. Fabio Souza Pinto - Vara/Comarca:
2a Vara Regional de Competéncia Empresarial e de Con-
flitos Relacionados A Arbitragem Das 12, 72 e 92 Rajs/S
Empresa: Industria de Méveis 3 Irmaos Sociedad
Anodnima-CNPJ:82.767641/0001-30 - Endereco: Rua
Victor Stachon, 637, Bairro Fragosos, Campo Alegre/sc
- Administrador Judicial: A propria administradora ju-
dicial da recuperacdo judicial rescindida, Recupere Ins-
tituto de Recuperacao Judicial e Faléncias S/S Ltda,, re-
presentada pelo Dr. Cleber Gleideson da Costa - Va-
ra/Comarca: VaraRegional de Faléncias e Recuperages
Judiciais e Extrajudiciais de Jaragua do Sul/SC - Obser-
vacao: Recuperacdo judicial convolada em faléncia.

Empresa: Jm Transportes e Logistica Ltda. - CNPJ:
74.395.542/0001-47 - Endereco: Rua Vereador Reinal-
do Leal de Sousa, 1140, Km 42 180, Qua, Sala A, Bairro
Roseira, Cajamar/sp - Administrador Judicial: A prépria
administradora judicial da recuperacao judicial rescin-
dida, Compasso Administracao e Consultoria Empresa-
rial Ltda. representada pelo contador Sr. Antonio Tasso
Ferreira - Vara/Comarca: 1a Vara Regional de Compe-
téncia Empresarial e de Conflitos Relacionados A Ar-
bitragem Das 42 e 102 Rajs/SP - Observacao: Recupe-
racdo judicial convolada em faléncia.

Empresa: Logos Logistica e Transportes Planejados
Ltda. - CNPJ: 67.506.105/0001-98 - Endereco: Rua Ve-
reador Reinaldo Leal de Sousa, 1140, Km 42 180, Qua,
Sala D, Bairro Roseira, Cajamar/sp - Administrador Ju-
dicial: A propriaadministradorajudicial da recuperacdo
judicial rescindida, Compasso Administracdo e Consul-
toria Empresarial Ltda. representada pelo contador Sr.
Antonio Tasso Ferreira - Vara/Comarca: 1a Vara Regio-

nal de Competéncia Empresarial e de Conflitos Relacio-
nados A Arbitragem Das 42 e 102 Rajs/SP - Observacdo:
Recuperacdo judicial convolada em faléncia.

Empresa: Plastibel Indiistriade Embalagens Plasticas
Ltda. ou Plastibel Induistria de Plasticos Ltda. - CNPJ:
82.599432/0001-25 - Endereco: Rua Jodo Sell, 340,
bairro Boa Vista, Joinvelli/SC - Administrador Judicial: A
Prépria Administradora Judicial da Recuperacdo Judicial
Rescindida, Estevez Guarda Administracdo Judicial Ltda.,,
representada pelo Dr. André Fernandes Estevez - Vara/Co-
marca: Vara Regional de Faléncias e Recuperagdes Judi-
ciais e Extrajudiciais de Jaragua do Sul/SC - Observagao:
Recuperagao judicial convolada em faléncia.

Empresa: Refricom Comércio de Refrigeracao e Equi-
pamentos Ltda. - CNPJ: 83425.561/0001-60 - Endere-
¢o: Rua Emiliano Ramos, 638, Centro, Lages/SC - Admi-
nistrador Judicial: Scz Scalzilli Administracao Judicial Lt-
da., Representada Pelo Dr. Jodo Pedro Scalzilli - Vara/Co-
marca: Vara Regional de Faléncias e Recuperacdes

Judiciais e Extrajudiciais de Concérdia/SC

Empresa: Supermercado Guimaraes Teixeira Ltda. ou
Anderson Guimaraes Teixeira Promocao de Vendas
Ltda., com nome fantasia Supermercado Guimaraes -
CNPJ: 54.813985/0001-01 - Endereco: Rua Familia Ro-
mano, 319, bairro Jardim América, Casa Branca/SP - Ad-
ministrador Judicial: Traditio Administracdo Judicial Ltda.,
Representada Pelo Dr. Ivan Aparecido Pinheiro - Vara/Co-
marca: Vara Regional de Competéncia Empresarial e de
Conflitos Relacionados A Arbitragem Das 32 e 62 Rajs/SP
Empresa: Transtech Transportes e Logistica S/A -
CNPJ: 03.277663/0001-46 - Endereco: Rua Vereador
Reinaldo Leal de Sousa, 1140, Km 42 180, Qua, Sala B,
Bairro Roseira, Cajamar/sp - Administrador Judicial: A
prépria administradora judicial da recuperacéo judicial
rescindida, Compasso Administragdo e ConsultoriaEm-
presarial Ltda, representada pelo contador Sr. Antonio
Tasso Ferreira - Vara/Comarca: 1la Vara Regional de
Competéncia Empresarial e de Conflitos Relacionados

A Arbitragem Das 42 e 102 Rajs/SP - Observacdo: Re-
cuperacéo judicial convolada em faléncia.

Empresa: Usifermaq Usinagem e Ferramentaria Lt-
da. - CNPJ: 66.553926/0001-12 - Endereco: Rua An-
toniode Oliveira Bueno, 153, bairro Jardim Tamoio, Ara-
raquara/SP - Administrador Judicial: Cury Administra-
doraJudicial Ltda, Representada Pelo Dr. José Eduardo
Chemin Cury - Vara/Comarca: Vara Regional de Com-
peténcia Empresarial e de Conflitos Relacionados A Ar-
bitragem Das 32 e 62 Rajs/SP

Empresa: Vex Logistica e Transportes Ltda. - CNPJ:
03.234.748/0001-47 - Endereco: Rua Vereador Reinal-
do Leal de Sousa, 1140, Km 42 180, Quadra Gb, Gleba
Ab, Sala02, BairroRoseira, Cajamar/sp - Administrador
Judicial: A prépria administradora judicial da recupe-
racdo judicial rescindida, Compasso Administracdo e
Consultoria Empresarial Ltda., representada pelo con-
tador Sr. Antonio Tasso Ferreira - Vara/Comarca: 1a Va-
ra Regional de Competéncia Empresarial e de Conflitos

Relacionados A Arbitragem Das 42 e 102 Rajs/SP - Ob-
servacao: Recuperacao judicial convolada em faléncia.

Recuperacdo Judicial Deferida

Empresa: Mak Servicos e Pavimentacdes Ltda. -
CNPJ: 13137.265/0001-88 - Endereco: Rodovia BR
392,km02,n° 3692, bairro Tomazetti, Santa Maria/RS
- Administrador Judicial: Tosca Auxiliares da Justica e
AdministradoraJudicial Ltda.- Vara/Comarca: VaraRe-
gional Empresarial de Pelotas/RS

Recuperacoes Judiciais Indeferidas

Empresa: Abastecedora de Combustiveis Persici Lt-
da.-CNPJ:17936.807/0001-33 - Endereco: Rua Corredor
da Mina, 391, Centro, Acagua/RS - Vara/Comarca: Vara
Regional Empresarial de Passo Fundo/RS - Observacao:
Revogados os efeitos da decisdo que deferiu o processa-
mento da recuperagdo judicial da requerente.
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Montadoras Maior fabricante de
veiculos do pais se organiza para
recuperar o espaco que ja perdeu

Stellantis
reformula
estrategias
para enfrentar
os chineses

Marli Olmos
De S&o Paulo

O avanco dos chineses, que
conquistaram o consumidor
brasileiro com seus carros hibri-
dos e elétricos, comeca a mudar o
ritmo e a programacao de lanca-
mentos. A Stellantis, maior fabri-
cante de veiculos do pais, decidiu
rever estratégias. Lancamentos
programados poderao ser cance-
lados assim como outros nao
previstos poderdo acontecer, se-
gundo o presidente da compa-
nhia na América do Sul, Herlan-
der Zola. O elétrico tornou-se,
diz, “um bebé 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 trés fabricas.

Entre as marcas que a monta-
dora representa no Brasil — Fiat,

Jeep, Ram, Peugeot e Citroén — a
Jeep foi, diz o executivo, a que
mais sofreu com os concorrentes
chineses. “As vezes o cliente com-
pra um carro a combustdo por-
que aindanao se decidiu pelo elé-
trico; mas quando ele opta pelo
elétricondo volta atras”, afirma.

Em um ano, a marca Jeep per-
deu 0,9 ponto percentual de par-
ticipacao 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 veiculos por més. Se-
gundo dados de emplacamento
da Fenabrave, que representa os
concessionarios, a Jeep saiu do
sexto lugar, com fatia de 4,33%
em julho de 2025, para o décimo,
com 3,43% no més passado.

Na tentativa de mudar o qua-
dro, a Stellantis aposta no mais no-
vo modelo Jeep, que comega a ser
vendido nesta quinta-feira (13). O
SUV médio Avenger € o primeiro

Herlander Zola: "0 cliente ndo diz quero um SUV A ou B; ele diz: tenho R$ 120 mil no bolso. Quais sdo as opcoes?”

hibrido da marca Jeep vendido no
Brasil. Trata-se de um hibrido leve.
Ou seja, o motor elétrico ndo move
o carro, mas ajuda o motor a com-
bustdo e economiza combustivel.
A Stellantis ja vende dois modelos
Fiat com a mesma tecnologia.

A empresa espera que 0 novo
Jeep, que pode ser abastecido
com etanol, atraia o consumidor
por ser o primeiro eletrificado da
sua categoria e por chegar a pre-
¢os competitivos — a partir de
R$ 119.990 (R$ 114.990 na pro-
mocdo de pré-venda). “O cliente
nao diz quero um SUV A ou B; ele
diz: tenho R$ 120 mil no bolso.
Quais sdo as opcoes?”, diz Zola.

Esse & “primeiro passo”, como
define Zola, rumo a eletrificacao
completa, que inclui veiculos que
podem ser abastecidos na toma-

da. E, para os fas da Jeep, o execu-
tivo antecipa que “em breve as
novas geracoes do Commander e
do Renegade terdo uma nova
proposta tecnologica”.

Embora avalie que a eletrifica-
¢do no Brasil é mais lenta do que
em outros mercados, Zola deci-
diu alertar a ctipula da Stellantis
sobre os rumos que a demanda
pode seguir a prevalecerem os
precos altos do petréleo durante
aguerra no Oriente médio.

Em recente reunido com a di-

30%

é afatiados
elétricos no Uruguai

retoria global, o executivo apre-
sentou a evolucao dos precos da
gasolina e da energia elétrica no
Brasil. O grafico mostrou um dis-
tanciamento crescente entre as
duas curvas, destacando maior
competitividade da eletricidade.

“Quando se abre, esse gap tor-
na a solucio de ter um ‘plug-in’
mais atraente. Aliado a uma que-
da de precos abissal dos carros
produzidos com custo da China,
isso faz com que a velocidade (da
eletrificacdo) aumente”, destaca.

Os chineses continuarao a levar
vantagem, completa Zola, a de-
pender “das regras que o governo
brasileiro usara para favorecer tec-
nologia A ou B”. “Por isso, precisa-
mos ter um leque de opgoes para ir
de um lado ou de outro”. Essa va-
riedade inclui, diz o executivo, até

produzir um carro movido apenas
aetanol. “Depende do incentivo”.

A Stellantis se adaptara, afir-
ma, “ao que o governo decidir”. O
executivo citou a producio de
carros que chegam ao pais semi-
montados, sistema usado hoje
pela BYD. “O imposto de 35% é
pouco favoravel a inddstria na-
cional visto que com essa aliquo-
ta quem cresce no mercado sao os
chineses que trabalham com ni-
vel de nacionalizacdo baixo”, diz.

E possivel que nos proximos
anos, o valor de revenda seja um
ponto negativo para modelos
elétricos usados chineses. Mas
Zolanio quer pagar paraver. “No
momento atual o nivel de atrati-
vidade € muito alto”, diz.

Enquanto espera decisdes do
Poder Pablico, Zola estuda alter-
nativas para enfrentar a concor-
réncia. Esse planejamento busca
também reconquistar mercados
vizinhos. No Uruguai, conta, em
um ano a participacao dos carros
elétricos, especialidade dos chi-
neses, saltou de 2% para 30%. “Foi
muito mais rapido do que havia-
mos previsto. Estamos perdendo
omercado uruguaio.”

Outra frente de batalha € o re-
forco que a Stellantis comeca a re-
ceber nas parcerias com os pro-
prios chineses. Além da Leapmo-
tor, que comecard a produzir vei-
culos eletrificados na fabrica do
grupo em Goiana (PE), ha negocia-
coes aceleradas com a Dongfeng
para que versoes de produtos ja
nascidos dessa parceria venham
para o Brasil. Para o mercado euro-
peu foram anunciados quatro mo-
delos eletrificados inéditos que
surgiram da alianca: dois da Jeep e
dois da Peugeot. “Temos varias
parcerias mundo afora”, afirma
Zola, o que permite desenvolver
produtos especificos para cada
paisda América do Sul.

Zola sabe que combater o avan-
co chinés no mercado que a Stel-
lantis domina é um grande desa-
fio. Mas ele estd otimista em elabo-
rar um novo plano estratégico.
“Encontraremos as solucdes que
vao nos permitir evoluir e recupe-
rar o espaco que perdemos”

Coordenadora do H2UPPP

Brasil na GIZ Brasil

TRANSICAO

A promessa do hidrogénio verde na transicao

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 producao e consolidamos o papel estratégico
do Brasil no cenario internacional de energia limpa.

Confira como foi esse debate.
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Midia acusa Trump de vender informacao privilegiada

Acao judicial
George Steer
Financial Times

Grupos de midia dos Estados Uni-
dos entraram com uma acdo judicial
contra Donald Trump por causa da
decisdo de sua rede social, a Truth
Social, de vender acesso antecipado
as postagens do presidente nessa
plataforma, capazes de provocar
movimentos nos mercados.

A The Intercept Media e a Free-
dom of Press Foundation (FPF) en-
traram com a acdo ontem (12) em
um tribunal federal, pedindo que o
presidente seja impedido de publi-
car informacdes oficiais do governo

exclusivamente na Truth Social, pla-
taforma administrada pela Trump
Media & Technology Group (TMIG).

A TMTG, que é controlada por
Trump por meio de um truste,
lancou este més o Truth API, um
servico que cobra de investidores
pelo acesso privilegiado as suas
postagens nas redes sociais.

As organizacoes de imprensa
afirmaram na acdo que o servico é
“profundamente corrupto” e in-
constitucional. O processo aponta
Trump e dois de seus principais as-
sessores como réus. “O presidente
podera obter ganhos financeiros
ao fornecer informacdes governa-
mentais capazes de ‘mexer com o
mercado’,aquem estiver disposto e

tiver condicdes de pagar por elas a
sua empresa pessoal”, afirmam os
documentos apresentados no tri-
bunal federal de Manhattan.
ATMTG disse que o servico Truth
APl entregara postagens de Trump
aos clientes “milissegundos” antes

Trump podera ter
ganhos financeiros
com informacdes
governamentais
capazes de "mexer
com o mercado”

de elas serem disponibilizadas ao
publico. As acdes da companbhia cai-
ram mais de 6% nesta quarta. A Casa
Branca ndo respondeu imediata-
mente a um pedido de comentario.

Um porta-voz da TMTG disse:
“Informagoes do presidente
Trump sdo disseminadas por
inGmeras plataformas e veiculos
de imprensa, muitos dos quais
oferecem APIs por assinatura”.

O porta-voz acrescentou que “ati-
vistas de esquerda estdo tentando
usar indevidamente os tribunais co-
Mo arma para censurd-lo novamen-
te e prejudicar nossos acionistas”.

A acao foi apresentada depois
que a TMTG ofereceu o produto
de API a empresas de trading e

outras instituicoes de Wall Street
por até US$ 100 mil por més.

As postagens de Trump sobre te-
mas que vao desde a situacdo da
guerra com o Ird, até os paises que
podem ser atingidos por tarifas, fre-
quentemente provocam fortes osci-
lagoes nos mercados de commodi-
ties, nos indices acionarios e nas
acoes de empresas especificas.

Tanto a Intercept quanto a FPF
afirmaram que acompanham regu-
larmente as postagens de Trump nas
redes sociais e agora enfrentam
“acesso com atraso” as postagens,
além de “bloqueios permanentes as
publicacdes arquivadas do presi-
dente, o que dificulta o trabalho de
ambas as organizacoes”.

Kevin McGurn, executivo-chefe
interino da TMTG, disse ao Financial
Times na semana passada que cerca
de dez grupos ja haviam fechado
contratos para usar o Truth APL,aum
preco de US$ 60 mil a US$ 100 mil
por més. A TMTG também esta tra-
balhando em uma “expansio” do
Truth API para pequenos investido-
res e vem mantendo “conversas
avancadas com gigantes da compu-
tacao em nuvem, algumas das maio-
res organizacoes de imprensa e de-
senvolvedores de grandes modelos
de linguagem”, acrescentou Mc-
Gurn. A empresa anunciou prejuizo
de US$ 238 milhdes no segundo tri-
mestre deste ano. (Traducdo de Md-
rio Zamarian)

Entretenimento Nos tGltimos 3 anos, a MSP Estiidios movimentou
cerca de R$ 2 bilh6es — a meta € crescer 60% no proximo triénio

Empresa fundada por Mauricio
de Sousa reorganiza os negocios

Luana Dandara
De Sao Paulo

A empresa que nasceu ha 67
anos dos quadrinhos de Mauricio
de Sousa comeca uma nova fase,
com projecio ambiciosa de au-
mentar areceitaem 15% em 2026 e
60% nos proximos trés anos. No tl-
timo triénio, os negocios da MSP
EstGdios movimentaram cerca de
R$2bilhoes. A estratégia, que prevé
aumento da verba de marketing,
inclui ampliar o nimero de marcas
exploradas comercialmente, criar
parques de diversdo, promover
eventos e lancar um filme, a ser di-
rigido pelo cineasta Carlos Salda-
nha, com distribui¢do global.

Dois filhos de Mauricio — Marina
(41) e Mauro (39) — e o neto Marcos
Saraiva (40) estao ha dois anos a
frente da MSP e tocam o projeto an-
corado em centenas de personagens
que nasceram da Turma da Monica
ha mais de 60 anos. Os trés sdo dire-
tores-executivos e Marcos acumula o
cargo de diretor-financeiro. O trio
toma decisdes em conjunto, sem
hierarquia entre eles.

A meta dos trés executivos &
combinar aumento de receita e re-
ducao de custos. Para sustentar esse
avanco, a MSP passou a trabalhar
seus personagens com planejamen-
tos proprios. Turma da Moénica e
Chico Bento, por exemplo, passa-
ram a ter frentes separadas de con-
tetdo, produtos e agdes comerciais.
A intencdo é estender o modelo a
criacbes como o dinossauro Hora-
cio e o fantasminha Penadinho e
lancar ou relancar ao menos uma
marca do grupo a cada dois anos.

A logica substituiu uma estru-
tura que, desde a origem da em-
presa, tinha o esttidio de quadri-
nhos como centro e incorporava
ao seu redor os demais negdcios.
“Entendemos que, pensando nos
proximos 60 anos, nos novos de-
safios de mercado e nas tendén-
cias, precisavamos mudar a es-
trutura da empresa. Trouxemos
para o centro o ativo, talvez, mais
importante que temos, que sao
as propriedades intelectuais, as
marcas e os personagens”, diz
Marcos. “Nao foi simplesmente
uma mudanca de gestao. Saimos
de uma empresa com o estadio
no centro para colocar as marcas
e os personagens no cora¢io do
negocio”, completou ele.

O licenciamento, que responde
por cerca de 80% da receita, também
continua no centro de crescimento.
O portfolio retine aproximadamen-
te 7 mil produtos licenciados e mais
de 70 novos contratos foram fecha-

)

Mauro Sousa (a esq.), Marcos Saraiva e Marina Sousa estao no comando da empresa fundada por Mauricio de Sousa

dos nos Gltimos 12 meses. A expec-
tativa € continuar ampliando pro-
dutos e acordos, mas também dar
escala para outras frentes.

Sob a nova gestdo do trio, a em-
presa redesenhou areas internas.
Marketing foi a que mais recebeu
investimentos, de acordo com o0s
executivos. Antes dispersos por di-
ferentes departamentos, cerca de
20 profissionais passaram a inte-
grar uma estrutura propria dedica-
da ao posicionamento, as campa-
nhas e 3 comunicacdo. Em design,
as equipes foram unificadas, e a
area comercial ganhou uma frente
de trade marketing, voltada a pre-
senca dos produtos no varejo.

Entre as contratacdes do periodo
estdo Cristina Leme, que assumiu a
area comercial apos experiéncias em
operacoes ligadas a Disney e Univer-
sal, e Marina Felipe, ex-Warner, que
passou a atuar no audiovisual. Com
sede naZona Oeste da capital paulis-
ta,aMSPemprega 170 funcionarios.

Nos quadrinhos, uma das mu-
dancas mais visiveis veio em abril,
com a atualizac¢do do traco dos per-
sonagens. Mais de 70 novos dese-
nhistas e roteiristas passaram a tra-
balhar em projetos da empresa.

Asrevistinhas, impressas pela edi-
tora Panini, chegaram a 12 milhdes
de exemplares vendidos em 2025.
Marina, que atua mais diretamente
na criacdo, esteve a frente da refor-
mulacdo. As alteracdes, explica a
executiva, fazem parte de um plano
de aproximacio com a geracio Z,
que inclui contetidos produzidos
para plataformas digitais como o
TikTok. As redes sociais da MSP so-
mam 48,8 milhdes de seguidores.

“Pedimos para que os roteiristas

ousassem mais, para acompanhar
uma geracdo de leitores que esta
muito acelerada e acostumada a
uma dinimica de aten¢do mais rapi-
daefluida” diz Marina.

Com areorganizacdo do negdcio,
as experiéncias presenciais sdo outra
area que vem ganhando escala. No
primeiro semestre deste ano cerca
de 2 milhoées de pessoas participa-
ram de iniciativas ligadas as marcas
daMSP. A exposi¢do “Viva Mauricio”,
no Rio de Janeiro, por exemplo, rece-
beu mais de 800 mil visitantes até
abril deste ano.

A companbhia planeja ampliar es-
sa atuacao por meio de parques. Ho-
je, ha duas operacdes no pais asso-
ciadas as suas marcas, nimero que
pode chegar a cinco nos proximos
anos. Entre os projetos em anda-
mento esta o Parque do Chico Bento,
com abertura prevista para 2027 em
Campos do Jorddo, no interior pau-
lista, e outros dois estdo em negocia-
¢do para os proximos trés anos. O
modelo é de licenciamento, sem
operacdo direta da MSP.

Fora do Brasil, a participacdo ain-
da é pequena, inferior a 1% da recei-
ta. AMSP concentra sua estratégiade
internacionalizacdo nas Américas.
Entre os projetos esta um filme de
Horacio com o diretor Carlos Salda-
nha, que prevé distribuicio global.

A transformacdo do negdcio foi
precedida por um processo de su-
cessdo iniciado uma década atras.
Em 2016, Mauricio, hoje com 90
anos, contratou consultorias para
trabalhar tanto a estrutura da em-
presa quanto o planejamento patri-
monial e sucessorio da familia, junto
aesposa e nove filhos. Os trés direto-
res-executivos, que estavam na com-
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panhia desde 2009, passaram, em
2019, a integrar um comité executi-
vo e ampliar sua participacdo nas
decisoes. Em junho de 2024, assumi-
ram oficialmente os cargos.

Mauricio permaneceu na presi-
déncia até marco de 2025, quando
se tornou presidente fundador. Na-
quele més, a companhia anunciou a
adocao do nome MSP Estidios e a
nova composicao da lideranca.

A governanca redefiniu o papel
de Monica Sousa, filha do cartunista
e entdo responsavel pela area co-
mercial, e Alice Takeda, mulher de
Mauricio e ligada ao estidio e a cria-
¢do. Ambas passaram a integrar o
conselho curador. Os demais filhos
se tornaram acionistas, enquanto a
estrutura passou a contar com um
conselho de administracdo formado
por integrantes externos.

Mauricio ja ndo participa da ope-
racao, embora continue frequentan-
do a empresa regularmente. Para os
filhos e o neto, parte da sucessdo era
chegar a uma estrutura em que a ad-
ministracio nio dependesse mais
dapresenca cotidiana do fundador.

“A estrutura que temos hoje € a
que entendemos que vai durar por
muitas décadas, ja considerando a
auséncia do Mauricio na gestdo. A
partir do momento em que ele
passa o bastao e a gente passa a ter
essa autonomia absoluta, esse pri-
meiro passo ja foi dado. E o mais
importante para nos € que ele de-
cidiu, escolheu, acompanhou e vi-
venciou esse processo. Sempre de-
sejamos que isso acontecesse com
a presenca dele”, afirma Mauro,
que interpretou o pai na cinebio-
grafia “Mauricio de Sousa: O Fil-
me”, lancada em outubro de 2025.

Curtas

Lucro da Positivo

A Positivo Tecnologia encer-
rou o segundo trimestre com lu-
cro liquido atribuido aos s6cios
controladores de R$ 2,58 mi-
lhoes, revertendo prejuizo liqui-
do de R$ 57 milhoes registrado
entre abril e junho de 2025, in-
formou a empresa. A receita da

fabricante brasileira de compu-
tadores, urnas eletronicas, ma-
quinas de pagamentos e forne-
cedora de servi¢os de tecnologia
somou R$ 938,7 milhdes no se-
gundo trimestre, altade 11,5%
ante o resultado de R$ 842,2 mi-
lhées reportado um ano antes.
(Daniela Braun, de Séo Paulo)

Reclamacio ao Conar

O Conselho Nacional de Au-
torregulamentacao Publicitaria
(Conar) passara a receber, nos
proximos dias, queixas de con-
sumidores também pelo What-
sApp, aplicativo da Meta Plata-
forms. O novo canal, que utiliza
recursos de inteligéncia artificial

(IA), foi anunciado nesta quar-
ta-feira (12), durante a cerimoé-
nia de posse do publicitario
Eduardo Simon como presiden-
te da entidade. Atualmente, as
reclamacdes de consumidores
chegam principalmente por
meio de um formulario disponi-
vel no site do Conar. (LD)

Acustica e ergonomia
ganham mais peso no
escritorio corporativo

Tendéncia

Debora Leite
Do Rio

A ocupacio dos espacos cor-
porativos mudou nos dltimos
anos em relacio ao periodo pré-
pandemia. Antes da covid, o fo-
co estava em quantos postos de
trabalho cabiam no escritorio.
Na pandemia, o trabalho remo-
to imperou. Depois dela, o hibri-
do foi adotado e, aos poucos, o
presencial vem tomando mais
espaco.

Nessa transicdo, as empresas
passaram a discutir o que deve
acontecer em seus espagos, com
a criacdo de areas de convivén-
cia, por exemplo. Aspectos como
actstica e ergonomia ganharam
mais importancia.

“O escritorio ndo deve compe-
tir com a casa. Precisa oferecer
aquilo que s6 ganha forca quan-
do estamos juntos: repertorio
compartilhado, troca informal,
confianca, criatividade e perten-
cimento”, afirma Anny Meisler,
fundadora da LZ.studio, empre-
sa especializada em mobiliario e
em projetos para espacos corpo-
rativos.

Na terca-feira passada (11), a
LZ.studio, que tem os Esttdios
Globo como um de seus princi-
pais clientes, realizou uma pa-
lestra sobre design, arquitetura
corporativa, bem-estar e ESG, si-
gla para politicas ambientais,
sociais e de governanca corpora-
tiva. A discussdo incluiu visita
aos Estadios Globo, no Rio, e
reuniu cerca de trinta arquite-
tos, incorporadoras e designers
de interiores.

Os Estadios Globo sido um
exemplo dessa transformacio
pela qual passa o mundo corpo-
rativo, com o aumento do traba-
lho presencial. No local, circu-
lam diariamente 12 mil pessoas
entre funcionarios diretos da
emissora, artistas, equipes de
producio e prestadores de servi-
cos terceirizados.

Mariana Martinez, coordena-
dora da area de projetos e obras

dos Estadios Globo, diz que a
empresa vem adaptando os am-
bientes desde a pandemia para
reforcar a cultura corporativa.
Foram criados espacos colabora-
tivos e salas de reuniio, além de
ambientes tematizados com ele-
mentos da identidade da Globo,
como uma sala tematica da tele-
novela “Rei do Gado”, de 1996.

Meisler, da LZ, diz que os pro-
jetos corporativos triplicaram
na empresa nos Gltimos anos. A
mudanca estd ndo apenas no vo-
lume, mas na complexidade das
demandas, explica a executiva.
O mobiliario passou de uma de-
cisio de acabamento para uma
etapa estratégica do projeto, dis-
cutida desde o inicio com ques-
toes de uso, manutencao, flexi-
bilidade e durabilidade.

O principal exemplo dessa
tendéncia esta no avanco das di-
visorias e cabines actsticas. Com
a volta dos funcionarios aos es-
critorios abertos, ressurgiu a ne-
cessidade de espacos com maior
privacidade: “Foi uma demanda
que veio dos clientes e nos levou
a pesquisar e desenvolver novas
linhas. Hoje é uma das frentes
que mais crescem”, diz Meisler.

Para a empreendedora, a ten-
déncia é de escritorios menos ri-
gidos e mais adaptaveis, capazes
de acompanhar mudancas no
mercado de trabalho sem exigir
novas reformas.

No Brasil, 74% das empresas
adotam o modelo de trabalho
hibrido, segundo levantamento
de 2026 do Instituto de Enge-
nharia de Gestio (IEG). Entre
eles, 43% trabalham trés dias por
semana presencialmente e 24%,
quatro dias.

"A conversa deixou
de ser sobre
quantos lugares
cabem e se tornou
sobre bem-estar"
Anny Meisler
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Celulose Companhia sentiu os efeitos do cimbio e das paradas para manutencao no balanco do 22 tri

Suzano vé demanda mais forte no segundo semestre

ROGERIO VIEIRA/VALOR

Vitéria Nascimento
De S&o Paulo

Depois de um segundo trimes-
tre marcado pelo impacto negati-
vodavalorizacio doreal,daaltade
custos puxada pelo conflito no
Oriente Médio e da concentracio
de paradas programadas para ma-
nutencao nos resultados, a Suzano
espera um segundo semestre mais
favoravel para o negocio de celulo-
se, sustentado por demanda sazo-
nalmente mais forte, e pelos ga-
nhos ao assumir os ativos de pa-
péis de higiene (“tissue”) adquiri-
dos da Kimberly-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-
¢oes com investidores, Marcos
Assumpcao. “No segundo semes-
tre também temos eleicdes no
Brasil, e isso deveria ter um im-

pacto em demanda por papel no
mercado brasileiro.” Sobre pre-
¢os, a companhia nio comenta.

Entre abril e junho, a Suzano te-
ve receita liquida de R$ 11,59 bi-
lhoes, alta de 6% na comparacao
com o primeiro trimestre e queda
de 13% em um ano. O Ebitda (lucro
antes de juros, impostos, deprecia-
¢do e amortizacdo) ajustado foi de
R$ 4,7 bilhoes, com avanco de 3%
no trimestre e recuo de 23% na ba-
se anual, com margem de 41%. O
lucro liquido somou R$ 1,807 bi-
lhao, 58% menor que no trimestre
anterior e 64% abaixo do registra-
doum ano antes.

O volume de celulose vendido
caiu 11% em um ano, para 2,9 mi-
Ihoes toneladas, com a reducio
concentrada na Asia. Para o vice-
presidente executivo comercial e
de logistica de celulose e de ne-
gocios Asia, Leonardo Grimaldi,
o movimento é de oferta, nio de
demanda: o segundo trimestre

Assumpcao, da Suzano: “Elei¢ées no Brasil devem ajudar negécio de papel”

concentrou paradas programa-
das de manutencdo nas maiores
fabricas de celulose da compa-
nhia, o que reduziu a disponibili-
dade do produto.

“Nas Américas e na Europa, a
grande maioria das nossas ven-
das é lastreada por contratos de
fornecimento. Na Asia, as nego-
ciacoes sdo quase diarias, quase
semanais”, afirmou. “A gente s6
consegue ajustar essa disponibi-
lidade na Asia, ja que os outros
mercados sio contratados.”

Grimaldi disse que os dados de
producio dos clientes asiaticos
seguem positivos, com cresci-
mento acima de 10% em todas as
linhas de papel. Segundo o co-
mentario de resultados da com-
panhia, que cita a consultoria
SCI, a produgdo total de papel na
China cresceu 13,8% no trimestre
na comparacao anual.

O custo caixa de producao de ce-
lulose sem paradas subiu 5% no tri-

mestre, para R$ 843 por tonelada,
pressionado por gas natural, soda
caustica e dioxido de cloro, afeta-
dos pelo conflito no Oriente Mé-
dio. Ainda assim, ficou dentro do
previsto, e a Suzano manteve a pro-
jecdo de custo médio de cerca de
R$ 800 por tonelada em 2026.

Parte do impacto foi neutraliza-
da por uma posicio de protecdo
montada antes da alta do petroleo.
“A Suzano é uma das poucas em-
presas no Brasil que tinha feito
uma posicdo financeira de prote-
¢do em derivativos para o preco do
petroleo, e a gente fez isso muito
antes do preco subir”, disse As-
sumpcdo. O hedge de commodi-
ties gerou ajuste caixa positivo de
R$ 147 milhdes no trimestre.

A alavancagem em dolar subiu
de 3,3 para 34 vezes o Ebitda
ajustado entre marco e junho, an-
te 3,1 vezes um ano antes. A Suza-
no mantém a meta de chegar a
2,5 vezes, sem prazo definido.

Agronegocios

o GLOBORUAL

Ambiente Corte decide que sdo constitucionais leis estaduais que limitaram pacto
entre empresas vedando compra de grao colhido em areas de desmate da Amazonia

STF valida regras contra Moratoria da
Soja, mas derruba tese de cartelizacao

Rafael Walendorff
De Brasilia

O plenario do Supremo Tribu-
nal Federal (STF) decidiu ontem,
por maioria, que as leis
12.709/2024, de Mato Grosso, e
5.837/2024, de Rondénia, que
vedam a concessdo de beneficios
fiscais e de terrenos publicos a
empresas que participam de
acordos privados que criam res-
tricoes para a producio agrope-
cuaria, sdo constitucionais. A
corte rejeitou duas Acoes Diretas
de Inconstitucionalidade (ADIs
7774 e 7775), apresentadas por
partidos politicos, que contesta-
vam as normas estaduais.

A Moratoria da Soja € um pac-
to entre empresas processadoras
e exportadoras da oleaginosa e
organizagdes nao-governamen-
tais que impede a comercializa-
cdo do grao produzido em area
desmatada depois de julho de
2008, mesmo que de forma legal.
A aplicacio das leis de Mato
Grosso e Rondénia levou, na pra-
tica, a um esvaziamento do acor-
do, com a saida de tradings.

O STF validou as leis dos dois
Estados, mas, ao mesmo tempo,
reforcou o entendimento sobre a
legalidade da Moratdria da Soja:
amaioria dos ministros do Supre-
mo afastou a acusacdo de que,
com o acordo, as tradings signa-
tarias teriam formado cartel e de-
cidiu extinguir processos juridi-
cos e administrativos que contes-

tam o pacto ou pedem indeniza-
¢des bilionarias por eventuais da-
nos aos agricultores. A decisio al-
canc¢a, por exemplo, uma acdo
que mirava as tradings e que esta-
va no Conselho Administrativo
de Defesa Econdmica (Cade).

O ministro Flavio Dino, relator
da ADI 7774, sobre a lei mato-gros-
sense, fol quem propds a extensao
da analise para a constitucionali-
dade da Moratoéria e a extincio dos
processos em outras instancias. Os
ministros Dias Toffoli, André Men-
donca e Luiz Fux foram contra,
mas acabaram vencidos.

O julgamento das acdes que
envolvem a Moratoria da Soja ha-
via sido interrompido em marco
deste ano e encaminhado para o
Nacleo de Solucao Consensual
de Conflitos do STF, sem sucesso.

Ao anunciar seu voto, Dino
afirmou ter buscado um equili-
brio para o caso. O ministro sa-
lientou nao ter detectado vicios
na Moratéria da Soja, um arranjo
que gerou “inequivocos” benefi-
cios econ6micos e ambientais pa-
ra o pais e que € fruto da livre ini-
ciativa do mercado. Por outro la-
do, ele ressaltou que os entes do
poder piublico, a exemplo de as-
sembleias legislativas e governos
estaduais, tém a prerrogativa de
estabelecer critérios para a con-
cessdo de incentivos fiscais e que
nio tém obrigacio a dar “novos
beneficios a empresas que resol-
vam exigir o que a lei nio exige”.

Dino afirmou que a validade
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0 ministro Flavio Dino, do STF: Moratéria gerou “beneficios inequivocos” ao pais

das leis ndo impede a continui-
dade da Moratoria da Soja, mas
vai alongar investigacoes e dis-
putas em acdes judiciais e admi-
nistrativas, o que seria “deleté-
rio” para o pais. Processos movi-
dos por produtores rurais, por
exemplo, cobram indenizac¢oes
bilionarias das empresas que se
negaram a comprar a soja.

“A pendéncia de litigios im-
poe ao setor passivo bilionario e

de dificil mensuracdo com im-
pacto nas empresas. Estamos fa-
lando aqui de pretensbes que
chegam a R$ 20 bilhoes, capazes
de gerar abalo econdémico e de
imagem ao setor”, afirmou Dino.

Segundo o ministro, acdes pe-
dem indenizac¢oes por “danos hi-
potéticos” em tentativas de esti-
car a litigiosidade do caso. Por is-
so, ele propds a exting¢do, “por
auséncia de interesse processual,

de todos os processos que te-
nham como causa de pedido
pressuposto direto ou indireto a
ilicitude, a inconstitucionalida-
de ou a responsabilidade civil
decorrente da Moratoria da Soja.

O ministro Dias Toffoli, relator
da ADI 7775, sobre a legislacao
de Rondo6nia, disse que a aplica-
¢do dos artigos das duas leis que
tratam de alteracdo tributaria e
vedam a concessdo dos benefi-
cios as empresas, produza efeitos
somente apo6s anterioridade ge-
ral ou nonagesimal, ou seja, no
ano seguinte a aprovacao da nor-
ma e ap6s 90 dias. A medida pro-
tege as tradings e evita que os in-
centivos ja concedidos possam
ser contestados ou cacados.

Ja o presidente do Supremo,
Edson Fachin, viu inconstitucio-
nalidade total das duas leis, mas
foivoto vencido. Segundo ele, “as
leis penalizam quem adota prati-
cas ambientais mais protetivas”.

O ministro disse ainda que
“quando o Estado usa a tributa-
cdo para desencorajar iniciativas
de maior conservacio ambiental,
ha contrariedade aos valores
constitucionais”. Para Fachin, “ao
eleger a ndo participacio em
acordos de participacdo ambien-
tal, o legislador institui discrimi-
nacao inconstitucional que vul-
nera o equilibrio concorrencial”.
Ele concordou, no entanto, com
a constitucionalidade da Mora-
toria da Soja e com a extin¢do dos
processos ligados ao tema.

Abiove comemora decisoes; Aprosoja quer reverter parte delas

De Brasilia

As decisoes do Supremo Tribu-
nal Federal (STF) sobre a Moratéria
da Soja foram bem recebidas por
tradings e processadoras do grao,
mas criticadas parcialmente tanto
por entidade que retine produto-
res como por ambientalistas.

O presidente-executivo da Asso-
ciacio Brasileira das IndGstrias de
Oleos Vegetais (Abiove), André
Nassar, disse ao Valor que o arran-
jo feito pelo STF para exinguir as
investigacoes e outros processos
que envolviam a Moratéria da Soja,
com o reconhecimento da consti-
tucionalidade do acordo, foio
“ideal” no contexto do julgamento
dasleis de Mato Grosso e Rondénia
que afetam o funcionamento do
pacto privado das tradings.

“Precisavamos muito que o
STF se pronunciasse sobre a lega-

lidade e a constitucionalidade
da Moratoéria da Soja. Ou seja,
ndo tem razao para investigar
[sobre cartel]”, disse.

Apesar da decisao do STF, ele ad-
mitiu que a Moratoria da Soja conti-
nuard esvaziada. Segundo Nassar, a
decisdo das tradings de sair da Mo-
ratéria decorreu dajudicializacdo
do assunto e das leis estaduais.
“Qualquer iniciativa daqui para
frente ndo pode ferir essas leis. Nio
vamos voltar com a Moratoria”.

Questionado se o setor podera
implementar outro mecanismo,
adequado as leis, disse que o im-
portante era “resolver o litigio pri-
meiro, agora vamos comecar a
pensar em outras iniciativas”.

A Associacao Nacional dos Expor-
tadores de Cereais (Anec), que tam-
bém era signataria do acordo, disse,
em nota, que o STF contribuiu paraa
“pacificacio do conflito”.

JaaAssociacdo dos Produtores
de Soja e Milho de Mato Grosso
(Aprosoja-MT) afirmou, em nota,
que buscara reverter a decisio do
STF de extinguir acoes judiciais e
administrativas em rela¢io a Mo-
ratéria. A entidade manifestou
preocupacio com a extin¢do de
processos de busca por indeniza-
¢des pelos produtores e da apura-
¢ao em curso no Conselho Admi-
nistrativo de Defesa Economica
(Cade) contra as tradings inte-
grantes do acordo privado.

“A Aprosoja Mato Grosso respei-
taintegralmente as decisées do

"Nao vamos
voltar coma
Moratoria da Soja”

Andreé Nassar

STF, mas avaliara os instrumentos
juridicos disponiveis para buscar a
revisio desse ponto especifico,
bem como os caminhos legalmen-
te possiveis para assegurar aos
produtores eventualmente preju-
dicados o direito de buscar a devi-
dareparagao”, disse, na nota.
Sobre a decisio do STF que reco-
nheceu a constitucionalidade das
leis de Mato Grosso e Rondénia que
vedam a concessdo de incentivos fis-
cais aempresas que aderiram ao
acordo, a Aprosoja-MT disse que ela
“fortalece a atuacdo dos Poderes Le-
gislativo e Executivo estaduais na
defesa de suas economias, de seus
produtores e do interesse ptblico”.
A associacdo afirmou ainda
que seguira combatendo possi-
veis “tentativas de ressuscitar as
mesmas restricoes por meio de
novos acordos(...) ou politicas
empresariais artificialmente

apresentadas como individuais”.

Embora tenha comemorado a
decisdo do STF sobre a constitu-
cionalidade da Moratoria, o Gre-
enpeace Brasil relatou “extrema
preocupacao” com avalidacio
dasleis de Mato Grosso e Rondé-
nia. Para a organizacao, as legis-
lacoes violam preceitos constitu-
cionais, como o principio da de-
fesa do meio ambiente.

“Estas leis desincentivam forte-
mente compromissos de desmata-
mento zero atuais e futuros, redu-
zindo drasticamente o papel e po-
tencial do setor privado no atingi-
mento dos objetivos climaticos do
pais”, disse o Greenpeace em nota.

