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Fazenda e MME
divergem sobre
receita extra
com petroleo

Jéssica Sant'Ana e Rafael Bitencourt
De Brasilia

A equipe econémica e o Ministério de
Minas e Energia (MME) divergem sobre
o uso da receita que sera gerada com o
leildo de areas nao contratadas do pré-
sal e outras medidas de cunho regulat6-
rio que seriam adotadas pela Agéncia
Nacional do Petréleo (ANP) para au-
mentar a arrecadacao federal, apurou o
Valor. Essas iniciativas, segundo técni-
cos do MME, poderiam gerar R$ 20,25
bilhges ainda em 2025 e mais R$ 15 bi-
Ihées em 2026, substituindo o aumento
do Imposto sobre Operagoes Financei-
ras (IOF). Ja o Ministério da Fazenda
quer usar a receita extra para flexibilizar
o contingenciamento de recursos do Or-
camento até o fim do ano — atualmente
de R$ 20,7 bilhoes. A decisdo ainda nio
foi tomada. Procurados, os ministérios
ndo se manifestaram. Pagina A5

Desaprovacaoao
governo Lulaé de
57%,diz pesquisa

Joelmir Tavares
De Sao Paulo

A desaprovacio ao governo do presi-
dente Luiz Inacio Lula da Silva chegou em
maio a 57%, maior indice desde o inicio de
seu 32 mandato, segundo pesquisa Ge-
nial/Quaest. Em marco, o percentual era de
56%. A aprovacio ficou em 40%, ante 41%
no levantamento anterior, que tinha sido o
pior da série historica. A margem de erro
da pesquisa & de dois pontos percentuais
para mais ou para menos. Foram ouvidas
2.004 pessoas, ja sob o impacto do escin-
dalo das fraudes em aposentadorias do
INSS. Oresultado indica que o governo ndo
conseguiu se descolar do caso— 31% disse-
ram achar que o principal responsavel pe-
los desvios é o governo Lula, e 14%, que foio
proprio INSS. No recorte por regides, Lula
sO tem aprovacao maior que reprovacaono
Nordeste, com 54% favoraveis a seu gover-
no e 44% contrarios. Pagina A12

Dependéncia do
Executivo ao Legislativo
tende aaumentar

Maria Clarado Prado A19

ly

ANQOS DE GLOBO
Indicadores

-040% R$222bi
14,75% a0 ano
14,65% ao ano

Ibovespa
Selic (meta)
Selic (taxa efetiva)

4/jun/25
4/jun/25
4/jun/25

Délar comercial (BC) 4/jun/25 5,6326/5,6332
Délar comercial (mercado) 4/jun/25 5,6441/5,6447
Délar turismo (mercado)  4/jun/25 5,6830/5,8630
Euro comercial (BC) 4/jun/25 64336/64354
Euro comercial (mercado)  4/jun/25 6,4406/64412
Euro turismo (mercado) 4/jun/25 6,5344/6,7144
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Gastos de Estados e municipios crescem
a um ritmo bem superior aos da Uniao

Contas piiblicas A média trimestral das despesas primarias dos governos regionais
cresceu 26,4%, descontada a inflacao, entre 2019 e 2024; na Uniao, alta foi de 5%

Marta Watanabe
De Sé&o Paulo

GABRIEL REIS/VALOR

Os gastos ndo financeiros de Estados e
municipios cresceram em ritmo muito su-
perior aos da Unido nos tltimos cinco
anos e ja superam os dispéndios federais.
De 2019 a 2024, a média trimestral das
despesas primarias (excluidos juros) da
Unido aumentou 5%, passando de R$ 484
bilhdes para R$ 508,2 bilhdes, descontada
a inflacdo. No mesmo periodo, os gastos
primarios de Estados e municipios, que
foram de R$ 510,3 bilhoes na média tri-

mestral de 2019, saltaram para R$ 645 bi-
Ihoes em 2024, uma alta de 26,4% acima
da inflacdo, conforme calculos de Manoel
Pires e Braulio Borges, pesquisadores do
Instituto Brasileiro de Economia da Fun-
dacio Getulio Vargas (FGV Ibre).