Para o presidente da Associacao
Brasileira de Advocacia Tributaria
(ABAT), Halley Henares, a decisao
do STFreconhece a autonomia dos
Estados na definicao de politicas
de incentivos fiscais. (RW)

Instalada
comissao

mista sobre
MP de dividas

Renegociacao

Murillo Camarotto
De Brasilia

O Congresso Nacional insta-
lou ontem a comissao mista que
vai analisar a Medida Provisoria
1376/26, que trata da renegocia-
¢do das dividas dos produtores
rurais afetados por eventos cli-
maticos extremos. A MP foi enca-
minhada como uma alternativa
ao PL 512223, aprovado em ju-
nho pelo Senado sob resisténcia
da equipe econdmica.

A comissdo sera presidida pelo
senador Renan Calheiros (MDB-
AL), que relatou o PL5122/23. Pa-
ra a relatoria foi designado o de-
putado Paulo Pimenta (PT-RS),
que comandou a Secretaria Ex-
traordinaria da Presidéncia da
Reptblica de Apoio a Reconstru-
cdo do Rio Grande do Sul.

Durante a instalacio, Calhei-
ros disse que a MP “é um passo
importante”, mas reclamou do
esvaziamento do texto anterior.
“Mas precisa ser aperfeicoada.
Cabe a esta comissdo recuperar o
que foi retirado”, afirmou. Ja Pi-
menta direcionou criticas aos
bancos e ao juro alto. “Nao é pos-
sivel que os bancos dificultem es-
sa negociacdo que visa apoiar os
agricultores brasileiros”, disse.

A MP pode trancar a pauta do
Congresso ainda em agosto. An-
tes de ir aos plenarios da Cimara
e do Senado, o texto precisa de
parecer aprovado na comissao. O
prazo para votacao € de 60 dias,
prorrogaveis por mais 60.

Editada em 15 de julho, a MP
autoriza a criacdo de linhas de
crédito para liquidar ou amorti-
zar operag¢des de crédito rural e
Cédulas de Produto Rural (CPR)
de produtores e cooperativas que
acumularam perdas de safra ou
de renda nos Gltimos anos. O tex-
to prevé juros escalonados por
porte do produtor, prazos alon-
gados e caréncia, além da partici-
pacdo da Unido em um fundo ga-
rantidor voltado ao crédito rural.

A Medida Provisoria € resulta-
do de acordo entre o governo, a
Frente Parlamentar da Agrope-
cudria e a Camara. O entendi-
mento veio depois da aprovacao
do PL 5122/23 pelo Senado, em
junho, sem consenso com a equi-
pe econdmica: o projeto tinha al-
cance mais amplo e usava o Fun-
do Social do Pré-Sal como fonte.

R$100

hilhdes podem ser
renegociados
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Sementes Chinesa deve abrir mao de margem no curto prazo para acelerar adocao
no Brasil de suas tecnologias de controle de lagartas e de tolerancia a herbicidas

Com estratégia ousada, DBN busca 30%
do mercado de biotecnologia para soja

Danton Boatini Jiinior
De Pequim e Xangai

Uma gigante chinesa de bio-
tecnologia, ainda pouco conhe-
cidano Brasil, tem uma meta am-
biciosa para o pais: a DBN Biote-
ch mira conquistar, até 2038,
uma fatia de 30% do mercado
brasileiro de biotecnologia para
sementes de soja, atualmente do-
minado pela alema Bayer. Para
chegar a esse resultado, a empre-
sa se mostra disposta a abrir mao
da rentabilidade no curto prazo,
uma forma de acelerar a adocao
no Brasil de suas tecnologias que
tém foco no controle de lagartas
e na tolerancia a herbicidas.

Foi o que sinalizou Suping
Geng, vice-presidente de negdcios
DBN Biotech para a América Lati-
na, a jornalistas brasileiros em
conversarealizada no intervalo en-
tre visitas a unidades do grupo na
China na semana passada. Empre-
sas de sementes e melhoradores
também estiveram nas visitas.

Apbs ter suas primeiras tecno-
logias (traits, ou eventos) aprova-
das pela Comissdo Técnica Nacio-
nal de Biosseguranca (CTNbio)
em 2023, a empresa planeja a ins-
talacio de um laboratério em
Campinas (SP), ainda sem data
prevista, e o lancamento do pri-
meiro produto no mercado brasi-
leiro em 2028. “Nao buscamos
apenas o lucro imediato. Nosso
objetivo principal é introduzir o
produto no mercado e fazer com
que os agricultores o conhecam e
se familiarizem com ele. Vamos
concentrar esforcos nos produtos
futuros”, disse Suping Geng.

Participantes das visitas, que
preferiram nao se identificar, ava-
liam que para alcancar os 30% do
mercado, a DBN ira adotar uma
postura “agressiva” em termos de
preco. A empresa nega que a es-
tratégia de preco ja esteja defini-
da, mas sinaliza que pretende fi-
car com uma parcela menor dos
royalties das tecnologias.

Raio-X do Grupo DBN

Destaques da empresa chinesa

RUSSIA
MONGOLIA
Pequim
®
CHINA
iNDIA
MYANMAR

Fundacao
1993
Sede
Pequim (China)
1PO

2010, Bolsa de Valores de Shenzhen
Niimero de empregados

30.000

Faturamento

US$ 4,3 bilhdes em 2025
Investimento anual

US$ 15 milhoes

Fonte: Empresa

“O preco é definido com base no
desempenho de mercado. A DBN
pode praticar um preco semelhan-
te, ligeiramente inferior ou até su-
perior ao da concorréncia, mas a
receita gerada [com royalties] sera
compartilhada entre os elos da ca-
deia”, afirmou Geng, que atuou
por 18 anos na Syngenta.

A estratégia da DBN é licenciar
os eventos tecnologicos para ob-
tentores e empresas de melhora-
mento ja estabelecidas no Brasil.
Mas a companhia ndo descarta, no
futuro proximo, avancar para uma
semente propria. A DBN ja possui
parceria com aTMG no desenvolvi-
mento de uma proteina para con-
trole do bicudo-do-algodoeiro.

No caso do milho, a empresa
entendeu que o desempenho se-
ria semelhante ao das tecnolo-
gias ja existentes no Brasil, por is-
so concluiu que chegaria ao mer-
cado sem uma vantagem compe-

Principais areas de atuacao

75% - : : 20%
Nutricdo : Agricultura
Animal BRI L .

5%
Saude Animal

Fundacdo da DBN Biotecnologia

Janeiro de 2010

Culturas-alvo:

Soja, milho e algodao

Principais tecnologias em soja
Tolerancia aos herbicidas glifosato

e glufosinato; controle de lagartas

e tolerancia ao glufosinato e controle
de insetos com proteinas adicionais

Novos desenvolvimentos
Eventos para controle de plantas
daninhas, percevejos, ferrugem

e nematoides em testes

titiva. Os chineses decidiram es-
perar uma segunda geracdo de
eventos tecnologicos, o que deve
levar de sete a dez anos.

Enquanto ocorria a regulamen-
tacdo, a DBN comecou a transferir
seus eventos tecnologicos para
empresas de melhoramento, co-
mo GDM, TMG, Latitude Genética,
Caraiba Genética, Inova Genética e
Long Ping. O objetivo & que essas
empresas incorporem as tecnolo-
gias aos seus programas de melho-
ramento, desenvolvam variedades
adaptadas e posteriormente colo-
quem essas sementes no mercado.
Testes de campo tém sido realiza-
dos em estacoes de pesquisa de di-
ferentes regides do Brasil.

De acordo com Geng, a empresa
busca construir uma operacao sul-
americana mais independente de
Pequim, com suporte da matriz,
mas com autonomia para o time
brasileiro. A instalacdo do labora-

HELTAKIM SANTOS/DBN

Suping Geng: receita com royalties sera compartilhada entre elos da cadeia

torio em Campinas € um elemento
central nessa estratégia.

A DBN Biotech sustenta que o
principal diferencial técnico apre-
sentado por sua biotecnologia pa-
ra sementes de soja € um controle
mais eficiente de lagartas do géne-
ro Spodoptera, praga agricola alta-
mente destrutiva. Segundo Geng, a
tecnologia Double Stack, aprovada
no Brasil, atua no controle de cerca
de sete insetos, enquanto a Triple
Stack, também aprovada, amplia
essa cobertura para mais de dez.

A estratégia da DBN prevé uma
entrada gradual no Brasil. Os pri-
meiros lancamentos devem ser
concentrados no Sul do pais, onde
acompanhia tem materiais desen-
volvidos em parceria com a GDM.
Em seguida, a empresa pretende
avancar para o Centro-Oeste e o
Matopiba (regido de confluéncia
entre Maranhao, Tocantins, Piaui e
Bahia) por meio de outros parcei-
ros, enquanto a futura geracio de
tecnologias devera ser posiciona-
da para todo o territorio nacional.

Maior empresa privada da Chi-
na na area de sementes, a DBN de-
sembarca no Brasil no momento

em que o gigante asiatico fortalece
a sua estratégia para aumentar a
autossuficiéncia em alimentos. Na
pratica, porém, os chineses sabem
que é dificil aumentar a produgido
domeéstica e reduzir a dependén-
ciadas importacoes de soja.

“A drea total de terra é limitada,
ndo ha espaco suficiente para ex-
pandir o cultivo. Outro aspecto re-
levante € a preferéncia dos agricul-
tores: ao escolher entre milho, al-
godao e soja, eles tendem a optar
pelo milho”, afirmou Geng.

O governo chinés ja anunciou,
inclusive, a intencao de reduzir a
adicao de farelo de soja na racio
animal. Na DBN, que também atua
em nutricio animal, essa diretriz
ainda ndo foi posta em pratica por-
que aempresa considera que a die-
ta com farelo de soja & mais efetiva
do que com outros graos, segundo
o executivo. “A digestibilidade do
farelo de soja para os suinos é mui-
to melhor do que a do DDG de mi-
Iho”, disse ele, em referéncia aos
graos secos de destilaria, coprodu-
to do processamento do milho.

0 jornalista viajou a convite da DBN

Lucro da Minerva recuou
57% no segundo trimestre

Balanco

Clarice Couto
De Séo Paulo

AMinerva, companhia que lide-
ra as exportacoes de carne bovina
in natura e derivados na América
do Sul, fechou o segundo trimestre
com lucro liquido de R$ 196,9 mi-
lhoes, o que representou uma que-
da de 57% em relacdo aos R$ 458,3
milhées de igual periodo do ano
passado. A empresa divulgou seus
resultados ontem a noite.

A queda refletiu a diminuicao
do lucro antes de juros, impos-
tos, depreciacdo e amortizacio
(Ebitda) e também despesas fi-
nanceiras, incluindo uma varia-
¢do cambial negativa em R$ 35,2
milhoes, disse o diretor financei-
ro, Edison Ticle, a jornalistas. A
variacio cambial tem efeito ndo-
caixa. No segundo trimestre de
2025, avariacao cambial havia si-
do de R$ 128,6 milhoes positivos.

O Ebitda no segundo trimestre
caiu 5,5%, para R$ 1,230 bilhao,
em relacdo ao de um ano antes,
que somou R$ 1,302 bilhao. Ja a
receita liquida cresceu 1,3%, para
R$ 14,1 bilhées, mesmo com um
abate 3,8% menor, de 1,434 mi-
Ihao de cabecas de gado.

A receita bruta com as expor-
tacoes, de R$ 8,522 bilhoes, re-
presentou 57% do total, puxada
por vendas a China, Estados Uni-
dos, Chile e ao proéprio Brasil,
destino de cerca de 20% das ex-
portacdes da Minerva a partir de
outros paises da América do Sul.

No segundo trimestre, a alavan-
cagem — relacdo entre a divida li-
quida e o Ebitda de 12 meses en-

R$ 14 bi

foi areceita liquida
no trimestre

cerrados no periodo — da compa-
nhia subiu para 2,9 vezes (ela havia
sido de 2,7 vezes no primeiro tri-
mestre). O aumento deveu-se prin-
cipalmente a investimentos em ca-
pital de giro, de R$ 1,1 bilhao, para
formar estoques de carne bovina
que atenderdo especialmente Chi-
na e Estados Unidos e que serdo fa-
turados no segundo semestre.

Na conta estdo recebiveis de
pagamentos maiores, de R$ 600
milhoes a R$ 700 milhoes, refe-
rentes a vendas, em boa medida
aos chineses, que serdo pagas
neste semestre, segundo Ticle.
“Nunca tivemos tantos estoques,
na agua, 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
com o Brasil preenchendo a cota a
que tinha direito de vender carne
bovina ao mercado chinés sem ter
que pagar tarifa de 55%, a Minerva

NILANI GOETTEMS/VALOR

Edison Ticle, da Minerva: "Prontos para realizar estoques no sequndo semestre”

seguird exportando ao pais a partir
de suas unidades na Colémbia,
Uruguai e Argentina. A perspecti-
va € manter neste ano o volume
dos embarques a China que a com-
panhia registrou em 2025.

A Minerva enxerga demanda
forte de outros mercados, princi-
palmente nos Estados Unidos, que
lidam com acentuada escassez de
gado. A empresa também espera
continuar atendendo a Europa
com produto 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-
portacoes de produtos brasileiros
de origem animal a partir de 3 de
setembro, alegando que o pais fa-
lhou em comprovar que cumpre
exigéncias sobre antimicrobianos.
“Isso deve se traduzir em precos
mais altos na Europa para a carne
importada”, disse Queiroz.

Aperto de margens no campo reduz ganhos da Kepler Weber

Nayara Figueiredo
De S&o Paulo

O aperto de margens no campo,
que tem limitado os investimen-
tos dos produtores rurais nas fa-
zendas, pesou sobre os resultados
daKepler Weber no segundo tri-
mestre. O lucro liquido da empre-
sa,amaior da indastria de equipa-
mentos para armazenagem da
América Latina, foi de R$ 6,3 mi-
lhdes no periodo, o que represen-
touum declinio de 55% em relacao
ao segundo trimestre de 2025.

O lucro antes de juros, impos-
tos, depreciacdo e amortizacao

(Ebitda, na sigla em inglés) caiu
31,7% na mesma base de compa-
racdo, paraR$ 25,9 milhdes. A re-
ceita liquida, por sua vez, dimi-
nuiu 3,9%, somando R$299,1 mi-
hoes, o que refletiu, também, a
queda de precos dos produtos.
De acordo com CEO da Kepler
Weber, Bernardo Nogueira, a de-
manda por estruturas de armaze-
nagem agricola continua a existir,
mas arentabilidade limita a co-
mercializacdo. E, com as perspecti-
vas de momento para precos de
commodities, para os gastos dos
produtores com insumos e para as
taxas de juros, ndo ha sinais de

mudanca no horizonte dos agri-
cultores. “Vemos um 2027 tio de-
safiador quanto 2026”, afirmou.
Mas, para ele, a tendéncia é

que os produtores voltem a in-
vestir quando o quadro de ad-
versidades comecar a se dissipar.
Isso porque, segundo o executi-
vo, apenas 14% das estruturas de

55%

foi a queda do lucro
liquido da empresa

armazenagem do agro brasileiro
estdo dentro das fazendas. Nos
Estados Unidos e na Argentina,
concorrentes do agro brasileiro
no mercado internacional, as fa-
tias sdo de 60% e 40%, respectiva-
mente. “Com o tempo, o agricul-
tor vai investir em coisas que
agregam valor e reduzem risco,
e,sem davida, [isso inclui] arma-
zenagem e irrigacao”, disse.

Na categoria fazendas, que res-
pondia pela maior parte do fatu-
ramento da empresa, a receita
caiu 13,2% no segundo trimestre,
paraR$ 83,1 milhoes. Com isso, 0
segmento agroindastria, que cres-

ceu 17,9% e faturouR$ 126,5 mi-
lhdes, assumiu a lideranca.

“Estamos com um desafio que
vem desde o ano de 2024. O resul-
tado caiu devido a situacdo merca-
dol6gica e macroeconémica do
setor, e temos um Gnico ponto de
desafio na companhia que éa
questdo do preco”, disse Renato
Arroyo, diretor financeiro e de re-
lacdes com investidores da Kepler.

Outro segmento que teve bom
desempenho no segundo tri-
mestre foi a de reposicao e servi-
cos. Areceita da empresa nessa
categoria cresceu 5% no periodo,
paraR$ R$ 65,6 milhdes.
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Mercados Pais atraiu US$ 11,9 bilhoes até julho; Coreia do Sul recebeu US$ 70,6 bi e Taiwan, US$ 56,5 bi

IA concentra fluxo para emergentes
asiaticos e deixa Brasil distante de Iideres

Fernanda Guimaraes
De S&o Paulo

O Brasil recebeu US$ 11,9 bi-
Ihoes de fundos internacionais
de acdes em 2026 até julho de
acordo com levantamento da
EPFR. O valor supera os US$ 7,7
bilhoes registrados durante to-
do o ano passado. Mesmo as-
sim, o pais ficou distante dos
mercados emergentes que se
tornaram protagonistas da cor-
rida global pela inteligéncia ar-
tificial. Coreia do Sul e Taiwan
atrairam US$ 70,6 bilhoes e US$
56,5 bilhoes, respectivamente,
emigualintervalo,impulsiona-
dos pela presenca de fabrican-
tes de semicondutores e outros
componentes essenciais para a
expansdo de centros de dados.

Esses dois mercados asiaticos
também receberam muito mais
recursos do que a India, que
nos tltimos anos se consolidou
como um dos principais desti-
nos do capital estrangeiro entre
os emergentes. O pais atraiu, no
mesmo intervalo, US$ 22,7 bi-
Ihoes. Na direcao oposta, a Chi-
na registrou saida liquida dos
fundos acompanhados, com o
pano de fundo geopolitico.

Os nameros fazem parte de
levantamento da EPFR, plata-
forma que monitora aplicacoes
e resgates em fundos globais,
feito a pedido do Valor com os
mercados que integram o indi-
ce MSCI Emerging Markets.

Em termos proporcionais, o
fluxo destinado ao Brasil corres-
pondeu a 4,64% dos ativos manti-
dos pelos fundos acompanhados,
ante 4% em todo o ano passado.
Na Coreia do Sul, o percentual
chegou a 11,18%, mais que o do-
bro dos 5,5% de 2025. Em Taiwan,
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 dolares mostram os
fluxos absolutos, enquanto o
percentual sobre os ativos sob
gestdo revela quanto os inves-
tidores aumentaram ou redu-
ziram a exposicdo em relacido
as posicoes que ja possuiam.

A diferenca entre os paises
também reflete o lugar que cada
um ocupa na cadeia de inteligén-
cia artificial (IA). Enquanto Co-
reia do Sul e Taiwan concentram
algumas das maiores fabrican-
tes mundiais de chips e memo-
rias, a bolsa brasileira continua
dominada por bancos, compa-
nhias de petréleo, mineradoras,
empresas de energia e negocios
voltados a economia doméstica.

A expectativa de queda dos
juros nos Estados Unidos favore-
ceu, no inicio do ano, a migra-
c¢do de recursos do mercado
americano para os emergentes.
Esse movimento perdeu forca
com o conflito envolvendo o Ir3,
que alterou as perspectivas para

o
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Kapulskis: "Na parte de semicondutores e da manufatura desses dispositivos existe uma concentracao de companhias na Asia”

inflacdo e juros globais, e com
a busca crescente por acdes li-
gadas a inteligéncia artificial.
“Para mim, a raiz dessa discus-
sdo € a perspectiva paraosjuros,
especialmente 1a fora”, afirma
Glenn Mallett, responsavel pela
area derendavariavel da XP.
Brasil e Coreia do Sul se benefi-
ciaram da procura por emergen-
tes no comeco do ano, mas passa-
ram a seguir caminhos diferentes
a partir de maio. O mercado bra-
sileiro perdeu folego a medida
que os investidores mudaram
suas expectativas para os juros e
aumentaram a exposicao a inteli-
géncia artificial. Coreia e Taiwan,
por sua vez, foram favorecidas
pela presenca de fornecedores
globais de chips e memorias.
“Quando o fluxo para emergen-
tes estava forte, Brasil e Coreia cres-
ciam. Depois, a questdo do Ira se-
cou parte desse fluxo. Ao mesmo

"Os nimeros de IA
surpreenderam e
houve umatroca de
posicoes dentro
dos proprios
emergentes”
Glenn Mallett

tempo, os nimeros de inteligéncia
artificial surpreenderam e houve
uma troca de posicoes dentro dos
proprios emergentes”, diz Mallett.
No Brasil, a mudanca também
provocou uma rotacdo das car-
teiras em direcdo a empresas de
petroleo e gas, beneficiadas pela
alta da commodity, sob o con-
texto do conflito no Ird. O movi-
mento, porém, nio foi suficiente
para manter o ritmo de entrada
observado no comeco do ano.
Por aqui, o petréleo ajudou o
pais a continuar atraindo recur-
sos. Brandt afirma que o Brasil foi
favorecido por combinar elevada
capacidade de producio com
uma posicao geografica distante
dasregioes diretamente afetadas
pelos conflitos no Oriente Mé-
dio. “O Brasil se beneficiou nes-
te ano por ser um grande pro-
dutor de petroleo distante do
Oriente Médio”, afirma Brandt.
Mais recentemente, porém, o
sentimento em relacdo ao pais
esfriou. Segundo Brandyt, as ta-
xas de juros elevadas, a ausén-
cia de uma narrativa forte liga-
da a inteligéncia artificial e a
proximidade da eleicdo presi-
dencial tém levado investidores
e gestores de fundos a adotar
uma postura mais cautelosa.
Para Mallett, a competicdo por
recursos entre os mercados emer-
gentes ficou mais evidente quan-
do os investidores passaram a

priorizar empresas diretamente
expostas a infraestrutura de IA.

“O grande elemento é a expecta-
tiva para os juros la fora. E isso que
vai ditar aretomada do fluxo inter-
nacional para o Brasil”, afirma.

A forte valorizacdo das acdes
asiaticas, no entanto, passou por
uma correcao intensa mais re-
centemente. Depois de uma dis-
parada puxada pela demanda
por inteligéncia artificial, o Kos-
Pj, principal indice da bolsa sul-
coreana, recuou 22,2% em ju-
lho, sua maior queda mensal
desde a crise financeira global.
Entre a maxima intradiaria
atingida em junho e a minima
do més seguinte, a perda che-
gou a aproximadamente 44%.

Mesmo depois da correcdo, o
indice acumulava valorizacdo de
cercade 56%no ano até 5 de agos-
to, bem acima do Nasdaq, que
caiu 3,2% em julho e avancava
aproximadamente 9% em 2026.

“Na parte de semicondutores
e da manufatura desses disposi-
tivos, sejam servidores, chips,
memorias ou conectores, existe
uma concentracdo muito gran-
de de companhias na Asia, prin-
cipalmente em Taiwan e na Co-
reia do Sul. O Japido também é
relevante, mas ndo integra o
universo de mercados emergen-
tes”, afirma Thiago Kapulskis, s6-
cio gestor do Global Technology
Fund da Sao Pedro Capital.

Segundo ele, essas companhias
formam a primeira camada de
beneficiarias dos investimentos
realizados pelas grandes empre-
sas americanas de tecnologia. A
expansao da capacidade compu-
tacional exige ndo apenas pro-
cessadores avancados, mas tam-
bém memorias, servidores, co-
nectores e outros componentes.

Na Coreia do Sul, Samsung
Electronics e SK Hynix lideraram
o movimento. As duas compa-
nhias chegaram aresponder jun-
tas por mais da metade do valor
de mercado do Kospi e ocupam
posicoes centrais na producdo
de memorias de alta largura de
banda, as chamadas HBM, usa-
das em aceleradores e servido-
res de inteligéncia artificial.

Em Taiwan, a principal referén-
ciaéaTSMC, maior fabricante ter-
ceirizada de semicondutores do
mundo e responsavel pela produ-
cdo de alguns dos chips mais
avancados desenvolvidos por
companhias globais de tecnolo-
gia. O mercado também retine
grupos como MediaTek e Hon
Hai, conhecida como Foxconn.

O peso de Samsung e SK Hynix
ampliou a volatilidade do merca-
do sul-coreano durante a corre-
¢do. A queda das acdes foi agra-
vada pela popularizacio de ETFs,
fundos negociados em bolsa, ala-
vancados e ligados individual-
mente as fabricantes de chips.
O rebalanceamento diario des-
ses produtos e as chamadas de
margem enfrentadas porinves-
tidores aceleraram as vendas.

Em julho, a Comissio de Servi-
cos Financeiros da Coreia do Sul
suspendeu temporariamente no-
vas listagens de ETFs alavancados
de acoes individuais e aumentou
de 10 milhoes para 30 milhoes de
wons o deposito minimo exigido
paranegociar esses produtos.

“Vivemos seis meses de FO-
MO’ (iniciais em inglés de ‘me-
do de ficar de fora’), que pou-
cas vezes vi na minha carreira”,
afirma Kapulskis, da Sao Pedro.

Parte das davidas passou a se
concentrar no segmento de me-
morias, uma das areas que mais
haviam se valorizado. Muitas
dessas empresas tém comporta-
mento ciclico e atuam em pro-
dutos com menor diferencia-
¢do, 0 que torna pre¢os e mar-
gens mais sensiveis a expansao
da capacidade de producao.

A primeira onda de valoriza-
c¢do ligada a IA, segundo Kapuls-
kis, esteve concentrada em em-

"0 Brasil se
beneficiou neste
ano por ser um
grande produtor de
petroleo distante
do Oriente Médio”

Cameron Brandt

presas como Nvidia e Broadcom,
que ocupam posicdes mais di-
ferenciadas na infraestrutura
tecnologica. Nos Gltimos me-
ses, os ganhos se espalharam
para fabricantes de memoria.

“Olhando para a frente, a ex-
pectativa € que o ciclo de investi-
mento continue. A questao agora
€ adistancia entre a expectativa e
arealidade e onde ainda estao as
oportunidades”, diz. “Onde se
ganhou mais dinheiro recente-
mente foi nos setores de semi-
condutores mais comoditizados
e também mais especulativos.”

As davidas sobre a oferta fu-
tura de memorias aumentaram
com a chegada da chinesa CXMT
Corp., antiga ChangXin Memo-
ry Technologies, ao mercado de
capitais. A maior fabricante chi-
nesa de memorias DRAM levan-
tou 57,92 bilhées de yuans, cer-
ca de US$ 8,6 bilhdes, em uma
oferta inicial de ac¢bes realizada
em julho na Star Market, seg-
mento da Bolsa de Xangai vol-
tado a empresas de tecnologia.

A operacio foi a maior oferta
de uma fabricante de semicon-
dutores ja realizada no mercado
acionario da China continental.
A CXMT pretende usar os recur-
sos para modernizar e ampliar
sua producdo. A empresa ainda
esta atras de Samsung, SK Hy-
nix e Micron em algumas tec-
nologias avancadas, mas sua
expansao aumentou o temor
de crescimento da oferta nos
segmentos mais padronizados.

Para Kapulskis, a expansao chi-
nesa nao encerra o ciclo favoravel
as fabricantes asiaticas, mas reduz
o grau de excepcionalidade obser-
vado nos Gltimos meses. “Passa-
mos de um periodo perfeito para
um periodo muito bom”, afirma.

O Brasil esta fora da manufa-
tura de semicondutores, mas
pode participar do ciclo de in-
teligéncia artificial por outras
vias. Uma delas seria o forneci-
mento de energia para centros
de dados. Em uma etapa poste-
rior, a difusdo da tecnologia
também poderia beneficiar
empresas locais capazes de in-
corpora-la a seus negocios.

“O Brasil estd na ponta oposta
porque ndo participa da manufa-
tura de semicondutores, mas po-
deria se beneficiar pela energia”,
afirma Kapulskis. “O outro lado
dessa historia é que, a3 medida
que a tecnologia se difundir, po-
deremos ver novas companhias
locais utilizando essa tecnolo-
gia e surgindo no mercado.”

Importante apontar que a Co-
reia do Sul permaneceu na ca-
tegoria de mercado emergente
na revisido anual divulgada pe-
la MSCI em junho. A provedora
de indices nao incluiu o pais na
lista de observaciao para uma
possivel promoc¢do ao grupo
dos mercados desenvolvidos,
ao afirmar que ainda precisava
avaliar os efeitos das reformas
adotadas para ampliar a acessi-
bilidade do mercado.

Destaques

Crise na Apex

Em mais um capitulo da crise ins-
taurada na gestora capixaba Apex
Partners, o presidente afastado
Fernando Cinelli ajuizou, na Justi-
ca de Vitoria, uma acdo para obri-
gar a holding e mais 11 empresas

do grupo alhe entregar atas, con-
tratos e e-mails sobre as operac¢des
que originaram a crise nas Gltimas
semanas. Entre as operacoes na
mira estao a aquisi¢ao de partici-
pacdona CVC, debéntures da Rhi-
no e os negocios do fundo Carby-

ne. A gestora havia informado na
quinta-feira passada que foram
encontradas “inconsisténcias fi-
nanceiras” nos seus nmeros e
afastou Cinelli da presidénciae
Eduardo Siqueira da diretoria fi-
nanceira. (Cristian Favaro)

Multimercado do Itai
Altat Asset Management selou
uma parceria estratégica com a
Walleye Capital, uma das princi-
pais gestoras de investimentos
alternativos, com sede em Nova
York. Pelo acordo, a Walleye tera

acesso a um grupo selecionado
de estratégias de fundos multi-
mercado da Itat Asset, por meio
doItati Global Dindmico. Segun-
do a asset, as casas vao avaliar, no
futuro, novas oportunidades pa-
ra ampliar esse relacionamento

ao longo do tempo. Fundada em
2005, a gestora americana se de-
fine como uma casa multiestra-
tégia, tem cinco escritorios, 400
empregados globalmente e US$
17 bilhoes em ativos sob seu
guarda-chuva. (Adriana Cotias)
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Mercados Ibovespa ampliou
perdas pela 72 sessdo e juros
futuros continuaram a avancar

Ativos locais
estendem
piora e dolar
se aproxima

dos R$

Arthur Caglari, Bruna Furlani,
Maria Fernanda Salinet, Artur
Scaff e Gabriel Caldeira

De Séo Paulo

A reprecificacio dos prémios
de risco no mercado local conti-
nuou a penalizar os ativos do-
mésticos, diante da aproximacio
das eleicoes. O dolar a 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 avancaram. Ja
nos Estados Unidos, a leitura
mais amena e em linha com o es-
perado para o indice de precos
ao consumidor (CPI) foi bem-re-
cebida pelo mercado, ao impul-
sionar a queda nos rendimentos
de curto prazo e o avanco das
bolsas americanas, em um dia
de maior otimismo com a tese
de inteligéncia artificial (IA).

Os dados de inflacdo america-
na, porém, nio promoveram
alteracdes nas apostas para
uma alta de juros em setembro,
que seguiram em torno de 40%.

O fortalecimento do dolar glo-
balmente combinado ao mau
humor local fez a moeda ameri-
cana encerrar ontem em alta de
0,36%, aR$ 5,1793, contra o real.
Ao longo da manha, a divisa
americana chegou a cair apos a
divulgacao do CPI, mas a dina-
mica nao se sustentou, com a di-
visa retomando forca de forma
generalizada durante a tarde.

Para operadores, a piora no
cambio domeéstico pode ter au-
mentado em virtude do cenario
eleitoral. Com base em dados da
B3 sobre o mercado de derivati-
vos, um participante do merca-
do afirma que o investidor es-
trangeiro comprou US$ 1 bilhio
no pregdo de segunda-feira e no
de terca-feira desta semana.

Agora, a posicdo liquida do es-
trangeiro comprada (que se be-
neficia da valorizacio) em dolar
contra o real estd em torno de
US$ 63 bilhoes. Segundo o profis-
sional, fundos locais também te-
riam adquirido em torno de
US$ 1 bilhao na terca-feira, em-
boraa posicdo liquida ainda este-
ja levemente vendida (que apos-
tana desvalorizacdo) em dolar.

R$5,1793

foi o valor de
fechamento do dolar
na sessao de ontem

“Talvez o movimento tenha si-
do exagerado. Agora estanaboca
de todo mundo [esse trade]’,
afirma o gestor. Outro profissio-
nal concorda e diz que o movi-
mento esta indo rapido demais e
que alguma correcio podera
ocorrer nos proximos dias. “E

5,18

caro ficar vendido em délar.
Nao da para se esquecer disso.”

A saida de estrangeiros tam-
bém tem afetado em cheio abolsa
local. O Ibovespa encerrou o dia
em queda de 0,23%, aos 167.491
pontos, na sétima sessao consecu-
tiva de perda. Em seis dos cinco
pregdes em que a B3 ja disponili-
zou os dados, investidores estran-
geiros realizaram retiradas de
acoes listadas. Com isso, no acu-
mulado do més, os saques da ca-
tegoriaja somamR$ 7,2 bilhoes.

“O que, paramim, mostra que é
uma saida permanente [de es-
trangeiros|, ou ao menos até que
a eleicdo passe, € o dia seguinte.
Bolsa e dolar parecem ter muda-
do de patamar e ndo vao voltar no
curto prazo. Parece que nao tem
mais o vendedor de ontem [ter-
¢a], mas tampouco tem um com-
prador a precos melhores. Essa éa
sensacao olhando os precos ho-
je[ontem]”, disse Ivo Chermont,
economista-chefe da Quantitas,
em postagem nas redes sociais.

O mau humor no mercado lo-
cal também impactou os juros fu-
turos, que continuaram a avan-
car: no fim, a taxa do contrato de
Deposito Interfinanceiro  (DI)
com vencimento em janeiro de
2029 subiude 14,195% a 14,25%;
eadoDIdejaneirode 2031 ano-
tou altade 14,43% para 14,48%.

Por ora, a saida de investido-
res estrangeiros dos mercados
locais nao produziu um estresse
suficiente para alterar de forma
relevante as perspectivas do
mercado para a taxa Selic no
curto prazo. Ha ainda a expec-
tativa por outro corte de juros
na decisdo de setembro do Co-
mité de Politica Monetaria (Co-
pom), que pode ser seguido por
outra reduciao em novembro.

No mercado de opcoes digitais
de Copom, os agentes financeiros
terminaram o dia precificando
75% de chance de um corte de 0,25
ponto percentual — o que levaria a
Selica 13,75%— contra apenas 23%
para manutencao do juro no més
que vem. Ja para a reunido 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-
duciode 0,25 ponto percentual.

Ja nos EUA, a taxa da T-note
de dois anos encerrou em queda
de 4,226% a 4,207%, enquanto a
do titulo da divida publica
americana com vencimento
de dez anos teve alta modesta
de 4,696% para 4,701%, devi-
do ao alivio visto no CPI.

O movimento na renda fixa
americana, somado a uma leitu-
ra mais amena do CPJ, deu forca
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 esta-
vel (-0,04%); S&P 500 avancou
0,26%; e o Nasdaq subiu 0,54%.

Seneca compra ativos do BNI e vai
atuar como banco de investimento

Monica Scaramuzzo
De Sao Paulo

O Grupo Seneca vai comecar a
operar como banco de investi-
mento e ampliar sua atuacdo en-
tre os seus clientes no mercado de
divida e de crédito. Um dos prin-
cipais assessores independentes
de fusoes e aquisicoes (M&As) do
pais, a casa, capitaneada por Da-
niel Wainstein e Rodrigo Mello,
adquiriu o Banco Nacional de
Investimentos (BNI), uma opera-
cdo que ainda depende de apro-
vacdo do Banco Central (BC).

O passo € considerado estraté-
gico para a expansdo do grupo
no pais, que atua em assessoria
financeira — M&As e reestrutu-
racao de empresas, sobretudo.

Com a transacdo, o Banco Sene-
ca chega ao mercado como uma
instituicio independente acir-
rando a disputa na Faria Lima,
principal corredor financeiro do
pais. O valor do negdcio nao foi
revelado. Os ativos do BNI esta-
vam nas maos do BTG Pactual.

A aquisicao esta sendo realiza-
da por meio da Seneca Capital,
holding que passara a consolidar
todas as atividades do grupo.

Fundado em 2013 e estruturado
como Seneca Evercore ha seis anos,
a partir da alianca com a america-
na Evercore, empresa de assessoria
global de servico financeiro, o gru-
po ganhara maior robustez no fe-
chamento de negdcios corporati-
vos. “A gente acredita muito na de-
sintermediacdo financeira dos
bancos e que o mercado de capi-
tais, cada vez mais, vai se tornar
mais preponderante no financia-
mento de empresas no Brasil. A
gente ja vem crescendo muito
nessa frente nos tGltimos 12 me-
ses”, disse ao Valor Daniel Wains-
tein, copresidente do Seneca.

Segundo Wainstein, o Banco
Seneca, quando tiver autorizacio
do Banco Central, vai poder fazer
a ponte para o cliente em uma
etapa importante no processo

de reestruturacdo em curso, ou
eventualmente, em uma transa-
¢cdo de M&A em andamento.

“Nao vamos ser um banco de
crédito, mas um banco de inves-
timento com a flexibilidade de
poder utilizar o balanco nessa
situacdo”, diz o copresidente.

Ogrupo chegou a avaliar duran-
te os Gltimos meses comecar uma
licenca bancaria do zero, mas en-
tendeu que seria um processo
mais demorado, afirma Rodrigo
Mello, também copresidente.

“A aquisicao € um marco. Com

"Estaremos
preparados para
atender nossos
clientes em todos
oscicloseem

toda asua

jornada financeira”
Rodrigo Mello

i

Wainstein, Mello, Hoberman e Miraglia (esq. para dir.), da Seneca: crédito em sinergia com M&A e reestruturacoes

anova plataforma bancaria, esta-
remos preparados para atender
nossos clientes em todos os ciclos
econdmicos e em toda a sua jor-
nada financeira”, afirma Mello.

Para esta nova fase da casa, dois
novos socios chegam ao grupo. Jeff
Hoberman, ex-Goldman Sachs, as-
sume a lideranca da area de crédi-
to estruturado. Com experiéncia
nos setores de crédito e servicos fi-
nanceiros no Brasil e no exterior,
Hoberman fundou, em 2000, a Re-
covery do Brasil, uma das primei-
ras plataformas de compra e ges-
tao de créditos inadimplentes do
pais, lider no segmento, que foi ad-
quirida pelo BTG Pactual e depois
vendida para o Itau Unibanco.

Ja Ricardo Stabile chega ao
grupo para assumir as posicoes
de diretor de operacoes (COO) e
diretor financeiro (CFO) do Gru-
po Seneca. Com mais de 30 anos
de experiéncia nas areas de ope-
racoes, financeira e regulatoria,
atuou por cerca de 20 anos no
Goldman Sachs, onde foi diretor
executivo responsavel pela area
de operacoes para a América
Latina. Também passou por
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instituicées 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-
¢oes estruturadas no pais. Levanta-
mento da Seneca Evercore mostra
que os bancos tradicionais redu-
ziram a participacao no financia-
mento do crédito corporativos.

Os bancos eram ha dez anos a
Gnica fonte de crédito, mas a
evolucdo do mercado de divida
e o aperfeicoamento da legisla-
cdo mudou esse cenario. Em
2016, a participacdo do crédito
bancario no mundo corporativo
representava 80,9% do total ante
48% atualmente. O movimento
abriu espaco para instrumentos
de divida de longo prazo para
debéntures e securitizacoes.

A casa também esta se estrutu-
rando para criar uma darea de
“wealth manegment” (gestio de
fortuna), que deverd comecar a
rodar de forma mais organizada
quando o Seneca receber auto-
rizacdo do BC para poder atuar
como banco de investimento.

BNDES tem lucro recorde e se
aproxima de meta de desembolso

Alvaro Campos
De Séo Paulo

O Banco Nacional de Desen-
volvimento Econémico 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-
lhdo. Com a expansio desde o
inicio do atual governo, o banco
de fomento se aproxima da sua
meta de chegara desembolsos de
crédito equivalentes a 2% do PIB.

O banco registrou lucro recor-
rente de R$ 9,2 bilhées no pri-
meiro semestre de 2026, alta
de 25% em relacdo ao mesmo
periodo de 2025, o que repre-
senta recorde historico. No
acumulado de 12 meses, o lu-
cro chegou a R$ 17,1 bilhoes,
também um patamar inédito.

O BNDES atingiu pela primei-
ra vez ativos totais de R$ 1,05 tri-
lhdo. A carteira de crédito soma-
va R$ 684 bilhoes no fim de ju-
nho, com expansao de 3% em um
ano.Ja a carteira de participacoes
societarias totalizava R$ 85,4 bi-
lhées,uma quedade 1,1%.

O total de aprovacoes de crédi-
to chegou a R$ 110,6 bilhoes no
primeiro semestre, com aumen-
to de 52% em relacio ao mesmo
periodo de 2025. As consultas,
que sio a primeira etapa, soma-

ramR$237,7 bilhoes, com alta de
72%, e os desembolsos, R$ 74,8
bilhoes, com expansao de 37%.

Nas aprovacdes, os maiores
crescimentos foram observados
no crédito a infraestrutura
(+91%) e agropecuaria (+46%),
somando R$ 46 bilhoes e R$ 24,8
bilh&es, respectivamente. Os cré-
ditos ao comércio e servicos so-
maram R$ 17,3 bilhdes (+27%) e a
inddstria R$ 22,5 bilhoes (+24%).

A inadimpléncia da institui-
¢ao ficou em 0,05% no perio-
do, ante o mesmo nivel na pri-
meira metade do ano passado
e 0,06% no inicio de 2024.

O diretor de planejamento e
relacdes institucionais do BN-
DES, Nelson Barbosa, afirmou
que as aprovacdes acumuladas

"Nao queremos o
BNDES que existiu
depois da crise de
2008, porque
grande demais ele
prejudica mercado
de capitais”
Aloizio Mercadante

em 12 meses chegaram em junho
ao equivalente a 2,1% do PIB, en-
quanto os desembolsos atingi-
ram 1,4%. Assim, o primeiro in-
dicador ja alcancou e o segundo
se aproxima da meta colocada
pela propria instituicdo, 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% sdo concedidos a
taxas de mercado. “Dizer que
nosso crédito afeta as taxas de ju-
ros é falar que o rabo abana o ca-
chorro”, disse, em resposta a cri-
ticas de que as concessdes do
BDNES elevam a fatia de crédito
subsidiado e, assim, afetam a
poténcia da politica monetaria.
O presidente do BNDES, Aloizio
Mercadante, afirmou que o banco
de fomento nao quer prejudicar o
setor privado. “Nao estamos em-
purrando ninguém para fora [do
sistema financeiro], ao contrario,
queremos trabalhar em parceria”,
disse. Ainda assim, afirmou que a
ideia de Estado minimo é um
equivoco historico que a Améri-
ca Latina e o Brasil perseguiram
apos o Consenso de Washington.
Questionado sobre qual seria a
meta para o ano que vem, Merca-
dante ressaltou que é preciso es-
perar os resultados das eleicoes,

mas que esse patamar de desem-
bolsos em torno de 2% do PIB
volta para a média historica do
BNDES e é uma “velocidade de
cruzeiro”. “Ndo 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 gestdo assumiu
o banco, havia uma pressiao do
governo anterior para vender a
carteira de participacoes. De
acordo com ele, se a instituicao
tivesse feito isso, teria perdido
R$ 57 bilhoes desde entao.