A alta dos gastos de Estados e munici-
pios vem sendo sustentada principalmen-
te pelo aumento nas transferéncias da
Unido. Esta em curso “uma descentraliza-
cdo fiscal silenciosa”, segundo Pires. Esse
processo tem contribuido para uma dete-
rioracio do resultado primario da Unido e
para descoordenacio entre a politica fis-

cal e monetaria e entre as politicas pabli-
cas federais e dos governos regionais, se-
gundo os economistas do Ibre. Nas contas
de Borges, o impulso fiscal dos gastos dos
governos regionais chegou em 2024 a
R$ 194 bilhoes, equivalente a quase meta-
de dos R$ 406 bilhoes da variacao real do
PIB de 2023 para 2024. Ja o impulso fiscal
da Unido foi de RS 31 bilhaes.

Foram considerados entre os gastos re-
gionais nio somente as transferéncias
constitucionais da Unido, de reparti¢io de
receita — Fundo de Participacio dos Esta-
dos (FPE), Fundo de Participacdo dos Mu-

nicipios (FPM) e repasses do IPI —, como
também valores que, apesar de integra-
rem as despesas primarias da Unido, sio
repasses de recursos a Estados e munici-
pios, entre eles o Fundeb (o fundo para a
educacio basica), as emendas Pix e o Fun-
do Constitucional para o Distrito Federal.
Segundo Pires, é preciso buscar um pro-
cesso de descentralizacdo fiscal com au-
mento da cooperacdo federativa, amplia-
¢do da supervisdo federal e fortalecimento
dos 6rgios de controle, criando fundos de
poupanca para fazer com que os Estados
fiquem menos sujeitos a crises. Pagina A4

Radar de oportunidades

Aisraelense ICL tem ajudado a consolidar um
dos segmentos mais pulverizados daindiistria
deinsumos agricolas, o de especialidades. A

compra mais recente no pais, a da Nitro 1000,
marcou sua estreia no ramo de bioinsumos, ea
companhia segue em busca de novos negdcios.

"Mas tamhém queremos explorar melhor o
portfélio que ja temos”, diz o presidente da ICL
na América do Sul, Alfredo Kober. Pagina B9

Empresas brasileiras voltam a olhar para Argentina

Adriana Peraita e Beatriz Kawai
De Sao Paulo

Empresas brasileiras de diferentes seg-
mentos voltam a apostar no mercado ar-
gentino, animadas com a recuperacdo da
economia do pais sob o governo do presi-
dente Javier Milei. A CVC, de turismo, qua-

se dobrou seus investimentos no pais nes-
te ano, para R$ 25 milhoes. A Kepler We-
ber, que produz silos, espera quadruplicar
o faturamento no pais vizinho — entre
2021 e 2023, a empresa nio registrou ne-
nhuma venda em solo argentino.

A Marcopolo, fabricante de carrocerias
para 6nibus e veterana na Argentina, onde

esta desde 1998, voltou a lucrar no pais no
ano passado, R$ 75,7 milhdes — o Gltimo
resultado positivo havia sido em 2017, de
R$ 16,8 milhoes. Eduardo Willrich, gerente
de RI da companhia, diz que as perspecti-
vas em relacdo ao mercado argentino con-
tinuam positivas, apos os resultados favo-
raveis do 12 trimestre. Pagina B4

Tesouro capta
US$ 2,75 bino
mercado externo

Rita Azevedo, Guilherme Pimenta e
Jéssica Sant'Ana
De S&o Paulo e Brasilia

O Tesouro Nacional captou ontem
US$ 2,75 bilhoes por meio da emissio de
bénus, em sua segunda incursio no merca-
do internacional no ano. A Gerdau apro-
veitou as condicoes favoraveis e levantou
US$ 650 milhoes. O montante captado por
emissores brasileiros soma US$ 15,6 bi-
Ihoes em 2025 até agora—em 2024, foram
US$21 bilhoes. Ademanda pelos bonus so-
beranos alcancou cerca de US$ 10 bilhdes.
Com isso, 0s papéis sairam com taxas infe-
riores ao originalmente previsto. Pagina C1
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A elaboracao do Plano Clima brasileiro, em
suas duas vertentes — adaptacao e mitigacao
—, trouxe ganhos qualitativos a administracdo
federal, afirma Aloisio Lopes Pereira de Melo,

novo secretario nacional de Mudanca do Clima.
"Sdo varios ministérios falando a linguagem
do clima e de adaptacdo. Estamos vivendo

em um novo contexto.” Pagina A2

Pix Automatico
vai facilitar
pagamento de
conta frequente

Alvaro Campos e Lais Godinho
De Sao Paulo

O Pix Automatico deve facilitar a vida de
estimados 60 milhdes de brasileiros que
nio possuem cartdo de crédito e tinham
dificuldade para pagar por um servico co-
mo o de “streaming”. A nova modalidade
do Pix, que comeca a funcionar no dia 16,
uma alternativa ao débito automatico, per-
mitindo o pagamento recorrente de contas
como agua, energia e condominio.