Esse valor considera R$ 22,7
bilhdes com a valorizacao das
empresas que estdo na carteira,
R$ 14,8 bilhoes em vendas de
participacdes e R$ 28,3 bilhoes
em dividendos recebidos.

“Nao hia dogmano BNDES para
naovender acdes, mas niovende-
mos na bacia das almas, vende-
mos no melhor momento da bol-
sa. E estamos reciclando nossa
carteira, saindo de setores tradi-
cionais e migrando para setores
exportadores, setores do futu-
ro. Se o Brasil quiser estar bem
no futuro, precisa da ousadia do
BDNES”, disse Mercadante.



Ines249 Quinta-feira, 13 de agosto de 2026 | Valor | C3

Financas

Cambio Transacao deve ajudar na estratégia do
grupo americano de operar como instituicao
financeira comercial com conta corrente e Pix

StoneX compra o Banco
Travelex e amplia
presenca no Brasil

Arthur Cagliari
De S&o Paulo

O Grupo StoneX anunciou a
aquisicao do Banco Travelex S.A.,
no Brasil. Segundo o comunica-
do do conglomerado america-
no, é esperado que, com o tra-
balho combinado, a operacdo
processe agora em torno de
US$ 6 bilhoes em volume anual,
atendendo 20 mil clientes. Se-
gundo pessoas familiarizadas
com as negociacdes, a compra
envolveu algo entre US$ 40 mi-
lhoes e US$ 50 milhoes.

O Valor havia noticiado no
passado a intencio da Travelex
de vender sua operacao no Brasil.
A época, foi informado que a
companhia havia contratado o
BTG Pactual para comandar a
venda. O negocio anunciado na
quarta-feira, porém, engloba
apenas o Banco Travelex, e ndo a
corretora Travelex Confidence.

“A compra que fortalece a
nossa estratégia de expansao. O
banco agrega servicos a nossa
atuacao”, diz o executivo-chefe
(CEO) da StoneX no Brasil,
Glauco Monte. “Dentro de uma
estratégia global, a corretora
nao esta neste momento dentro
dos planos da StoneX, princi-
palmente porque nio estamos
virando um banco de varejo.”

A transacao deve funcionar co-
mo um catalisador da estratégia
da StoneX para operar como
banco comercial. Apesar de ter
desde marco a autorizacdo, a
empresaaindando conta com a
infraestrutura necessaria para
por em pratica o plano, mas, se
aprovado, o negocio com a Tra-
velex encurtara o caminho.

“Emvez de fazermos toda aim-
plementacao, adquirir sistemas e
fazer o servico 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-
ponsavel pelo banco da StonexX.
“O que demoraria de trés a cinco
anos de trabalho, estamos tra-
zendo para o presente, assim
que tivermos a conclusio do
processo com o Banco Central.”

Mazzanti aponta ainda que o
principal ponto de atencdo da
StoneX nesta transacio foi o ser-
vico de conta de ndo residente
(CNR) que a Travelex desenvol-
veu desde 2024, ap6s novas regu-
lamentacoes cambiais pelo BC.
“Esse era o nosso principal foco
nessa compra. O segundo era o
acesso direto ao Pix”, afirma,
acrescentando que a experiéncia
daTravelex na operacio em con-
ta corrente em moeda estrangei-

ra (CCME) também foi um pon-
to de interesse. “Isso € algo que
nao oferecemos, e eles tém volu-
me e uma quantidade [grande]
de parceiros ja conectados.”

O executivo também aponta
que essa intencdo pelo banco s6
intensificou com a chance de o
exportador ter conta em moeda
estrangeira no Brasil. “A maioria
dos nossos clientes do agrone-
gocio sdo exportadores. Entao
eles poderdo ter essa conta co-
nosco, e nio com terceiros.”

A Travelex, por sua vez, aponta
que a venda ocorre ap6s muito
tempo de procura por um com-
prador que estivesse alinhado
com os negocios, e que a compa-
nhia vai continuar buscando
empresas para uma operacao se-
melhante com sua corretora.

“O importante é que seja um

"0 que demoraria
de3a5anos[para
crescermos),
estamos trazendo
para o presente
com a Travelex”
Fernando Mazzanti

it

Glauco M(-)ﬁte, diretor-chefe Ed)da StoneX no Brasil: 'A compra dai.zl'ravelex fortalece a estratégia de expansao’

parceiro que complemente e ex-
panda os nossos negocios, 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, Tena diz que
“vai depender do parceiro, do
tamanho do porte e da oferta”.
A executiva faz a ressalva de
que a companhia ndo esta com
pressa de sair do Brasil ou preci-
sando se desfazer dos negocios
aqui. “Havia no mercado a leitura
de que estavamos precisando fa-
zer uma saida do Brasil, masnio é
isso. E um cuidado com os nego-
cios,com a empresa e com 0s nos-
sos colaboradores. Procuramos

expansio com quem possa ser
sinérgico. O mundo estd mudan-
do e precisamos mudar junto.”
Ainda segundo Tena, a empresa
ja havia feito uma sondagem no
passado, em busca de parceiros,
mas nao encontrou na ocasiio. “O
tempo mostrou que isso é possivel.
Ha dois anos fizemos essa tenta-
tiva, ndo encontramos e viemos
devagar até acharmos o parceiro
correto, agora, com a StoneX.”
Justamente por conta desse
“match”, a executiva diz que nao
ha motivo para os funcionarios
se preocuparem com a venda do
negocio. “Como & uma aquisicao
para complementar, ha todo o
cuidado com o cliente. Entao
ndo é momento de preocupa-

cdo. Os colaboradores estao
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-
¢a0 s6 ocorrendo apds a aprova-
¢do do Banco Central e do Conse-
lho Administrativo de Defesa
Econoémica (Cade). Como o ban-
co ndo tem uma representacao
tdo grande no mercado brasilei-
ro, nado se espera que o tramite no
Cade se prolongue. Quanto ao BC,
a expectativa € que a liberacdo
possa ocorrer entre seis meses e
um ano, podendo se prolongar,
caso a autoridade tenha ques-
tionamentos sobre a transacao.

Anbima tem sido um
dos pilares dos
mercados financeiro
e de capitais do
Brasil, e ha todas as
raz0es para acreditar
que continuara
sendo"

Mariana Pargendler

E dessa forma que o estudo
Anbima: Pillar of Brazil's Fi-
nancial Markets, elaborado
pelos professores Mariana Par-
gendler, da Harvard Law
School, e Kevin Davis, da New
York University (NYU), resume
a releviancia da Anbima (Asso-
ciagfio Brasileira dos Mercados
Financeiro e de Capital) para o
desenvolvimento do mercado
brasileiro. Ao analisar sua traje-
toria, os pesquisadores identifi-
cam na entidade uma posicio
singular no Brasil e rara no ce-
ndrio internacional.

“Embora organizacdes autor-
reguladoras existam em diversos
mercados, poucas concentram,
em uma tnica instituicio, um
conjunto tdo amplo e articulado
de atribuicGes”, afirma Pargen-
dler. O estudo destaca a abran-
géncia das atividades, que com-
binam autorregulacao, certifica-
¢do profissional, produc@o de in-
formacdes, precos e indices e
advocacy. No ecossistema da
Anbima estdo cerca de 1.500
instituigdes de diversos segmen-
tos, como bancos, assets, corre-

"Desde sua criacdo, a

toras, securitizadoras, distribui-
doras de valores mobilidrios e
consultores de investimento.

O estudo foi elaborado de
forma independente pelos pes-
quisadores com base em entre-
vistas com reguladores, acadé-
micos e participantes do merca-
do, além da anélise de informa-
¢Oes priblicas. A trajetdria da as-
sociagdo foi examinada em
perspectiva histdrica, institucio-
nal e comparada. “A posigdo
singular da associagdo resulta do
conhecimento técnico de merca-
do e da capacidade de coordena-
¢do setorial, associadas & uma
autorregulagdo voluntdria que
cobre quase a totalidade do mer-
cado”, afirma a professora.

O diagnéstico € que a trajet6-
ria da Anbima se confunde com
a prépria evolugido do mercado
brasileiro: uma instituicdo que
ndo apenas acompanha o desen-
volvimento do mercado, mas
ajuda a construi-lo, reguld-lo e
projetd-lo  internacionalmente.
Prova de que a experiéncia ultra-
passa fronteiras estd no fato de

Contetdo patrocinado por

que a losco (Organizagdo Inter-
nacional das Comissdes de Va-
lores Mobilidrios) cita sempre
iniciativas da Anbima em relaté-
rios sobre temas como seguran-
¢a cibernética, gestdo de risco de
liquidez e finangas sustentdveis.

O estudo aponta que a expe-
riéncia acumulada pela Anbima
e as caracteristicas de seu dese-
nho institucional a colocam em
posicdo privilegiada para contri-
buir com debates internacionais.
“A  experiéncia brasileira de-
monstra como mecanismos de
coordenagiio privada podem
complementar a atuagéio estatal
e contribuir para o desenvolvi-
mento de mercados sofisticados,
oferecendo aprendizados que
podem inspirar outras jurisdi-
¢des”, conclui a pesquisadora.

"Poucas instituicoes
concentram um
conjunto tdo amplo
de atribui¢des"

As razoes que fazem a Anbima singular

Modelo construido pelo préprio mercado

Coordenaciio entre diferentes segmentos e interesses

Governanga e legitimidade institucional

Complementaridade a atuacdo regulatéria

Qualificacdo e profissionaliza¢io do setor

Infraestrutura essencial ao funcionamento do mercado

Reconhecimento internacional

Acesse a integra do estudo [=]

[=]

ANBIMA

Estudo de Harvard aponta a Anbima como
peca-chave para o mercado de capitais brasileiro

Autorregulacao contribui para mercados fortes, baseados na confianca e no longo prazo

Mariana Pargendler, professora de Harvard
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NATURA &CO PAY
SOCIEDADE DE CREDITO DIRETO S.A.

CNPJ: 48.805.820/0001-87

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Em cumprimento as disposicdes legais e estatutdrias, submetemos a apreciacao de V.Sas. as demonstracdes
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 instituicao financeira autorizada a operar pelo Banco
Central do Brasil (“BCB”), cuja finalidade é realizar operacdes de empréstimo, financiamento e aquisicao ou
cessdo de direitos creditorios exclusivamente por meio de plataforma eletronica, utilizando recursos financeiros
oriundos, predominantemente, de capital proprio. A Companhia também esta habilitada a prestar servicos de
analise de crédito e cobranga, bem como a emitir instrumentos de pagamento pré e pés-pagos, conforme a
regulamentacdo vigente.

Nosso propdsito é oferecer crédito de forma mais assertiva, acessivel e personalizada, atendendo as necessidades
especificas de consultoras e franqueados, com o objetivo de alavancar seus negdcios 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 instituicdo financeira, fortalecendo a governanca, a eficiéncia operacional e o controle sobre
essas operagges.

0Os produtos oferecidos pela Companhia tém gerado impactos positivos no ecossistema Natura, nossas solucdes
ndo apenas facilitam o fluxo de caixa de consultoras e franqueados, mas também elevam o ticket médio e
aprimoram a qualidade do crédito.

A evolugdo e o desempenho da Companhia desde a sua autorizagdo de funcionamento concedida pelo
Banco Central do Brasil, que viabilizou a oferta dirigida de produtos financeiros e de crédito as consultoras,
reforga seu papel estratégico no fortalecimento das relagdes comerciais e no impulsionamento das operagdes do
Grupo Natura.

Reiteramos nosso compromisso com a exceléncia operacional e o desenvolvimento sustentavel, mantendo o foco
em solugdes financeiras que gerem valor real para as consultoras de beleza do nosso ecossistema.

A Administragdo
Sao Paulo, 12 de agosto de 2026

BALANCO 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
188 5

Passivo Nota 30/06/2026 31/12/2025

DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS
SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025

Caixa e equivalentes de caixa . Passivos financeiros 439.208 450.110  (Em milhares de reais)
Disponibilidades 4 188 1.755 : T 220908  4ED 110
Ativos financeiros 955.785 963.646 1O custo amortizado —439.208 __ 450.110 01/01a 01/01 a
Ao valor justo por meio do resultado 215.745 216.855 /alores a pagar a bandeira 17 311.749 344.264 Nota 30/06/2026 30/06/2025
Titulos e valores mobiliarios 6 215745 216.855  Obrigacdes por repasses 18 108.484 91.386  Receita da intermediacio financeira — 251404 132.867
Ao custo amortizado 740.040 746.791  Fornecedores 14 12.611 9.136  Operacdes de crédito 22 221.263 94.797
Operacdes de crédito 7 530.017 441.694  Outros passivos financeiros 16 6.364 5.324 Prestacio de servicos de pagamentos e 23 12.847 10.473
(=) Provisoes para perdas esperadas associadas ao risco de crédito 7 (131.552) (83.886)  Obrigacbes fiscais 12.985 5.747 Resultado de operacges de titulos e valores mobiliarios 24 17.294 27.597
Valores a receber transactes de pagamento 7 348.192 396.524 i da intermediacdo financeira e provisdo para perdas 148.030 58.129
© . . pm Obrigagdes tributérias 15 11.370 3.806  Despesas financeiras (3.364 (1.739
(-) Provisdes para perdas esperadas associadas ao risco de crédito 7 (6.617) (7.541) Obrigacs s ie s pes % - . :
Ativos fiscais 15.892 11.340 rigagdes previdenciarias 15 1.615 1.941  Desagio sobre cessdo de crédito 25 (75.614) (32.723)
Correntes 11 316~ 1.80 Obrigacdes sociais e estatutarias 3.251 7.813  Provisdo para perdas esperadas 7 (69.052) (23.667)
Diferidos 11 15.576 10.160 Dividendos 20 - 6.946 Resultado bruto da intermediacao financeira 103.374 74.738
Outros ativos 34.481 18.083  Participacdes nos lucros 20 3.251 g67  Outras receitas (despesas) operacionais —(70.138) _ (51.055)
Valores a receber intercompany 8 27.062 13.868  Provisdes 19 38 ggzé?sgicce;ﬁsnggifo”3‘5 2 (191329;; (12 7?395
8332: zféﬁﬁésa receber transaces de pagamento 13 6238 3223 Provisao para riscos civeis 19 19 38 pespesas administrativas 27 (23.440) (23.803)
; Patriménio liquido _623.257 _ 597.215 tributari 28 (14.435) (6.832)
Despesas antecipadas 12 189 - . . espesas tributarias g :
Ativos intangiveis 72.374 66.099 Capital social 21a 557.301 557.301  AmortizacOes . 13 (10.934) (5.634)
Intangivel 13~ 100.379 83.170 Reservas de capital 21d 3.250 2.584  Provisdo para riscos civeis 19 19 (6)
Amortizacdo acumulada 13 (28.005) (17.071)  Reservas de lucros 21c 62.706 37.330 Outras despesas operacionais (3.478 (2.722)
Total do ativo 1,078.720 _1.060.923 Total do passivo e patriménio liquido 1.078.720 _1.060.923 Resultado operacional N s 33.236 23.683
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracées financeiras Resultado antes da tributacéo sobre o lucro e participacdes 33.236 23.683
- - - - Participagdes nos lucros . .251 -
DEMONSTRAGAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025 {g‘#:::: de renda e contribuicdo social 2 ((11165;7% (‘ﬁ%‘é%
(Em milhares de reais) Diferidos 29 5.415 3.365
Lucro liquido do periodo 21b 18.430 15.643
Resi%:sﬁt/iioLzuGcros Lucro por acdo R§ ,033 0,028
Capital social ~ Capital social ~ Reserva Reserva de  Outras reservas Reserva Lucros Quantidade de acbes L . _ 551.300.728 557.300.728
Nota integrado a integralizar legal distribuicao dividendos de lucros _ de capital _ acumulados Total As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras
Saldo em 01 de janeiro de 2026 557.301 - 2.599 5.401 29.330 2.584 - _597.215 =
Pagamentos baseados em acdes 21d - - - - - 666 - 666 ~ DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS ABRANGENTES
Dividendos ndo distribuidos 21 - - - 6.946 - - - 6.946  SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025
Lucro liquido do periodo 21b - - - - - - 18.430 18.430 E ith d B
Saldo em 30 de junho de 2026 557.301 - 7509 12347 75.330 3.250 18.430 _623.257 (Em milhares de reais)
30/06/2025
Reservas de Lucros
Capital social Capital social  Reserva Reserva de Outras reservas Reserva Lucros iqui 5
A J N PP . Lucro Liquido do periodo
L Nota integrado a integralizar legal distribuicdo dividendos de lucros _ de capital _ acumulados Total  Resultado abrangente do periodo
gs:)?'?aleag;lde Janeiro de 2025 21a 3%7[)3[)% (555:000%? 1'133 5‘401 16'201_’ = (7'7142 572'328 As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras
Pagamentos baseados em agdes 21d - - - - - 1.982 - 1.982 =
Lucro liquido do periodo 21b - - - - - - 15.643 15.643 DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA
Saldo em 30 de junho de 2025 557.301 - 1.137 5.401 16.204 1.982 7.929 SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

(Em milhares de reais)

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS - SEMESTRES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2026 E 30 DE JUNHO DE 2025

(Em milhares de reais)

[ED) cONTEXTO OPERACIONAL

A Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”) & uma instituicdo financeira constituida em
14 de dezembro de 2021 e autorizada a operar pelo Banco Central do Brasil (“BCB”) em 31 de outubro de 2022.
A Companhia esta sediada na cidade de Sao Paulo, na Avenida Alexandre Colares, n° 1.188, Parque Anhanguera.
E controlada pela Natura Cosméticos S.A. (“Natura Cosméticos”), uma empresa nacional que detém 99,9% das
acoes da Companhia. Companhia atua como um pilar estratégico de servigos financeiros do ecossistema do Grupo
Natura. Seu proposito é potencializar a produtividade e a incluséo financeira de consultoras, representantes e
franqueados, por meio de uma plataforma digital que utiliza exclusivamente capital proprio para a concessao de
crédito. Suas atividades compreendem na realizacdo de operacdes de empréstimos e financiamentos; aquisicao de
direitos creditorios; emissdo de instrumentos de pagamento (cartdes pré e pos-pagos); prestagao de servicos de
analise de crédito e cobranca para terceiros. Desde o inicio de suas atividades, a Companhia tem expandido sua
oferta de produtos para atender as diferentes necessidades do ecossistema. 0 PagEmanaPay (CDC) marcou o inicio
da operagdo como o produto pioneiro de Crédito Direto ao Consumidor, destinado a financiar compras parceladas
das consultoras e representantes exclusivamente junto as empresas do Grupo Natura. Em 2024 a modalidade do
Risco Sacado foi implementada na Companhia, focado na antecipagdo de recebiveis 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 Cartdo de Crédito para o segmento de pessoas juridicas (franqueados), também
visando o fortalecimento do canal de varejo fisico. As operagoes sdo conduzidas de forma integrada ao Grupo
Natura, buscando ndo apenas a rentabilidade propria, mas a geragao de valor compartilhado, fortalecendo a
relagdo promovendo a fidelizagdo da base de vendas e a aceleragao do ciclo comercial do Grupo por meio de
solucdes financeiras inovadoras e personalizadas, impulsionando o sucesso do Grupo como um todo.

EB) APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”) foram elaboradas
em conformidade com as diretrizes contabeis emanadas da Lei das Sociedades por Acdes (Lei n° 6.404/76 e
alteragdes posteriores), observando as normas e instrugdes do Conselho Monetario Nacional (CMN) e do Banco
Central do Brasil (BCB). A partir de 1° de janeiro de 2025, a Companhia adotou integralmente a Resolugdo CMN
n°4.966,/2021, que estabelece os novos critérios de classificagdo, mensuragdo e reconhecimento de instrumentos
financeiros, bem como a metodologia de perdas esperadas associadas ao risco de crédito. Dessa forma, a
apresentacao destas demonstracdes segue o padrdo do Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro
Nacional (COSIF), incorporando os pronunciamentos técnicos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC) que foram recepcionados pelo BCB, com destaque para o CPC 48 (Instrumentos Financeiros), no que tange
aos aspectos ndo conflitantes com a regulacdo especifica. As demonstragdes financeiras sao apresentadas em
milhares de reais (R$), que é a moeda funcional e de apresentacdo da Companhia. A Administragdo avaliou a
capacidade de continuidade operacional da Companhia e concluiu que ndo existem incertezas materiais que
cologuem em divida sua permanéncia no futuro previsivel. Esta avaliacao considera o suporte do grupo
economico, a robustez da base de clientes (Consultoras e Representantes de Beleza) e a adequacao de capital
frente aos requisitos regulatérios. A emissdo destas demonstragdes financeiras foi autorizada pela Diretoria em
12 de agosto de 2026.

[ED) pESCRICAO DAS PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

0Os principais critérios adotados para a elaboragdo das demonstracGes financeiras sdo os seguintes: a. Caixa e
equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa, conforme Resolugao do CMN n° 4.818/20, incluem dinheiro
em caixa e aplicagdes interfinanceiras de liquidez, que sdo investimentos de curto prazo e alta liquidez, com risco
insignificante de mudanca de valor, e com prazo de vencimento, na data de aquisi¢ao, igual ou inferior a 90 dias.
b. Instrumentos financeiros: A classificagdo e mensuragao dos instrumentos financeiros sao efetuadas com base
no modelo de negécios adotado pela Companhia e nas caracteristicas dos contratos, em conformidade com a
Resolugdo CMN n° 4.966/21 e demais normativos aplicaveis. (i) Reconhecimento inicial: Ativos e passivos
financeiros, exceto operagdes de crédito e depdsitos de clientes, sdo reconhecidos na data em que a Companhia
se torna parte das disposigdes contratuais. Operacdes de crédito sdo reconhecidas na data de transferéncia de
recursos ao cliente. (ii) Mensuragdo inicial: Os instrumentos financeiros sdo mensurados inicialmente ao valor
justo, acrescido dos custos diretamente atribuiveis & transacao, exceto para instrumentos financeiros classificados
ao valor justo por meio do resultado. (iii) Modelos de negdcios: A Companhia divulga os modelos de negdcios
definidos para fins de classificacao de seus ativos financeiros, bem como os efeitos associados & posicao
patrimonial, financeira e ao desempenho da Companhia. Classificagdo por modelo de negdcios: A classificagao
dos ativos financeiros é realizada com base na forma como sdo geridos e nos fluxos contratuais esperados,
conforme os seguintes modelos de negdcios: ® 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 obtencao de retorno tanto
pelo recebimento dos fluxos contratuais quanto por sua venda com transferéncia substancial de riscos e
beneficios. ® Valor justo por meio do resultado (VJR): ativos financeiros que ndo se enquadram nas categorias
anteriores, incluindo aqueles adquiridos com finalidade de negociagao ou cujos fluxos contratuais ndo se limitem
a principal e juros. A Companhia ndo adota a opgao de valor justo por resultado (fair value option) prevista no
art. 7° da Resolugdo BCB n° 352/2023. Detalhamento por classe de ativos: 1. Financiamentos - PF: Sao
operagoes de crédito formalizadas por meio de Cédulas de Crédito Bancario, contratadas por consultoras de
beleza, com recursos destinados a aquisicao de produtos Natura. A carteira pode ser cedida a Natura Pay Fundo
de Investimentos em Direitos Creditorios Crédito Pessoal - FIDC, porém sem retengdo substancial dos riscos e
beneficios pela Companhia. 2. Cartdes de crédito PF e PJ: Produtos de pagamento pos-pago com limite de
crédito exclusivo para compras dentro do ecossistema Natura. A concessao de crédito se caracteriza apenas
quando ha atraso no pagamento - operacdo caracterizada como rotativa - momento em que incidem juros
remuneratorios. Esses instrumentos também sdo classificados na categoria custo amortizado, por serem mantidos
para recebimento do fluxo contratual. 3. Risco sacado: Operagoes em que a Companhia antecipa recursos aos
fornecedores (“Cedentes”) da Natura Cosméticos e Natura Inddstria, adquirindo os respectivos direitos creditorios.
0 recebimento dos fluxos se da diretamente da Natura Cosméticos e Natura Indistria (“Sacados”). Como o ativo
& mantido exclusivamente para auferir o fluxo de caixa contratual, é classificado como custo amortizado.
4. Titulos e valores mobiliarios: Representam ativos de alta liquidez adquiridos pela Tesouraria com finalidade
de alocagdo de recursos e retorno por meio de negociagdo ativa no mercado financeiro. Por serem geridos com
proposito de venda, sdo classificados na categoria valor justo por meio do resultado (VIR). A definicdo dos
modelos de negdcios é realizada com base na forma como os ativos sdo geridos em conjunto, considerando a
estratégia de negdcios, o desempenho esperado, os riscos associados e os critérios de remuneragdo dos gestores.
0 processo envolve avaliacdo técnica multidisciplinar, com participacdo das areas de Produtos, Tesouraria,
Juridico, Contabilidade, Riscos e Compliance. Para todos os ativos, é aplicado o teste SPPJ (Somente Pagamento
de Principal e Juros), conforme exigido pela Resolugdo BCB n° 352/2023. A classificagdo dos ativos impacta
diretamente o reconhecimento contéabil, a mensuracdo de receitas financeiras e perdas por crédito esperado, o
resultado do periodo, e o patriménio liquido da Companhia. 0 modelo adotado reflete a estratégia conservadora
da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A., com foco em geracdo de caixa recorrente por meio da
manutencdo dos ativos até o vencimento, alinhando-se ao perfil de instituicdo 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 contrario, o ativo é classificado como VJR. (v) Hierarquia de valor justo: A mensuracao dos instrumentos
financeiros seque a hierarquia: Nivel 1 (precos cotados em mercados ativos), Nivel 2 (técnicas baseadas em
informacdes observaveis), e Nivel 3 (técnicas baseadas em dados ndo observaveis). (vi) Ativos financeiros com
problemas de recuperagdo de crédito: Um ativo financeiro é classificado como de recuperagdo duvidosa ou
problematico quando apresenta, cumulativamente ou isoladamente, os seguintes indicios de deterioragao de
crédito: (a) atraso superior a 90 (noventa) dias no pagamento do principal ou dos encargos contratuais; ou (b)
evidéncias objetivas de que a obrigagdo contratual nao serd cumprida de forma integral, conforme os termos
originalmente pactuados, independentemente da execugdo de garantias ou colaterais. Dentre as evidéncias de nao
cumprimento estdo as operagoes reclassificadas como reestruturadas, que sdo aquelas cujas condigdes contratuais
renegociadas implicam em concessoes significativas a contraparte, em decorréncia da deterioragdo relevante de
sua qualidade crediticia, as quais ndo seriam concedidas caso ndo ocorresse tal deterioragdo. c. Operagdes de
crédito e provisdo para perdas esperadas associadas ao risco de crédito: As operacdes de crédito da Companhia
sdo registradas ao valor presente, com apropriagao da receita de juros pelo método da taxa efetiva de juros (TEJ),
conforme previsto na Resolugao CMN n® 4.966/2021 e Resolugdo BCB n° 352/2023. A Companhia adota, para esse
fim, a metodologia simplificada, permitida as instituices do Segmento S5, utilizando taxa padronizada por
produto, sem individualizagéo de custos transacionais. A provisao para perdas esperadas (PE) é apurada por meio
de metodologia simplificada conforme descrito na Resolugdo CMN n° 4.966,/2021 e observando os niveis previstos
pela Resolugao BCB n° 352/2023. A metodologia simplificada prevé o célculo da provisao segregada nas seguintes
componentes: Provisdo para perda incorrida: provisdo 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; Provisdo adicional: provisdo para ativos nao inadimplidos (atraso menor que 90 dias); Perda esperada
complementar: provisdo para perdas definido conforme metodologia propria da instituigdo com as diretrizes do
Banco Central. O nivel de provisao para ativos inadimplidos é calculado de acordo com o atraso a partir da data
do inadimplemento e a classificacdo da carteira. O nivel de provisdo aumenta conforme o atraso da operagdo.
Adicionalmente a provisdo para perdas incorridas, deve ser constituida uma provisdo adicional, com percentuais
que variam em funcdo do tempo de atraso (incluindo ativos com zero dias de atraso), a classificagdo de carteira
e a marcagdo de ativo problemético. Um ativo financeiro é classificado como de recuperagdo duvidosa ou
problematico quando apresenta, cumulativamente ou isoladamente, os seguintes indicios de deterioracdo de
crédito: (a) atraso superior a 90 (noventa) dias no pagamento do principal ou dos encargos contratuais; ou
(b) evidéncias objetivas de que a obrigacao contratual caracteriza-se como um ativo reestruturado, ou seja, aquele
cujas condiges contratuais renegociadas implicam concessoes significativas a contraparte, em decorréncia da
deterioragao relevante de sua qualidade crediticia, as quais ndo seriam concedidas caso ndo ocorresse tal
deterioracdo. Baixa a prejuizo: A baixa contébil de ativos ocorre quando hé evidéncia de que a recuperacao do
crédito é remota, conforme os critérios estabelecidos pela Resolugdo BCB n°® 352/2023. A instituicao adota como
parametro para essa caracterizagao o atraso superior a 540 dias, além de casos que apresentam 100% de perda
esperada reconhecida ou com faléncia/obito confirmado. A baixa é precedida da constituigdo integral da provisdo.
Governanga e revisdo da provisao: A metodologia é documentada e revisada periodicamente pela area de Gestao
de Riscos Corporativos. A suficiéncia da provisdo é avaliada mensalmente com o objetivo de assegurar que as
provisdes realizadas sejam adequadas para absorver as perdas estimadas, garantindo conformidade com os
requisitos regulatérios e a estabilidade financeira da instituicdo. Os critérios e parametros seguem os principios
estabelecidos pelas Resolugdes CMN n° 4.966/2021 e BCB n° 352/2023. d. Operacdes de venda ou de transferéncia
de ativos financeiros: Em conformidade com a Resolugdo CMN n° 4.966/2021, a partir de 1°de janeiro de 2025,
os ativos financeiros sdo baixados das demonstragdes contabeis 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 sdo efetivamente transferidos a terceiros; ou (ii) a Companhia mantém tais
direitos, mas assume a obrigacdo contratual de repassa-los integralmente a terceiros, sem atrasos relevantes, e
sem retencdo dos riscos e beneficios associados ao ativo. Para fins de reconhecimento contabil da baixa, a
Companhia realiza analise técnica sobre a transferéncia ou retengdo substancial dos riscos e beneficios, bem como
sobre a existéncia ou ndo de controle continuo sobre os ativos objeto da operagdo. Durante o exercicio de 2025,
a Natura & Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. deu continuidade as operacdes de cessdo de direitos creditorios
sem coobrigacdo e sem direito de regresso, ainda que exista clausula contratual prevendo a possibilidade de
recompra dos ativos cedidos, restrita a eventos operacionais como em caso de cancelamento da operagdo. Essas
operacdes tém por objetivo gerar liquidez e apoiar a manutencéo das atividades operacionais da Companhia, com
utilizagdo de recursos proprios, em conformidade com a regulamentacao vigente do Banco Central do Brasil. Com
base na avaliacdo das caracteristicas contratuais das cessGes realizadas, a Administracdo concluiu que, nas
operagdes mencionadas: (i) ndo houve retencdo substancial dos riscos e beneficios; e (ii) ndo houve manutengao
de controle sobre os ativos transferidos. Dessa forma, os ativos financeiros objeto dessas cessoes foram baixados
integralmente das demonstracdes contdbeis da Companhia. Exemplos de fatores analisados para fins de
classificacdo contabil das operagdes: A Companhia observa, entre outros aspectos, os seguintes elementos
contratuais para avaliar a esséncia econdmica da transferéncia: Opera¢des que indicam transferéncia
substancial dos riscos e beneficios: a. Venda incondicional do ativo financeiro; b. Venda com op¢éo de recompra

pelo valor justo no momento da recompra; c. Venda com opcao de recompra ou revenda cujo-exercicio seja
improvavel de ocorrer; Operagdes que indicam retencdo substancial dos riscos e beneficios: a. Venda com
compromisso de recompra a preco fixo ou com rendimento prefixado; b. Venda com contrato de swap que transfira
de volta o risco de mercado ao cedente; c. Venda com opcdo de recompra ou revenda cujo exercicio seja provavel;
d. Venda com garantia de compensacdo por perdas de crédito ao comprador; e. Venda com aquisi¢ao de cotas
subordinadas de fundo de investimento que represente absorcao relevante de riscos de inadimpléncia.
As conclusdes acima sdo aplicadas caso a caso, com base nos termos contratuais e nos efeitos econémicos
identificados. e. Valores a receber das transacées de pagamento: Os valores a receber de transacdes de pagamento
referem-se as quantias devidas pelas transagdes realizadas pelos portadores dos cartoes emitidos pela Companhia.
Estes valores incluem transacdes de compra, saques em caixas eletronicos e outras operagdes financeiras efetuadas
pelos clientes utilizando os cartdes de crédito e débito. Os valores a receber sao reconhecidos no momento em
que as transagdes sao processadas e aprovadas pela processadora. A mensuragao inicial é feita pelo valor de face
das transagoes, que representa a quantia total que sera cobrada dos portadores dos cartoes. f. Valores a pagar a
bandeira: Os valores a pagar de transacdes de pagamento referem-se as quantias devidas & bandeira de cartdo.
Estes valores surgem das transacdes processadas e aprovadas, incluindo compras realizadas pelos portadores dos
cartoes emitidos pelo emissor, bem como tarifas e comissoes devidas a terceiros. Os valores a pagar sao
reconhecidos no momento em que as transagoes sao processadas e aprovadas. A mensuragao inicial é feita pelo
valor de face das transagoes, que representa a quantia total devida aos terceiros envolvidos no processamento das
transacoes de cartdo. Estes valores incluem taxas de intercambio, comissdes de adquirentes e outras taxas
relacionadas. g. A receita de prestacdo de servicos de pagamentos: A receita de prestacdo de servigos estdo
relacionadas as transagoes de pagamento da Companhia, as receitas de taxas de servigos cobradas dos portadores
de cartoes contribuem de forma substancial para a receita operacional da Companhia. Sdo contabilizadas por
regime de competéncia sobre as transacdes efetuadas de compras e saques. h. Subsidios recebidos de partes
relacionadas: A Companhia recebe da Natura Cosméticos S.A. subsidios vinculados as operagdes do produto
PagEmanaPay, compostos por: (i) tarifa financeira, reflete o custo de funding apurada proporcionalmente ao prazo
das operagdes de crédito, cuja receita é reconhecida no resultado pro rata temporis, ao longo da vigéncia dos
contratos subsidiados; e (ii) taxa operacional, dimensionado a partir dos custos de gestdo e operacionalizagdo das
operacdes, apurada mediante percentual fixo, independentemente do prazo contratado e sem previsdo contratual
de devolugdo. i. Apuracdo do resultado: As receitas e despesas sao contabilizadas de acordo com o regime de
competéncia. No caso das rendas provenientes de operagdes de crédito que estdo vencidas ha mais de 90 dias,
independentemente do seu nivel de risco, essas serdo reconhecidas como receita somente quando forem
efetivamente recebidas. j. Imposto de Renda e Contribuicdo Social: A provisdo para imposto de renda da pessoa
juridica (“IRPJ”) é constituida com base no lucro tributavel pela aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10%.
A provisdo para contribuicdo social sobre o lucro liquido (“CSLL”) é de 9% sobre o lucro tributavel. Em 26 de
dezembro de 2025 foi publicada a Lei Complementar n® 224/2025, a referida Lei estabelece a majoracao gradual
das aliquotas da CSLL para o setor financeiro. Para as Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento, o
percentual da aliquota sobe de 9% para 12% a partir de abril de 2026, e de 12% para 15% em 2028. Em funcao
dessas alteracdes, os ativos e passivos fiscais diferidos foram mensurados com base nas aliquotas vigentes nos
periodos estimados de sua realizagao ou liquidacdo. O reconhecimento desses créditos tributarios fundamenta-se
na probabilidade de geragdo de lucros tributéveis futuros, conforme estudo técnico de realizacdo detalhado na
Nota 11c. k. Estimativas contébeis: A elaboracao das demonstragdes financeiras da Companhia requer o uso de
julgamentos, premissas e estimativas contabeis por parte da Administracdo, que afetam os saldos de ativos e
passivos, receitas e despesas, bem como a divulgagao de passivos contingentes, quando aplicavel. As estimativas
contabeis envolvem valores monetarios sujeitos a incertezas quanto a sua mensuracdo, sendo revisadas
periodicamente com base em informagdes disponiveis e em premissas consideradas razoaveis nas circunstancias.
Alteragdes em tais premissas podem impactar os resultados futuros. As principais estimativas contabeis adotadas
pela Natura & Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. estdo relacionadas aos seguintes temas: Provisdo para
perdas esperadas associadas ao risco de crédito: calculada com base na metodologia simplificada, conforme
permitido pela regulamentacao vigente, considerando a expectativa de perdas futuras sobre a carteira de crédito
com base em informagdes historicas, atuais e proje¢des de cenario econdmico. Os modelos adotados sao ajustados
periodicamente pela Administracdo; Mensuracao ao Valor Justo de Ativos e Passivos Financeiros: a nossa
instituicdo realiza avaliagdes periddicas do valor justo de seus ativos e passivos financeiros, de acordo com as
normas contabeis aplicaveis. Essas avaliacbes envolvem estimativas e julgamentos feitos pela Administracdo,
considerando as condigdes de mercado, informagdes disponiveis e as melhores praticas do setor. O valor justo é
definido como o prego que seria recebido pela venda de um ativo ou pago para transferir um passivo em uma
transagdo ordenada entre participantes do mercado na data da avaliagdo. Como esses valores podem variar com-as
condigoes de mercado, as estimativas contabeis podem sofrer alteragoes ao longo do tempo, refletindo mudancas
nas condigbes econdmicas, taxas de juros, spreads de crédito, entre outros fatores. A Administracao utiliza
técnicas de avaliagdo reconhecidas, como métodos de mercado, de custo ou de fluxo de caixa descontado, para
determinar o valor justo. Sempre que possivel, sdo utilizados dados de mercado observaveis; na auséncia desses,
sao utilizados premissas internas e estimativas fundamentadas. Acreditamos que as estimativas realizadas
proporcionam  uma representacdo fiel do valor justo de nossos ativos e passivos financeiros na data das
demonstragoes financeiras. Contudo, é importante destacar que essas estimativas envolvem incertezas e podem
ser revistas futuramente & medida que novas informagées se tornem disponiveis. L. Ativos intangiveis: Os ativos
intangiveis sdo bens incorporeos, softwares desenvolvidos internamente, para a oferta de novos produtos e
servigos financeiros. Os ativos intangiveis sdo mensurados ao custo apds o reconhecimento inicial e amortizados
de forma linear pelo prazo de sua vida atil estimada. Adicionalmente, os referidos ativos intangiveis sao
submetidos a analises de indicadores de perda pela reducdo ao valor recuperavel. A Administracao realizou
analises de indicadores de perda por reducao ao valor recuperavel para esses ativos intangiveis e nao identificou
indicativos de perda. m. Novas normas contébeis e regulatorias vigentes: A partir de 1° de janeiro de 2025, entrou
em vigor um novo conjunto normativo aplicavel as instituicdes financeiras, que altera substancialmente os
critérios contabeis e regulatorios referentes a mensuracdo, classificagdo 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 demonstragées financeiras.
As principais normas sdo: ® Resolugdo CMN n° 4.966/21: trata da classificacdo e mensuragdo de instrumentos
financeiros com base no modelo de negécios e nas caracteristicas contratuais dos fluxos de caixa. ® Resolugdo BCB
n° 352/23: regulamenta critérios para reconhecimento de perdas esperadas, classificagdo de ativos problematicos,
baixas de ativos, entre outros. ® Resolu¢do CMN n° 4.975/21 (CPC 06 - Arrendamentos): determina a aplicacdo do
CPC 06 (R2) as instituigoes financeiras. A Companhia realizou a avaliagao dos arrendamentos e considerando que
o valor mensal médio e acumulado sdo imateriais a Administragdo concluiu que ndo ha impactos relevantes que
justifiquem os registros nas demonstragdes financeiras da Companhia. ® Resolugdo CMN n°® 5.185/24: altera a
Resolugdo CMN n° 4.818/2020, instituindo a obrigatoriedade de elaboracdo e divulgacdo do relatorio de
informagdes financeiras relacionadas a sustentabilidade (Pronunciamentos CBPS n° 01 e n° 02, convergentes ao
IFRS S1 e S2), de forma escalonada: a partir de 2026 para companhias abertas e lideres de conglomerado
prudencial S1/S2, e a partir de 2028 para as demais instituicdes. Enquadrada no Segmento S5 e sem divulgacao
voluntaria do referido relatério, a Companhia ndo esta sujeita a essa exigéncia no exercicio corrente, nao havendo
impactos sobre as presentes demonstracdes financeiras. ® Resolugdo CMN n° 5.252/25: estabelece os critérios
contébeis para reconhecimento, mensuragao, baixa e evidenciagdo de ativos e passivos de sustentabilidade pelas
instituicdes financeiras, com vigéncia a partir de 1° de janeiro de 2027. A Companhia avaliou a norma e concluiu
que, na data-base destas demonstragdes financeiras, nao possui instrumentos financeiros vinculados a metas ou
instrumentos de sustentabilidade que se enquadrem no escopo da resolugdo, ndo havendo, portanto, impactos a
serem reconhecidos. ® Lei n°® 14.467/22: requla a dedutibilidade fiscal das perdas no recebimento de créditos, em
vigor desde 1° de janeiro de 2025, alinhada a nova sistematica de reconhecimento de perdas esperadas (Resolucao
BCB n° 352/23). 0 estoque de perdas apuradas em 1° de janeiro de 2025, relativas a créditos inadimplidos até 31
de dezembro de 2024 e ainda ndo deduzidas, esta sendo excluido do lucro real e da base de célculo da CSLL a razdo
de 1/84 (ou 1/120, se optante) ao més, a partir de janeiro de 2026. ® Lei Complementar n° 224/25: altera, dentre
outras disposicdes, de 15% para 17,5% a aliquota do Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) incidente sobre
os Juros sobre Capital Proprio (“JCP”) pagos ou creditados a titulares, sécios ou acionistas, com vigéncia a partir
de 1° de janeiro de 2026. A Companhia néo distribuiu juros sobre capital proprio, ndo havendo impacto decorrente
dessa alteragdo sobre as presentes demonstragdes financeiras. ® Emenda Constitucional n° 132/2023 e Lei
Complementar n° 214/2025 (Reforma Tributaria do Consumo): instituem a Contribuicdo sobre Bens e Servigos
(“CBS”) e o Imposto sobre Bens e Servigos (“IBS”), que substituirdo gradualmente PIS, COFINS, ICMS e ISS. O ano
de 2026 corresponde a fase de testes, com emissdo de documentos fiscais destacando os novos tributos sem
recolhimento efetivo; a partir de 2027 tem inicio a vigéncia plena, com a CBS substituindo o PIS e a COFINS e a
entrada em operacao do mecanismo de recolhimento na liquidagdo financeira (“split payment”), no qual as
instituicdes financeiras terdo papel central na segregacdo e no repasse dos tributos. A Companhia esté avaliando
os impactos operacionais, tecnoldgicos e tributdrios dessa transigdo sobre suas operagdes. A Companhia avaliou
os impactos da adogdo das novas normativas contabeis introduzidas pela Resolucdo BCB n° 352/2023 e demais
atos correlatos, em vigor a partir de 1° de janeiro de 2025, e mantém o acompanhamento continuo das normas
listadas acima, ainda em fase de implementacao ou com vigéncia prevista para os exercicios de 2026, 2027 e 2028.
Os principais efeitos observados concentram-se na classificagdo e mensuragdo de instrumentos financeiros,
provisdo para perdas esperadas e critérios para identificacdo de ativos problematicos ou reestruturados. A analise
conduzida demonstrou que ndo houve necessidade de mudangas relevantes nos critérios de reconhecimento
contéabil adotados pela Companhia, sendo mantida a classificagdo majoritaria dos ativos financeiros ao custo
amortizado, conforme o modelo de negécio da Companhia. n. Resultado ndo recorrente: Conforme disposto na
Resolugdo BCB n° 2/20, deve ser considerado como resultado ndo recorrente o resultado que nao esteja relacionado
ou esteja relacionado incidentalmente com as atividades tipicas da Companhia e ndo esteja previsto para ocorrer
com frequéncia nos exercicios futuros. Para o semestre findo em 30 de junho de 2026 nédo houve resultado
classificado como ndo recorrente.

D) CcAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Disponibilidades de caixa incluidos na demonstragao dos fluxos de caixa compreendem:
30/06/2026 31/12/2025
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Disponibilidades Bradesco 2

01/01 a 01/01 a
Nota _30/06/2026 30/06/2025
Lucro do periodo 18.430 15.643
Ajustes ao resultado do periodo: 171.053 71.962
Amortizacao 13 10.934 5.634
Perdas esperadas associadas ao risco de crédito 7 69.052 23.667
Resultado em provisdo para gratificagoes - 1.299
Resultado em pagamentos baseado em agGes 21d 666 593
Resultado em participagoes 3.251 -
Resultado em desagio sobre cessoes de crédito 25 75.614 32.723
Resultado em provisdes para riscos civeis 19 (19) 6
Imposto de renda e contribuicdo social 29 11.555 8.040
(Aumento) /reducao nos ativos operacionais 170.772 (125.738)
Titulos e valores mobiliarios ao valor justo por meio do resultado 6 (17.294 (27.597)
Operagdes de crédito 7 (186.248) (2.752)
Valores a receber transagoes de pagamento 7 48.332 (90.727)
Ativos fiscais corrente 11 865 142
Outros ativos (16.427) (4.804)
Aumento/(reducdo) nos passivos operacionais 25.210 (60.250)
Valores a pagar a bandeira 17 (32.515 61.905
Obrigacdes por repasses 18 17.098 (121.328)
Fornecedores 14 3.475 2.339
Qutros passivos financeiros 16 1.253 7.081
Obrigacoes fiscais 15 (3.209) 1.870
Imposto de renda e contribuicdo social pagos (11.312) (12.117)
(=) Caixa liquido proveniente (utilizado) nas atividades operacionais 6.499 (98.383)
Aquisicao de intangivel 13 (13.472 (18.504)
Resgates (aplicacoes) em titulos e valores mobiliarios 6 18.404 100.484
=) Caixa liguido proveniente (utilizado) nas atividades de investimento 4.932 81.980
=) Caixa liguido utilizado das atividades de financiamento - -
Aumento/(reducao) liquido de caixa e equivalentes de caixa (1.567) (16.403)
Caixa e equivalentes de caixa
No inicio do periodo 4 1.755 16.623
No fim do periodo 4 188 220
Movimentacao liquida de caixa e equivalentes de caixa (1.567) (16.403)
As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras
30/06/2026 31/12/2025
Valor contabil Valor justo Valor contabil 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
Obrigagdes 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

I TiTuLOS E VALORES MOBILIARIOS

. 30/06/2026 31/12/2025

Fundo Soberano Simples ! 998 1.176

Fundo Soberano Simples - garantia 26.168 24.503

Fundo de Investimento Essencial Natura MM CP 188.579 191.176

Total 215.745 216.855

a. Em 30 de junho de 2026, as participagoes no fundo de investimento Soberano Simples totalizaram R$27.166
(R$25.679 em 31/12/2025) que consistiram em operagdes de renda fixa. O fundo ndo é exclusivo, e tem como
objetivo principal investir em titulos do Tesouro Nacional vinculados a Taxa Selic, sendo esses considerados ativos
de baixo risco. A rentabilidade acumulada do fundo no 1° 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. 0 valor alocado no fundo de investimento esta vinculado a estrutura de garantias da operacao
de cartdo de crédito, atuando como reserva de seguranga para cobertura de eventuais inadimpléncias ou
desequilibrios financeiros. Esse fundo funciona como uma protecao adicional aos recursos envolvidos, assegurando
maior solidez e confianga na estrutura do negocio. b. Em 30 de junho de 2026, as participagdes no Fundo de
Investimento Essencial Natura MM CP totalizaram R$188.579 (R$191.176 em 31/12/2025) e consistiram em
operagoes de renda fixa indexadas ao CDI. O fundo, que é exclusivo para empresas do Grupo Natura, tem como
exposicdo a seguinte estrutura: ® Caixa e CPR -> 8,97% (41,09% em 31/12/2025); ® Crédito Privado -> 41,51%
(32,75% em 31/12/2025); ® Titulos Piblicos -> 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: Nivel 1: Pregos cotados (ndo
ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos aos quais a entidade pode ter acesso na data de
mensuracao. Nivel 2: Precos cotados em mercado ativo para ativos ou passivos similares ou baseado em outro
método de valorizagdo nos quais todos os inputs significativos sao baseados em dados observaveis do mercado.
Nivel 3: Técnicas de valorizagdo nas quais os inputs significativos ndo sdo baseados em dados observaveis do
mercado para o ativo ou o passivo.

30/06/2026
Nivel1 _Nivel 2 Nivel 3 Total
Fundo Soberano Simples . - 998 - 998
Fundo Soberano Simples garantia ' - 26.168 - 26.168
Fundo de Investimento - _188.579 - 188.579
Total - 215.745 ____ - 215.745
1/12/2025
Nivel1 _Nivel 2 Nivel 3 Total
Fundo Soberano Simples . - 1.176 - 1.176
Fundo Soberano Simples garantia ' - 24.503 - 24.503
Fundo de Investimento - _191.176 - 191176

Total - 216.855 ___ - 216.855
i. 0 valor alocado no fundo de investimento esta vinculado a estrutura de garantias da operacao de cartao de
crédito, atuando como reserva de seguranga para cobertura de eventuais inadimpléncias ou desequilibrios
financeiros. Esse fundo funciona como uma protegéo adicional aos recursos envolvidos, assegurando maior solidez
e confiancga na estrutura do negécio.

[EB) oPERACOES DE CREDITO

A tabela abaixo apresenta a composicdo dos saldos de operagdes de crédito:
a) Composicao da carteira por tipo de operagdo:

30/06/2026 31/12/2025
Produto Saldo Provisao Saldo _Provisao
Cartdo de Crédito ? 348.192 (6.617) 396.524  (7.541)
Financiamentos 438.765 (75.563)  358.670  (41.851)
Empréstimos © 91.252 (55.989) 83.024 _(42.035)

Total 878.209 (138.169) 838.218 (91.427)

a. Saldo da carteira de cartdo de crédito referente as operagbes em curso normal, sem evidéncias de atraso ou
inadimpléncia. b. Saldo da carteira PagEmanaPay, composto por contratos de crédito direto ao consumidor.
c. Saldo da carteira de cartdo de crédito cujos valores estdo no rotativo e direitos creditérios. Todas as operagdes
sao realizadas com recursos proprios da Companhia em conformidade com as normas estabelecidas pelo BCB,
atualmente consolidadas pela Resolucdo 5.050/22.
b) Composicdo da carteira de crédito por vencimento:
30/06/2026
Cartao 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
5

Cartao 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
Disponibilidades JP Morgan * 10 - Total 396.524 358.670 83.024 838.218
Disponibilidades Itad 175 1.747  c) Composicdo da carteira por tipo de pessoa: -
Total circulante 188 1.755 30/06/2026
a. 0 Caixa e Equivalentes de Caixa estdo constituidos por depdsitos bancérios disponiveis no Banco Itad, Pessoa Fisica Pessoa Juridica Saldo
Bradesco e JP Morgan. Os saldos sdo denominados em moeda nacional (R$), possuem liquidez imediata, auferem A vencer 657.677 40.600 698.277
remuneracao e ndo estdo sujeitos a prazos de caréncia. Até 90 dias 365.527 25.378  390.905
IED) 'NSTRUMENTOS FINANCEIROS - VALOR JUSTO E\gr?é zgg%g‘;sas 292.150 15.222 307.372
Conforme previsto na Resolugdo CMN n°® 4.966/2021, a Companhia divulga a mensuracdo do valor justo de seus Vencidos 178.562 1.370 179.932
instrumentos financeiros, independentemente da forma de reconhecimento contabil (custo amortizado ou valor Até 14 dias 8.608 62 8.670
justo). a) Instrumentos financeiros mensurados ao valor justo no balanco patrimonial: Estes instrumentos Até 3 meses 32.996 224 33.220
incluem, principalmente, titulos e valores mobiliarios (TVMs) classificados na categoria de negociacdo ou designados  Até 6 meses 44,805 403 45.208
ao valor justo por meio do resultado. O valor justo é determinado com base em precos de mercado observaveis (nivel De 6 a 18 meses 92.141 682 92.822
1) ou, quando ndo disponiveis, por meio de técnicas de avaliagdo baseadas em dados observaveis (niveis 2 e 3). Maior que 18 meses 12 - 12
b) Instr financeiros ao custo amortizado, mas com divulgacao do valor justo: A sequir, Total 836.239 41.970 878.209
sao apresentados os principais instrumentos mensurados ao custo amortizado, cujo valor justo é divulgado em 31/12/2025
atendimento & regulamentacdo vigente: Operacdes de crédito: o valor justo é estimado com base nas taxas de juros Pessoa Fisica Pessoa Juridica Saldo
vigentes para operagdes com caracteristicas e riscos similares. Qutros passivos financeiros: como contas a pagar, cujo A vencer 653.837 56.002 709.839
valor justo ndo difere de forma relevante de seu valor contébil, devido ao curto prazo de vencimento ou a natureza  Até 90 dias 464.814 40.123  504.937
das obrigacdes. Ainda que a Companhia mensure substancial parte de seus instrumentos financeiros ao custo De 91 a 360 dias 189.023 15.879  204.902
amortizado, apresenta a seguir a estimativa de valor justo para fins de divulgacdo, com o objetivo de fornecer Vencidos 127.852 527 128.379
informagdes adicionais aos usuarios das demonstragdes financeiras: Até 14 dias 7.268 - 7.268
30/06/2026 31/12/2025 Até 3 meses 21.161 - 21.161
Valor contdbil Valor justo Valor contdbil Valor justo  Até 6 meses 36.946 221 37.167
Total de ativos ao custo amortizado 878.20 844.253 838.218 801.864 De 6 a 18 meses 62.471 306 62.777
Operagdes de crédito 530.01 518.500 441.694 431.549  Maior que 18 meses 6 = 6
Valores a receber transacées de pagamento 348.192 325.753 396.524 370.315 Total ___781.689 ____ 56.529 838.218
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(Em milhares de reais)

d. Concentragdo dos maiores devedores: 30/06/2026 31/12/2025
Classificagao 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. Composigao da carteira por classificagao de risco, Metodologia Simplificada:
30/06/2026 31/12/2025
Classificacao Saldo Provisdao Saldo _Provisao
Ativo problemético 169.284 (114 376) 111478 (72.447)
Ativo ndo problematico 708.925 (23.793) 726.740  (18.980)
Total 878.209 (138.169) 838.218 (91.427)
f. Movimentacdo da Provisao para Perdas Esperadas Associadas ao Risco de Crédito:
30/06/2026
Saldo inicial 01101[202 (Const1tu1gao)[Reversao Wnte-o[f Saldo final 30(06[202
Cartéo de crédito (49.576) 28.098)  15.068 (62.606)
Financiamentos (41. 851) (40 954) 7.242 (75 563)
Direitos Creditorios - - - -
Total (91.427) (69.052) _22.310 (138.169)
30/06/2025
Saldo inicial 01[01(202 (Constltulgao)(keversao Wnte-oﬂf Saldo final 30/06/2025
Cartdo de crédito (16 (24.763)
Financiamentos (7 614) (15 057) 51 (22.620)
Direitos Creditorios (144) 144 - -
Total (23.767) (23.667) 51 (47.383)

IED) VALORES A RECEBER INTERCOMPANY

30/06/2026 31/12/2025
Natura Cosméticos S.A.? 27.062 13.868
Total circulante 27.062 13.868
a. Valores referentes a taxa de juros subsidiada por parte da Natura Cosméticos para a Companhia referente a
operacdo do produto PagEmanaPay.

n OUTROS VALORES A RECEBER TRANSACOES DE PAGAMENTO
30/06/2026 31/12/2025

Valores a processar operacdo PagEmanaPay 2 6.157 3.130
Valores a receber operacao cartao pré-pago 166 387
Valores a processar operagao cartao pos-pago 35 48
Outros © 202 23

Total circulante 6.560 3.588
a. Valores a liquidar atrelados a operagdo do produto PagEmanaPay. b. Valores a hqmdar atrelados a operacao de
cartdo de crédito, como pagamentos de faturas. c. Valores relacionados as operagdes em analise.

[ET) outros crEpiTOS

30/06/2026 31/12/2025
Adiantamentos salar1a1s 471 566
Dock - Auzituck 199 61
Total circulante 670 627

a. Os montantes referidos correspondem ao registro do saldo contabil que reflete a atividade da conta digital da
Companhia em conjunto com a parceira Dock Institui¢do de Pagamento S.A.

XD Anvos Fiscals

a) Créditos Tributarios: 30/06/2026 31/12/2025
Créditos tributarios diferidos - IRPJ 10.322 7.471
Créditos tributarios diferidos - CSLL 5.254 2.689
Outros impostos a compensar * 316 1.180
Total 15.892 11.340
a. Os impostos a serem compensados, tratam-se principalmente de saldo negativo de CSLL referente ao exercicio
de 2025.
b) Movimentacéo dos créditos tributarios diferidos: 30/06/2026
Saldo Inicial Saldo em
31[12[202 Conshtmgao Reversao) 30/06/2026
Créditos tributarios diferidos - IRPJ (2.404 10.322

Créditos tributarios diferidos - CSLL 2 689 3 548 (983) 5.254
Total ndo circulante 10.160 8.803 15.576
30/06/2025

Saldo Inicial Saldo em
01/01/2025 Constituicio (Reversao) 30/06/2025

Créditos Tributérios Diferidos - IRPJ 6.172 3.568 (1.095) 8.645
Créditos Tributarios Diferidos - CSLL 2.220 1.286 (394 3.112
Total ndo circulante 8.392 4.854 1.489 11.757

As diferencas temporarias sdo, majoritariamente, sobre provisoes para perda associadas ao riscos do crédito.
) Realizacao dos créditos tributarios:

30/06/2026

Exercicio de realizacdo Crédito tributario 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 tributarios diferidos com base em projecdes orcamentarias
que indicam a geragdo futura de lucros tributaveis, em conformidade com os critérios estabelecidos na Resolugao
CMN n° 4.842 de 30/7/2020. Concluiu-se que os créditos registrados sao realizaveis dentro do horizonte
estimado, sendo que sua realizagdo serd acompanhada periodicamente e reavaliada sempre que houver altera¢des
significativas nas premissas utilizadas, nos resultados projetados ou nas condigdes econémicas que possam afetar
sua efetiva utilizacdo.
[EED pESPESAS ANTECIPADAS

30/06/2026 31/12/2025
Licenciamento de uso 189 -
Total circulante 189 -
a. 0 valor registrado na rubrica trata-se de pagamento a prestacao de servigos referente a licenca de uso.

EED Ativos INTANGIVEIS

30/06/2026
Taxa de Total nao
Amortizacdes ao ano Ad1;oes Baixados Amortizacées circulante
Saldo inicial em 31/12/2025 _83.170 gllgg;l 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 Total nao
Amortizacdes ao ano Adicdes Baixados Amorﬁzagées circulante
Saldo inicial em 31/12/2024 _48.664 __46.470
Softwares em uso 20% __18.504 (5 634 12.870

Saldo em 30/06/2025

A rubrica de ativos intangiveis refere-se, substancialmente, a softwares e plataformas tecnolog1cas desenvolvidas
internamente, utilizadas na operacionalizagdo dos produtos de crédito e servigos financeiros da Companhia,
compreende os projetos estratégicos de Onboarding de Consultoras e Franqueados, Produtos de Crédito
(PagEmanaPay e Cartdo Mandala/Thundera) e Educacdo Financeira. Os custos de desenvolvimento sdo
capitalizados quando atendidos os critérios estabelecidos no CPC 04 - Ativo Intangivel, incluindo viabilidade
técnica, intencdo de conclusdo e expectativa de geracdo de beneficios econdmicos futuros. Os ativos intangiveis
sao amortizados pelo método linear, considerando vida Gtil econdmica estimada de cinco anos. A Companhia
realiza, anualmente, testes de recuperabilidade (impairment), nao tendo sido identificados indicios de
desvalorizagdo no dltimo exercicio (findo 31/12/2025). Do montante total de adicdes ao ativo intangivel
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 servios e desenvolvimentos j& incorporados ao ativo, cuja liquidacao
financeira ocorrerd nos meses subsequentes.

[EID FORNECEDORES A PAGAR

30/06/2026 31/12/2025
Servigos de tecnologia ® 9.729 6.644
Assessoria e consultoria 1.714 2.179
Outros 1.168 313

Total circulante —12.611 ____ 9.136
a. Na rubrica servicos de tecnologia estdo registrados servios de desenvolvimento de sistemas e licengas de uso.
b. Referem-se a consultorias especializadas em dados e inteligéncia artificial (IA).

EBD 0BRIGACOES FiscAls

Obrigagoes tributarias 30/06/2026 31/12/2025
Provisdo imposto de renda® 9.707 11.207
(-) Imposto de renda antecipado® (5 764) (11. 207)
Provisao de CSLI 4.043

(-) CSLL antec1pad0 (2 258) (4. 043)
I0F - Operagoes de crédito ¢ 1.030

Impostos e contribuigdes - Serv. terceiros © 980 757
Outros impostos e contribuicdes © 2.619 2.019
Total circulante 11.370 3.806

a. Provisdo de IRPJ e CSLL somados com CSLL e IRPJ a recolher compdem o valor demonstrado no resultado do
semestre. b. Antecipagdes de IRPJ e CSLL sdo calculados pela receita bruta mensalmente. c. Tratam-se de
retencdes fonte. d. IOF a recolher sobre a operagdo do PagEmanaPay e Cartdo. e. Provisao de PIS, COFINS e ISS

calculados pelo faturamento mensal.
Obrigaces previdenciarias 30/06/2026 31/12/2025
INSS 1.017 1.037

IRRF 374 673
FGTS 224 231
Total circulante 1.615 1.941

KB ouTtRros PASSIVOS FINANCEIROS

30/06/2026 31/12/2025
Valores 2 pagar de pessoal ? 5.027 3.740
Outros 1.337 1.584
Total circulante 6.364 5.324

a. Provisao para pagamento de despesas de pessoal, como férias e previdéncia complementar. b. Valores
relacionados as operagdes em analise.

[EED VALORES A PAGAR A BANDEIRA

30/06/2026 31/12/2025
Valores a pagar bandeira 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 a bandeira Visa.

m RESULTADOS DE OPERACOES DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
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

EE) pESAGIO SOBRE CESSOES DE CREDITO

01/01 a 30/06/2026 01/01a 30/06/2025
Desagio sobre cessoes de crédito (75.614) (32.723)
Total (75.614) (32.723)

Referem-se ao desagio dos valores contratuais cedidos.
B pESPESAs com o0 PESSOAL

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

Despesas com salarios (13.792) (10.201)
Despesas com encargos sociais (3.985) (2.346)
Despesas com beneficios (1.578) (70)
Despesas com treinamentos (8) (137)
Total (19.363) (12.754)

[EED DESPESAS ADMINISTRATIVAS

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

_ Despesas com processamento de dados (17.671) (8.448)

m OBRIGACOES POR REPASSES Despesas com servigos terceiros (3.608) (2.590)
Despesas com campanhas - (7.323)

Natura Cosméticos S.A. 2 30/069/22222 31/127/92(35? p com servigos técnicos e especializados (1.684) (5.034)
Natura Biosphera o 10.992 11.895 Despesas com publicidades e publicacGes (245) (255)
Natura Pay Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios - Crédito Pessoal © 5.166 - .IQ“t'TS despesas administrativas 3 (4225) B (81(;)_3)
Total circulante 108.484 91386 Iota 440) -803)

a. Valores a pagar a Natura Cosméticos provenientes da operagao PagEmanaPay totalizam R$60.504 e R$31.822
relacionados a operacao de cartdo de crédito para PJ “Thundera”. b. Valores a pagar a Natura Biosphera
relacionados & operacao de cartdo de crédito para PJ “Thundera”. c. Valores a repassar ao FIDC relacionados a
recompras de operacdes cedidas.

EB) ProvisoEs

a) Composicao de prowsao para riscos: 30/06/2026 31/12/202!
Provisdes para riscos civeis 1 3
Total ndo circulante 19 38
b) Movimentacao de provisées para riscos: 30/06/2026 31/12/202
Saldo inicial 38 -
Constituicdes (Reversdes) liquidas do periodo (19 38
Valores pagos no periodo - -
Saldo final __ 19 __ 38
c) Resumo de passivos contingentes - causas classificadas como provavel:
30/06/2026 31/12/2025
Quantidade Montante  Quantidade Montante
de Processos (R _)_ de Processos $
Civeis 8 7 38

7 38
Em junho de 2026, a Companhla 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 provaveis. Adicionalmente, a Companhia
possui 68 (15 em 31/12/2025) processos de natureza civel com risco de perda classificado como possivel, sendo
o prognostico de perda estimado de R$1.115 (R$220 em 31/12/2025) para os quais ndo ha constituicdo de
provisao, conforme praticas contabeis.

X)) 0BRIGACOES SOCIAIS E ESTATUTARIAS

30/06/2026 31/12/2025
Dividendos obrigatérios 2 - 6.946
Provisdao em participacdes nos lucros b 3.251 867
Total circulante 3.251 7.813

a. 0 valor registrado em 31/12/2025 refere-se & provisdo para dividendos minimos obrigatérios devidos a
controladora, calculados & razdo de 25% sobre o lucro liquido ajustado do exercicio, em conformidade com o
Estatuto Social da Companhia. Apds deliberacdo em Assembleia em 30/04/2026, o valor foi transferido para
reservas de lucros no Patrimonio Liquido da Companhia, conforme ata registrada. b. Refere-se a provisao para
pagamento de participagdo nos lucros relativa ao desempenho da Companhia estimado até a presente data.

ED PATRIMONIO LiQUIDO

a) Capital social: 0 capital social em 30 de junho de 2026 é de R$557.301. O Capital social esta representado
por 557.300.728 acoes, sendo 99,9% detidas pela Natura Cosméticos S.A. e 0,1% pela Natura &Co Pay Holding
Financeira. S.A. b) Resultado: No semestre findo em 30 de junho de 2026, a Companhia apurou um lucro liquido
de R$ 18.430 (R$15.643 em 30/06/2025). c) Reservas de lucros: A reserva legal é constituida de acordo com o
Estatuto, sendo 5% do lucro liquido 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 constituicdo da Companhia
a Administragdo determinou, em funcdo do crescimento das operacdes nos anos anteriores, a retencao de
R$12.347 (R$5.401 em 30/06/2025) dos dividendos minimos obrigatérios de 25% para a constituicdo de uma
reserva para futura distribuicao de dividendos. A deliberagdo 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$16.204 em
30/06/2025). d) Reserva de capital - Pagamentos baseados em agées: 0 Grupo Natura oferece programas de
incentivos de longo prazo voltados para altos executivos e colaboradores responsaveis pela implementacdo de sua
estratégia de longo prazo. Os programas de pagamento baseado em agdes, envolviam originalmente, a outorga de
acoes da Natura Cosméticos S.A. que eram negociadas na B3. S.A. - Bolsa de Valores Brasileira. Em decorréncia
da reestruturagdo societaria, as acoes originalmente concedidas foram substituidas por agdes do Grupo Natura,
atual Natura &Co Holding S.A. Visao geral dos planos: Plano de Co-Investimento: Colaboradores elegiveis da
Companhia podem destinar parte de sua remuneragao sobre participacdes nos lucros ou gratificagdes & aquisicao
de acdes da Natura Cosméticos S.A., a mesma concede acdes (“Acdes Equivalentes”) para igualar as agoes
adquiridas na proporcao de 1:1. As Acdes Equivalentes sdo adquiridas em trés parcelas iguais ao longo de trés
anos, condicionadas a permanéncia do colaborador no Grupo durante o respectivo periodo de aquisicdo (vesting).
Plano de Incentivo de Longo Prazo (ILP): Neste plano, as acdes da Natura Cosméticos S.A. sdo concedidas a
colaboradores elegiveis da Companhia, com regras especificas de aquisi¢do. Parte dessas agdes do programa
“Acoes de Desempenho” estdo sujeitas tanto a exigéncia de permanéncia como colaborador durante o periodo de
aquisi¢do quanto ao cumprimento de certas condigoes de desempenho. As acdes dos colaboradores da Companhia
para o semestre de 2026 tém as seguintes datas de vencimento, valores justos e pregos:
Condigoes de Preco de Valor justo Agoes Vida maxima
Data da aquisicdo exercicio na data da existentes remanescente  Opgdes
outorga de direito (R$)  outorga (R$) (milhares) contratual (anos) exerciveis
14 de setembro De 3 a 4 anos

Acdes de 2022 de servico 16,45 8,39 a 10,32 50 0,2 -
Condigoes Valor justo Acdes Vida maxima
de aquisicao na data da existentes remanescente
Data da outorga de direito outorga (R$) (m1lhares) contratual (anos)
Acdes restritas 26 de margo de 2024 De 1 a 3 anos de servico 17,32 0,75
Acdes restritas 28 de margo de 2025 De 1 a 3 anos de servico 12,08 111 1,75
Acoes restritas 27 de marco de 2026 De 1 a 3 anos de servico 9,22 26 2,75
Valor justo Acoes Vida maxima
Data da Condigoes de na data da existentes remanescente
outorga aquisicao de direito outorga (R$) (milhares) contratual (anos)
Atingimento das condicdes de
desempenho, 3 anos de servico
Acoes de 05 de maio  mais um periodo adicional

desempenho de 2023 _de 1 ano para algumas acdes 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 agdes. Adicionalmente, o valor acumulado
registrado no Patriménio Liquido da Companhia na conta de Reserva de Capital totaliza R$3.250 (R$1.982 em
30/06/2025).

Z) oPERACOES DE CREDITO

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Receita sobre taxa subsidiada ? 192.540 67.568

Receita sobre operacao - cartdo de cred1to 16.658 21.730
Receita de financiamento - PagEmanaPay 12.004 2.899
Receitas de direitos creditorios - risco sacado ¢ 61 2.600
Total 221.263 94.797

a. Refere-se a taxa subsidiada por parte da Natura Cosméticos S.A para viabilizar as operagbes da Companhia.
b. As receitas de cartdo de crédito sao compostas por juros e multas sobre o rotativo. c. As receitas provenientes
da operacao PagEmanaPay sdao compostas por juros, multas e encargos por atraso - mora. d. Receitas provenientes
da operacdo de antecipagdo de recebiveis para os fornecedores da Natura Cosméticos e Natura Inddstria.

EE) PRESTACAO.DE SERVICO DE PAGAMENTOS

01/01a 30/06/2026 01/01a 30/06/2025

Taxa de MDR - pés-pago * 9.169
Taxa de MDR - on us ° 3.442 924
Taxa de MDR - pré-pago © 30 380
Total 12.847 10.473

a. Trata-se do fee da bandeira (visa) atrelado a operagdo de emissor de cartao de crédito Mandala (pessoa fisica
- consultoras). b. Trata-se do fee atrelado a operacdo on us de emissor de cartdo de crédito Thundera (pessoa
juridica - franqueados). c. Trata-se do fee da bandeira (visa) atrelado a operagdo de emissor de cartdo de crédito
Mandala (pessoa fisica - consultoras).

D DESPESAS TRIBUTARIAS

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
Receita acumulada base PIS e Cofins 251.404 132.884

Aliquota PIS 0,65% (1.634) (864)

Aliquota COFINS 4% (10.056) (5.315)
11.690 (6.17

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

Receita acumulada base ISS 137.225 32.237

Aliquota ISS 2% (2.745) (645)

(2.745) (645)

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

Outros - (8)

- (8)

2D ProvisAO PARA O IRPJ E CSLL

01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025
29.985 23.683

Resultado antes da tributagdo sobre o lucro

Imposto de renda - aliquota de 15% (4.498) (3.552)
Imposto de renda - adicional aliquota de 10% (2.987) (2.356)
Contribuicdo social - aliquota de 9% e 12% (3.214) (2.132)
Imposto de renda e contribuicao social (10.699 (8.040)
Exclusdes (adi¢des) permanentes: (856 -
Outros diferidos (425) -
Provisdo incentivo a longo prazo (431; -
Imposto de renda e contribuicdo social (11.555 (8.040)
Corrente (16.970) (11.405)
Diferido 5.415 3.365

A Companhia apurou lucro contabil no montante de R$29.985 no semestre findo em 30 de junho de 2026. Neste
ano a Companhia obteve receitas provenientes de aplicacdes financeiras e operagdes com cartdes, foram
aplicadas as aliquotas de IRPJ e CSLL vigentes conforme a legislacdo, apurando um imposto corrente de R$16.970
com base no lucro real anual.

[Ef)) GERENCIAMENTO DE RISCOS

A estrutura de gestdo de riscos da Companhia atua no monitoramento e mitigagdo de ameacas as suas operagdes,
contando com frentes de atuacdo especificas para: Risco de Mercado, Liquidez, Crédito, Social, ambiental e
climatico, Operacional, Conformidade e Controles Internos e Gerenciamento de Capital. Risco de Mercado: O risco
de mercado é definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas financeiras resultantes das flutuagdes nos
valores de mercado de posicGes detidas pela Companhia. No ambito desta categoria, a Companhia monitora o
Risco de variacao 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 variagao dos
seus vencimentos. Risco de Liquidez: Representa o risco de a institui¢do ndo ser capaz de honrar eficientemente
suas obrigagoes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, sem afetar suas operagdes diarias 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 nao
cumprimento, pela contraparte, de suas obrigacdes de pagamento perante o Grupo. Risco Social, Ambiental e
Climatico (“RSAC”): A Companhia possui politica especifica de RSAC e segue os requerimentos estabelecidos
pela Resolugdo do CMN n° 4.606/17. Risco Operacional e Cibernético: O Risco Operacional é a possibilidade de
ocorréncia de perdas resultantes de eventos externos ou de falha, deficiéncia ou inadequagdo de processos
internos, pessoas ou sistemas. A Companhia mantém politica e norma em conformidade com a Resolugdo do CMN
n° 4.606/17 e a Resolucdo do CMN n° 4.557/17. Como tépico especial dos riscos operacionais, a Companhia
gerencia o Risco Cibernético. Este & definido como a possibilidade de perdas resultantes de incidentes cibernéticos
que produzam efeitos adversos ou representem ameaca aos sistemas de tecnologia da informagdo (“TI”) ou a
informagdo processada, armazenada e transmitida. O gerenciamento utiliza tecnologia e processos para detectar
e responder a ameacas ou incidentes, visando recuperar as operacdes em cenarios adversos. Conformidade
(Compliance): O time de Compliance detém politicas relacionadas ao gerenciamento do Risco de Conformidade,
seguindo as definicGes e orientacGes contidas na Politica de Conformidade, fundamentada nos requisitos da
Resolugdo do CMN n° 4.595/17. Gerenci de Capital (Segmento S5): A Companhia possui politica para
gerenciamento de capital, cujo objetivo & monitorar e controlar o capital mantido por ela. Por se tratar de uma
instituicao enquadrada no segmento S5, a Companhia segue os requerimentos da Resolugao do CMN n® 4.606/17
(metodologia simplificada). Informagées Adicionais Informagoes adicionais detalhadas sobre a estrutura de
gerenciamento de riscos podem ser consultadas através do link de acesso disponibilizado pela Companhia:
Gerenciamento de riscos.

[EXD REMUNERACAO DA ADMINISTRACAO

A Administracao da Companhia inclui os diretores estatutarios.
01/01 a 30/06/2026 01/01 a 30/06/2025

Remuneragao fixa 2.539 2.046
Pagamento baseado em agdes 2.562 1.670
Remuneragdo variavel 991 543
Total 6.092 4.259

[ED PARTES RELACIONADAS

As operagoes realizadas entre partes relacionadas, sdo efetuadas a valores, prazos e taxas médias usuais de
mercado, vigentes nas respectivas datas. Os valores registrados referentes as partes relacionadas sdo:

Balanco 30/06/2026 31/12/2025
Valores a receber - operacdo risco sacado

Natura Cosméticos S.A. - 1.483
Natura Inddstria e Comércio de Cosméticos Ltda. - 7.202

Valores a receber - operacao crédito direto ao consumidor

Natura Cosméticos S.A. 27.062 13.868
Total Ativo 27.062 22,553
Operacoes de crédito - crédito direto ao consumidor

Natura Cosméticos S.A. 60.504 42.714
Natura Pay Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios - Crédito Pessoal 5.166 -
Operacoes de crédito - transagées de pagamentos (Emissor Cartdo)

Natura Cosméticos S.A. 31.822 36.777
Natura Biosphera Franqueadora Ltda. 10.992 11.895
Dividendo Obrigatorios nao distribuidos

Natura Cosméticos S.A. - 6.946
Pagamentos em agées

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
Operagodes de crédito - crédito direto ao consumidor

Natura Cosméticos S.A. 192.540 67.568
Total receita com parte relacionada 192.540 67.568

Desagio sobre cessdes de crédito
Natura Pay Fundo de Investimentos

em Direitos Creditorios - Crédito Pessoal
Total despesa com parte relacionada

75.61 32.723
75 614% (32 723%
[EED EVENTOS SUBSEQUENTES

Né&o houve eventos subsequentes até a data de publicagdo dessas demonstragdes financeiras.
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RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

A Administragdo e aos Acionistas da

Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A.

Opinido

Examinamos as demonstragdes financeiras da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. (“Companhia”),
que compreendem o balango patrimonial em 30 de junho de 2026 e as respectivas demonstragdes do resultado,
do resultado abrangente, das mutagdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o semestre findo nessa
data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contébeis.
Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da Natura &Co Pay Sociedade de Crédito Direto S.A. em
30 de junho de 2026, o desempenho de suas operagoes e os seus fluxos de caixa para o semestre findo nessa data,
de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituigdes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil - BACEN.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na secdo a seguir, intitulada
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras”. Somos independentes em relacdo a
Companhia, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional do Contador
e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC, aplicaveis a auditorias de
demonstragdes financeiras de entidades de interesse piblico no Brasil. N6s também cumprimos com as demais
responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é
suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Outras informagdes que acompanham as demonstragdes financeiras e o relatério do auditor

A Administracdo da Companhia é responsavel por essas outras informagdes que compreendem o Relatorio da
Administragéo.

Nossa opinido sobre as demonstragdes financeiras ndo abrange o Relatério da Administragdo e ndo expressamos
qualquer forma de conclusdo de auditoria sobre esse relatério.

Em conexdo com a auditoria das demonstragdes financeiras, nossa responsabilidade é a de ler o Relatorio da
Administracdo e, ao fazé-lo, considerar se esse relatorio estd, de forma relevante, inconsistente com as
demonstragdes 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 ha distorcao relevante no

Relatono da Adm1mstra§a0 somos requeridos a comunicar esse fato. Ndo temos nada a relatar a este respeito.
bilidades da Administracdo e da governanca pelas demonstragées financeiras
A Adm1mstra§ao & responsavel pela elaboragao e adequada apresentagao das demonstragdes financeiras de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar pelo BACEN, e
pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragdo de demonstracdes
financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.
Na elaboracdo das demonstragdes financeiras, a Administracdo é responsavel pela avaliagdo da capacidade de a
Companhia continuar operando e divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade
operacional e o uso dessa base contabil na elaboracdo das demonstracdes financeiras, a ndo ser que a
Administracdo pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas operagdes, ou nao tenha nenhuma alternativa
realista para evitar o encerramento das operagoes.
0Os responsaveis pela governanga da Companhia sao aqueles com responsabilidade pela supervisdo do processo de
elaboracdo das demonstracoes financeiras.
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras
Nossos objetivos sdo obter seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras, tomadas em conjunto, estdo
livres de distorgdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria
contendo nossa opinido. Seguranga razoavel é um alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia de que a
auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais
distorgdes relevantes existentes. As distor¢oes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas
relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as
decisdes econdmicas dos usudrios tomadas com base nas referidas demonstracées 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 distorcdo relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente
se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos,
bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de nao
deteccdo de distorcdo relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode
envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omissdao ou representagdes falsas
intencionais.

* Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos de
auditoria apropriados as circunstancias, mas ndo com o objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos
controles internos da Companhia.

e Avaliamos a adequagdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divulgacdes feitas pela Administragdo.

 Concluimos sobre a adequagéo do uso, pela Administracao, da base contabil de continuidade operacional e, com
base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relacdo a eventos ou condigdes que
possam levantar divida significativa em relagdo a capacidade de continuidade operacional da Companhia. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar a atencdo em nosso relatorio de auditoria para as
respectivas divulgacoes nas demonstragdes financeiras ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgagoes
forem inadequadas. Nossas conclusdes estao fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de
nosso relatério. Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar a Companhia a ndo mais se manter em
continuidade operacional.

e Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteldo das demonstragdes financeiras, inclusive as
divulgacdes e se as demonstracdes financeiras representam as correspondentes transagGes e os eventos de
maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com a Administracdo a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da época da
auditoria e das constatagdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos
controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Sao Paulo, 12 de agosto de 2026

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes Ltda.
CRC n° 2 SP 011609/0-8

Victor Vinicius Zanetin Zavagli
Contador

CRC n° 1 SP 289692/0-4
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Balanco Indice de atrasos avancou a 5,61%, sendo 8,41% em PF e

(0)

6,27% no agro; provisoes cobriram so 87% dos novos créditos

BB lucra mais que previsto,
mas inadimpléncia sobe

Alvaro Campos e Lais Godinho
De Sao Paulo

O Banco do Brasil teve um lu-
cro um pouco acima do espera-
do no segundo trimestre, bene-
ficiado pela expansdo da mar-
gem financeira e uma leve que-
da nas provisoes para devedores
duvidosos. A inadimpléncia, 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 provisoria 1376, de re-
negociacio de dividas de pro-
dutos rurais afetados por even-
tos climaticos, para reduzir as
provisdes no agronegocio.

O BB registrou lucro liquido
ajustado de R$ 3,908 bilhoes en-
tre abril e junho, com alta trimes-
tral de 13,9% e anual de 3,3%. O
resultado ficou acima das pro-

jecdo de analistas consultados
pelo Valor, de R$ 3,578 bilhoes.

A margem financeira bruta
somou R$ 27,483 bilhdes, pra-
ticamente estavel (+0,2%) na
comparacdo trimestral e 9,6%
maior na anual. A carteira de
crédito  ampliada  atingiu
R$ 1,313 trilhdo, com avanco
de 0,6% no trimestre e de 1,4%
em 12 meses. O custo do crédi-
to ficou em R$ 18,477 bilhdes,
com queda de 2,1% no trimes-
tre e alta de 16,1% em 12 meses.

“Osntmeros apresentados ho-
je sdo fruto de uma execucao es-
tratégica consistente e reforco
dos vetores de geracdo de valor.
O resultado 13,9% maior sobre o
trimestre anterior traz ainda a
evolucdo da nossa margem fi-
nanceira bruta, sustentada por
um mix de crédito que tem uma
melhor relacio risco x retorno,
pela diversificacdo das capta-

coes e pela boa alocacio da nos-
saliquidez”, diz em nota a presi-
dente do BB, Tarciana Medeiros.
O vice-presidente, Geovanne
Tobias, afirmou que o resultado
do trimestre ainda veio abaixo
do que a instituicdao tem capaci-
dade de gerar. Segundo o execu-
tivo, em dezembro, o banco co-
mecou a ver uma recuperacao,
porém, com os resultados do pri-
meiro trimestre, percebeu que
ela deveria ser em “W” em vez de
“U” ou “V” — ou seja, com altos e
baixos. “De fato, a tendéncia € a
gente ter uma recuperacdo em
‘W’ tendo em vista que o lucro
do trimestre de R$ 3,9 bilhoes, o
lucro ajustado ja demonstra um
crescimento de quase 14% com-
parado com o trimestre anterior.
Eu acho que isso € um dado po-
sitivo, mas ele aindavem agrava-
do com o volume de provisoes.”
A inadimpléncia encerrou o

trimestre em 5,61%, ante 5,05%
em marco e 3,96% em junho do
ano passado. Na carteira de pes-
soa fisica, a inadimpléncia acele-
rou para 8,41%, ante 6,82% no tri-
mestre anterior e 5,59% um ano
antes. Em empresas, o indice foi
de 3,18%, ante 2,87% e 3,85%, res-
pectivamente. Ja no agronegocio,
atingiu 6,27%, de 6,22% em mar-
coe3,16%emjunhode2025.
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 fisica esse indice
ficouem 65,9%, de 142,9% antes.
Segundo Tobias, as provisoes
devem diminuir no segundo se-
mestre. “Os volumes de provisio
serdo menores, mas nio vao redu-
zir pela metade, importante deixar
isso claro. A gente acredita que va-
mos ficar na ‘range’ do ‘guidance’,
provavelmente tocando o topo da

‘range”, disse. A projecdo (“gui-
dance”)do BB para este ano de cus-
tode crédito é entre R$ 65 bilhoes
e R$ 70 bilhoes. No primeiro se-
mestre, atingiu R$ 37,3 bilhdes.
Sobre o aumento da inadim-
pléncia na carteira PF, Tobias
disse que houve piora em li-
nhas rotativas, em funcao do
cenario macroeconémico de
juro elevado, e também de uma
maior participacdo do consig-
nado privado, que &€ um produ-
to novo e ainda enfrenta algu-
mas dificuldades operacionais.
“A gente esta olhando, agora

Para Medeiros, lucro foi impulsionado pela evolucao da margem financeira

com mais cuidado, essa carteira
pessoa fisica para esses créditos
que nao sio colateralizados.”
Sobre o indice 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%
ha um ano. Segundo ele, supe-
radas algumas questoes, como
o periodo de maior pressio so-
bre as provisoes e impactos de
mudancas regulatorias, o indi-
ce de capital voltara a crescer.

Financas Indicadores

IMA - Indices de Mercado Anhima Custo do dinheiro TR, Poupanca e TBF Indice de Renda Fixa Valor
Em 12/08/26 Em % no periodo Variacdes % no periodo Base = 100 em 31/12/99
Valor Var. no Var. no Var. no Ha No fim de Ha Ha ‘o 12/08/26 11/08/26 10/08/26  07/08/26  06/08/26  05/08/26
. Periodo L] Poupanca*  Poupanga**  TBF
indice do indice dia% ms ano%  Taas 12/08/26  11/08/26  1semana jho  fmés  tzmess oo e Em—— T e SRl 268002 26805 268737 2683 268654
IRF-M 1 20.711,28 0,07 043 843 Selic-metaaoano 14,00 14,00 1425 1425 14,25 15,00 /07 a 26/ ' ' Y ' Var. no dia 0,01% 0,08% 0,05% 0,15% 0,12% 0,12%
. . : g 27/07a27/08 0,1732 0,6741 0,6741 1,071 . . : \ : :
IRFM 1+ 24.810,77 0,01 030 5,52 Sel?c - taxa over a0 ano 13,90 1390 14,15 14,15 14,15 14,90 28/07 a28/08 0:1730 0:6739 0:6739 1:1032 Var. no més 0,29% 0,28% 0,35% 0,40% 0,25% 0,37%
IREM Total 22.968,69 001 0,33 6,31 Selic -taxa over a0 més 1,5498 15498 15759 15759 15759 1,6539 29/07 a29/08 0,1729 0,6701 0,6701 1,1009 Var. no ano 6,89% 6,88% 6,96% 7,01% 6,85% 6,98%
VA B 5 1154209 008 063 gag  Selic-taacfetiacoano 1394 1394 1415 W15 1Al5 1490 30/07a30/08 01710 06701 06701 10506 Fonte: Valor PRO. Elaboragao: Valor Data
IMAB 54 12.561,34 013 0,74 373 Selic - taxa efetiva a0 més 1,0931 1,0931 1,1090 12152 1,2152 1,1642 31/07a 31/08 0,1694 06701 06701 1,0076
IMAB Total 1157384 010 069 581 CDI - taxa over ao ano 1390 13,90 14,15 14,15 14,15 14,90 01/08a01/09 0,1693 06701 0,6701 1,0038
IMAS Total 8 843100 0'05 0’ 9 8'72 CDI - taxa over a0 més 1,5498 1,5498 1,5759 1,5759 1,5759 1,6539 02/08 a 02/09 01711 0,6720 0,6720 1,0518 - -
A Ceral el 1031037 s o 71 COl-taaektiacoan 1394 1394 1415 1415 1415 1490  03/08a03/09 0,1729 0,6738 0,6738 tsee Cambio
-Geral _ ota 510, | i / CDI - taxa efetiva ao més 1,031 1,0931 1,1090 1,152 1,2152 11642 04/08a04/09 01728 0,6737 06737 1,0986
Fonte: Anbima. Elaboracéo: Valor Data (DB Pré - taxa bruta a0 ano - - - - - - 05/08a 05/09 01725 0,6734 0,6734 10009 Em12/08/26
DB Pré - taxa bruta 0 més 06/08 a06/09 0,1708 06717 06717 1,0457 Em US$ * EnRS ™
— DB Pés - taxa bruta 80 ano 07/08a07/09 0,1690 0,6698 0,6698 0,9980
Crédito o » 08/08:2 08/09 0,1453 0,6460 0,6460 ogso7  Moeda Compra Venda Compra Venda
CDB Pés - taxa bruta ao més
- mes Baht (Tailandia) 33,0700 33,0800 0,15610 0,15620
Taxa de Juros de B 09/08 09/09 0,1691 0,6699 0,6699 0,9985 X
Taxas - em % no periodo 10/08:310/09 01700 06718 06718 10463 Balboa (Panamé) 1,0000 1,0000 5,1632 5,1639
p TI3 -3 meses (em % ao ano) 1378 1379 1381 1384 1397 14,92 Bolivar Soberano (Venezuela) 762,4377 7643486 00067550  0,0067730
_ _ . 11/08211/09 0,1708 06717 06717 1,0439 v an
Hal No fim de Ha1 Ha12 1166 meses (em % a0 ano) 1376 1378 1377 1381 13,96 14,86 = Boliviano (Bolvia 11,6400 11,7900 04379 04436
. L © " X PV PYT— ( ) | N / X
Linhas - pessoa juridica 20/07  28/07 semana junho més meses  Taxas iais de Swap - B3 Fonte:Banco Central. laboraga Valor Data.  Depistosaté 03/ 05/ 12 Dendsos  con (st Rica) 4482200 4600000 0011220 0,011520
Capita de gro pré até 365 dias - .. 3527 34,70 4013 3033 3080 4092 DixPe30- tara efetiva ao ano 1387 1388 1301 139 14,09 1491 Apartirde04/05/12; Lein® 12703/2012 Coroa (Dinamarca) 64780 64790 0,7969 07971
gannal de @(z pré sup. 365 dias - a.a. ggg gggg éggg gggg ég;g ;7‘33 DI X Pré-60 - taxa efetiva ao ano 1382 1383 13,86 13,90 14,02 14,91 Coroa (Islandia) 122,9100 123,1900 0,04191 0,04201
onta garantida pré - aa. g : : : " g DI x Pré-90 - taxa efetiva ao ano 1378 1379 1381 1384 1397 14,92 = O Coroa (Noruega) 94122 94747 0,549 0,5452
e pr o A umbwann W nno s omn om ug B3-Brasil, Bolsa Baledo o e o G
" el . 9 ¢ g g g g DI x Pré-180 - taxa efetiva ao ano 13,76 13,77 13,77 1381 1395 14,87 0103 (SUEcia ) ) ) 3
Capital de giro flut. até 365 dias - a.a. 20,89 20,53 24,38 21,98 2261 21,45 * faen *a et indices de acd 12/08/26 Dinar (Arglia) 132,6184 133,1650 0,03877 0,03894
(e 8 DIx Pré-360 - taxa efetivaaoano 13,86 1385 1377 1384 14,02 1447 ndices de acdes em 12/08/. i :
Capital de giro flut. sup. 365 dias - a.a. 20,79 20,32 19,39 19,30 18,92 19,05 Fortes: Ba I B3 ¢ Valor PRO. Elaboracao: Valor Data Dinar (Kuwait) 0,3072 03073 16,8018 16,8096
Conta garantida pos - 8. 27,85 28,07 26,51 27,88 27,63 2921 ontes: Banco Central, E3 @ Valor PRO. Elaboracdo: Valor No No No EmI12  Dinar (Libia) 6,3665 6,3942 0,8075 08111
ACC pos - 2. 659 6,48 6,76 682 713 764 fndice dia  més ano meses Direitos Especiais de Sague *** 1,3661 1,3661 7,0534 7,0544
Factoring - a.m. 306 303 30 307 308 319 — - Dirham (Emirados Arabes Unidos) 36727 36729 14058 1,4060
Fontes: Banco Central, Anfac e Valor PRO. Elaboragao: Valor Data Mercado futuro Variagdo % em reais Dirham (Marrocos) 9,3078 9,3158 0,5542 0,548
Ibovespa 167491 023 5% 395 2145 Dolar (Australia)*** 0,7069 0,7070 36499 3,6509
Em 12/08/26 1B 70,658 021 588 388 2112 Dolar (Bahamas) 1,0000 1,0000 5,1632 5,1639
Juros externos PUde  Taxacletva- Contratos Cotagao - em % 20 ano 181X 50 28264 024 594 482 2232 DGlar (Belze) 2,0002 20022 25533 25817
" A " o i - IEE 118.442 0,67 -7,05 375 16,99 Dolar (Canadé) 1,3919 1,3922 3,7087 3,7100
DI de 1 dia ajuste em % ao ano Minimo  Maximo Ultimo SMLL 2046 028 630 1197 423 o
Empréstimos - em % ao ano . 9 6, 11, : Délar (Cayman) 08275 0,8350 6,1835 6,404
p U _ _ _ em set/26 99.279,45 13,902 12.088 13,902 13,904 13,904 ISE 3962 041 710 5,01 5,88 Délar (Cingapura) 1,2795 1279 4,0350 4,0359
Hal No fim de Ha1 Ha12  Vencimento em out/26 9821542 13843 322.381 13841 13854 13843 IMOB 1.216 0,8 3,16 -7,60 1003 Dolar (EUA) 1,0000 1,0000 5,1632 51639
12/08/26 11/08/26 semana jutho més meses em nov/26 97.169,86 13,791 63.819 13790 13,795 13,790 DV 11.851 -0,16 -6,36 318 1872 Dlar (Hong Kong) 78474 7,8475 0,6579 0,6580
SOFR - em dolar * em dez/26 96.235,25 13,762 64.791 13755 13770 13,770 IFIX 3715 -0,18 21 -1,60 890 Dolar (Nova Zelandia)*** 0,5864 0,5869 30277 3,0307
Atual i - 3,6400 36500 36600 36000 43600 yencimento em jan/27 95.161,59 13,751 519058 13735 13760 13755 Variagio % em dolares Délar (Tinidad e Tobago) 6,7362 68260 07564 0,766
Media em 1 més 30328 36225 36198 36254 4310 yencimento em fey/27 94.191,16 13757 218 13750 13765 13760 Euro (Comunidade Européia)*** 1,153 1,1541 59578 5,9597
Média em 3 meses 36291 36275 36254 36316 4,3442 . Ibovespa 32435 091 48 1076 2712 X
Media om 6 meses : pposes 26629 26653 36663 aaras Vencimento em may/27 9332223 13770 56222 137% 13780 13780 o0 brpes 089 [ 106y ogg  Foim (nuba) 1,7800 1,8000 2,8684 2,9011
LD TOSE T / : d : imento em abr/27 92.269,50 13785 167.705 13750 13795 13790 m;x %0 Py 00 1% 11ee  agoq  Franco(Suica 08116 08119 6,3504 6,3626
Awal - 21840 21850 21840 21840 19180 em mai/27 91.275,04 13,797 483 13780 13795 13,79 EE 2937 135 860 256 974 Suarani (Paraguai) 59654100 59684100  0,008651  0,0008656
i 4 ' y y ’ ! Vencimento em jun/27 90.332,34 13815 2345 13810 13830 13810 : o ! = y Hiywia (Ucrania) 44,1054 44,1210 0,155 0,155
Média em 1 més 2,1865 2,1861 2,1858 2,1432 1,9250 ] SMLL 39 0,96 7,87 5,46 0,25 )
Média em 3 meses 20872 20733 20566 20076 20087 emjul/27 89.301,82 13838 183128 13780 13856 13845 767 109 865 121 1083 lnetad) 1592200 1592400 003242 003243
Média em 6 meses 2,0179 2,0108 2,0020 19768 22311 Ajuste Vat. no Contratos Cotagdo - R$/US$ 1.000,00 IMOB 235 061 479 154 1517 H:z ﬁ;‘;’u) 395?)8'3(7)88 39633'5333 0 o%(l)gg; 0 é’uéggg
Média em 1 ano 19871 19835 19791 19659 27650 Délar comercial do dia dia em % i Miimo ~ Maxmo  Utimo DV 229 085 193 9% WA 1915000 1995000 004215 004250
orbor 15 . . o . em set/26 518442 021 22050 515900 521500 521500 'K o081 4% 486 1399 i Eterina (Gra Bretanha) 13509 13510 69750 69764
e 50 o Yt it Jogg  Vencimentoem out/26 521923 022 1400 521700 522950 521700  Fontes: B3, Banco Central e Valor PRO. Elaboragio: Valor Data Naira (Nigéria) 13597300 13637300 0,00379 0,00380
6 meses 2'637 2'687 2'706 21621 21098 Vencimento em nov/26 5.251,31 - 0 0,00 0,00 0,00 Lira (Turquia) 47,7504 47,7605 0,1081 0,1081
Lamo 2913 88 964 2800 511y Vencimento em dez/26 5.281,40 - 0 0,00 0,00 0,00 - Novo Délar (Taiwan) 32,0070 32,2570 0,16010 0,16020
Tas 15 70 mercado Torte amari : : : : : em jan/27 531301 - 0 0,00 0,00 0,00 c"ptomoedas Novo Sol (Peru) 3,3567 3,3606 15364 15384
Prime Rate 675 675 675 675 675 750 Ajuste Var. no Contratos Cotagdo - R$/€ 1.000,00 Peso (Argentina) 14935000 1494,0000 0,00345 0,00345
Federal Funds 375 375 375 375 375 450 Euro do dia dia em % negociados  Minimo  Maximo Utimo  pesempenho das criptos em 12/08/26* Peso (Chie) 911,4700 912,1900 0,005660 0,005666
Tara de Desconto 375 375 375 375 375 450 Vencimento em set/26 5.99852 038 280 599600 605100 599600 we : Peso (Colambie) S1220800 - 31297800 0001650 0001651
TBill (1 més) 369 3,70 369 368 370 431 ; pooy = Py R - Variagdes (%) Peso (Cuba) 24,0000 24,0000 0,2151 02152
! Vencimento em out/26 6.050,75 0 0,00 0,00 0,00 612100 612570 008429 008436
T:8ill (3 meses) 380 381 383 378 383 424 cr Cotacao US$ i 12 Peso (Filipinas) : 2511 08 0843
Tl (6 meses) 39 39 3% 3% 39 408 em o/ 26 609208 - 0 o 00 o e t a Meses Peso (México) 1059 17,0704 03025 0.3027
; Ajuste Var. no Contratos Cotagio - pontos do indice Bitcoin 63.495,48 0,35 4115 pego (Rep. Dominicana) 58,3400 58,7200 0,08793 0,08851
TNote (2 anos) 41 423 4,26 430 430 3713 i p c i 1850.20 013 008 0
TNote (5 anos) 439 439 440 445 438 3g  lovespa do dia diaem % Minimo Médmo  Utimo  Efereum g s S0 Peso g 40,2700 40,3000 012810 012820
T-Note (10 anos) 470 470 4,68 474 4,62 4,29 Vencimento em ago/26 167.803 0,13 11290  167.235 169.140  167.800 XR:"a 101 j1'33 i69Y17 g;ﬂ‘l:: r(:;::g aduv[1 i:\)) 1g%§2}1 12%21; ?g;‘-;? ?gggg
Eﬁ.'%!i‘égi ‘NI, RBIY < Vaor PR, ebraci: Vo by * nami}ismm I3 urslp?'iﬂms mlgfé;}—ams por T i E“Vif,- 133222 o 44’473 170'258 ““38 170‘403 Cardano 018 267 7836 il do atar (Qatar) 36455 36460 14161 14165
esouro EUA. ** A taxa refiete s custos de emprestimos ovemnight sem garanta, *+*Tas da BBA e da Federagdo Bancéria da Urido Eu — - ! ¢ B . il I ! ! / !
T emp ight sem g Federagéo ropeia em der/ Chainnk 867 104 8325 il (i) 13740550000 1374565,0000 00000038  0,0000038
Fontes: B3 ¢ Valor PRO. Elaboragao: Valor Data Celestia (TIA) 030 341 8395 Ringgit (Maldsia) 40830 40880 12630 12647
H;‘I’scv‘:;’:] ha i oo Rubl Rissa) 827000 827200 00642 006244
= = ~ = ] il > i Ripia (india) 95,3300 95,3400 0,05416 0,05417
Evol“gao das apllcat;‘oes ﬁllallcell‘as Illdicad()l‘es do mercado Fontes: Binance e Valor PRO. Valor Data. * até o desta edicao. Ripia (Indonésia) 17865,0000  17875,0000 0,0002889 0,0002891
_ , Ripia (Paguistao) 77,3500 278,000 0,01856 0,01862
Rentabilidade no periodo em % Em 12/08/26 Shekel (Israel) 2,9808 2,9818 1,7316 1,7324
Wés H H H Won (Coréia do Sul) 14163300 14166500  0,003645 0,003646
Re|_1da Fixa ago/26* jul/26 jun/26  mai/26 abr/26  mar/26 Ano* 12 meses** Variacdes % Resewas I“ter“aclo“als Yuan Renminbi (China) 6,7433 6,7444 0,7656 0,7658
Selic 042 122 112 107 1,09 121 8,59 14,71 Indicador Compra Venda Nodia Només  Noano 12 meses Liquidez Int ional * US$ ilho Zloty (Poldnia) 3,7305 3,7317 1,3836 1,3842
ggL . g‘g (1)% ég (1)[7’1 égg igi ggg 1‘1';11 Délar (Ptax - BC) - (RE/USS) 51632 51639 069 171 615 446 Iquidez Imternacional *, em Uss miihoes Cotagdes EmRS(Y)
Fona O 05 of o0& 05 0 58 82 bomimdgees D00 Swm 0w 1® 50 402 Fim o eiio L , OwoSpt(2) Partate) Conpra Voot
Poupanca (3) 067 0,67 067 067 067 067 545 832 Euro(BO)- (RS/€) 59578 59597 066 189 788 550  de/25 372984 31/07/26 371742 Ddler Ouro _ 424,19 0,00703 734,4523 7345519
IRF-M 0,33 085 0,69 0,68 1,24 0,59 6,31 12,75 Euro Comercial (mercado) - (R$/€) 59672 59678 0,19 2,10 745 -5,08 jan/26 379.117 03/08/26 372.001 Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragdo: Valor Data
IMAB 0,69 097 104 031 181 017 581 1019 Euro Turismo (RS/€) 6,0281 62081 014 179 753 530  fev/26 382.824 04/08/26 372944 *Cotag i drias por dlar. ** Cotagd is por uni ia. *** Moedas do tipo
IMA-S , 042 123 1,12 1,09 1,09 1,27 872 14,90 Euro (BC) - (US$/€) 1,1539 1,1541 0,03 0,18 -1,84 -1,13 mar/26 372.752 05/08/26 373.958 B (cotadas em délar por unidade monetaria). (1) Por grama. (2) US$ por onca. (3) Grama por USS$. Observacdes:
II:):::: \éariavel a0 . ot — o0 o % w7 Ouro abr_/26 376.713 06/08/26 373.708 ﬁs'axas acinla devgr:'m sir L!t‘iliz::das somente,__ bertur A ’_ 2 "A co ': 0 a . a0 vigente.
e Sma Cap €0 07 3% 3 a6 51U Ay 4 e @ye A Ml 16 1128 a4 2618 e e T e amants s ot ot eatals o s et s opmacies B
1850 e R S R . un ru":ggg’ru(sufz/n °"a'?fr;";}) - 22‘1’%3 ggj ggi ;ii gigg u/26 371742 11/08/26 374703 Central em Brasilia, foi fixado para hoje em USS 1.000.000. Nota: em 29/03/10, o Banco Central do Brasil
V0B 3 16 805 179 :3v 3 :3'78 :9'36 7 60 2038 ca troy) _ T i i i i Fonte: Banco Central, Elaboragao: Valor Data. *Agrega, aos valores do conceito Caixa, passou a divulga!, para a maior perte das _moedas _pres_entes na tabela, as cotagoes com até quatro casas
oV 63 300 17 6 118 e 318 282 Fontes: Banco Central e Valor PRO. Elahoracao: Valor Data. * Ultima cotacao haveres como titulos de exportagio e outros de médio e longo prazos decimais, a0s .
IFIX 271 0% 420 433 158 06 -160 11,12
Dlar Ptax (BC) 19 237 137 482 136 615 937 = r = = =
Dl Coneral erat) a6 s 2w 1 o4m O se 9w Indices de acoes Valor-Coppead Bolsas de valores internacionais
Euro (BC) (4) S 1 ! ) 267 A, RE 8
Euro Comercial (mercado) (4) 2,10 0,91 0,30 1,20 291 -1,37 1,45 8,54 Em pontos Em 12 meses
Ouro (BC) 128 485 971 033 441 1073 374 11,20 pol __ Variagdes % Menor Maior
Inflagao i No fim de Varlagio - em % Pais Cidade indice 12/08/26  11/08/26  Nodia  Només  Noano Em12meses indice indice
IPCA - 007 0,16 058 067 088 34 40 indice 12/08/26  11/08/26 jul/26 dez/25 da  més  Ano p
6P-M - 416 050 084 273 05 208 276 Américas
T ; = Val * * * : * Valor-Coppead Performance 16339236 16407070 17485802  187.98161  -041  -656 1308  EuA Nova York Dow Jones 53.77027 53.791,85 0,04 245 11,87 2094 4445861  54.349,12
Fontes: Anbima, Bacen, B3, Focus, FGV, IBGE e Valor PRO. Elaboragéo: Valor Data - -
* Rendimentoaté o dia12/ 08,26, ** Atsjul/26. (1 rendimento bruto o 1° dia i doms. (2) rentabiidade do 1° diadomés (ats03/05/12).  VelorCoppead Mitima Variancia 11713425 11706063 12191824 11206366 006  -392 452  EUA Nova York Nasdag-100 2074260 2952548 0,74 519 17,79 276 2295338 30.66060
(3) rentabilidade do 1° dia do més (a partir de 04/05/12). (4) Variagao sobre o Real Fonte: Valor PRO. Elahoracao: Valor Data 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 0,26 346 1319 2021 634372 775764
Canadé Toronto SEP/TSX 3666214 3647592 051 408 1561 3131 2782388 3666214
= = = México Cidade do México IPC 65.75507 6556476 029 476 225 1207 5813240 716013
Fundos de Investimento Captacdes de recursos no exterior Colombia Bogoté COLAP 243045 24331 029 160 1753 32 182331 25154
—_— Venezuela Caracas IBVC 5.142,29 523701 181 015 14696 74026 611,99 696471
Anglise didria da inddstria - em 07/ 98/ 26 _ _ _ _ __ Uttimas operacdes realizadas no mercado internacional * Chile Santiago PSA 1098272 1112856 131 031 478 2792 858560 1162758
Patriménio Rentabilidade nominal - % Estimativa da captacéo liquida - RS milhdes Data Data Valor _ Cupom/ Spread Peru Lima  S&P/BVL General - - - - - 213 33.621,54 34.937,73
liquido em em 12 em 12 o o e Uss "‘mm Retorno ':m Argentina Buenos Ares Meval 299952398 302248454 076 887 -7l 2975 168395961 3379.77144
RS milhdes (1) nodia només 2026 meses nodia  només no ano meses . M i pol . : PYTIT
Renda Foa 1.800.265,60 595163 951733 11402519 10505659 Emissor/Tomador liquidagao meses  milhdes em % em%  base Europa, Oriente Médio e Africa
RF Inderados (2 1894277 019 042 753 1266 30395 2917 374344 82857  IBS() 20/04/26 06/03/57 I B/ 565 Euro - Buonet100 19728 L1697 021 24 1466 430 416918 - 51%6%
RF Duragéo Baixa Soberano (2) 80330627 005 024 777 1355 138338 150670 2239566 -17.77873  JBS(1) 20/04/26 06/03/57 an 250 64 - - Memanha Frankfurt DAX 633107 639042023 274 152 960 2230075 2639142
RF Duragdo Baixa Grau de Invest. (2) 105568611 005 026 842 1464 176708 58738 -1190021 5650244 Repiblica Federatva do Brasil (2) 23/04/26 23/04/30 8 2360 4 424 150  Frenga Paris CAC40 867494 871494 046 194 645 189 765425 872603
RF Duragio Média Grau de Invest. (2) ~ 30350811 005 005 843 1466 25603 104524 1176141 24.08612 Repiblica Federativa do Brasil (2) 23/04/26 23/04/33 8 1770 4875 5031 2100 [l Mitio FISEMIB 5360866 806 001 293 1948 2805 ALEOT8L 537719
RF Duragio Alta Grau de Invest. (2) 21394348 005 017 686 1025 26534 10015 -276427 363009  Repiblica Federativa do Brasil (2) 23/04/26 23/04/36 120 1770 55 567 2550  Bélgea Bruelas B8-20 512321 571941 007 066 1270 A4 46033 581365
RF Duraco Livre Soberano (2) 29193682 008 026 7,78 1299 102323 157696 394497 867814  Minena 22/04/26 22/04/36 120 600 75 765 - Dinamarca Coperhague OMX20 161085 159785 081 076 0.7 6.68 135645 177872
RF Duracao Live Grau delnvest, (2) 78675611 0,06 027 7,98 1358 105860 -340604 608611 -30.671,75  RedeDOr abi/26 abi/36 120 500 6,55 655 2550 ?Pa_”ha A':"ad” Aszlga(%l Zgggg;‘g Zgémg ggg f%f ;g;g gggg 1‘1‘;%53 Zggéggg
T e — . e L T clas internaci o Vo Dta. * Aualizad om 12/08/26. ** Sobre ol do Tesouroamercanode ., s " 111228 1167 040 119 168 2426 8380 111677
A T O 133001 154 266 673 565 o4 5800 8957  d4togy  Memo . (1) Reabertura de operagio. (2) Emissio em euros - spread sobre o Mid-swap Hungria Budapeste BUK 15038160 14990382 032 252 3544 455 9801487 15038160
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Caso Master Diretor afirmou em depoimento que grande volume de vazamento
de informacodes levou instituicao a adotar procedimento fora do padrao

Liquidacao de banco foi mantida sob
sigilo maximo no BC, diz Aquino a PF

Mateus Coutinho
De Brasilia

O diretor de Fiscalizacio do
Banco Central (BC), Ailton de
Aquino Santos, afirmou em de-
poimento a Policia Federal (PF)
que nio adotou o “procedimento
padrio” da autarquia na liquida-
¢io do Master devido a receios de
vazamentos e manteve a infor-
macao sobre a liquidacao restrita
aele, ao presidente do BC, Gabriel
Galipolo, ao procurador do 6rgao
e ao servidor responsavel por exe-
cutar a liquidacdo do banco no
dia em que foi oficializada.

“Tudo vazava — decisoes, anali-
ses, votos ainda em fase de minu-
ta — chegando ao conhecimento
tanto dos fiscalizados quanto da
imprensa’, afirmou Aquino em
depoimento sigiloso por video-
conferéncia a PF no dia 25 de
maio e ao qual o Valor teve aces-
so. O diretor do BC depds como
testemunha e afirmou que o am-
biente era “hostil e muito dificil.”

As informacoes do depoimen-
to foram antecipadas pelo jornal
“O Estado de S. Paulo”. “O de-
poente e o presidente Gabriel ndo
confiavam em ninguém naquele
momento, e que poucas pessoas
chegaram a saber da decisao, que
nem a propria diretoria do Banco
Central sabia, o que é natural em
procedimentos dessa natureza,
dada a enorme preocupacio
com o vazamento de informa-
¢oes”, afirmou Aquino na oitiva.

Em seu relato, ele disse tam-
bém que ja havia decidido liqui-
dar o Master quando se reuniu
com Daniel Vorcaro em 17 de
novembro do ano passado e que
s6 comunicou a diretoria do
Banco Central sobre a decisdo
ap0s a reunido com o ex-ban-
queiro, que acabou sendo pre-
so naquele dia pela primeira
vez ao tentar deixar o pais. Em
18 de novembro, a liquidacao
foi oficializada e, na mesma da-
ta, a Policia Federal deflagrou a
operacao Compliance Zero.

A PF tomou o depoimento de
Aquino no ambito da investigacao
envolvendo o ex-chefe do Departa-
mento de Supervisio do BC, Belli-
ne Santana, e o ex-diretor de Fisca-
lizacao da autarquia, Paulo Sérgio
Souza, que foram afastados por or-
dem do ministro André Mendon-
ca, relator da Compliance Zero no
Supremo Tribunal Federal (STF). A
PFidentificou 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 instituicdo.

Questionado sobre se a descon-
fianca interna no Banco Central
envolveria alguma suspeita sobre
os dois servidores, Ailton disse que
a preocupacio “principal” dele na-
quele momento seria relativa a va-
zamentos que ocorriam a im-
prensa. Aquino afirmou que a
identidade do responsavel pelos
vazamentos nunca foi investiga-
da, devido ao direito ao sigilo das
fontes dos jornalistas, mas que
esse quadro o levou a manter a
decisio de liquidacido em um cir-
culo “absolutamente fechado”.

“Em condi¢des normais de um
processo de liquidacao bancaria, o
coordenador, o chefe de divisao, o
adjunto e o chefe de departamen-
to sdo previamente informados
para que todos se preparem — esse
€ o procedimento padrio; que, no
caso do Banco Master, contudo, so-
mente o diretor, o presidente, o

procurador e o responsavel pela
execucao da liquida¢ao no respec-
tivo departamento foram infor-
mados, e apenas no dia anterior
foi comunicado o servidor Mar-
cio, chefe de divisao e terceiro na
linha sucessoria”, disse o diretor.
Belline e Paulo Sérgio estavam
abaixo de Aquino e eram res-
ponsaveis também por acompa-
nhar de perto a fiscalizacdo dos
negodcios 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 nao hou-
ve falha do BC, mas levantou da-
vidas sobre a atuacdo 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 cessdo de crédito para o
BRB; que a pergunta que persiste
€ se os servidores Paulo Sérgio e
Belline Santana, sendo profissio-
nais experientes, nio teriam tido
o mesmo sentimento do depoen-
te,de que as cessoes de crédito do
Master para o BRB ndo faziam
sentido; e que prefere nio res-
ponder definitivamente a essa
pergunta, declarando expressa-

"Poucas pessoas
chegaram a saber
da decisdo, que
nem a propria
diretoria do Banco
Central sabia”
Ailton de Aquino

mente que seria leviano ao fazé-
lo”, registrou no depoimento.

Aquino contou ainda a PF que
interpelou Santana e Paulo Sérgio
em janeiro deste ano sobre dentn-
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 Operacdo Complian-
ce Zero, em marco deste ano. Se-
gundo a PF, ele administrava a Va-
rajo Consultoria Empresarial, cu-
jas atividades foram suspensas por
determinacdo judicial. A empresa
foi, conforme as investigacoes,
usada para formalizar contrato
com Santana, que descrevia uma
suposta consultoria sobre insercdo
de jovens no mercado financeiro.

Santana contou, segundo Aqui-
no, que Palhares “se aproximou
dele em evento do Instituto Brasi-
leiro de Governanca Corporativa
(IBGC) e manifestou interesse em
apoiar pessoas jovens e carentes,
formulando proposta de remune-
racdo no valor de dois milhoes de
reais.” Em seguida admitiu, de
acordo com Aquino, que em 2023
recebeu duas parcelas semestrais
de R$ 500 mil e, depois, constituiu
pessoa juridica denominada Inspi-
racdo para receber parcelas men-
sais de R$ 100 mil. “Ao ser indaga-
do sobre a contraprestacao entre-
gue em razdo dos valores recebi-
dos, o servidor Belline Santana de-
clarou ter entregue um projeto e
um podcast” e que ndo sabia da re-
lacao de Palhares com o Master.

Ja Paulo Sergio, segundo
Aquino, afirmou ter vendido
uma fazenda em Guaxupé (MG)
em janeiro de 2020 por R$ 4,5
milhdes, mas que ndo sabia que
o comprador era cunhado de
Vorcaro. “Que, posteriormente,
o comprador desistiu de realizar

Ailton de Aquino: ambiente era ‘hostil e muito dificil’ por causa dos vazamentos sistematicos de decisoes, analises e votos sobre o caso Master

loteamento no imovel e o irmao
do servidor Paulo Sergio aca-
bou arrendando o sitio 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 a
Mastercard, em um momento no
qual a bandeira de cartio ameaca-
va interromper sua parceria com o
Will Bank, que era uma subsidiaria
do Master. No depoimento, Aqui-
no foi questionado pela PF se San-
tana e Souza lhe apresentaram, em
algum momento, pauta relativa a
ameaca da Mastercard de retirar
seu produto do Will Bank, e se
houve solicitacdo de intervencao
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 liquidacdo imediata do
Will Bank, de modo que o tema lhe
foi trazido e exigia atencdo ime-
diata”. O diretor afirma ndo ter cer-
teza se foi dito explicitamente que
a demanda partia de Vorcaro, mas
que nio tem davida 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 ndo da
detalhes sobre o que foi falado.

Diretor do BC disse
em depoimento
acreditar que

nao houve falha
daequipe na
analise de carteiras
do Master
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Ele aponta ainda que, de fato,
o fim da parceria com a Master-
card foi o gatilho para a liquida-
¢do do Will Bank. A Mastercard
decidiu parar de aceitar transa-
coes com cartoes do Will em 20
dejaneiro e executou garantias,
assumindo acdes em empresas
como Banco de Brasilia (BRB) e
Westwing. Aliquidacao do ban-
co foi decretada pela autorida-
de monetaria no dia seguinte.

Procurados, BC, Mastercard e a
defesa de Vorcaro nao se manifes-
taram até o fechamento desta edi-
¢do.0 advogado Leonardo Palazzi,
que defende Belline, afirmou em
nota que a atuacio dele “sempre
esteve alinhada ao proprio dire-
cionamento institucional emana-
do pela Diretoria do BCB, nao 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”.

Ja Odel Antun, advogado de
Paulo Sérgio, afirmou que nio
houve desvio de conduta ou acao
especifica por parte do ex-servi-
dor do BC que tenha motivado o
ndo compartilhamento de infor-
macoes sobre a liquidacio do
Master. “Cabe ressaltar que Paulo
Sérgio defendia internamente a
liquidacao do Master desde mar-
co de 2025, quando se tornava
evidente o agravamento da situa-
cdodeliquidez dainstituicio.”

O advogado afirma ainda que
Paulo Sérgio “jamais recebeu va-
lores de Vorcaro” e que, a venda
do sitio em 2020 “nio representa
qualquer espécie de contraparti-
da a qualquer vantagem ilicita
supostamente decorrente de
atos praticados pelo servidor.”
(Colaboraram Alvaro Campos e
Liane Thedim)

BCe CNJ

criam grupo
pararegra

de precatorio

Hamilton Ferrari e Tiago Angelo
De Brasilia

O Banco Central (BC) e o Con-
selho Nacional de Justica (CN]J)
deram o primeiro passo para or-
ganizar a oferta e lastrear titulos
ligados a precatérios no merca-
do secundario. 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.

Precatorios sao dividas judiciais
da administracdo piblica com os
contribuintes, pendéncias que ndo
sdo passiveis de contestacdo no Ju-
diciario. O pagamento pode levar
anos para se concretizar, visto que
o preco esta atrelado a sustentabi-
lidade fiscal de municipios e Es-
tados. O detentor da titularidade
do precatorio pode solicitar uma
antecipacdo do pagamento, des-
de que negocie o desagio com
instituicoes financeiras, fundos
de investimentos e investidores.

O contribuinte recebe o paga-
mento de forma antecipada e cede o
direito do titulo ao comprador, que
por sua vez também pode vendé-lo
no mercado. Para o presidente do
BC, Gabriel Galipolo, o formato
atual é de inseguranca juridica, com
duplicidade de titularidades e falta
de rastreabilidade, o que “premia
comportamentos socialmente in-
desejados e poucorepublicanos”.

Galipolo 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 gestao, e defendeu um
sistema que seja capaz de acompa-
nhar os titulos em “tempo real”.

O grupo vai propor diretrizes téc-
nicas para o desenvolvimento da
Central Nacional de Cessoes de Cré-
ditos de Precatorios, com sugestao
de um modelo de interoperabilida-
de com o Sistema Nacional de Preca-
torios e Requisicoes de Pequeno Va-
lor (Sispreq). O grupo vai ouvir tri-
bunais, entidades notariais e regis-
tradoras, instituicoes financeiras, or-
gaos fazendarios e outros atores. Em
30 dias, havera a publicacdo de um
plano de trabalho preliminar e, em
até 120 dias, uma proposta de plano
de implantacio do projeto-piloto. A
expectativa é de apresentacao do
relatério conclusivo em 6 meses.

A iniciativa busca construir um
sistema nacional de registro e ras-
treamento das transferéncias de
crédito e precatorios, o qual inte-
gra informacoes de tribunais e en-
tidades autorizadas, para acompa-
nhar a titularidade dos créditos
danegociacdo ao pagamento.

Para Galipolo, a medida reduz o
espaco para fraudes, registros du-
plicados e, a0 mesmo tempo, au-
menta a confianca 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-
monia 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 negociacdo de precato-
rios no mercado é uma pratica “legi-
tima” e “relevante”, o que da impor-
tancia a implantacdo da nova siste-
matica nacional de registro e ras-
treabilidade dos precatorios. “Trata-
se, em suma, de exigir mais transpa-
réncia desses titulos a fim de evitar
fraudes e de impedir que sejam utili-
zados para acobertar crimes”, disse.

Dos bastidores da politica
aos movimentos do
mundo corporativo.

Acompanhe todas
as editorias do Valor.
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UNIVERSIDADE DE SAO PAULO — USP - PREFEITURA DO CAMPUS USP “FERNANDO COSTA” — PUSP-FC
AVISO DE LICITACAO
PREGAO ELETRONICO N2 35/2026 - PUSP-FC
COMPRAS.GOV N2 177/2026 Processo SEI n2 154.00009569/2026-42
Torna-se publico que a Universidade de Sdo Paulo, por meio da Prefeitura do Campus USP “Fernando Costa”,
realizara licitagdo, na modalidade PREGAO, na forma ELETRONICA, sob n2 35/2026 - PUSP-FC, do tipo menor
prego, cujo objeto é o Fornecimento de tintas acrilicas, esmaltes, selador, fundo preparador de parede, mas-
sa niveladora, diluente, verniz, trinchas, rolos para pintura e lixas, conforme condigdes estabelecidas no Edital
e seus anexos, cuja data para inicio do prazo de Recebimento das Propostas Eletrénicas sera o dia 13/08/2026
a partir das 09h00, estando a sessdo de disputa agendada para o dia 25/08/2026 as 09h00, sendo o acesso
a sessdo por intermédio do sistema eletronico de contratagdes denominado “Portal de Compras do Governo
Federal” através do sitio www.gov.br/compras. O Edital na integra se encontrara disponivel a partir do dia
13/08/2026, nas paginas: www.gov.br/compras e https:,

ortalservicos.usp.br/contratacoes.

ww.portalservicos.usp.br/ contratacoes.

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO — USP - PREFEITURA DO CAMPUS USP “FERNANDO COSTA” — PUSP-FC
AVISO DE LICITAGAO
PREGAO ELETRONICO 44/2026 - PUSP-FC
COMPRAS.GOV N2 102118 - 7/2026 - Processo SEI n? 154.00011203/2026-33
Torna-se publico que a Universidade de Sdo Paulo, por meio da Prefeitura do Campus USP “Fernando Costa”,
realizara licitagdo, na modalidangREGﬂO, na forma ELETRONICA, sob n2 44/2026, do tipo menor prego, cujo
objeto é a aquisicdo de AQUISICAO DE PNEUS PARA TRATORES conforme condi¢des estabelecidas no Edital e
seus anexos, cuja data para inicio do prazo de Recebimento das Propostas Eletronicas serd o dia 13/08/2026
a partir das 09h00, estando a sessdo de disputa agendada para o dia 26/08/2026 as 09h00, sendo o acesso
a sessdo por intermédio do sistema eletrénico de contratagdes denominado “Portal de Compras do Governo
Federal” através do sitio www.gov.br/compras. O Edital na integra se encontrara disponivel a partir do dia
13/08/2026, além da pagina do GOV, citada anteriormente, nos seguintes enderegos: www.gov.br/pncp e

/A AGEPAR

AGENCIA REGULADORA DO PARANA

para atender as demandas da Agepar.

DELEGADOS DO PARANA.

AGENCIA REGULADORA DE
SERVIGOS PUBLICOS
DELEGADOS DO PARANA - AGEPAR

AGENCIA REGULADORA DE SERVIGOS Pl]I_BLICOS DELEGADOS DO PARANA - AGEPAR
PREGAO ELETRONICO N° 06/2026
PROTOCOLO: N° 26.243.742-6

OBJETO: A presente licitagdo tem por objeto a aquisigao de eletrodomésticos e eletroportéteis

AUTORIZADO pelo Exmo. Sr. Rubens Bueno — Diretor-Presidente, em 05 de agosto de 2026.
VALOR ESTIMADO: R$ O preco global maximo para o presente procedimento licitatorio é de
R$ 10.394,19 (dez mil trezentos e noventa e quatro reais e dezenove centavos).

PERIODO DE PROPOSTAS: Até 8h59 min do dia 31/08/2026

PERIODO DE LANCES: 9 horas do dia 31/08/2026

LOCAL da DISPUTA e EDITAL DO PREGAO ELETRONICO: O pregdo sera realizado por meio do
sistema eletronico do Portal de Compras do Governo Federal - Sistema Compras.gov.br. O enderego
eletronico para recebimento e abertura de propostas é o https://www.gov.br/compras/pt-br. O edital
esté disponivel na internet, nas paginas do Portal Nacional de Contratagdes Publicas https://www.gov.
br/pncp/pt-br, http://www.comprasparana.pr.gov.br/ e https:/www.agepar.pr.gov.br/

UASG: 930411 - AGENCIA REGULADORA SERVIGOS PUBLICOS
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Bolsa Levantamento do Itat BBA mostra maior cautela com acoes
brasileiras diante de piora do cenario macro e incertezas eleitorais

Juro alto amplia peso de geracao
de caixa e perspectivas de lucro

Maria Fernanda Salinet
De S&o Paulo

A piora do cenario macroeco-
nomico brasileiro, somada as in-
certezas com as eleicdes, aumen-
tou a importancia da geracdo de
caixa e das perspectivas para os
lucros das empresas nas decisoes
de investimento, avalia o estrate-
gista-chefe do Itat BBA, Daniel
Gewehr. Um levantamento da ca-
sa mostra que, embora 47% dos
gestores consultados ainda con-
siderem realistas as estimativas
iniciais de consenso para os resul-
tados das companbhias, a parcela
que agora as vé como agressivas
subiu de 19% em abril para 29%
em julho, indicando um aumen-
to dorisco de revisdes para baixo.

A maior cautela também levou
o mercado a dar mais peso ao pre-
codasacdes. A parcela dos investi-
dores que aponta um “valuation”
atrativo em relacdo a média histo-
rica como um dos principais fato-
res na escolha das empresas subiu
de 29% em abril para 45% em ju-
lho, segundo o levantamento, que
ouviu 99 gestores de recursos lo-
cais e estrangeiros. A geracao 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-
dosnaanalise de uma empresa.

Ao longo dos tltimos trés me-
ses, houve uma forte reprecifica-
cdo das expectativas paraociclode
afrouxamento monetario e, para
Gewehr, essa foi uma das princi-
pais razoes para a mudanca de
postura dos investidores, que es-
peravam cortes mais agressivos da
Selic neste ano, com continuidade
do ciclo no préximo ano. Além da
frustracao com a politica moneta-
ria, a rotacdo global de recursos
para a tese de inteligéncia artificial
(IA) foi outro fator determinante.

“Como a indastria de agoes
domeésticas ainda esta sofrendo
resgates e os investidores estdo
alocando em renda fixa, quem
domina o sentimento € o estran-
geiro. Se o investidor estrangei-
ro, que estava entrando até mea-
dos de abril, comecou a tirar,
obviamente isso piora muito a
tendéncia 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 bilhdes em meados de
abril, recuou para cerca de
R$ 30 bilhoes ao fim de junho.