O diretor de organizac¢io do sistema fi-
nanceiro e de resolucio do Banco Central,
Renato Gomes, disse ontem, no lancamen-
to da ferramenta, que o Pix Automatico
também tera impacto para as empresas. Is-
so porque, atualmente, s6 aquelas de
maior porte fazem acordo com bancos pa-
ra oferecer o débito automatico. “O Pix Au-
tomatico vai permitir que as empresas me-
nores tenham acesso a esse servico.” Ele
afirmou que a ferramenta tende a contri-
buir para a reducdo da inadimpléncia, ja
que os clientes nio vao mais esquecer o pa-
gamento de contas. Pagina C8

JHSF

SURPREENDENTE

CRIADO DENTRO
DOS MAIS ALTOS

STANDARDS
R DE SEGURANCA
© . E QUALIDADE

SAQ BAUAO
catarina

aeroporto
executivo
internacional




A2 | Valor | Quinta-feira, 5 de junho de 2025

ines249

A ‘terceira
via' proposta
por Macrone
o Mercosul

Assis Moreira

presidente Luiz

Inacio Lula da Silva

visita hoje a Franca

logo depoisde o

presidente
Emmanuel Macron ter proposto
uma “terceira via” entre a China
e 0os EUA com Donald Trump.

Em meio as enormes
turbuléncias geopoliticas, essa
“terceira via” foi destacada por
Macron durante sua
movimentada turné pelo
Sudeste da Asia na semana
passada. Tem ecos da
conferéncia de Bandung ha 70
anos, quando sobretudo paises
asiaticos e africanos comecaram
a constituir o Movimento de
Paises Ndo Alinhados, e de um
discurso do general De Gaulle
no Camboja em 1966.

Macron reconhece que o
tempo para nio alinhamento
sem davida passou, mas que é
momento para “coalizio de
acao” de paises que “navegarao
pelos mares tempestuosos do
comeércio e protegerao os bens
comuns da natureza e do clima,
determinados a ndo ceder aos
caprichos ou a gananciade
outros”, e que tentardo nio ser
intimidados.

Para o presidente francés, o
principalrisco hoje é orisco de
divisdo do mundo e de uma
divisdo entre as duas

superpoténcias, Estados Unidos
e China, e instru¢des dadas a
todos os outros de terem que
escolher o seulado.

Isso ameaca acabar com a
ordem global e destruir
metodicamente todas as
instituicdes criadas apds a
Segunda Guerra Mundial para
preservar a paz e cooperar com
relacdo a satde, ao clima, aos
direitos humanos e assim por
diante, reconheceu o lider francés.

A sensacio também de erosiao
de aliancasdelongadatae
compromissos que podem nio
ser mais s6lidos esta dando
inicio auma nova instabilidade
na cena internacional. “Vemos
isso todos os dias”, lamentou o
presidente francés.

No cenario atual de mdltiplas
crises, interligadas, a época é para
convergéncias, cooperagoes
cruzadas, mais do que para
formacao de blocos, na suavisao.

Mas rejeitou “dois pesos, duas
medidas” que justificaria, por
exemplo, para alguns paises uma
percepcio de equidistancia entre
Ucrania e Rassia. “Se
considerarmos que a Rassia
poderia tomar parte do territorio
daUcrania sem qualquer
restricdo, sem qualquer
constrangimento, sem qualquer
reacio da ordem global, como
vocé diria o que poderia acontecer

em Taiwan? O que vocé faria no
dia em que algo acontecesse nas
Filipinas? O que estd em jogo na
Ucrania é anossa credibilidade
comum para termos certeza de
que ainda somos capazes de
preservar a integridade territorial
e asoberania do povo”, afirmou.