O sentimento dos investidores
em relacdo ao Ibovespa também
se afastou das maximas histori-

Daniel Gewehr, do Itaii BBA: aumentou o pessimismo dos gestores com a bolsa

cas. Enquanto a expectativa era
que o indice alcancasse 2124
mil pontos até o fim deste ano,
agora a projecdo 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
nivel desde fevereiro de 2025.
Sem grandes perspectivas de
uma retomada mais consistente
do fluxo estrangeiro até o fim do
ano, o estrategista aponta que
uma mudanca no cenario depen-
deria das duas principais fontes
de preocupacao levantadas na
pesquisa: a politica doméstica
e a trajetoria da curvade juros.
“Para ter um fluxo relevante, é
preciso resolver esses dois pon-
tos. E necessario ter um resulta-
do fiscalmente responsavel, al-
guma sinalizacdo no lado eleito-
ral e uma tendéncia de potencial
aceleracdo dos cortes de juros,
algo que hoje vocé ndo conse-
gue antever. E preciso ter a con-

29%

éafatiados
gestores
pessimistas com
as estimativas

firmacao de algum desses even-
tos para que esse cenario fique
mais claro”, afirma Gewehr.

De acordo com o levantamento,
houve uma piora significativa na
precificacdo dos juros. A expectati-
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 longa da curva, a expectativa
para a taxa nominal de dez anos
avancou ainda mais, de 12,6%
para 13,5%, uma alta de 0,9 pon-
to — o0 que mostra um aumento
dos custos para as empresas ao
longo de todo o periodo a frente.

“Chama muito a atencao. Vol-
tou praticamente aos niveis do
inicio do ano passado, quando o
mercado estava muito preocupa-
do. Tanto a curva longa quanto a
curta subiram e, principalmen-
te no caso da curva longa, isso
tem um impacto muitorelevan-
tenabolsa”, enfatiza Gewehr.

Apesar do cendrio mais desa-
fiador, o Itat BBA mantém uma
posicio levemente “overweight”
(acima da média do mercado)
em acodes brasileiras, diante
dos precos ainda atrativos
apos a forte queda dos papéis.

A piora das condi¢des macroe-
condmicas também elevou a exi-
géncia dos investidores na sele¢ao
das empresas. Gewehr diz que, es-
pecialmente entre os estrangeiros,
a busca tem sido por acoes de em-

presas capazes de combinar cres-
cimento de dois digitos, acelera-
¢do do lucro e revisdes positivas
das estimativas pelos analistas.

“Quando conversa conosco, o
investidor estrangeiro pede uma
combinacdo: ‘Daniel, de prefe-
réncia, quero uma empresa que
cresca dois digitos, que o resulta-
doacelerenatltimalinhaequeo
‘sell side’ revise positivamente’.
E essarevisdo positiva pelo ‘sell
side’ ficou mais dificil no curto
prazo”, avalia o estrategista.

Assim como no levantamento
anterior, os investidores tém dado
preferéncia aos setores de utilida-
des publicas (67,7%), construtoras
(38,4%) e grandes bancos (37,4%)
para posicdes “overweight” (ex-
posicio acima da média do
mercado). Na sequéncia, apare-
cem as instituicoes financeiras
nao bancarias (24,2%) e inds-
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, estdo entre os segmentos
que mais dividem as opinides
dos investidores. O setor aparece
como o terceiro mais votado pa-
ra posicoes “overweight”, com
37%, mas também ocupa a quar-
ta posicdo entre as preferén-
cias “underweight” (abaixo da
média do mercado), com 26%.

Entre os investidores locais, a
preferéncia esta mais concentrada
em utilidades publicas, em uma
estratégia mais defensiva. Outro
destaque sdo as construtoras, que
sofreram com a alta dos juros e as
pressdes de custos nos ultimos
meses. Ja os estrangeiros tém
maior interesse por empresas in-
dustriais e de bens de capital, es-
pecialmente exportadoras e com-
panhias com receitas em moeda
forte. Essa preferéncia também
apareceu nas conversas recentes
com investidores durante um
“roadshow” na Asia, aponta.

Na ponta mais negativa, con-
sumo permanece entre os setores
menos favorecidos, diante do re-
ceio de desaceleracao da ativida-
de e derevisdes para baixo nas es-
timativas de lucro. O receio, in-
clusive, ganhou forca com os re-
sultados recentes de varejistas.

Entre as empresas, as acoes pre-
feridas pelos entrevistados sao
Axia, Nubank, Equatorial, Itat e
BTG Pactual, enquanto a Axia é
apontada como a companhia com
maior potencial de retorno nos
proximos seis meses. Ja Copel, Bra-
desco e Mercado Livre foram subs-
tituidas por Copasa, Hypera e Em-
braer na lista das dez preferidas.

Banco Central multa
Genial em R$ 21,6 mi
e inabilita CEO

Hamilton Ferrari
De Brasilia

O Banco Genial foi multado
em R$ 21,56 milhdes pelo Banco
Central (BC) por irregularidades
em opera¢des de cambio. Em
nota, a instituicio financeira
disse que as operacgdes ocorre-
ram entre novembro de 2020 e
outubro de 2021, e que a auto-
ridade monetaria interpretou
fatos “de mais de cinco anos
atras a partir de normas que
entraram em vigor somente
em fevereiro deste ano”.

O CEO do Banco Genial, André
Schwartz, foi sancionado com
inabilitacdo por quatro anos, se-
gundo a decisio do Comité de
Decisio de Processo Administra-
tivo Sancionador (Copas) do BC.

O BC analisou seis possiveis ir-
regularidades, mas trés resul-
taram em penalidade. Entre
elas, a de deixar de implemen-
tar politicas, procedimentos e
controles internos de forma
compativel com seu porte e
volume de operacdes. O Banco
Genial também teria, segundo
as acusacoes, deixado de certi-
ficar-se da qualificacio de
clientes de cambio e de verifi-
car a legalidade de operacoes
de cambio. Também teria dei-
xado de comunicar ao Conse-
lho de Controle de Atividades
Financeiras (Coaf) movimen-
tacoes suspeitas de recursos
que se constituem em “sérios
indicios de crimes”.

Os acusados afirmaram que o
periodo da acusacao 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 possuia
uma estrutura organizacional
robusta, com politicas, ma-
nuais e controles adequados e
continuamente aprimorados.

O BC disse que, ainda que par-
te dos apontamentos ndo tenha
caracterizado descumprimento
normativo, o conjunto de defi-
ciéncias constatadas no periodo
“nao permitem afastar a impu-
tacao de que as politicas, pro-
cedimentos e controles inter-
nos necessarios a fim de cum-
prir com obrigacdes” ndo esta-
vam compativeis com o porte e
volume de operacgoes da insti-
tuicdo. O BC concluiu que hou-
ve irregularidade de dezembro
de 2022 a abril de 2023.

A autoridade monetaria afir-
mou que o Genial falhou na ava-
liacio dos procedimentos co-
merciais dos seus clientes de
cambio, tratando clientes inter-
mediadores como se fossem titu-
lares de operagdes proprietarias.

“Os valores das operacoes de

cambio realizadas por clientes
sem adequada certificacio da
qualificacdo, da ordem de US$
1,208 milhao, representaram, no
periodo de novembro de 2020
aoutubro de 2021, 61,9% do to-
tal das transferéncias financei-
ras para o exterior no periodo”,
disse a analise técnica do BC.

Segundo a acusacao, o Genial
deixou de comunicar ao Coaf
502 operacoes de cimbio, que
totalizaram US$ 421,18 mi-
Ihoes, realizadas de novembro
de 2020 a outubro de 2021 por
um cliente sem capacidade fi-
nanceira compativel. Para o
BC, a demora na comunicacao,
quando havia situacdo suspei-
ta identificada desde dezem-
bro de 2021, exp6s a institui-
cao a figurar em operacio po-
licial conduzida em setembro
de 2022. Airregularidade tam-
bém é de natureza grave.

O processo administrativo
sancionador nimero n2 280965
inicialmente acusava 15 pessoas
e o Banco Genial. Também esta-
vam em analise: Aldeir Salvado-
ri, Alexandre Moreira Conde,
Bernardo Nolasco Rocha, Cintia
Sant’ana de Oliveira, Guilherme
Charnaux  Grumser, Hanna
Miyashita, Humberto Arthur Tu-
pinamba Neto, Luis José Rebello
de Resende, Mariana Correlo
Jobim Mallet, Rodolfo Riechert,
Rodrigo de Godoy, Silvia Maria
de Almeida Bugelli Valenca e
Willian Kenzo Yoshihiro.

S6 foram responsabilizados
pelas irregularidades Luis José
Rebello de Resende, Schwartz,
diretor responsavel pelas ope-
racdes no mercado de cimbio
de setembro de 2017 a marc¢o
de 2021, e William Kenzo
Yoshihiro. Os demais tiveram
as acusacdes arquivadas.

O Banco Genial foi multado
em R$ 21,56 milhoes. William
Yoshihiro foi sancionado com
inabilitacio por seis anos e
multa de R$ 732 mil. Schwartz,
além de inabilitacdo por qua-
tro anos, tera que pagar multa
de R$ 516 mil. Luis José Rebello
de Resende foi sancionado
com multa em R$ 180 mil.

O diretor de fiscalizacio do
Banco Central, Ailton de Aqui-
no, disse que o voto do chefe
do Departamento de Resolucao
e de Acdo Sancionadora do BC
foi robusto, “muito bem funda-
mentado, acolheu parcialmen-
te argumentos da defesa, mas,
de forma clara, demonstrou a
posicdao do BC”, afirmou.

Aquino disse que Schwartz se-
ra afastado da instituicao.
“Mais uma vez a gente esta en-
tregando para a sociedade o
que a gente pensa sobre de-
terminados comportamen-
tos”, disse o diretor do BC.

Cartografia
de um novo
mundo

Palavra do
gestor

Dehora Mendeleh

frase “O mapanio
€ o territorio”
do pensador
polonés Alfred
Korzybskino livro
“Science and Sanity” € uma das
metaforas mais influentes da
Epistemologia do Século XX e
indica que nossa representacio
do mundo &, inevitavelmente,
incompleta. Korzybskinos
alerta ao fato de que quando
acreditamos que nossos
modelos e percep¢des sdo a
realidade em sua completude,
perde-se a capacidade de
enxergar o todo e revisar
crencas diante de novos fatos.
Nenhum mapa, por mais
detalhado que seja, é capaz
de descrever a complexidade
de todo o territorio. Limitar-nos
ao que conhecemos equivale
asupor que um inico mapa
consegue descrever um
mundo complexo e em
constante transformacao.
Essalogica é precisamente
aplicavel ao “home bias”
do investidor local. Quem
permanece restrito ao
mercado doméstico ndo esta
apenas fazendo uma escolha
geografica, estd assumindo
que uma Ginica economia
serd capaz derefletir as
principais tendéncias que
moldarao a geracdo deriqueza

das proximas décadas. E
justamente essa premissa
que merece ser revisitada.
Estudos recentes de
centros de pesquisa e gestoras
globais convergem para
cinco vetores estruturais que
devem reger a economia
global —os chamados “5 Ds”:
Demographics, Decarbonization,
Deglobalization, Debt e
Digitalization. Sao forcas
de longo prazo que
alteram crescimento,
inflacio, produtividade
e, consequentemente, a
distribuicdo dos retornos entre
paises, setores e classes de ativos.
Aprimeiradelaséa
Demografia. Segundo a
Organizacio Mundial da Satade
(OMS), a populacio acima
de 60 anos devera dobrar até
2050, enquanto praticamente
todas as economias
desenvolvidas ja operam com
taxas de fertilidade abaixo dos
niveis de reposicdo. O resultado
€ uma menor oferta estrutural
de trabalho, mudancas no
perfil de consumo, crescente
necessidade de ganhos de
produtividade, além de
maior demanda por produtos
e servicos ligados a satde.
Asegunda transformacao éa
Descarbonizacio. Estimativas da
Climate Policy Initiative indicam

que a transicao energética exigira
mais de US$ 9 trilhoes por

ano até 2030, promovendo

uma profunda reorganizac¢ao

da matriz energética mundial e
das cadeias globais de
suprimentos, impulsionando
investimentos em infraestrutura.

O terceiro vetor é a
Desglobalizacio. Apos décadas
de integracio crescente, cadeias
produtivas passaram a conviver
com fragmentacio geopolitica,
politicas industriais e
restricoes comerciais, alterando
fluxos de investimentos
e a propria geografia da
competitividade global.

O quarto “D” & a Divida. O
elevado endividamento das
principais economias reduz
o0 espaco para politicas fiscais
e aumenta a sensibilidade a
juros e inflacdo, tornando o
ambiente macroeconémico
mais volatil e reforcando a
busca por ganhos de eficiéncia,
produtividade e inovacao.

Por fim, a Digitalizacao
consolida a inteligéncia artificial
(IA) como uma das principais
ferramentas de ganhos de
produtividade, acelerando a
transformacio de praticamente
todos os setores da economia.

Essas transformacoes tendem
a concentrar retornos em
segmentos intensivos em

inovacao, propriedade
intelectual e escala global,

que vém capturando parcela
crescente do lucro corporativo
mundial e da capitalizacio
dasbolsas. Entre eles,
destacam-se tecnologia,
semicondutores, inteligéncia
artificial, infraestrutura
digital, eletrificacdo e redes de
energia, robotica e automacao
industrial, satide, biotecnologia
e ciberseguranca.

O aspecto mais relevante é
que essas transformacoes nao
se concentram em uma Gnica
economia. A lideranca em
tecnologia, inteligéncia
artificial e inovacao permanece
amplamente concentrada
nos Estados Unidos; a transi¢io
energética mobiliza
investimentos na Europa,
Canada e Australia; enquanto
India e Sudeste Asiatico
despontam como importantes
motores do crescimento
demografico e econémico.

Do ponto devistado
investidor, o mercado americano
funciona como a principal porta
de entrada para essas tendéncias,
reunindo empresas com receitas,
cadeias produtivas e mercados
consumidores distribuidos
por diferentes regides do
mundo. Boa parte desses
segmentos possui participacao

pouco representativa ou
simplesmente inexistente no
mercado de capitais brasileiro.

E justamente porisso
que investir internacionalmente
deixou de ser apenas um
exercicio de diversificacdo
geografica ou mitigacio de riscos
idiossincraticos. O investidor que
permanece restrito ao mercado
doméstico ndo estd apenas
concentrando sua carteira,
esta deixando de ter exposicao as
principais forcas que redesenham
aeconomia mundial.

No fim, a questdo nio &
escolher entre Brasil e exterior,
éreconhecer que a cartografia
da economia global é
constantemente redesenhada.
E, como alertou Korzybski,
quando confundimos o
mapa com o territorio, o
maior risco nio é seguir pelo
caminho errado, mas pressupor
que ele é o Ginico que existe.

Debora Mendeleh é responsavel pela area
de Relacionamento Institucional com Itatina
Avenue Securities Banco de Investimento
E-mail debora.mendeleh@avenue.us

Este artigo reflete as opinides do autor, e
nao do jornal Valor Econdmico. O jornal ndo
se responsabiliza e nem pode ser
responsabilizado pelas informagdes acima
ou por prejuizos de qualquer naturezaem
decorréncia do uso destas informagdes.
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Mudancas no Simples
podem ter impacto de
50 bi em dois anos

Ruan Amorim
De Brasilia

As mudancas nas regras do
Simples Nacional previstas no
projeto de lei complementar
(PLP) que tramita na Cimara dos
Deputados podem reduzir a ar-
recadacdo previdenciaria em R$
23,8 bilhoes no ano de 2027 e R
25,9 bilhoes em 2028. Se as novas
regras ja estivessem em vigor este
ano, a perda seria de R$ 21,7 bi-
lIhoes, segundo estimativa da Re-
ceita Federal. Os valores nao con-
sideram o aumento do limite de
faturamento do Microempreen-
dedor Individual (MEI).

O valor da rentincia previden-
ciaria decorrente da atualizacdo
do Simples ainda ndo era conheci-
do e evidencia o impacto da pro-
posta sobre as contas piblicas. Se-
gundo especialistas ouvidos pelo
Valor, a medida ocorre em um ce-
nario fiscal ja desafiador, marcado
pelo aumento das despesas obri-
gatorias e pela dificuldade de as re-
ceitas acompanharem esse cresci-
mento. Assim, tende a ampliar o
déficit previdenciario.

Além da perda de arrecadacao
para a Previdéncia, o aumento
das faixas do Simples também re-
duziria a receita de outros tribu-
tos. Considerando todos os tri-
butos federais, a rentincia provo-
cada pelas mudancas no Simples
seria de R$ 41,1 bilhoes em 2026,
R$ 45 bilhoes em 2027 e R$ 48,9
bilhoes em 2028.

O calculo, ao qual o Valor teve
acesso com exclusividade, foi ela-
borado a pedido do deputado
Jorge Goetten (Republicanos-
SC), relator do projeto na Cama-
ra. Ele solicitou a equipe econ6-
mica do governo um estudo para
detalhar o impacto fiscal da revi-

sdo das regras do Simples Nacio-
nal. A resposta ao pedido € assi-
nada pelo ministro da Fazenda,
Dario Durigan. O documento foi
enviado a Camara neste més.

Goetten defende que a revisao
das faixas do Simples é inegocia-
vel e deve ser analisada em con-
junto com a ampliacdo do teto do
ME], para evitar distor¢oes entre
os regimes. A equipe econémica,
por sua vez, é contraria a mudan-
ca no Simples devido ao impacto
fiscal, e enviou ao Congresso um
projeto de lei prevendo s6 o rea-
juste do MEL O impasse tem im-
pedido a analise da proposta pelo
plenario da Camara.

Diante desse cenario, o parla-
mentar disse que o projeto s6 deve
ser votado “na tltima semana de
agosto ou apos as eleicoes”. O rela-
tor se reuniu ontem com consulto-
res para analisar os dados apresen-
tados pelo governo e disse que ja
identificou divergéncias.

“E muita informagio, informa-
¢oes muito validas que eles trou-
xeram. Agora a gente esta debru-
cado [sobre os dados]. Tive uma
reunido com um consultor hoje,
discutimos varios pontos e agora
vamos fazer os estudos em cima
dessas informacoes”, afirmou.

Para calcular o impacto, a Re-
ceita considerou o projeto apro-
vado pela Comissio de Financas e
Tributacdo (CFI) da Camara.
Além de elevar o teto de fatura-
mento do MEI de R$ 81 mil para
R$ 144 mil, com reajuste anual
pelo Indice Nacional de Pregos ao
Consumidor Amplo (IPCA), o pa-
recer atualiza as faixas de enqua-
dramento do Simples Nacional.

Pela proposta aprovada no cole-
giado, o limite de faturamento
anual das microempresas passaria
deR$ 360 mil para R$ 869 mil. Para

as empresas de pequeno porte, 0
teto subiria de R$ 4,8 milhoes para
RS 8,6 milhdes. As micro e peque-
nas empresas compoem o regime
do Simples Nacional.

Para chegar aos valores, a Re-
ceita simulou quais empresas
poderiam mudar de regime tri-
butario com a aprovacdo dos no-
vos limites. Comparou o quanto
elas recolhem atualmente com o
valor que passariam a pagar pe-
las regras propostas.

O Fisco dividiu o impacto em
trés grupos: empresas que ja es-
tdo no Simples e poderiam mu-
dar de faixa de faturamento;
aquelas hoje enquadradas no lu-
croreal que poderiam migrar pa-
ra o Simples; e as do lucro presu-
mido que também poderiam
passar ao regime simplificado.

A mudanca de faixa dentro do
proprio Simples seria responsa-
vel pela maior parte da perda. A
Receita estima uma reducdo da
arrecadacio previdencidria de R$
20,3 bilhoes em 2026, R$ 22,3 bi-
Ihoes em 2027 e R$ 24,2 bilhoes
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)
do que pagam atualmente.

A segunda frente envolve em-
presas do lucroreal. Nesse grupo,
o impacto sobre a arrecadacio
previdenciaria seria de R$ 768
milhdes em 2026, R$ 842 mi-
Ihoes em 2027 e R$ 915 milhoes
em 2028. No caso das mudancas
no lucro presumido, a perda pre-
videnciaria estimada nesse gru-
po seria de R$ 611 milhdes em
2026, R$ 669 milhdes em 2027 e
R$ 728 milhoes em 2028.

Somados os trés efeitos, a redu-
cao da arrecadacio previdenciaria

provocada pelas mudangas no
Simples chegaria a R$ 21,7 bilhoes
em 2026, R$ 23,8 bilhoes em 2027
eR$ 25,9 bilh6es em 2028. H3, ain-
da, a perda de receita com os de-
mais tributos que as empresas re-
colherdao a menos, mas a previden-
ciaria € a de maior impacto.

Segundo Leonardo Rolim, es-
pecialista em Previdéncia e con-
sultor da area na Camara dos De-
putados, a atualizacdo das faixas
do Simples Nacional deve pres-
sionar o déficit previdenciario,
que, sem considerar a perda adi-
cional de arrecadacio provocada
pela medida, deve encerrar o ano
em cerca de R$ 350 bilhoes.

O especialista explicou que o dé-
ficit da Previdéncia ja tende a cres-
cer nos proximos anos devido ao
envelhecimento da populac¢ao, que
aumenta o nimero de aposenta-
dos e pensionistas e, consequente-
mente, as despesas do sistema.
Com a reducao das receitas, provo-
cada pela mudanca no Simples, a
pressdo sobre as contas da Previ-
déncia tende a ser ainda maior.

“Além disso, a gente ainda tem o
aumento real do salario minimo
com base no Produto Interno Bru-
to (PIB), limitado a 2,5%, que ja au-
menta ainda mais o déficit, porque
€ um aumento real de uma despe-
sa. Junto com esses efeitos, vocé
ainda esta colocando um terceiro,

que é areducao dereceita”, disse.

Além das mudancas no Simples,
o projeto aprovado pela comissao
da Camara eleva o limite anual de
faturamento do MEI de R$ 81 mil
para R$ 144 mil em 2026, com
atualizacdo pelo IPCA nos anos se-
guintes. O impacto total dessa mu-
danca seria de R$ 2,96 bilhoes em
2026,R$ 3,37 bilhoes em 2027 e R$
3,85 bilhoes em 2028, consideran-
do arentncia de todos os tributos.
Desse montante, a parcela que afe-
ta a Previdéncia seria de R$ 1,1 bi-
Ihido, R$ 1,3 bilhido e R$ 1,5 bilhio,
respectivamente.

Na avaliacdo do pesquisador e es-
pecialista em Previdéncia Social Ro-
gério Nagamine, a ampliacao desse
limite deve piorar a focalizacdo do
regime. “O MEI ja tem problemas de
focalizacdo com o teto atual. Am-
pliar o limite vai agravar os impactos
negativos do MEI nas contas do
RGPS e na focalizacio do programa,
quejandoéboa”,afirmou.

Ja o s6cio da Quantivis Analytics

"Atualizacdo das
faixas do Simples deve
pressionar o déficit
previdenciario”
Leonardo Rolim

VINICIUS LOURES/CAMARA DOS DEPUTADOS

Jorge Goetten: revisdo das faixas do Simples é inegociavel e deve ser analisada em conjunto com aampliacao do teto do MEI

e professor do Ibmec, José Ronaldo
Souza JGnior, contestou o argu-
mento usado pelos parlamentares
defensores de que a mudanga seria
apenas uma atualizacdo das faixas
pelainflacio. Segundo ele, mesmo
que os limites sejam corrigidos pe-
lo indice, a medida representa
uma rendncia fiscal e pode refor-
car a necessidade de uma nova re-
forma da Previdéncia.

“Entao, isso € grave e bastante
perigoso em termos de politica,em
termos de questao fiscal. Nao é sus-
tentavel,independente de haver ou
nio outra reforma da Previdéncia,
mas ele antecipa a necessidade de
uma nova reforma da Previdéncia”,
disse. “E uma rentincia fiscal bas-
tante grande, ao mesmo tempo em
que a gente nao tem espaco para
esse tipo de coisa. Isso que eu acho
mais grave”, completou.

Somadas as mudancas no Sim-
ples e no MEJ, a rentincia total esti-
mada pela Receita com o projeto da
CFT chega a R$ 44 bilhoes em 2026,
R$48 4 bilhoes em 2027 e R$ 52,8 bi-
lhées em 2028. No documento en-
viado ao relator, a Receita afirma
que, sem medidas para compensar a
rendincia, o projeto é incompativel
com aLei de Responsabilidade Fiscal
(LRF) e com a Lei de Diretrizes Orca-
mentdrias (LDO). Procurada pelo
Valor, a Receita nio se manifestou
até o fechamento da edico.

Resolucao altera base de calculo do regime tributario

Beatriz Olivon
De Brasilia

O Comité Gestor do Simples
Nacional publicou, nesta sema-
na, trés resolucdes para adequar
asregras do regime a reforma
tributaria. Uma das normas, de
n° 190, mexe com a base de cal-
culo dos tributos, ao incluir
“multas, juros, acréscimos e en-
cargos” no conceito de receita
bruta. A mudanga, segundo tri-
butaristas ouvidos pelo Valor,
pode gerar judicializaco.

Outraresolucdo,den® 191,
adioude 1°de setembro para 1°
de novembro a adesdo ao mode-
lo de Nota Fiscal de Servico ele-
trénica (NFS-e) de padrao nacio-
nal, mas também traz regra que
permite a antecipacao da tributa-
¢do.Indica que areceita € consi-
derada auferida no faturamento
—momento da emissdo do docu-
mento fiscal, inclusive em casos
de vendas para entrega futura.

Hoje, as empresas que estdo
no Simples podem optar por es-
se modelo, conhecido como re-
gime de competéncia, ou pelo
regime de caixa, no qual a recei-

"Aescolhaentreo
Simples Nacional
tradicionale o
hibrido ndo é trivial”

Lia Drezza

ta é reconhecida quando micro
e pequenas recebem o paga-
mento — e, portanto, esse € o

momento de tributacao.

As trés resolucoes —incluindo
aden?192, que trata de fiscaliza-
¢do e arrecadacdo, produzirdo
efeitos a partir de janeiro de
2027.Mas contribuintes que
querem entrar no Simples em ja-
neiro de 2027 devem fazer o pe-
dido entre 1° e 30 de setembro,
com a possibilidade de cancelar
até 30 de novembro. O prazo éo
mesmo para adesio ao Simples
Nacional hibrido (modelo no
qual aempresa ficard no Simples,
mas vairecolher IBS e CBS pelo
regime regular). A empresa que
nio se manifestar e ja estiver no
Simples hoje seguira no regime.

Ainclusio de juros, multas,
acréscimos e encargos na base de
calculo do Simples € uma mudan-
¢a“bombistica”, segundo Rubens
Fonseca de Souza, presidente do
Grupo de Estudos da Reforma Tri-
butaria (Gert). Para o advogado,
seria necessario existir uma previ-
sdo especifica na Lei do Simples
Nacional (Lei Complementar n®
123,de 2006) de que areceita bru-
ta é composta também por esses
itens. “E controverso se integram
automaticamente areceita bruta.

Poderemos ter uma enxurrada de
acoes sobre isso”, afirma.

Segundo a advogada Victéria
Tortorelli Sampaio, da area tri-
butaria do escritério BMA Advo-
gados, as resolugdes buscaram
adequar o sistema do Simples
Nacional a reforma tributaria,
disciplinando a incorporacdo do
Imposto e da Contribuicdo sobre
Bens e Servicos (IBS e CBS), e tra-
zem defini¢des relevantes para
quem aderir ao regime ou mu-
dar para o Simples “hibrido”.

Aadvogadalembra que a Lei
Complementar (LC)n2214, par-
te daregulamentacao da refor-
ma, permite que “juros, multas,
acréscimos e encargos” estejam
nabase doIBS e da CBS, “o que
pode ter levado a inclusdo desses
itens no conceito de receita para
o Simples”. No regime hibrido,
acrescenta, nio faria sentido essa
inclusao porque os novos tribu-
tos serdo cobrados fora do siste-
ma, “e com a inclusio de multas,
juros, acréscimos legais e encar-
gos,com basena LC214”.

A mudanca impactara direta-
mente as empresas que cobram
encargos na inadimpléncia, se-

gundo Maria Andréia dos San-
tos, socia do escritorio Sanmahe
Advogados. Elalembra que o IBS
eaCBSnaointegram areceita
bruta, o que esta alinhado com o
espirito geral da reforma tribu-
taria de ndo inclusao de um tri-
buto na base de calculo de outro.

A tributarista Lia Drezza, do
mesmo escritorio, aponta que a
escolha entre o Simples tradicio-
nal e o hibrido ndo é trivial. Pela
Lei Complementar n®214, de
2025, quem compra de fornece-
dor mantido no regime Ginico do
Simples nao se credita do impos-
to cheio, o crédito fica limitado
ao montante de IBS e de CBS efe-
tivamente devido dentro do re-
gime simplificado e, ainda as-
sim, depende do destaque corre-
to no documento fiscal. O crédi-
to integral so se viabiliza se o
proprio fornecedor optar pela
apuracaoregular de IBS e CBS, o
regime hibrido.

Porisso, a advogada aponta que
quem compra de fornecedores no
Simples Nacional tem interesse di-
reto no modelo de Simples esco-
lhido pelo vendedor porque a di-
ferenca de creditamento entra na

formacao do preco e tende a pro-
vocar renegociacao contratual ou
reordenacido dabase de fornece-
dores. “Para o optante do Simples,
orisco maior ndo esta na carga tri-
butaria, e sim em deixar de ser
contratado”, afirma.

Oregime hibrido pode am-
pliar o crédito do adquirente,
mas também aumentar o desem-
bolso na operacao,ja queIBSe
CBS passam a ser calculados por
fora, segundo Sergio Vasconce-
los, s6cio do ButtiniMoraes. Nas
vendas feitas por empresas do
Simples Nacional que nio opta-
rem pelo regime hibrido, expli-
ca,oIBSe aCBSintegrario a ali-
quota unificada do Simples Na-
cional, aplicada sobre a receita
bruta do vendedor, em um per-
centual inferior as aliquotas-pa-
drio dos novos tributos. O ad-
quirente, acrescenta, s6 podera
se creditar da parcela correspon-
de ao IBS e CBS pago dentro da
sistematica do Simples.

Procurada pelo Valor, a Receita
Federal e representantes do Comi-
té Gestor do Simples Nacional ndo
comentaram as mudancas estebe-
lecidas pelas novas resolucoes.
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A dualidade
doSTJ

sobrealLei
do Distrato

Opinido Juridica

Rodrigo Palacios

cenario do distrato
imobiliario no
Superior Tribunal
de Justica (STJ)
revela uma
complexa dualidade na
aplicacio dalein®13.786/2018
(Lei do Distrato), cujos limites
deretencdo dependem do
regime juridico da
incorporacio e do graude
intervencao judicial em favor
da protecao consumerista. As
recentes decisoes da Corte,
notadamente nos casos de
regime do patriménio de
afetacdo e de loteamentos
urbanos, demonstram a
convivéncia de teses que
estabelecem a retencdo
maxima de 50% em um lado, e a
possibilidade de perda integral
dos valores pagos, em outro.
Aseguranca juridica para
incorporadoras que operam
sob o regime de patriménio de
afetacio foi reforcada no AREsp
2903050-DF, decidido
monocraticamente pelo
ministro Marco Buzzi (42 Turma
do STJ). O caso tratava de um
contrato de compra e venda de
unidade em regime de
multipropriedade e submetido
aoregime de afetacdo. O STJ
validou a retencio de 50% dos
valores pagos pelo comprador
desistente, revertendo a decisao
de segunda instancia (TJDF)
que haviareduzido o
percentual para 25%.
A Corte fundamentou que o
percentual de 50% esta

expressamente previsto e
autorizado pelo artigo 67-A,
paragrafo 52, daLei
13.786/2018, que disciplina os
casos em que a incorporacao
estiver sob regime de afetacio.
O STJ consolidou o
entendimento de que, se o
percentual de retencao fixado
no contrato se encontra dentro
do limite legal, ndo ha que se
falar em sua ilegalidade.

O tribunal exige que a
intervencao judicial em
clausulas contratuais validas
seja sustentada por
fundamentacao robusta e
especifica sobre eventual
abusividade, e ndo por
argumentos genéricos sobre
onerosidade. Portanto, nos
contratos oriundos de
incorporacio submetida ao
regime de patrimonio de
afetacdo, aretencio de 50% dos
valores pagos pelo comprador
desistente é mantida, conforme
o artigo 67-A, 1, e paragrafo 5°
daLein®13.786/2018.

A titulo de informacao, nessa
mesma decisdo, o STJ
reconheceu a ilegitimidade
passiva da administradora do
condominio, por ndo integrar a
cadeia de fornecimento
relativa a incorporacio
imobiliaria, limitando-se a
administracdo condominial.

Em acentuado contraste, a 42
Turma do STJ, no recente
julgamento do REsp
2104086-SP (ministra relatora
Maria Isabel Gallotti), trouxe

uma interpretacdo mais
restritiva ao consumidor em
relacio aos contratos de
compra e venda de lotes
(loteamento urbano)
celebrados apés a

vigéncia da Lei do Distrato.

Adecisao principal do REsp
2104086-SP (voto vencedor)
confirmou que, para contratos
pos-Lein® 13.786/2018, a taxa
de fruicio (ocupacio) é devida
mesmo em caso de rescisio de
contrato de compra e venda
de lote ndo edificado.

AntesdaLein®13.786/2018
(vigente a partir de
28/12/2018), a jurisprudéncia
do STJ, em regra, afastava a
cobranca da taxa de fruicio em
lote nao edificado, dada a
auséncia de efetiva utilizacio
dobem.

Com a alteracdo daLein®
6.766/79 pela Lei do Distrato, o
artigo 32-A, I, passou a prever
expressamente a retencao de
valores correspondentes a
eventual fruicio do imovel (até
0,75% sobre o valor atualizado
do contrato), e aleindo faz
distincdo entre lote edificado
ounaio edificado.

O ST (maioria da 42 Turma)
entendeu que, havendo
expressa previsdo legal e
contratual, a cobranca se
justifica pela simples
disponibilidade do lote ao
comprador (contada a partir da
transmissao da posse até sua
restituicdo ao loteador),
independentemente de ter

havido construc¢io ou
uso efetivo do terreno.

O caso analisado envolvia um
comprador que havia quitado
uma quantia pequena, e a
aplicacdo das deducdes legais
(clausula penal de 10% sobre o
valor total do contrato e taxa de
fruicdo) resultava em um
saldo devedor para o
adquirente, que perderia 100%
do que pagou e ainda ficaria
devendo a incorporadora.

O acordao mantido
considerou que, como o
contrato estavaem
consondncia com o artigo 32-A
e houve informacao prévia ao
comprador, e o valor pago era
pequeno, o fato de nio haver
valores a serem restituidos nio
configurava ofensa ao Codigo
de Defesa do Consumidor
(CDC) ou perda total ilegal
(artigo 53 do CDC). A perda
total decorre do baixo valor
adimplido versus os encargos
legais incidentes sobre o
valor total do contrato.

O voto divergente (vencido)
do ministro Buzzi alertou que o
artigo 32-A autoriza o desconto
dos encargos (incluindo taxa de
fruicao e multa) dos valores
pagos, mas veda a cobranca de
saldo residual. Segundo o voto
divergente, a aplicacio
destacada dos incisos para
exigir valores residuais
é uma deturpacio da
lei, sendo que o limite dos
descontos e retencoes é o
montante efetivamente

pago pelo adquirente.

Ojulgamento do REsp
2104086-SP pela 42 Turma cria
uma distincao: enquanto a 32
Turma (no REsp 2194055-SP)
aplicou o CDC paralimitara
retencdo total a 25% dos valores
pagos em loteamentos, mesmo
diante do artigo 32-A
(mitigacio da perda total), a 42
Turma (REsp 2104086-SP)
priorizou a aplicacdo literal e
integral dos encargos do artigo
32-Asobre ovalor do
contrato e taxa de fruicdo),
mesmo que isso resulte na
perda de 100% dos valores
pagos pelo adquirente.

Dessa forma, o entendimento
atual do STJ é bifronte. Para o
regime de afetacdo, aregrade
50% de retencdo tornou-se um
porto seguro para as empresas.
Para os loteamentos, o campo é
debatalha: de umlado, a defesa
da fun¢io econémica do
contrato e da literalidade da lei;
de outro, a tentativa de preservar
ontcleo essencial da proteciao
ao consumidor contra clausulas
que anulem o beneficio
econdmico do contrato.

Rodrigo Palacios é scio da area de
Direito Imobilidrio no Viseu Advogados

Este artigo reflete as opinides do autor,
e ndo do jornal Valor Econdmico.
0jornal ndo se responsabiliza e nem
pode ser responsabilizado pelas
informag@es acima ou por prejuizos

de qualquer natureza em decorréncia
do uso dessas informacdes

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n° 02.773.542/0001-22

EDITAL DE SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE
TITULARES DOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 1537 SERIE DA 1° EMISSAO
(IF 18H0193630) DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO DE 2026
EM PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 1532 Série da 12 Emissdo da Opea
Securitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI", “CRI" e “Emissora”, respec-
tivamente), nos termos do Termo de Securitizagao, (" Termo de Securitizacdo"), a reunirem-se em Assembleia Especial
de Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 1? (primeira) convocacéo no dia 10 de setembro de 2026, as
11:20 horas e em 2% (segunda) convocacdo em 21 de setembro de 2026, as 11:20 horas, de forma exclusivamente di-
gital, por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para os
Titulares dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocagéo, conforme a Resolucdo da Comis-
sao de Valores Mobiliarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolucdo CVM 60"), a fim de deliberar so-
bre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracdes financeiras do Patriménio Separado e o respecti-
vo relatério do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de marco de 2026, apresenta-
das pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e
opinido modificada, nos termos do artigo 25, inciso | e artigo 50 da Resolugdo CVM 60. A Assembleia sera realizada
de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetdo sera
gravado pela Emissora. O acesso a plataforma sera disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares
dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente Fiduciario, por correio eletronico para df.assembleias@opea.com.br,
af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando no titulo do e-mail a operacao (CRI 153 Série da 12 Emisséo — (IF
18H0193630) a confirmacao de sua participagao na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacao
(conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realizacdo da Assembleia. Para os fins da
Assembleia, considera-se “Documentos de Representacao”: a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de
documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também devera ser enviada cépia di-
gitalizada da respectiva procuracao com firma reconhecida ou assinatura eletrdnica com certificado digital, com po-
deres especificos para sua representacao na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do do-
cumento de identidade do procurador; e b) demais participantes: copia digitalizada do estatuto/contrato social
(ou documento equivalente), acompanhado de documento societario que comprove a representacao legal do Titular
dos CRI (i.e. ata de eleicao da diretoria) e cdpia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso
representado por procurador, também devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuragéo com firma re-
conhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos para sua representacao na Assem-
bleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador. Para o caso de
envio de procuracdo acompanhada de manifestagao de voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a ma-
nifestacdo de voto de acordo com as instrugdes do outorgante. Ndo havendo margem para a Emissora ou o Agente
Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacao da ordem do dia do edital e da mani-
festacao de voto. Os Titulares dos CRI poderao optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar
na videoconferéncia, enviando a Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente manifestacao de voto a distancia,
nos correios eletronicos df.assembleias@opea.com.br e af.assembleias@oliveiratrust.com.br, respectivamente, con-
forme modelo de Manifestacéo de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administragéo, disponibilizada pela Emisso-
ra na mesma data de divulgacao deste Edital de Convocacao em seu website (www.opea.com.br) e no website da
CVM. A manifestacdo de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procu-
rador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representacao, bem como de declaragéo a respeito da
existéncia ou ndo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes
da operacdo e entre partes relacionadas, conforme definicdo prevista na legislacdo pertinente, em especial a Resolu-
¢ao CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracéo inviabilizara o respectivo computo do
voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestacéo de Voto & Distancia serao computados
como presenca para fins de apuracdo de quérum e as deliberacées serdo tomadas pelos votos dos presentes na pla-
taforma digital, observados os qudruns previstos no Termo de Securitizagdo. Contudo, em caso de envio da manifes-
tacao de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participagao na Assembleia
via acesso a plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormen-
te enviado deverd ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitisculas que néo estiverem aqui
definidos tém o significado que Ihes foi atribuido nos Documentos da Operacao. Conforme Resolucao CVM n° 60, a
Emissora disponibilizara acesso simultéaneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que nao te-
nham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
Sé&o Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de RelagGes com Investidores
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OPEA SECURITIZADORA S.A.
CNPJ n° 02.773.542/0001-22
EDITAL DE SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 12 SERIE DA 112 EMISSAO (IF 22D0836679)
DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO DE 2026 EM PRIMEIRA
CONVOCACAO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 12 Série da 112 Emissao da Opea
Securitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 ("Titulares dos CRI", “CRI" e “Emissora”,
respectivamente), nos termos do Termo de Securitizacdo, ("Termo de Securitizacdo"), a reunirem-se em Assembleia
Especial de Titulares dos CRI ("Assembleia”), a realizar-se, em 1° (primeira) convocagéo no dia 10 de setembro de
2026, as 11:50 horas e em 2° (segunda) convocacdo em 21 de setembro de 2026, as 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 Convocagéo, conforme
a Resolugao da Comissao de Valores Mobilidrios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 ("Resolugao CVM 60"),
a fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracdes financeiras do Patriménio
Separado e o respectivo relatorio do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de margo
de 2025, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas
sem ressalvas e opinido modificada, nos termos do artigo 25, inciso | e artigo 50 da Resolucdo CVM 60. (ii) As
demonstragdes financeiras do Patriménio Separado e o respectivo relatério do Auditor Independente, referentes ao
exercicio social encerrado em 31 de marco de 2026, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website
www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e opiniao modificada, nos termos do artigo 25, inciso | e
artigo 50 da Resolucdo CVM 60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma
Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetdo sera gravado pela Emissora. O acesso a plataforma sera
disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente
Fiduciario, por correio eletrénico para df.assembleias@opea.com.br, af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando
no titulo do e-mail a operacéo (CRI 12 Série da 112 Emissao — (IF 22D0836679) a confirmacao de sua participacao na
Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacao (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2
(dois) dias antes da realizacdo da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de
Representacdo”: a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI;
caso representado por procurador, também devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuragao com firma
reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos para sua representagdo na
Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador; e b)
demais participantes: copia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado
de documento societério que comprove a representagao legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleido da diretoria) e
copia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso representado por procurador, também
devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuracéo com firma reconhecida ou assinatura eletronica com
certificado digital, com poderes especificos para sua representacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um)
ano, acompanhada do documento de identidade do procurador. Para o caso de envio de procuragio acompanhada de
manifestacéo de voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestacdo de voto de acordo com as
instruces do outorgante. Nao havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto
em caso de divergéncia entre a redacdo da ordem do dia do edital e da manifestacdo de voto. Os Titulares dos CRI
poderao optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, enviando a
Emissora e ao Agente Fiducidrio a correspondente manifestacdo de voto a distancia, nos correios eletronicos df.
assembleias@opea.com.br e afassembleias@oliveiratrust.com.br, respectivamente, conforme modelo de
Manifestacdo de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administracao, disponibilizada pela Emissora na mesma data
de divulgacdo deste Edital de Convocagdo em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestagao
de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme
aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representagao, bem como de declaragao a respeito da existéncia ou
néo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da operacao e
entre partes relacionadas, conforme definicdo prevista na legislacdo pertinente, em especial a Resolugdgo CVM
94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracdo inviabilizara o respectivo cdmputo do voto. Os
votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestacao de Voto a Distancia serdo computados como
presenca para fins de apuracdo de quérum e as deliberacdes serdo tomadas pelos votos dos presentes na plataforma
digital, observados os qudruns previstos no Termo de Securitizacdo. Contudo, em caso de envio da manifestacéo de
voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participacéo na Assembleia via acesso
a plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente enviado
devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitsculas que no estiverem aqui definidos
tém o significado que lhes foi atribuido nos Documentos da Operacéo. Conforme Resolucao CVM n° 60, a Emissora
disponibilizara acesso simultdneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que ndo tenham sido
apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
Sé&o Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relagdes com Investidores