Macron insistiuna Asia que a
regido e a Europa tém desafios
comuns e podem ter respostas
comuns. “Temos um desafio de
paises revisionistas que querem
impor, sob o nome de esferas de
influéncia, narealidade, esferas de
coercdo; paises que querem
controlar areas desde a periferia
daEuropa até os arquipélagos no
Mar do Sul da China, excluindo os
parceiros regionais, alheios ao
direito internacional; paises que
querem se apropriar de recursos,
sejam eles pesqueiros, sejam eles
minerais, e arrastar outros em seu
beneficio; paises que querem
Impor aos paises livres suas
escolhas de politica externa
ou prejudicar suas aliancas”,
afirmou ele.

Assim, “em um momento em
que arivalidade entre a Chinae
os Estados Unidos pela
lideranca global pode criar
limitag¢oes e um efeito colateral
para cada um dos nos, sem que
queiramos ou sequer possamos
imaginar entregar nossos
interesses a um ou a outro, como

reagir?”,indagou ele.

AFranca, respondeu Macron, &
amiga e aliada dos Estados
Unidos e &€ amiga e coopera,
mesmo que as vezes discorde e
concorra,com a China. E pretende
continuar assim. E considera
essencial a autonomia estratégica.
Significa querer cooperar, “mas
ndoreceber instrucdes diarias
sobre o que € permitido, o que
ndao é permitido e como nossa
vida mudara por causa da decisio
de uma Gnica pessoa”. Macron
insistiu com os asidticos que uma
terceira via possivel ndo é nem
submissio nem confrontacao
com a China, mas a vontade de
preservar soberania e um mundo
que respeita as regras
internacionais.

Aforma concreta para cumprir
aagenda da autonomia
estratégica entre Europa e Asia, e
certamente com outras regioes,
seria, navisao francesa, criar
novas coalizoes, novos acordos e
como redefinir uma nova ordem
baseada emregras. A Europa quer
ampliar substancialmente os
acordos com a Asia. As regras,
disse Macron, devem continuar
sendo a inviolabilidade das
fronteiras, o respeito a soberania,
arecusaem usar a forca como
meio de dominacio e cultivarum
espirito de independéncia e um
desejo de cooperacao.

Para Macron, a “coalizao de
acao” seimpoe: “Nao podemos
simplesmente ficar sentados e
dizer: ‘Tudo bem, nio ha mais
OMC, o que faremos com as
tarifas?’ Nao temos tanta certeza
de que temos a garantia total da
alianca existente; o que faremos?
Queremos agir. Nossa
responsabilidade compartilhada
€ garantir que nossos paises nao
sejam vitimas coletivas dos
desequilibrios ligados as escolhas
feitas pelas superpoténcias”.

Aforauma parte de nostalgia,
de angtstiaemrelacio a perda de
poder francés no mundo, o
discurso do presidente tem uma
boa diferenca com sua pratica.
Parareforcar o plano de
autonomia estratégica é
especialmente importante o
acordo com o Mercosul, no qual a
Europa ganha mais do que
concede. Se Macron fizesse um
périplo pela América do Sul, as
agendas econdmica, comercial e
ambiental seriam centrais para
equilibrar ojogo da UE com EUA e
China naregiio. Mas a Franca
liderada por Macron justamente
nao topa o acordo Mercosul-UE
que tem negociado todos esses
trés temas.

Assis Moreira é correspondente em
Genebra e escreve quinzenalmente
E-mail assis.moreira(@valor.com.br

Ambiente 16 planos setoriais tém metas e prazos claros, mas falta definir o valor do financiamento

overno finaliza adaptacao no

COPSC

AMAZONIA

Daniela Chiaretti
De Sé&o Paulo

Melhorar o controle e o monito-
ramento da expansao de doencas
sensiveis 3 mudanca do clima no
Brasil todo, até 2027. Promover,
até 2031, a seguranca hidrica em
200 comunidades com alto grau
de dificuldade no acesso a agua
potavel. Aumentar a adaptacao cli-
matica em ao menos 350 munici-
pios prioritarios e reduzir, até
2032, o risco de extin¢do de espé-
cies em, no minimo, 30%. Recupe-
rar 30 mil hectares de vegetacao de
restinga, divulgar a lista dos muni-
cipios costeiros mais sujeitos a
inundacdo, erosdo e elevacio do
nivel do mar até 2026 e instituir a
politica de combate ao racismo
ambiental até 2027.