CIAVAL Administradora de Bens =
e Direitos SPE S.A. - Em Liquidacao

CNPJ/MF n° 29.270.070/0001-41 - NIRE 35.3.0051139-5
Edital de Convocacao - 022 Chamada - Assembleia Geral Extraordinaria
Convocamos os acionistas da CIAVAL Administradora de Bens e Direitos SPE S.A. - Em Liquidacao (“Companhia”), para
participarem, no dia 18 de agosto de 2026, as 10 horas, da Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria da Companhia
a ser realizada de forma exclusivamente digital, sendo, considerada, nos moldes do artigo 5°, §3° da Resolugao CVM
n° 81/22, conforme alterada, realizada a Assembleia em sua sede social, localizada a Avenida Séo Luis, 50, conjunto
32-E, Repiiblica, no Municipio de Séo Paulo, Estado de Sdo Paulo, CEP 01046-926, para deliberarem sobre a seguinte
ordem do dia: a) Homologar o novo laudo de avaliagdo dos ativos da Companhia; e b) Aprovar a Terceira Emissdo de
Debéntures Conversiveis em Agdes, em Série Unica, da Espécie Quirografaria, para Colocacdo Privada, da CIAVAL
Administracdo de Bens e Direitos SPE S.A. - Em Liquidacdo. Informagdes Gerais: Nos termos do artigo 126 da Lei
6.404/76, para participar da Assembleia Geral, os acionistas ou seus representantes, deverao apresentar a Companhia:
(i) quando se tratar de pessoa fisica: (a) original, copia simples ou autenticada do documento de identidade (RG ou
RNE e CPF) do acionista; (b) original, copia simples ou autenticada (mecanica ou digitalmente por meio de certificado
digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) do instrumento de outorga de poderes de
representacao com reconhecimento de firma do outorgante ou com assinatura digital por meio de certificado digital
emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil, como alternativa ao reconhecimento de firma; (ii) quando
se tratar de pessoa juridica: (a) original, copia simples ou autenticada (mecanica ou digitalmente por meio de
certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) dos atos societarios que comprovem a
representacdo legal do acionista; (b) original, copia simples ou autenticada (mecanica ou digitalmente por meio de
certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) da dltima consolidagdo do Contrato/
Estatuto Social do acionista; (c) original, copia simples ou autenticada do documento de identidade (RG ou RNE e CPF)
dos representantes legais do acionista; (d) original, cpia simples ou autenticada (mecanica ou digitalmente por meio
de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) da certiddo simplificada da Junta
Comercial do Estado sede do acionista; e (e) original, copia simples ou autenticada (mecanica ou digitalmente por meio
de certificado digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil) do instrumento de outorga de
poderes de representacao com reconhecimento de firma do outorgante ou com assinatura digital por meio de certificado
digital emitido por autoridade certificadora vinculada ao ICP-Brasil, como alternativa ao reconhecimento de firma;
(iii) em qualquer caso, quando representado por procurador: (i) apresentar, além dos documentos acima (a) original,
copia simples ou autenticada do documento de identidade (RG ou RNE e CPF) do procurador; e (ii) observar que (a) a
outorga de poderes de representacdo devera ter sido realizada ha menos de 01 (um) ano, nos termos do artigo 126,
81°, da Lei 6.404/76; (b) a procuragdo devera conter a indicacdo do lugar onde foi passada, a qualificacdo completa
do outorgante e do outorgado, a data e o objetivo da outorga com a designagdo e a extensdo dos poderes conferidos,
nos termos do artigo 654, §1° e §2° da Lei 10.406/2002; (b) as pessoas naturais acionistas da Companhia somente
poderao ser representadas por procurador que seja acionista, administrador da Companhia, advogado ou instituicao
financeira, conforme previsto no artigo 126, §1°, da Lei 6.404/76; (c) as pessoas juridicas acionistas da Companhia
poderao se fazer representar por procurador constituido na forma dos seus documentos societarios, conforme definido
no processo CVM RJ2014/3578, julgado em 2014.11.04; (iv) quando se tratar de acionista estrangeiro: (a) tradugdo
juramentada para portugués dos documentos tratados acima, sendo dispensado o reconhecimento de firma dos
signatarios por Tabelido Pdblico, o apostilamento ou a legalizagdo em Consulado Brasileiro caso o pais de emissdo do
documento ndo seja signatario da Convencéo de Haia (Convencao da Apostila); e (v) em todos os casos, seja informado
e-mail do acionista para recebimento do link para participacdo da Assembleia Geral. A Companhia solicita que os
documentos tratados acima Lhe sejam direcionados com até 48 (quarenta e oito) horas de antecedéncia da realizacdo
da Assembleia Geral, aos cuidados do Sr. Liquidante - Lucas Saulo Pinheiro Franca, com copia obrigatoria para o
Liquidante Auxiliar da Companhia, Dr. Leonardo Luiz de Campos Machado Filho, com escritorio profissional sito & Rua
Correia de Melo, 92, sala 809-A, Chécara Santo Antdnio, no Municipio de Sdo Paulo, Estado de Séo Paulo, CEP 04726-
220 e endereco eletronico leonardo.machado@camposmachado.adv.br, a fim de serem conferidos e, estando em
conformidade, haja a habilitacdo do acionista na Assembleia Geral, ou, conforme o caso, seja solicitada a
complementariedade dos documentos apresentados. A Companhia, tendo em vista a adogdo da Assembleia Geral na
modalidade exclusivamente eletrdnica, encaminhara para todos os acionistas devidamente habilitados, link para
acessar acompanhamento da Assembleia Geral com antecedéncia de 02 (duas) horas a 01 (uma) hora da realizagdo da
Assembleia. Sem prejuizo do disposto nesse Edital, os Acionistas ainda poderéo se fazer presente mediante exercicio
de voto por Boletim de Voto a Distancia, que o pode ser obtido diretamente no site da Companhia (www.ciaval.com.br)
ou com os advogados da Companhia, por meio do endereo de e-mail leonardo.machado@camposmachado.adv.br.
0Os Boletins de Voto a Distdncia, para sua validade em Assembleia Geral, devem ser encaminhados diretamente a
Companhia aos cuidados do Sr. Liquidante - Lucas Saulo Pinheiro Franga, com copia obrigatéria para o advogado da
Companhia, Dr. Leonardo Luiz de Campos Machado Filho, com escritério profissional sito a Rua Correia de Melo, 92, sala
809-A, Chacara Santo Antdnio, no Municipio de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, CEP 04726-220 e endereco eletrdnico
leonardo.machado@camposmachado.adv.br até 24 (vinte e quatro) horas antes da realizacdo da Assembleia Geral. Os
documentos e informagdes relativos as matérias a serem deliberadas na Assembleia Geral encontram-se a disposigao
dos acionistas na sede e no site da Companhia.
Lucas Saulo Pinheiro Franca - Liquidante

win : EDITAL DE ERRATA - LEILAO DE SUCATAS
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Fica retificado o edital anteriormente publicado,
para constar que, onde se Ié a data de publicacdo
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 disposi¢des constantes do referido edital.

megdeiloes

~ Fernando José Cerello Gongalves Pereira, Leiloeiro Oficial inscrito na JUCESP sob n2 844, faz saber, através do
presente Edital, que devidamente autorizado pelo BANCO BRADESCO S/A., inscrito no CNPJ sob n2 60.746.948/0001-12, promovera a
venda em Leildo (12 ou 22) do imdvel abaixo descrito, nas datas, hora e local infracitados, na forma da Lei 9.514/97. Localizagdo do imé-
vel: S3o Paulo-SP. Bairro Paraisdpolis. Rua Pasquale Gallupi, n2 275. Apto. 405 no 42 pavimento do Condominio Residencial Suez e vaga
de garagem descoberta n® 29M. APARTAMENTO. Area privativa coberta 67,26m? (apto) e area de garagem 10,34m?2. Matr. 194.840 do
182 Rl local. Obs.: (i) Ocupado (AF). 12 Leildo: 26/08/2026, as 15:00 Lance minimo: RS 336.468,34. 22 Leildo: 28/08/2026, as 15:00 Lance
minimo: R$ 241.567,02. Condigdo de pagamento: a vista, mais comissao de 5% ao Leiloeiro. Os leildes serdo realizados exclusivamente
pela internet, através da plataforma www.megaleiloes.com.br. Da participagdo on-line: O interessado deverd efetuar o cadastramento
prévio perante o Leiloeiro, com até 1 hora de antecedéncia ao evento. O Fiduciante sera comunicado das datas, horarios e local de rea-
lizagdo dos leildes, para no caso de interesse, exercer o direito de preferéncia na aquisicdo do imével, pelo valor da divida, acrescida dos
encargos e despesas, na forma estabelecida no paragrafo 22-B do artigo 27 da lei 9.514/97, incluido pela lei 13.465 de 11/07/2017. Os
interessados devem consultar as condigBes de pagamento e venda dos imdveis disponiveis nos sites: www.bradesco.com.br e www.me-
galeiloes.com.br. Para mais informacdes - tel.: (11) 3149-4600. Fernando José Cerello Gongalves Pereira - Leiloeiro Oficial JUCESP n2 844

megdeiloes

Fernando José Cerello Gongalves Pereira, Leiloeiro Oficial inscrito na JUCESP sob n2 844, faz saber, através do
presente Edital, que devidamente autorizado pelo BANCO BRADESCO S/A., inscrito no CNPJ sob n2 60.746.948/0001-12, promovera
avenda em Leildo (12 ou 29) do imédvel abaixo descrito, nas datas, hora e local infracitados, na forma da Lei 9.514/97. Localizagdo do
imével: Sdo Paulo-SP. Bairro Jardim Sdo Savério/Pq. Bristol. Av. dos Ourives, n® 710 — Lt. “B”. Apto. 52 no 52 pavimento da Torre “C” do
Condominio Residencial Plano & Cursino - Ourives Il. APARTAMENTO. Area privativa coberta edificada 41,000m2. Matr. 235.107 do 142
Rl local. Obs.: (i) Ocupado (AF). 12 Leildo: 26/08/2026, as 15:00 Lance minimo: R$ 232.691,72. 22 Leildo: 28/08/2026, as 15:00 Lance
minimo: R$ 204.290,38. Condig3o de pagamento: 3 vista, mais comissdo de 5% ao Leiloeiro. Os leildes serdo realizados exclusivamente
pela internet, através da plataforma www.megaleiloes.com.br. Da participagdo on-line: O interessado deverd efetuar o cadastramento
prévio perante o Leiloeiro, com até 1 hora de antecedéncia ao evento. O Fiduciante sera comunicado das datas, horarios e local de rea-
lizagdo dos leildes, para no caso de interesse, exercer o direito de preferéncia na aquisicdo do imével, pelo valor da divida, acrescida dos
encargos e despesas, na forma estabelecida no paragrafo 22-B do artigo 27 da lei 9.514/97, incluido pela lei 13.465 de 11/07/2017. Os
interessados devem consultar as condigdes de pagamento e venda dos imdveis disponiveis nos sites: www.bradesco.com.br e www.me-
galeiloes.com.br. Para mais informagdes - tel.: (11) 3149-4600. Fernando José Cerello Gongalves Pereira - Leiloeiro Oficial JUCESP n2 844

Procuradoria
da RepUblica
no Tocantins

AVISO DE LICITAGAO
Pregao Eletrénico N° 06/2026 - UASG 200201

N° Processo: 1.36.000.001110/2025-47. Objeto: Contratagdo de empresa especializada para a
execugdo continua de servigos de coleta de amostras e andlises laboratoriais fisico-quimicas e
microbioldgicas das aguas destinadas ao consumo humano e ao sistema de climatizag&o, incluindo
o tratamento quimico das aguas e das bandejas dos fan coils e coleta e analise da qualidade do
ar interior climatizado, com fornecimento de mao de obra, equipamentos, materiais e insumos,
para as unidades do MPF no Estado do Tocantins. Conforme condigdes, quantidades e exigéncias
estabelecidas no Edital e seus anexos. Total de Itens Licitados: 12. Enderego: 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 as 09h00 no site www.gov.br/compras. Abertura das
Propostas: 28/08/2026 as 10h00 no site www.gov.br/compras.

JARLENE BARROS NEVES
Supervisora de Licitagoes e Disputas Eletronicas

MPF

Ministério Publico Federal

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n® 02.773.542/0001-22
EDITAL DE SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 1542 SERIE DA 12 EMISSAO (IF 18H0193742) DA
OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO DE 2026 EM
PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 1542 Série da 12 Emisséo da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n® 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI", “CRI" e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitizacao, (“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocagao no dia 10 de setembro de 2026, as 11:10
horas e em 2° (segunda) convocagao em 21 de setembro de 2026, as 11:10 horas, de forma exclusivamente digital, por
meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares
dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocacao, conforme a Resolucéo da Comisséo de Va-
lores Mobiliarios (“CVYM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolucao CVM 60"), a fim de deliberar sobre as se-
guintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstragGes financeiras do Patrimdnio Separado e o respectivo relatério
do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de marco de 2025, apresentadas pela Emis-
sora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e opinido modifi-
cada, nos termos do artigo 25, inciso | e artigo 50 da Resolugdo CVM 60. (ii) As demonstragdes financeiras do Patri-
ménio Separado e o respectivo relatério do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de
marco de 2026, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram
emitidas sem ressalvas e opiniao modificada, nos termos do artigo 25, inciso | e artigo 50 da Resolucdo CVM 60. A
Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams e, quando ins-
talada, seu contetdo sera gravado pela Emissora. O acesso a plataforma sera disponibilizado pela Emissora indivi-
dualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente Fiduciario, por correio eletrénico para
df.assembleias@opea.com.br, af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando no titulo do e-mail a operagéo (CRI
1542 Série da 1° Emissao — (IF 18H0193742) a confirmagao de sua participagao na Assembleia, acompanhada dos Do-
cumentos de Representacdo (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realizagao da
Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representacdo”: a) participante pessoa fi-
sica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também de-
vera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuragao com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com cer-
tificado digital, com poderes especificos para sua representacao na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano,
acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participantes: copia digitalizada do esta-
tuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societario que comprove a representa-
cao legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicao da diretoria) e copia digitalizada de documento de identidade do repre-
sentante legal; caso representado por procurador, também devera ser enviada cépia digitalizada da respectiva procu-
racdo com firma reconhecida ou assinatura eletrdnica com certificado digital, com poderes especificos para sua repre-
sentacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procu-
rador. Para o caso de envio de procuragao acompanhada de manifestacao de voto, sera de responsabilidade exclusiva
do outorgado a manifestagao de voto de acordo com as instrugdes do outorgante. Nao havendo margem para a Emis-
sora ou 0 Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacéo da ordem do dia do
edital e da manifestacao de voto. Os Titulares dos CRI poderao optar por exercer seu direito de voto, sem a necessida-
de de ingressar na videoconferéncia, enviando a Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente manifestacao de
voto a distancia, nos correios eletronicos df.assembleias@opea.com.br e af.assembleias@oliveiratrust.com.br, respec-
tivamente, conforme modelo de Manifestacdo de Voto a Disténcia anexo a Proposta da Administragéo, disponibilizada
pela Emissora na mesma data de divulgacéo deste Edital de Convocagdo em seu website (www.opea.com.br) e no
website da CVM. A manifestagéo de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por
seu procurador, conforme aplicdvel e acompanhada dos Documentos de Representagao, bem como de declaragdo a
respeito da existéncia ou ndo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, de-
mais partes da operacdo e entre partes relacionadas, conforme definicdo prevista na legislacdo pertinente, em especial
a Resolugdo CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracdo inviabilizara o respectivo com-
puto do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestagao de Voto a Distancia serao com-
putados como presenca para fins de apuracéo de quérum e as deliberaces serdo tomadas pelos votos dos presentes
na plataforma digital, observados os qudruns previstos no Termo de Securitizacdo. Contudo, em caso de envio da ma-
nifestacao de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participagao na Assem-
bleia via acesso a plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anterior-
mente enviado devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitsculas que nao estiverem
aqui definidos tém o significado que lhes foi atribuido nos Documentos da Operacao. Conforme Resolucao CVM n° 60,
a Emissora disponibilizara acesso simultaneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que néo te-
nham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
Sé&o Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de RelagGes com Investidores

OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ/ n°02.773.542/0001-22
EDITAL DE SEGUNDA CONVOCACAO
ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 156° SERIE
DA 1> EMISSAO (IF 18H0193821) DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO
DE 2026 EM PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 156° Série da 12 Emissao da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI”, “CRI" e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitizacdo, ("“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocacao no dia 10 de setembro de 2026, as 11:30
horas e em 2° (segunda) convocagao em 21 de setembro de 2026, as 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 Convocacdo, conforme a Resolucdo da Comisséo de Va-
lores Mobiliarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolucdo CVM 60"), a fim de deliberar sobre as se-
guintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracGes financeiras do Patriménio Separado e o respectivo relatorio
do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de margo de 2025, apresentadas pela Emis-
sora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e opinido modifi-
cada, nos termos do artigo 25, inciso | e artigo 50 da Resolugao CVM 60. (ii) As demonstragdes financeiras do Patri-
ménio Separado e o respectivo relatério do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de
marco de 2026, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram
emitidas sem ressalvas e opinido modificada, nos termos do artigo 25, inciso | e artigo 50 da Resolugao CVM 60. A
Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams e, quando ins-
talada, seu contetido sera gravado pela Emissora. O acesso a plataforma sera disponibilizado pela Emissora indivi-
dualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente Fiduciario, por correio eletronico para
df.assembleias@opea.com.br, af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando no titulo do e-mail a operacéo (CRI
156 Série da 1° Emissao — (IF 18H0193821) a confirmagdo de sua participagao na Assembleia, acompanhada dos Do-
cumentos de Representacéo (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realizacao da
Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representacéo”: a) participante pessoa fi-
sica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também de-
vera ser enviada cépia digitalizada da respectiva procuracéo com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com cer-
tificado digital, com poderes especificos para sua representacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano,
acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participantes: copia digitalizada do esta-
tuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societario que comprove a representa-
cao legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicao da diretoria) e copia digitalizada de documento de identidade do repre-
sentante legal; caso representado por procurador, também devera ser enviada cdpia digitalizada da respectiva procu-
racdo com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com certificado digital, com poderes especificos para sua repre-
sentacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procu-
rador. Para o caso de envio de procuragao acompanhada de manifestacdo de voto, sera de responsabilidade exclusiva
do outorgado a manifestacao de voto de acordo com as instrucdes do outorgante. Nao havendo margem para a Emis-
sora ou 0 Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacao da ordem do dia do
edital e da manifestacao de voto. Os Titulares dos CRI poderéo optar por exercer seu direito de voto, sem a necessida-
de de ingressar na videoconferéncia, enviando a Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente manifestacao de
voto a distancia, nos correios eletronicos df.assembleias@opea.com.br e af.assembleias@oliveiratrust.com.br, respec-
tivamente, conforme modelo de Manifestacao de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administracéo, disponibilizada
pela Emissora na mesma data de divulgacéo deste Edital de Convocagao em seu website (www.opea.com.br) e no
website da CVM. A manifestacdo de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por
seu procurador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representagédo, bem como de declaragdo a
respeito da existéncia ou nao de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, de-
mais partes da operacdo e entre partes relacionadas, conforme definicdo prevista na legislacdo pertinente, em especial
a Resolugdo CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracao inviabilizara o respectivo com-
puto do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestagao de Voto a Distéancia serdo com-
putados como presenca para fins de apuracdo de quérum e as deliberages serao tomadas pelos votos dos presentes
na plataforma digital, observados os quéruns previstos no Termo de Securitizagao. Contudo, em caso de envio da ma-
nifestacao de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participagao na Assem-
bleia via acesso a plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anterior-
mente enviado devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitsculas que nao estiverem
aqui definidos tém o significado que lhes foi atribuido nos Documentos da Operagéo. Conforme Resolugdo CVM n° 60,
a Emissora disponibilizara acesso simultaneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que néo te-
nham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
Séo Paulo, 12 de agosto de 2026
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Data, hora, local: 07.08.2026, 10hs, na sede, Avenida Magalhaes de Castro, n° 4800, Tor-
re 3 — Continental Tower, conjunto 71, setor R1 e conjunto 72, Setor R3, Sao Paulo/SP. Pre-
senca: Totalidade dos acionistas. Mesa: Presidente: Nelson Dias de Aguiar Junior, Secreta-
rio: Luiz Alexandre Profitti. Ordem do Dia: Deliberar sobre (i) a realizacdo da 6 (sexta)
emissao, 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-
sao (conforme definida abaixo) (“Letras Financeiras”), nos termos da Lei n° 12.249, de
11.06.2010, conforme alterada ("Lei 12.249") e da Resolugéo do Conselho Monetario Na-
cional (“CMN") n° 5.007, de 24.03.2022, conforme alterada ("“Resolucdo CMN 5.007" e
“Emissao”, respectivamente), objeto de distribuicdo publica com auséncia de registro nos
termos da Lei n° 6.385/76, conforme alterada (“Lei do Mercado de Valores Mobiliarios”), e
da Resolucdo da CVM n° 8, de 14.10.2020, conforme alterada (“Resolucao CVM 8"), e das
demais disposigdes legais e regulamentares aplicaveis (“Oferta"); (ii) a autorizagao a dire-
toria da Companhia, seus representantes e/ou procuradores para (a) negociar todos os ter-
mos e condicdes das Letras Financeiras ndo definidos nesta deliberagao, independentemen-
te de qualquer nova deliberacdo e aprovagéo pelos acionistas da Companhia ou de qual-
quer deliberacdo e aprovagdo tomada em reunido de Diretoria, inclusive fixar a Remunera-
cao das Letras Financeiras da 1° Série, a Remuneragao das Letras Financeiras da 2° Série, a
Remuneracdo das Letras Financeiras da 3° Série e a Remuneracao das Letras Financeiras da
42 Série (conforme definidas abaixo), conforme aplicavel, 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 necessarios a realizacdo da Emissao e da
Oferta; e (¢) contratar instituicdes financeiras integrantes do sistema de distribuicéo de va-
lores mobiliarios para intermediar e coordenar a Oferta (“Coordenadores”), bem como con-
tratar os demais prestadores de servicos para a realizagdo da Emissao e da Oferta, incluin-
do, sem limitagao, 0 agente que representara a comunhao dos titulares das Letras Financei-
ras ("Agente de Letras”), o escriturador que podera ser contratado para prestar os servicos
de escrituragdo das Letras Financeiras ("Escriturador”), caso a Companhia nao preste os
servicos de escrituragao diretamente, e os assessores legais, podendo, para tanto, negociar
e assinar os respectivos contratos de prestacao de servico; e (d) caso as Letras Financeiras
ndo forem totalmente subscritas e integralizadas, observada a Quantidade Minima da Emis-
sdo (conforme definido abaixo), (d.1) a Companhia devera cancelar o referido saldo e a
Companhia e o Agente de Letras realizardo o aditamento ao Instrumento de Emissao e
atualizacdo do DIE (conforme definido abaixo) para prever a quantidade de Letras Financei-
ras efetivamente subscritas e integralizadas; ou (d.2) em caso de néo integralizagéo por
questdes operacionais (ndo atribuiveis a Companhia), ou por auséncia de integralizagdo por
investidor que houver apresentado ordem de investimento, a Companhia e o Agente de Le-
tras poderao realizar, se assim aprovado pelos Coordenadores, o aditamento ao Instrumen-
to de Emissao e atualizacdo do DIE, sem necessidade de assembleia de titulares de Letras
Financeiras ou qualquer outra aprovagao societaria da Companhia, para prever a emisséo
de nova(s) série(s) de Letras Financeiras e integralizacdo em uma s6 data, com as mesmas
caracteristicas das Letras Financeiras cuja integralizagao néo tiver ocorrido, ajustando-se,
conforme aplicavel, o prazo de vencimento e o Valor Nominal Unitério; (iii) ratificacdo de
todos os demais atos ja praticados relacionados as deliberagdes acima. Deliberacées: 1.
Quanto ao item (i) da Ordem do Dia, a aprovacao da realizacdo da Emissao e da Oferta, com
as sequintes caracteristicas e condicdes principais, as quais serdo detalhadas e reguladas
por meio do “Instrumento Particular da 6 Emisséo para Distribuicdo Piblica com Auséncia
de Registro, de Letras Financeiras, do Banco Yamaha Motor do Brasil S.A.” (" Instrumento de
Emissao”) e do “Documento de Informagdes Essenciais da 6° Emissao para Distribuicdo Pu-
blica com Auséncia de Registro, de Letras Financeiras, do Banco Yamaha Motor do Brasil
SA." ("DIE"): (a) Nimero da Emissao: 6° Emissao publica de Letras Financeiras da Com-
panhia; (b) Valor Total da Emissdo: o valor total da Emissdo serd de até
R$650.000.000,00, na Data de Emisséo (conforme definida abaixo), observada a Quantida-
de Minima da Emiss&o e o resultado do Procedimento de Bookbuilding; (c) Data de Emis-
sao das Letras Financeiras: para todos os efeitos legais, a data de emissao das Letras
Financeiras correspondera a data a ser indicada no Instrumento de Emissao ("Data de Emis-
sd0"); (d) Numero de Séries: a Emissdo sera 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 ndo serdo conversiveis em agées de
emissdo da Companhia, e ndo contarao com garantias de nenhuma natureza e/ou qualquer
preferéncia; (f) Quantidade: Serdo 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 12 Série”, " Letras Financeiras da 22 Série"”, “Letras Financeiras da 3°
Série”, “Letras Financeiras da 4° Série” e, em conjunto, “Letras Financeiras”) sera apurada
apos procedimento de coleta de intengdes de investimento, realizado pelos Coordenadores
em conjunto com a Companhia, junto a Investidores Profissionais (conforme abaixo defini-
do) para definicdo (i) do Valor Total da Emissao; (ii) do nimero de séries da Emissdo; (iii)
da Remuneracao das Letras Financeiras da 1° Série, da Remuneracéo das Letras Financeiras
da 2° Série, da Remuneracao das Letras Financeiras da 3? Série e da Remuneracéo das Le-
tras Financeiras da 4° Série, caso aplicavel; e (iv) da quantidade de Letras Financeiras da 1*
Série, da quantidade de Letras Financeiras da 2° Série, da quantidade de Letras Financeiras
da 3° Série e da quantidade de Letras Financeiras da 4° Série, caso aplicavel (“Procedimen-
to de Bookbuilding"), por meio do sistema de vasos comunicantes, sem quantidade minima
de Letras Financeiras a serem alocadas em cada série, sendo que qualquer das séries pode-
ra ndo ser emitida, mas respeitando-se a Quantidade Minima da Emiss&o (conforme abaixo
definida); (g) Prazo e Data de Vencimento: ressalvadas as hipdteses de vencimento an-
tecipado das obrigagoes decorrentes das Letras Financeiras, nos termos do Instrumento de
Emisséo, o prazo de vencimento das Letras Financeiras da 1° Série (“Data de Vencimento
das Letras Financeiras da 1° Série”), o prazo de vencimento das Letras Financeiras da 22 Sé-
rie (“Data de Vencimento das Letras Financeiras da 2° Série”), o prazo de vencimento das
Letras Financeiras da 3° Série (“Data de Vencimento das Letras Financeiras da 32 Série”) e o
prazo de vencimento das Letras Financeiras da 4° Série (“Data de Vencimento das Letras Fi-
nanceiras da 4° Série” e, em conjunto com a Data de Vencimento das Letras Financeiras da
12 Série, a Data de Vencimento das Letras Financeiras da 2* Série e a Data de Vencimento
das Letras Financeiras da 3° Série, cada uma, individual e indistintamente, uma “Data de
Vencimento"”), serdo definidos no Instrumento de Emissdo, observado o prazo minimo regu-
latorio; (h) Regime de Colocacao e Plano de Distribuicao: as Letras Financeiras se-
rao objeto de distribuicdo publica, com auséncia de registro, nos termos da Resolugao CVM
8 e das demais disposicoes legais e regulamentares aplicaveis a Oferta, sob regime de me-
Ihores esforcos de colocacdo para a totalidade das Letras Financeiras, de acordo com os ter-
mos previstos no “Contrato de Coordenacéo, Colocacéo e Distribuicao Publica, sob o Regi-
me de Melhores Esforcos de Colocagéo, de Letras Financeiras, da 6° (Sexta) Emisséo do Ban-
co Yamaha Motor do Brasil S.A.", a ser celebrado entre a Companhia e os Coordenadores
contratados (“Contrato de Distribuicdo”) tendo exclusivamente investidores profissionais,
conforme definidos no artigo 11 da Resolucéo da CVM n° 30, de 11.05.2021, conforme al-
terada ("Resolucdo CVM 30" e “Investidores Profissionais”, respectivamente), como publi-
co-alvo; (i) Distribuicéo Parcial e Q idade Minima da Emissao: Sera admitida a
distribuicao parcial das Letras Financeiras, desde que se observe a colocagao minima de Le-
tras Financeiras a ser definida no Instrumento de Emissdo (“Quantidade Minima da Emis-
s5a0"), observada a alocagdo a ser definida no &mbito do Procedimento de Bookbuilding. Na
eventualidade de a Quantidade Minima da Emissao nao ter sido colocada perante investi-
dores, a Oferta sera cancelada, sendo todas as intencdes de investimento automaticamen-
te canceladas. Caso néo seja colocada a totalidade das Letras Financeiras, desde que seja
observada a Quantidade Minima da Emisséo, as Letras Financeiras ndo colocadas serdo
canceladas pela Companhia; (j) Destinacao dos Recursos: os recursos obtidos por meio
da Emissdo serao destinados (i) para rolagem de dividas no ambito da gestao ordinaria dos
negdcios da Companhia; e (i) a composicdo do funding para as operagdes bancarias reali-
zadas pela Cc hia; (k) Valor Nominal Unitario: o valor nominal unitario das Letras
Financeiras, na Data de Emissao, sera de R$100.000,00 (“Valor Nominal Unitario"); (I) For-
(ma e Comprovacao da Titularidade: As Letras Financeiras serao emitidas de forma ex-
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clusivamente escriturais, em sistema de registro administrado e operacionalizado pela B3,
sem emissao de certificados, sendo a sua distribuicao no mercado primario e secundario
realizada por meio do CETIP21 —Titulos e Valores Mobiliarios (“CETIP21") e os pagamentos
aqui previstos de acordo com os procedimentos definidos pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Bal-
cao (“B3"). Para todos os fins de direito, a titularidade das Letras Financeiras sera compro-
vada por meio de extrato emitido pela B3 em nome do titular das Letras Financeiras, inclu-
sive para fins especificos, da certidao de inteiro teor a que se refere o artigo 38, §1°, da Lei
12.249. Adicionalmente, podera ser expedido extrato pelo Escriturador com base nas infor-
magcdes geradas na B3; (m) Local de Distribuicao e Negociacao e Custodia Eletrd-
nica: As Letras Financeiras serdo depositadas para distribuicdo no mercado primério e se-
cundario, exclusivamente por meio do CETIP21, administrado e operacionalizado pela B3,
observado que (i) a liquidagdo financeira e a custddia eletronica das Letras Financeiras se-
rao realizadas na B3; e (ii) a negociagao das Letras Financeiras devera sempre respeitar as
disposicdes legais e regulamentares aplicaveis; (n) Local de Pagamento: os pagamentos
referentes as Letras Financeiras, especificamente a Remuneragdo (conforme abaixo defini-
do), o Valor Nominal Unitario e quaisquer outros valores eventualmente devidos pela Com-
panhia nos termos das Letras Financeiras, serdo efetuados em conformidade com os proce-
dimentos adotados pela B3; (0) Preco de Subscricao e Integralizagao: O preco de
subscricao das Letras Financeiras sera o seu Valor Nominal Unitario, acrescido da respectiva
Remuneracdo, calculada pro rata temporis, desde a Data de Emissao até a data da sua efe-
tiva subscricdo e integralizagao. Todas as Letras Financeiras serdo integralizadas a vista, pre-
ferencialmente em uma mesma data, em moeda corrente nacional, no ato da subscricao; (p)
Amortizacao do Valor Nominal Unitario: Sem prejuizo dos pagamentos em decorrén-
cia de vencimento antecipado das obrigagdes decorrentes das Letras Financeiras, nos ter-
mos do Instrumento de Emissao, depois de, conforme o caso, implementada a Condigao Sus-
pensiva de Exigibilidade de Vencimento Antecipado (conforme definido no Instrumento de
Emissao), o Valor Nominal Unitario das Letras Financeiras de cada Série sera amortizado em
uma Unica parcela, a ser paga na Data de Vencimento da respectiva Série; (q) Remunera-
cao: (i) Atualizacdo Monetéria: o Valor Nominal Unitario das Letras Financeiras ndo sera
atualizado monetariamente; (ii) Remuneracdo das Letras Financeiras da 1° Série: as Letras
Financeiras da 12 Série farao jus ao pagamento de juros remuneratorios correspondentes a
variagdo acumulada de 100% das taxas médias diarias da Taxa DI — Depdsitos Interfinancei-
ros de um dia, over extra grupo, em termos percentuais anuais, com base em 252 Dias Uteis,
conforme calculado e divulgado diariamente pela B3, no informativo diario, disponivel em
sua pagina na Internet (http://www.bh3.com.br) (“Taxa DI") acrescida exponencialmente de
sobretaxa anual, base 252 Dias Uteis a ser definida no Procedimento de Bookbuilding (" Re-
muneracdo das Letras Financeiras da 1 Série”).; (iii) Remuneracao das Letras Financeiras da
2° Série: as Letras Financeiras da 2* Série fardo jus ao pagamento de juros remuneratorios
prefixados, correspondentes ao percentual fixo equivalente a taxa do contrato futuro de
Taxa DI de vencimento a ser definido no Instrumento de Emissédo (" Contrato Futuro de DI")
apurada na data de encerramento do Procedimento de Bookbuilding, acrescida exponen-
cialmente de sobretaxa anual, base 252 Dias Uteis, a ser definida no Procedimento de Book-
building ("Remuneragao das Letras Financeiras da 2° Série"). (iv) Remuneragao das Letras
Financeiras da 3° Série: as Letras Financeiras da 32 Série fardo jus ao pagamento de juros re-
muneratorios correspondentes a variacdo acumulada de 100% das taxas médias dirias da
Taxa DI acrescida exponencialmente de sobretaxa anual, base 252 Dias Uteis, a ser definida
no Procedimento de Bookbuilding (“Remuneragéo das Letras Financeiras da 3° Série”).; e (v)
Remuneracdo das Letras Financeiras da 4° Série: as Letras Financeiras da 4° Série fardo jus
ao pagamento de juros remuneratorios prefixados, correspondentes ao percentual fixo equi-
valente a taxa do Contrato Futuro de DI, apurada na data de encerramento do Procedimen-
to de Bookbuilding, acrescida exponencialmente de sobretaxa anual base 252 Dias Uteis, a
ser definida no Procedimento de Bookbuilding (“Remuneracéo das Letras Financeiras da 4°
Série” e, quando em conjunto com a Remuneragao das Letras Financeiras da 1 Série, a Re-
muneragdo das Letras Financeiras da 2° Série e a Remuneraggo das Letras Financeiras da 3°
Série, “Remuneracao”). (r) Vencimento Antecipado: sujeito ao disposto e se assim per-
mitido nos termos do Instrumento de Emissao, apds implementada a Condicao Suspensiva
de Exigibilidade de Vencimento Antecipado (conforme definido no Instrumento de Emissao),
as Letras Financeiras terdo o seu vencimento antecipado declarado nas hipéteses a serem
previstas no Instrumento de Emisséo das Letras Financeiras, caso em que todos os valores
devidos nos termos do Instrumento de Emissdo se tornardo imediatamente exigiveis; (s)
Recompra Facultativa das Letras Financeiras: a Companhia podera, a qualquer tem-
po, desde que por meio de bolsas de valores ou de mercado de balcéo organizado, em que
as Letras Financeiras, observado, entretanto, o limite de 5% do saldo total das Letras Finan-
ceiras emitidas no ambito da Oferta, forem admitidas a negociagao, adquirir Letras Financei-
ras, nos termos do artigo 10 da Resolugao CMN 5.007.; (t) Amortizacao Antecipada:
sera vedada a amortizacdo antecipada das Letras Financeiras; (u) Resgate Antecipado:
nos termos do artigo 5° da Resolugdo CMN 5.007, é vedado o resgate antecipado das Letras
Financeiras, total ou parcial, antes da respectiva Data de Vencimento, observado que a ve-
dacdo nao serd aplicavel se a Companhia efetuar o resgate antecipado para fins de imedia-
ta troca do titulo por outra Letra Financeira de sua emisséo; e (v) Repactuacao: as Letras
Financeiras ndo serao objeto de repactuagdo programada. (w) Encargos Moratorios:
Sem prejuizo da Remuneragéo 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 ficardo sujeitos a: (i) acréscimo da Remuneracao incidente desde o venci-
mento da obrigacéo até o seu efetivo pagamento; (i) juros de mora a taxa de 1% ao més;
e (iii) multa moratéria convencional, irredutivel e de natureza nao compensatdria de 2%,
calculados sobre o montante devido e ndo pago, desde a data do inadimplemento até a
data do efetivo pagamento, independentemente de aviso, notificagao ou interpelacdo judi-
cial ou extrajudicial, além das despesas incorridas para cobranca; e (x) Demais condi-
coes: As demais condicGes e regras especificas relacionadas a emisséo das Letras Financei-
ras constarao no Instrumento de Emissao e no DIE. 2. Quanto ao item (ii) da Ordem do Dia,
a aprovacao da autorizagdo a diretoria da Companhia, seus representantes e/ou procurado-
res para (a) negociar todos os termos e condigdes das Letras Financeiras nao definidos nes-
ta deliberacdo, independentemente de qualquer nova deliberacdo e aprovacéo pelos acio-
nistas da Companhia ou de qualquer deliberacdo e aprovacdo tomada em reunido de Dire-
toria, inclusive fixar a Remuneracéo das Letras Financeiras da 1° Série, a Remuneracdo das
Letras Financeiras da 2* Série, a Remuneragdo das Letras Financeiras da 3? Série e a Remu-
neracdo das Letras Financeiras da 4° Série em decorréncia do resultado do Procedimento de
Bookbuilding; (b) celebrar todos os documentos e seus eventuais aditamentos e praticar to-
dos 0s atos necessarios a realizacao da Emissdo e da Oferta; e (c) contratar os Coordenado-
res, bem como contratar os demais prestadores de servicos para a realizagdo da Emissao e
da Oferta, incluindo, mas néo se limitando, o Agente de Letras, o Escriturador e os assesso-
res legais, podendo, para tanto, negociar e assinar os respectivos contratos de prestacéo de
servico; e (d) caso as Letras Financeiras ndo forem totalmente subscritas e integralizadas,
observada a Quantidade Minima da Emissao, (d.1) a Companhia devera cancelar o referido
saldo e a Companhia e o Agente de Letras realizarao o aditamento ao Instrumento de Emis-
530 e atualizacdo do DIE para prever a quantidade de Letras Financeiras efetivamente subs-
critas e integralizadas; ou (d.2) em caso de ndo integralizacdo por questdes operacionais
(nao atribuiveis a Companhia), ou por auséncia de integralizagao por investidor que houver
apresentado ordem de investimento, a Companhia e o Agente de Letras poderao realizar, se
assim aprovado pelos Coordenadores, o aditamento ao Instrumento de Emissao e atualiza-
cao do DIE, sem necessidade de assembleia de titulares de Letras Financeiras ou qualquer
outra aprovacdo societaria da Companhia, para prever a emissao de nova(s) série(s) de Le-
tras Financeiras e integralizacdo em uma s6 data, com as mesmas caracteristicas das Letras
Financeiras cuja integralizacdo nao tiver ocorrido, ajustando-se, conforme aplicavel, o prazo
de vencimento e o Valor Nominal Unitario. 3. Quanto ao item (iii) da Ordem do Dia, a apro-
vagao da ratificaao de todos os demais atos ja praticados relacionados as deliberagdes aci-
ma. Encerramento: Nada mais. Sao Paulo, 07.08.2026. Acionista: Yamaha Motor do
Brasil Servicos Financeiros Participacdes Ltda., Nelson Dias de Aguiar Junior.
JUCESP n° 320.434/26-6 em 11.08.2026. Marina Centurion Dardani - Secretaria Geral.
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CHASSIS: - 9BWAG5R17RT025245 - 9BWAAO5U3BP054972 - 9BRB29BT1L2247642 - 3VWL96165EM061774 - 9C2PC4920RR000914 -
9BHCU51AANP258323 - 9BD358A47JYH18707 - 93XFNKAS5TFCE93269 - 9BWBH6BF3R4013326 - KMHTC61CBCU036038 -
9BRBB48E095024818REM - 3GNCJ8CW2EL120456 - 9BD358A1NNYL68721 - 93YRBBO03LJ994140 - 9BHBG51CAGP539211 -
9BGKS48V0OHG144368 - 9BGKS48G0GG227260 - 93YBSR7RHDJ637820 - 988675134HKH01484 - 9BD358A4NJYH69641 - 93Y5S5RD64F)I843940 -
KMHFC41DP9A345626 - 9BWZZZ11ZRP005565 - BT440132 - 9BGTC11UJJC136785 - 9BWAAO5U2AT152879 - 9BHCN51AAMP132336 -
9BHGC813BKP079705 - 9BGKL48UOHB165250 - 93YRBBOO5LJ172567 - 9BRB29BTOL2256140 - 9BHCP41BBPP410941 - 988675124HKH25786 -
9BWDL45U8NT057943 - 9C2ND1730TR005732 - 9BWDB45U4KT039681 - 9350WNFNYNB503861 - 9BGKL48U0JB135414 -
9BWAAO0574A4016114 - 9350WNFNYNB534519 -9BD195A4ZM0901873 - 935CEFC2CRB531863 - 93W244F14B2069234 - 93Y4SRF84K)545841
-9BWAAQ5U39T117571 - 9BGJR7520)B245785 - 93YLSR7AH9J275514 - 9BFZH55L0F8251827 - 93YHSR2LAFJ451382 - 9BHBG41CAKP980917 -
93YVBU4X1KJ668693 - 9BHBG51CAFP365101 - 9BD358A1NLYJ99342 - 9BD341A8CJY535033 - 9BWDA45U7FT011687 - 9BFZH55L9F8179171 -
9BD341A6XJY514728 - 9BD17164LC5791618 - 9BGKS69GOFG396315 - 9BWKB052344003053 - 9BGKS48GOFG343162 - 9BWAA05Z7A4036101
-9BRK29BT9D0004996 - 93YBSR7UHCJ170354 - 9BD17203G73235413 - 93YASRD6EFI407977 - 9BGKS48U0JG256218 - KMHSH81GDCU812557
-93YBSR6RHBJ773534 - 3CZRE18308G500175 - 93YHSRC4AG)235342 - KMHFH41HBDA236230 - 93YRBB006JJ380650 - 935SLYFYYDB533494 -
9BFZH54L9M8053424 - 9BWDBO5U6BT227935 - 8AGCB48X0BR185176 - 93YLSR76HDJ825891 - 9BGPN68MODB282627 -
9BD2651MHM9199739 - 8AP17201MA2121002 - 9BSR6X4A023532925 - 9BFZK53A59B117440 - 9BGEP69HOMG129055 -
9BGRP69X0CG212184 - 8AGCN48X0CR102867 - WV1DD42HODA065629 - 8AGCB48X0BR287346 - 9BGJA69X0FB120024 -
9BD118181B1162680 - 9C2KF3400NR004640 - 9362NKFWX9B049734 - 9BGJE6920JB250912 - 94DBFAN17GB101159 - 9BD17164LC5801070 -
9BWDB45UOLT097935 - 9BFZH55L6J8093602 - 9BGRP48FOCG388854 - 94DBCAN17HB115895 - 9BWAA057194134469 - 93HGD174062106482
-9BWAA45U4FP526691 - 935CHRFNO5B510707 - 8BCLCN6BYBG509736 - WAUACI8V2F1087854 - LICXCJLZ6S0089817 - 9C2JC4830LR054388 -
9C6RG5010M0067203 - 9C2KC2500JR105327 - 9C6RG3160R0122348 - 9C2KC2200RR680133 - 9BWAG45UXPT060790 - 9C6RG385050077113 -
9BD135019B2169576 - 9C65G9110S0010039 - 9BD195102F0624266 - 9BFZH54LXL8380185 - 93YLSR7UHBJ754644REM -
9BD17306C54134736REM - 9BWKB45U4FP174438 - 9362LKFWXCB014887 - 9BWAG45U9MT067726 - YV1RS595972616141 -
9BWAB45U5MT099250 - 9BWDG45U3NT007133 - 9BD358AFVPYM13257 - 93YRBBOO7RJ796895 - 9BD341ACXMY734852 -
8AGCB48X0CR142322 - 9BGXL75X0CC189291 - 93YLSR7RHBJ725588 - 9BWAAO5U19T125717 - 935SLYFYYEB566648REM -
9BD11814481001129-9BD195152G0737334 -9BGSU19FODB208609-9BD17164LC5787574 - KMHFC41DP9A340159 - 9BGEP76B0SB154836 -
9350WNFNYLB502766 - 9BHPC81BBSP151383 - WAUBYAF35L1105296 - 9BFZF55A2C8338225 - 8AD4DRFIWCG002674 -
9362VKFWXCB015771 - 93HGE57408Z2216491 - 9C2JK3400TR015937 - 93HGD186072123406 - 9BD2651JHL9149187 - SN1CN7AD9DL803510 -
WVGVE67POED035484 - 9BHCUS51AASP632298 - 94DFCAP15RB116420 - 9BHCN51AARP497781 - 935CEFC2CPB554030 -
8ADUEFC23PG535571 - 9350WNFNYNB525991 - WP1AE29Y2LDA34804 - 9886111321 K282190 - 93YRBBO0OOLJ057827 - 98MUJ3005K4A81561
-93HFC1690KZ202273 - IMYXTGK1WKZA01482 - 9BFZH55)0J8054258 - 98RDB21B3MA005887 - 988611152GK055553 - 93YRBBO03MJ445507
- 93YHSRC4AGJ996074 - 94DBCAN17MB202054 - 9BMWF4AW1GMO000366 - 93Y5SRF84JJ078978 - 9BD135019F2268203 -
9BRB29BTXH2128768 - 9BRK19BT8E2030739 - 9BWAH412XHT513390 - 9BGPB68MOCB345227 - 936CLNFN2GB003465 -
93XFNH72WCCC68034 - 9BFZD55J2EB731461 - 9BD135019C2204259 - JTHBK1GG7E2100327 - 9BWPB05Z3C4108793 - BAGCN48X0ER137031
- 8AGCB48X0BR256009 - 8AWPB45Z0EA508891 - KMHDC51EABU306388 - 93HGE6850EZ103196 - 9BFZF55A2A8030968 -
KPTAOB1SSCP032151 - 9BWJBO9N48P048963 - SBWAA05Z0A4001562 - 9BGAV4A8WO08B300936 - 9BD17206G83386561 - 9BFZF20A488221355
- 935FCKFV88B509037 - JTEBY25JX70059125 - 9BD13561362001008 - 9BR53ZEC178552233 - 9BD373184D5017529 - 93HES16904Z2106865 -
9BWAAOQ5ZXD4110826 - 9BD13561362011726 - 9BWKAQ5ZX74050426 - 9C2KC2200TR450781 - 9C2KF5220PR005958 - 9C2KC2210TR065983 -
9C2JC4120CR532836 - 9C65G5920R0023339 - 9C6SEB520P0042168 - 9C65G5920R0014167 - 9C6SEB520N0033327 - 9C6RG5020R0084398 -
9C2JK3400TR016638 - 9C2JF8500PR000304 - 95V3U1J5LMMO000248 - 9BG144CPOFC427666 - 95PZBN7KPIB077244 - VF3V1ZKXZPZ001477 -
9BWDL5BZ3JP080880 - 93HFB2630EZ123865 - 9BHBH51DBFP356252 - 9BGRZO8FOBG168977 - 93YRBBOOOLJ314856 - 9BGRZ08908G215330 -
9BFZF16P258362104 - LCOCEACB5R0014451 - 936CMNFNVLB516851 - 93HGE674097108688 - 9886711AJTKN95715 - 9BD17140MA5469781 -
8AFSZZFFCJJ043303 - 8AG116DJO8R201131 - 9BFZD55PXEB705551 - 9BFZD55J8EB736972 - 3VWKE61K99M275502 - 9C2KD0550DR359041 -
96PZRAM1XCFS00243 - 9C2JC9610SR083299 - 9C2JC30101R235311 - 935FCKFVYCB535485 - 9BFZK53A7DB460338 -
9BWBH6BF7M4057578REM - 98RDB21BONAOOOOS0REM - 9BGJC7520KB191147 - 9BFZH545XL8452462 - 988611132KK260232 -
9BFZF55P4B8097402 - 9BD13501YG2284199 - 9BD197134E3119834 - 8A1BB8V0O5BL603555 - 9BWAB4572D4120304 - 9BD135613A2141779 -
95V0A2107GZ312977 - 9C6RG3160R0100970 - 95V013506EZ086492 - 9AA07102GBC097676 - 9BD281BKPTYBC7372 - 9BWKB45U0DP220649
- WV1DB42H6FA010708 - 93HRV2850GZ123638 - 9BGEB69HONG138751 - 8A1LZBW2TEL882684 - 9BHBG51DAKP033526 -
988611102GK074576 - 9BWAH4122HT546674 - 9C2KC2200PR088752 -9C65G6210P0021137.
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AV. JUSCELINO KUBITSCHEK DE OLIVEIRA, 1360 - SANTA BARBARA D'OESTE/SP | VISITACAO: 15.08/2026, a partir das 08h00 - verificar informagdes no site

CHASSIS: - 9BD341ACZRY918380 - 8AP359ATFRU364349 - WAUUYC8V2GA135865 - 988675116HKH08611 - W1K3G8HW7LW043158 -
9BWAGS5BZORT640283 - 9BD281A2DPYX88969 - 9882261APPKF40015 - 98861110XJK183025 - 9886751C6MKK46767 -
93HGE6850D7213710- 8AGBB69S0JR150715 - 9BD57834F)Y258948 - 9C2PC4820NR000728 - 96PZREF14PFS00104 - 9C2JK3400TR009466 -
9C2KF5220PR004163 - 9C6DG25F0S0008583 - 95V6K1H2STM003101 - 9886111LGRK594290 - 9BGEB48AORG241859 -
9BHCUS51AANP282153 - 98867512RNKL29298 - 95PDCM61DNB003600 - 98861115XHK108280 - 9BD2651PANS207566 -
9882261CBMKD85459 - 9BWJL45U1JP035319 - WDDWJ4AW1KF767301 - WAUBYAF33M1069027 - 9886111LHSK650111 -
8ADUEFC23RG563419 - 95V0A210XGZ312973 - ME3DJEMT5NV004684 - 9BGEB48A0SG115950 - SBWAG45U1MT045347 -
9BWDH5BZ3KP523855 - 9BD341B80JY526597 - 9BWAAO5U3CT047836 - WAUACJ8V8E1011649 - 9BD358A1NKYJ05163 -
98RDB11B9KA010664 -9BHBG51CAGP535014 - 8A1BB8205EL887408 - 95PJU81DBFB021759 - 93YBSR8VKCI840302 - 93HFA663092119067
- 93YHSRAF5GJ384109 - 98867512WLKK10227 - WAUAGCF15ND031825 - 99ADFAF39P4114136 - WAUGFCF44MA058392 -
VF1RBGOOXRU122783 - 97NA614K9SMCG5375 - 99HSHT175TS005442 - 9C2KC2500TR215231 - 9C6RG5020R0119130 -
99HDVF250TS000120 - LGXCE4CCXT2010865 - 9BGEB69HONG139230 - 94DVCGD40EJ849228 - SALVA2BE1GH103049 -
9BD376A37PYB02069 - 98867516 WMKK39426 - 93HRV2850JZ2262026 - 9BD17140A85101417 - 9BWABO5ZXA4148050 -
9362MKFWXAB012364 - 9BFZE55H7A8579310 - 9BGRP48FOEG258732 - 9BMMF33E04A053515 - 93Y5SRF84JJ809309 -
8A1FC1415FL544461 - 8AJFZ29G1C6152056 - 93YHSR6P5D)386432 - 9BFZE16F888904773 - 9BRBL42E2D4738857 - 94DTBAL10DJ512399 -
93HFA664097114181 - 9BFZB55HOE8856068REM - 9BD341A4NHB416034 - 9BD17309ZA4321582 - 9C2ND1120KR500691 -
9C2KC2200NR119398 - 9C2KC2200NR189797 - ME3CKECT5HC207629 - 9C2ND1120KR308555 - 93YLSR1TH8J008644 -
8AGSU19FOER110381 - 9BD19241RA3093245 - 9BFZH55L0J8093644 - 8BCLDRFJWBG510153 - 9BWABO5U6DP013963 -
9BD17203G63185482 - 1A8FYB8B88T154771 - 9BGSA19909B216358 - 9BFZH55L9H8383892 - WV1DB42H1CA057897 -
3GNAL7EY1BS680416 - 936CLNFN1HB061755 - 9BWKB05ZX64080764 - 988675124HKH17688 - 9BWDB45UXMT105301 -
3C4PDCFG7CT321985-9BHBG51DADP041666 - 9BFZB55P9E8947749 - 93HGE8890AZ200903 - 93YRBB003JJ379570-9BD195152C0316918
- 93YRBB002MJ494634 - 936CLNFNWEB047046 - 8AC906633JE142347 - 97V127143PG003059 - 97V127143PG003058 -
9BM934241)S044858 - 97V127143PG003062 -97V127143PG003060 - LI12EKS37M4703599 - 9BD5781FFKY272642 - 9BD341A4X1Y523717
- 93Y9SROF5GJ354198 - 93HGK5720GZ223746 - 9BRBDWHESF0226247 - 9BD341A5NHB410671 - 9BWAB45Z0G4032016
SAJAB4BG6HA979174 - 9BGEP69HOLG258452 - 9C2KC2200TR621304 - 9C2KC2210NR042959 - 9C2KC2200RR300239
9C6RG8310S0014432 - 9C2JBO100SR248056 - 9C2JC4830RR318898 - 9C6RG5040S0027244 - 99KPCKGMKSM111431
9CDEF13ETSM200086 - 95VG101AAGMO000942 - 9C6DG3320M0036377 - 9C2ND1720RR001726 - 95V013505EZ309699
93YRBBOO5LJ314335 - 9BGPB69MOEB313774 - 9BWAA45Z0E4001607 - 9BD17140A72823196 - 9BGKC48VOKG174379
9BD358ATGSYN48207 - 9BFZE16P458698890 - 9BD15844AA6332613 - 9BWAAO5U6BT203544 - 9BD195162B0038119
3CZRE1830BG511904 - WAUDFA8USER080234 - 8AFTZZFHCBJ409974 - 9BD11812191054591 - KMHTC61CBCU018412
9BWDA45U1ET161664 - 3C4APFABB7ET735876 - 9BWDAO5U3CT122239 - 3FAHPOJA1BR141822 - 9BD17164LC5770812
9BGPB69MODB349189 - 93HFB2630EZ110101 - 9BWAAO5U1ET140065 - 9BD17102LF7506879 - 9BGJB75E0GB188891
9BGJR75Z0FB138690 - 9BWAB45ZXF4009406 - 9C2KC2210TR041342 - 99KJCK4PKSM125181 - 99HSHF250TS000044
99KPDP6JVRM100121 - 9BWAG5R13PT207084 - 9BGEN76HOPB234380 - 9BGKS48UOKG388750 - 9BWAAO5W89T163317
99ADJ78V5J4002148-93YRBBOO5R)553618 -9BD358A4HJYHO98872 - 9BFZF55A1A8010744 - 9BWKB45UO0KP007584 - 9BGCA8030KB218467
- 9BD2651PAR9238280 - 9BFZK53A69B108522REM - LGMMWGAA2NOK00336 - 99KJCK4PKTM126439 - 9C6RN3570L0000289 -
9BHBG51CAJP885073 - 93YRBBOO3RJ657427 - 93XXTGA2WFCE12338 - 988226175GKA50704 - 9BGKS69B0OFG189948 -
9BD578341F7830756 - 9BWAG5BZ4LP056212 - 9BWKB45U6NP016567 - 9BD281A22MYV46372 - 9BGEN69HOLG165190 -
93HFC1670LZ116266 - 93YRBBOO2NJ073398 - 9BGKS48U0KG469173 - 935FCKFVYAB528394 - 9BD15802786064546 - 9BD195A42L0883701
-9C2JC7000JR107742 -9C2KC2200RR632599 - 9C6RG385050063043 - 9C6RG5020R0127085 - 99HJTS12555014763 - 99HSHT17555001887 -
9BRBDWHEXF0244773 - WAUAFC8KOEA054584 - 3GNCJ8EZ8HL201022 - 95PBDK51DPB031231 - 93HGM2640BZ203963 -
9C6KGO650E0016183 - 9C6KGO650E0005222 - 9C6KM0060G0002333 - 99KPCKBCJVM218383 - 9C2KC2200RR222514 -
9C2KC2200PR352768 - 9BFZH55L9L8497917 - 9BWLB45U9BP078013 - 93Y5SRD6GGJ351347 - 93XFRKBITCCB38983 -9BD17164LE5898182
- 9BHBG51CAKP029928 - 93XXTGA2WFCE11553 - S9BWBH6BF2P4016084 - 9BGJC75E0GB190379 - 9BHBG51CAHP688414 -
98M50AA00N4006102-9BD27805MD7568520-98PTTH430RB151897-98PTTH430MB115586.
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;| EDITAL DE ERRATA - LEILAO DE LEVES E MOTOCICLETAS

| Fica retificado o edital anteriormente publicado, para constar
que, onde se lé a data de publicacdo 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 disposicdes constantes do referido edital.

( AMIL ASSISTENCIA MEDICA INTERNACIONAL S.A. )
CNPJ/MF n°29.309.127/0001-79 - NIRE 35.300.378.148
ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA REALIZADA EM 30 DE JULHO DE 2026
1. Hora, Data e Local: Realizada no dia 30 de julho de 2026, as 10 horas, na sede social da Amil
Assisténcia Médica Internacional S.A. (“Companhia”), localizada na Cidade e Estado de S&o Paulo, na
Avenida Doutor Chucri Zaidan, s/n°, Torre B, Empreendimento EZ Towers, 6°, 7°, 8°, 9°, 16°, 20° e 23°
andar, Vila Sdo Francisco, Sdo Paulo, SP, CEP: 04711-130. 2. Convocacao e Presenca: Dispensada
a publicagéo de Editais de Convocagéo, nos termos do artigo 124, §4° da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das S.A.”), tendo em vista a presenga da acionista tnica
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 Lourengo para secretaria-
los. 4. Ordem do Dia: A acionista da Companhia realiza essa assembleia para deliberar sobre: (i) a
declaragéo de juros sobre capital proprio; e (ii) a autorizagdo a Administragdo da Companhia a praticar
todos os atos necessarios a efetivagéo das deliberagdes anteriores; 5. Deliberagdes: Examinadas
as matérias constantes da ordem do dia, a acionista da Companhia deliberou o quanto segue:
5.1. Aprovar a declaragdo de Juros sobre o Capital Proprio, no valor bruto de R$ 100.000.000,00
(cem milhdes de reais), relativos ao exercicio social de 2022, calculados e suportados com base em
balango levantado em 30 de junho de 2026, anexo a presente ata, nos termos do Estatuto Social
da Companhia e em conformidade com os limites e critérios estabelecidos na legislagéo aplicavel.
5.1.1. Do valor bruto ora aprovado sera efetuada a retengé@o do imposto de renda na fonte a aliquota
de 17,5% (dezessete e meio por cento), resultando no valor liquido de R$ 82.500.000,00 (oitenta e
dois milhdes e quinhentos mil reais). 5.2. Autorizar a Administragdo da Companhia a praticar todos os
atos necessarios a implementagao das deliberagbes 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: Sdo Paulo, 30 de julho de 2026. Mesa: Presidente: Fabian Rocha;
Secretario: Carlos Eduardo Lourengo. Presenga: Acionista: Med Par LLC. Certifico que a presente é
a copia fiel da Ata lavrada em livro préprio. Sdo Paulo, 30 de julho de 2026. Mesa: Fabian Rocha -
Presidente. Carlos Eduardo Lourenco - Secretario. JUCESP n° 305.809/26-0 em 10/08/2026. Marina
\Centurion Dardani - Secretaria Geral. Y,

AMIL ASSISTENCIA MEDICA INTERNACIONAL S.A.
CNPJ/MF n° 29.309.127/0001-79 - NIRE: 35.300.378.148
ATA DE ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA REALIZADA EM 23 DE JULHO DE 2026
1. Hora, Data e Local: As 15 horas do dia 23 de julho de 2026, na sede social da Amil Assisténcia
Médica Internacional S.A. (“Companhia”), localizada na Avenida Doutor Chucri Zaidan, s/n°, Torre B,
Empreendimento EZ Towers, 6°, 7°, 8°, 9°, 16°, 20° e 23° andar, Vila S&o Francisco, S&o Paulo, SP, CEP:
04711-130. 2. Convocagdo e Presenca: Dispensada a publicagéo de Editais de Convocagéo, nos termos
do artigo 124, §4° da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades
porAcdes”), tendo em vista a presenca da acionista Uinica 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 o Sr. Carlos Eduardo Lourengo para secretaria-los. 4. Ordem do Dia: A acionista da
Companhia realiza essa assembleia para deliberar sobre: (i) a distribuicdo de dividendos intermediarios
pela Companhia; e (ii) a autorizagéo para que a administragdo tome todas as providéncias necessarias
para o fiel cumprimento das deliberagdes tomadas. 5. Deliberagées: Examinadas as matérias constantes
da ordem do dia, a acionista da Companhia deliberou o quanto segue: 5.1. Aprovar a distribuicdo de
dividendos intermediarios pela Companhia, no valor total de R$ 172.800.000,00 (cento e setenta e dois
milhdes e oitocentos mil reais), com base no balango patrimonial da Companhia levantado em 30 de junho
de 2026, naforma do Anexo | a presente ata, a conta de lucro apurado emtal balango. 5.1.1. Do valor bruto
ora aprovado ha a retengéo do imposto de renda na fonte a aliquota de 10% (dez por cento), resultando no
valorliquido de R$ 155.520.000,00 (cento e cinquenta e cinco milhdes e quinhentos e vinte reais), pagos a
unica acionista da Companhia, em moeda corrente nacional, dentro deste exercicio social, considerando
a disponibilidade de caixa, a preservagao da liquidez e a regularidade das operagdes sociais. 5.2. Fica a
administragdo da Companhia desde ja autorizada a tomar as providencias necessarias, observados os
termos e condigdes ora aprovados pelo acionista e a legislagdo em vigor. 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 na forma de sumario, 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: Sao Paulo, 23
de julho de 2026. Mesa: Presidente: Fabian Rocha; Secretario: Carlos Eduardo Lourenco. Presencga:
Acionista Med Par LLC. Certifico que a presente é a copia fiel da ata lavrada em livro proprio. Sao Paulo,
23 de julho de 2026. Fabian Rocha - Presidente. Carlos Eduardo Lourengo - Secretario. JUCESP

\303.221/26-4, em 31/07/2026. Marina Centurion Dardani - Secretéria Geral. Y,

EDITAL DE 1°, 2° E 3° LEILAO JUDICIAL

I]M Thais M e RECUPERAGAO JUDICIAL DE GIANNINI S.A.

LEILOES

O Dr. José Guilherme Di Rienzo Marrey, MM. Juiz de Direito da 12 Vara Regional de Competéncia
Empresarial e de Conflitos Relacionados a Arbitragem da 42 e 10 Regido Administrativa Judiciaria
do Estado de S&o Paulo, FAZ SABER, nos autos da Recuperagéo Judicial de GIANNINI S.A. (CNPJ
61.196.119/0001-76), Processo n° 1000249-02.2024.8.26.0354, que sera levado a leildo eletronico,
pelo portal TM Leildes (www.tmleiloes.com.br), conduzido pela leiloeira Thais Silva Moreira de Sousa
(JUCESP n° 1.050), o seguinte imoével: Imével: Gleba de terras com 115.853,00 m?, matricula n°
53.043 do R.G.l. de Salto/SP, situada na Avenida Tranquillo Giannini, Distrito Industrial, Salto/SP.
Valor de avaliagao: R$ 37.779.070,33 (atualizado para maio/2026). Datas e condigdes: 1° Lei-
lao: 08/09/2026 as 14h a 15/09/2026 as 14h — lances a partir de 100% da avaliagdo. 2° Leildo:
15/09/2026 as 14h01 a 22/09/2026 as 14h — lances a partir de 90% (R$ 34.001.163,30). 3° Leildo:
22/09/2026 as 14h01 a 29/09/2026 as 14h — lances a partir de 80% (R$ 30.223.256,26). Pagamen-
to: a vista (depésito em até 24h) ou parcelado (sinal minimo de 25% + até 30 parcelas mensais,
garantidas por hipoteca do bem). Comiss&o da leiloeira: 5% sobre o valor da arrematacéo. Condigédo
do bem: vendido ad corpus, livre de 6nus, gravames e sucessdo de dividas da recuperanda, nos
termos do art. 141 da Lei n° 11.101/2005. Habilitagao e visitas: cadastro prévio obrigatdrio em www.
tmleiloes.com.br, com antecedéncia minima de 1 hora do leildo; visitas mediante agendamento até
2 dias antes da abertura do certame. Informagdes: (11) 98833-6701 / (11) 3237-0069 — contato@
tmleiloes.com.br. Ficam intimados credores, Ministério Publico, Fazendas Publicas, Administradora
Judicial, a recuperanda e demais interessados. A integra do edital encontra-se disponivel no site

da leiloeira: www.tmleiloes.com.br.

Mais Informacdes: (11) 3237-0069
www.tmleiloes.com.br

Noticias que geram negadcios.
Acesse valor.globo.com

veiculos deste leildo sdo de inteira e exclusiva responsabilidade dos Comitentes Vendedores. Demais condi¢des constam no catédlogo distribuido no leildo.
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GOVERNO DO ESTADO
DE SAO PAULO

GOVERNO DO ESTADO
DE SAO PAULO

AVISO DE LICITACAO

UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
COORDENADORIA GERAL DE ADMINISTRAGAO
Modalidade: Preg&o Eletrénico n° 658/2026.
N° Processo: 024.00072380/2026-44.
Objeto: Aquisi¢cdo de Compostos I, para Atendimento as demandas Judiciais.
Total de Itens Licitados: 9 (nove) itens.
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/08/2026.
Horario: Das 08h00 as 17h59.
Endereco: Avenida Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188, 2° andar - sala 200 - S&o Paulo/SP.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/08/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 26/08/2026 as 09h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP (https://www.doe.sp.gov.br) e PNCP (https://www.gov.bt/pncp/pt-br).

AVISO DE LICITACAO N2 01174823542026
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
Modalidade: Pregéo Eletronico para Registro de Pregos n°® 90129/2026.
N° Processo: 024.00052874/2026-11.
Objeto: Constituicdo de Sistema de Registro de Pregos para aquisicdo futura
de medicamentos.
Total de Itens Licitados: 01 (um) item.
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/08/2026.
Horario: Das 08h00 as 18h00.
Endereco: Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188 - Cerqueira César - Sdo Paulo.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/08/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 26/08/2026 as 13h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.
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OPEA SECURITIZADORA S.A.

CNPJ n° 02.773.542/0001-22
EDITAL DE SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 155 SERIE DA 12 EMISSAO (IF 18H0193767) DA
OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO DE 2026 EM
PRIMEIRA CONVOCACAO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 1557 Série da 12 Emisséo da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n°® 02.773.542/0001-22 (" Titulares dos CRI", "CRI" e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitizacao, (“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia Especial de
Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocagao no dia 10 de setembro de 2026, as 11:50
horas e em 2° (segunda) convocagao em 21 de setembro de 2026, as 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 Convocacéo, conforme a Resolugdo da Comissao de Va-
lores Mobiliarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 ("Resolucao CVM 60"), a fim de deliberar sobre as se-
guintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstragGes financeiras do Patrimdnio Separado e o respectivo relatério
do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de marco de 2025, apresentadas pela Emis-
sora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e opinido modifi-
cada, nos termos do artigo 25, inciso | e artigo 50 da Resolucdo CVM 60. (ii) As demonstragdes financeiras do Pa-
trimdnio Separado e o respectivo relatdrio do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 31
de marco de 2026, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais fo-
ram emitidas sem ressalvas e opinido modificada, nos termos do artigo 25, inciso | e artigo 50 da Resolugdo CVM
60. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams e, quan-
do instalada, seu contetdo sera gravado pela Emissora. O acesso a plataforma sera disponibilizado pela Emissora
individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem & Emissora e ao Agente Fiduciario, por correio eletronico
para df.assembleias@opea.com.br, af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando no titulo do e-mail a operacao
(CRI 1557 Série da 12 Emissao — (IF 18H0193767) a confirmacao de sua participagdo na Assembleia, acompanhada dos
Documentos de Representagao (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2 (dois) dias antes da realizacdo da
Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de Representacdo”: a) participante pessoa fi-
sica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI; caso representado por procurador, também de-
vera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuracao com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com cer-
tificado digital, com poderes especificos para sua representacao na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano,
acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) demais participantes: copia digitalizada do esta-
tuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de documento societario que comprove a representa-
cao legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicao da diretoria) e copia digitalizada de documento de identidade do repre-
sentante legal; caso representado por procurador, também devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procu-
racdo com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com certificado digital, com poderes especificos para sua repre-
sentacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procu-
rador. Para o caso de envio de procuragdo acompanhada de manifestacéo de voto, sera de responsabilidade exclusiva
do outorgado a manifestagao de voto de acordo com as instrugdes do outorgante. Nao havendo margem para a Emis-
sora ou 0 Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto em caso de divergéncia entre a redacéo da ordem do dia do
edital e da manifestacao de voto. Os Titulares dos CRI poderao optar por exercer seu direito de voto, sem a necessida-
de de ingressar na videoconferéncia, enviando & Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente manifestacao de
voto a distancia, nos correios eletronicos df.assembleias@opea.com.br e af.assembleias@oliveiratrust.com.br, respec-
tivamente, conforme modelo de Manifestago de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administragéo, disponibilizada
pela Emissora na mesma data de divulgacdo deste Edital de Convocagdo em seu website (www.opea.com.br) e no
website da CVM. A manifestacdo de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por
seu procurador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representagao, bem como de declaracao a
respeito da existéncia ou ndo de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, de-
mais partes da operacdo e entre partes relacionadas, conforme definicdo prevista na legislacdo pertinente, em especial
a Resolucao CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaragéo inviabilizara o respectivo cém-
puto do voto. Os votos recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestagao de Voto a Distancia serao com-
putados como presenca para fins de apuragéo de quérum e as deliberacdes serao tomadas pelos votos dos presentes
na plataforma digital, observados os qudruns previstos no Termo de Securitizacdo. Contudo, em caso de envio da ma-
nifestacao de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participagao na Assem-
bleia via acesso a plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anterior-
mente enviado deverd ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitisculas que nao estiverem
aqui definidos tém o significado que Ihes foi atribuido nos Documentos da Operacao. Conforme Resolucao CVM n° 60,
a Emissora disponibilizara acesso simultaneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que nao te-
nham sido apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia sera integralmente gravada.
Sé&o Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relagdes com Investidores

I OPEA SECURITIZADORA S.A
CNPJ n°® 02.773.542/0001-22
EDITAL DE SEGUNDA CONVOCACAO - ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA 1572 SERIE DA 12 EMISSAO (IF 18H0193841)
DA OPEA SECURITIZADORA S.A. A SER REALIZADA EM 10 DE SETEMBRO DE 2026 EM PRIMEIRA
CONVOCACAO E EM 21 DE SETEMBRO DE 2026 EM SEGUNDA CONVOCACAO
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 1572 Série da 1* Emisséo da Opea
Securitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 ("Titulares dos CRI", “CRI" e “Emissora”,
respectivamente), nos termos do Termo de Securitizacéo, (“Termo de Securitizacdo”), a reunirem-se em Assembleia
Especial de Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se, em 12 (primeira) convocacdo no dia 10 de setembro de
2026, as 11:40 horas e em 2* (segunda) convocagdo em 21 de setembro de 2026, as 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 Convocagéo, conforme
a Resolugdo da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM") n° 60, de 23 de dezembro de 2021 ("Resolugao CVM 60"),
a fim de deliberar sobre as seguintes matérias da Ordem do Dia: (i) As demonstracdes financeiras do Patriménio
Separado e o respectivo relatério do Auditor Independente, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de margo
de 2025, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website (www.opea.com.br), as quais foram emitidas
sem ressalvas e opiniao modificada, nos termos do artigo 25, inciso | e artigo 50 da Resolugdo CVM 60. (ii) As
demonstragdes financeiras do Patriménio Separado e o respectivo relatério do Auditor Independente, referentes ao
exercicio social encerrado em 31 de margo de 2026, apresentadas pela Emissora e disponibilizadas em seu website
www.opea.com.br), as quais foram emitidas sem ressalvas e opinidao modificada, nos termos do artigo 25, inciso | e
artigo 50 da Resolucao CVM 60. A Assembleia serd realizada de forma exclusivamente digital, por meio da plataforma
Microsoft Teams e, quando instalada, seu contetido sera gravado pela Emissora. O acesso a plataforma sera
disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titulares dos CRI que enviarem a Emissora e ao Agente
Fiduciario, por correio eletrdnico para df.assembleias@opea.com.br, af.assembleias@oliveiratrust.com.br identificando
no titulo do e-mail a operacéo (CRI 157° Série da 1 Emisséo — (IF 18H0193841) a confirmac&o de sua participacdo na
Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacdo (conforme abaixo definidos), preferencialmente até 2
dois) dias antes da realizacdo da Assembleia. Para os fins da Assembleia, considera-se “Documentos de
Representacdo”: a) participante pessoa fisica: copia digitalizada de documento de identidade do Titular dos CRI;
caso representado por procurador, também devera ser enviada copia digitalizada da respectiva procuragdo com firma
reconhecida ou assinatura eletronica com certificado digital, com poderes especificos para sua representagao na
Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador; e b)
demais participantes: copia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado
de documento societario que comprove a representacao legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicdo da diretoria) e
copia digitalizada de documento de identidade do representante legal; caso representado por procurador, também
devera ser enviada cdpia digitalizada da respectiva procuracdo com firma reconhecida ou assinatura eletrnica com
certificado digital, com poderes especificos para sua representacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um)
ano, acompanhada do documento de identidade do procurador. Para o caso de envio de procuracédo acompanhada de
manifestacdo de voto, sera de responsabilidade exclusiva do outorgado a manifestacéo de voto de acordo com as
instrugdes do outorgante. Nao havendo margem para a Emissora ou o Agente Fiduciario interpretar o sentido do voto
em caso de divergéncia entre a redacao da ordem do dia do edital e da manifestacao de voto. Os Titulares dos CRI
poderdo optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na videoconferéncia, enviando a
Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente manifestacao de voto a distancia, nos correios eletrdnicos
df.assembleias@opea.com.br e afassembleias@oliveiratrust.com.br, respectivamente, conforme modelo de
Manifestacdo de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administracao, disponibilizada pela Emissora na mesma data
de divulgacéo deste Edital de Convocagdo em seu website (www.opea.com.br) e no website da CVM. A manifestagao
de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou por seu procurador, conforme
aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representagao, bem como de declaragéo a respeito da existéncia ou nao
de conflito de interesse entre o Titular dos CRI com as matérias das Ordens do Dia, demais partes da operagéo e entre
partes relacionadas, conforme definicdo prevista na legislagdo pertinente, em especial a Resolugdo CVM 94/2022 -
Pronunciamento Técnico CPC 05. A auséncia da declaracdo inviabilizara o respectivo cdmputo do voto. Os votos
recebidos até o inicio da Assembleia por meio da Manifestacéo de Voto a Distancia serdo computados como presenca
para fins de apuracao de quérum e as deliberagdes serdo tomadas pelos votos dos presentes na plataforma digital,
observados os qudruns previstos no Termo de Securitizagdo. Contudo, em caso de envio da manifestacdo de voto de
forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participacao na Assembleia via acesso a
plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente enviado
devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitsculas que ndo estiverem aqui definidos
tém o significado que lhes foi atribuido nos Documentos da Operacdo. Conforme Resolugdo CVM n° 60, a Emissora
disponibilizara acesso simultdneo a eventuais documentos apresentados durante a Assembleia que ndo tenham sido
apresentados anteriormente e, quando instalada, a Assembleia seré integralmente gravada.
Sé&o Paulo, 12 de agosto de 2026
OPEA SECURITIZADORA S.A. Nome: Flavia Palacios Mendonga Bailune - Cargo: Diretora de RelagGes com Investidores




SdoPaulo = Quinta-feira, 13 de agosto de 202

ABERTURA DE PREGAO ELETRONICO . .

Encontra-se aberto no COMANDO DE AVIAGAO DA POLICIA MILITAR DE SAO PAULO - “JOAO NEGRAO" (CAVPM) o
PREGAO ELETRONICO n° 90017/26, PR-173/0017/26, do tipo MENOR PREGO, PROCESSO SEl n°
05700264452/2026-91, objetivando o REGISTRO DE PREGOS PARA PROTETOR SOLAR FACIAL EM BASTAO E
REPELENTE DE INSETO DE LONGA DURAGAO. A realizagéo da sessdo sera no DIA 26 de AGOSTO as 10h00, no ende-
rego eletronico: https\\compras.gov.br. O edital na integra esta disponivel para consulta e retirada nos enderegos eletronicos:
https\\compras.gov.br  ou  https://pncp.gov.br..  Quaisquer dividas poderdo ser esclarecidas pelo  e-mail
cavpmlicitacoes@policiamilitar.sp.gov.br.

GOVERNO DO ESTADO DE MATO GROSSO
PREFEITURA MUNICIPAL DE COTRIGUAGU

AVISO DE RETIFICAGAO DE EDITAL CONCORRENCIA ELETRONICA N° 002/2026
PROCESSO ADMINISTRATIVO N° 1232/2026
A Prefeitura Municipal de Cotriguagu, Estado de Mato Grosso, torna publico, para conhecimento
dos interessados, a RETIFICAGAO DO EDITAL DA CONCORRENCIA ELETRONICA N°
002/2026, cujo objeto é a CONTRATAGCAO DE EMPRESA ESPECIALIZADA PARA
EXECUCAO DE OBRA DE ENGENHARIA, CONSISTENTE NA CONSTRUCAO DE UMA
PRAGA NO DISTRITO DE NOVA UNIAO, NO MUNICIPIO DE COTRIGUAGU-MT.
A presente retificacdo refere-se exclusivamente ao item 14.4.1.5.1 do Edital, que passa a
vigorar com a seguinte redagéo:
14.4.1.5.1. A licitante devera comprovar capacidade técnico-operacional mediante apresentagédo
de atestado(s) ou certidao(des), emitido(s) por pessoa juridica de direito publico ou privado, que
demonstre(m) a execugdo anterior de obras ou servicos de engenharia de caracteristicas
semelhantes e de complexidade tecnolégica e operacional equivalente ou superior ao objeto
licitado. Os atestados deverdo comprovar a execucéo de servicos similares, ndo sendo exigida
identidade absoluta com o objeto licitado, nem limitagdo quanto ao tempo ou ao local de execugéo
dos servigos.
Permanecem inalteradas todas as demais disposicoes constantes do Edital e seus anexos
que nao foram expressamente modificadas por esta Retificacao.
A integra do Edital Retificado podera ser obtida pelos interessados de segunda a sexta-feira, pelo
e-mail lici ril .mt.gov.br / licitacaocotrimt@gmail.com, no site oficial da
Prefeitura Municipal de Cotriguagu e na plataforma COMPRASBR.
Cotriguagu-MT, 11 de agosto de 2026.
MOISES FERREIRA DE JESUS
PREFEITURA MUNICIPAL DE COTRIGUAGU

Valor

. AVISO DE LICITAGAO 2
@ PREGAO ELETRONICOILICITAGAO N° 180160-260/2026 3_;
o PROCESSO N° 20260435831 - PNCP: 46377800000127-1-003386/2026
0 Comando de Policiamento do Interior Cinco (CPI-5), situado na Avenida dos Estudantes n° 1980, Boa Vista, Sao José do Rio Preto/SP, tora piblico alicita-
¢80 na modalidade Pregéo, em sua forma Eletrdnica, N° 180160-260/2026, do tipo menor prego, cujo objetivo é a aquisigao de servigo de reforma da sede do
8° Gp da 4°Cia do 16°BPMI, na cidade de Aparecida D'oeste/SP. O Edital e seus anexos, estdo disponiveis no enderego eletronico www.comprasnet.gov.br,
publicado no Didrio Oficial do Estado de S&o Paulo. A sesséo piblica do certame sera realizada na no enderego eletrénico ww.comprasnet.gov.br, no dia 31
de agosto de 2026, a partir das 09h00 horas, maiores informagdes pelo fone (17) 3203-8500, ramais (2095), ou pelo e-mail cpiSuge@policiamilitar.sp.gov.br.

GOVERNO DO ESTADO DE MATO GROSSO
PREFEITURA MUNICIPAL DE COTRIGUAGU

AVISO DE REABERTURA DE LICITAGAO CONCORRENCIA ELETRONICA N° 002/2026
(PROCESSO ADMINISTRATIVO: 1232/2026)
A Prefeitura Municipal de Cotriguagu Av. 20 de Dezembro, n° 725 — Centro — Cotriguacu/MT, torna
plblico a REABERTURA de LICITAGAO NA MODALIDADE CONCORRENCIA n°. 002/2026
através da plataforma COMPRASBR https:/comprasbr.com.br/, forma de julgamento: pelo
critério de menor preco global, regime de empreitada execu¢do EMPREITADA POR PRECO
UNITARIO, com a finalidade de selecionar propostas para contratagdo CONTRATAGAO DE
EMPRESA ESPECIALIZADA PARA EXECUGAO DE OBRA DE ENGENHARIA, CONSISTENTE
NA CONSTRUGAO DE UMA PRAGA NO DISTRITO DE NOVA UNIAO, NO MUNICIPIO DE
COTRIGUACU-MT Cujas especificagdes detalhadas encontram-se no Edital da Licitagdo. Regem
a presente licitagao, a Lei n°® 14.133/2021 e demais legislagdes aplicaveis. Abertura do recebimento
das propostas a partir do dia 12 de agosto de 2026 as 09:00 horas, até o dia 16 de setembro de
2026 as 08:45 horas (HORARIO DE BRASILIA). O inicio da disputa ocorrera no dia 16 de
setembro de 2026 as 09:00 horas (HORARIO DE BRASILIA). Poderao participar da licitagio
pessoas juridicas que atuam no ramo pertinente ao objeto licitado, observadas as condicdes
constantes do edital. O Edital completo podera 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/.
Cotriguagu-MT, 11 de agosto 2026.
MOISES FERREIRA DE JESUS
PREFEITURA MUNICIPAL DE COTRIGUAGCU
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GOVERNO DO ESTADO
DE SAO PAULO

AVISO DE LICITACAO
UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAl'JDE
COORDENADORIA GERAL DE ADMINISTRACAO
Modalidade: Pregéo Eletronico n® 724/2026.
N° Processo: 024.00071244/2026-37.
Objeto: Contratacdo de Empresa Especializada na Prestacdo de Servigo de Atencédo
Domiciliar em Saude, na modalidade internacdo domiciliar, em atendimento a demanda
judicial. .
Total de Itens tados: 01 (um) Grupo Unico composto por 14 (catorze) subitens.
Valor Total da tacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 13/08/2026.
Horario: Das 08h00 as 17h59.
Endereco: Avenida Dr. Enéas de Carvalho Aguiar, 188, 2° andar - sala 200 - Sdo Paulo/SP.
Link do PNCP: https://www.gov.br/pncp/pt-br.
Entrega das Propostas: A partir de 13/08/2026 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 28/08/2026 as 09h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP (https://www.doe.sp.gov.br) e PNCP (https://www.gov.br/pncp/pt-br).
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Velocidade e precisao para quem decide.

No mercado financeiro e corporativo, informacdao de credibilidade e em
tempo real faz toda a diferenca. O Valor PRO, plataforma especializada
com a chancela do Valor Econdmico, oferece andlises aprofundadas,
noticias em primeira mao e dados estratégicos sobre os principais
setores da economia nacional e internacional.

Com solucdes para diferentes perfis, do investidor individual as
grandes corporacdes, o Valor PRO ¢ a escolha certa para decisdes
Mais seguras e precisas.
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Valor PRO: Quem sabe antes decide melhor
Baixe gratis o aplicativo e experimente!