Tais exemplos estio no amplo
cardapio de acdes e metas de adap-
tacdo a urgéncia climatica do Pla-
no Nacional de Adaptacio que
vem sendo construido pelo gover-
no desde 2023 e deve ser aprovado
até setembro. O outro brago do
Plano Clima, o Plano Nacional de
Mitigacdo, também — mas este é
bem mais controverso.

A discussao atual na Esplanada,
no campo da mitigacao, é de como
dividir o orcamento de carbono
entre sete setores — agricultura e
pecuaria; uso da terra e florestas;
cidades; energia e mineracdo; in-
dstria; residuos e transportes. Di-
to de outra forma: repartir entre os
setores o corte de emissio de ga-
ses-estufa entre 59% e 67% (entre
850 milhoes e 1,05 bilhao de tone-
ladas de CO2) nos proximos dez
anos, conforme o compromisso
climatico brasileiro, a NDC, até
2035, em relacio aos niveis de
2025. E facil entender por que o
Plano Nacional de Adaptacao esta
muito mais avancado: acoes de
adaptacdo aos eventos climaticos
extremos, todos querem.

“Estamos em um momento c1i-
tico deste processo, da responsabi-
lidade que tem o governo brasilei-
ro de chegarna COP30, em novem-
bro, se colocando de forma clara e

solida, na agenda da implementa-
¢ao0”, diz Aloisio Lopes Pereira de
Melo, secretario nacional de Mu-
danca do Clima do Ministério de
Meio Ambiente (MMA). Engenhei-
ro agronomo e servidor de carreira
especialista em politicas piblicas,
assumiu o cargo ha um més, na sai-
da da economista Ana Toni para a
direcdo-executiva da COP30. Im-
plementar acoes climaticas é um
mote da presidéncia brasileira da
conferéncia em Belém.

Ainda nio esta definido quanto
dinheiro sera preciso para susten-
tar as acoes do Plano Clima, tanto
em adaptacdo como em mitiga-
¢do. “Estamos consolidando a ne-
cessidade de financiamento em
adaptacdo e mitigacdo e analisan-
do quais os recursos ja destinados
no Orcamento federal. Ainda, qual
o financiamento necessario pelos
fundos publicos federais, como
BNDES ou Fundo Clima e a necessi-
dade de recursos via fundos multi-
laterais e privados.”

A segunda consulta ptblica so-
bre o que & necessario para que o
pais consiga se adaptar a emergén-
cia climatica acaba de ser conclui-
da. Foram mais de 4 mil contribui-
¢des aos 16 planos setoriais e te-
maticos. “Temos um pacote de
propostas de acio e metas que esta
sendo processado e que segue para
a pauta de aprovacdo do governo”,
diz Lopes, em entrevista ao Valor.
A palavra final sera dada pelo Co-
mité Interministerial de Mudanca
do Clima (CIM), o principal cole-
giado de governanca climatica,
composto por 23 ministros.

Os 16 planos setoriais em adap-
tacdo cobrem um grande universo
— agricultura e pecuaria; agricul-
tura familiar; biodiversidade; cida-
des e mobilidade; gestao de riscos
e desastres; indastria; energia;
transportes; igualdade racial e
combate ao racismo; povos e co-
munidades tradicionais; povos in-
digenas; recursos hidricos; satde;
seguranca alimentar e nutricional;
oceano e zona costeira; e turismo.

“O que isso significa, por exem-
plo, para o setor de infraestrutura
de transportes? Significa, no mo-
mento de se fazer projetos de ex-
pansido de infraestrutura, conse-
guir analisar os riscos oriundos
dos cenarios climaticos”, explica.

“E muito diferente do que se faz
tradicionalmente, quando se pro-
jeta uma rodovia olhando apenas
o histdrico de enchentes. Pode pa-
recer 6bvio, mas nio é: tem que se
olhar para algo que nunca ocorreu
no passado mas pode ocorrer no
futuro, simulando um cenario de
chuva extrema, por exemplo. E
pensar se é melhor para o projeto
alterar o trajeto, incorporar estru-
turas de elevacio ou galerias para
escorrer o excesso de agua.”

Ele segue: “Aspectos de risco cli-
matico incorporados aos projetos.
Esta se falando para olhar para a
probabilidade de eventos climati-
cos futuros que nio ocorreram no

"0 Plano Clima
mostra que o clima
no Brasil ja mudou.
Nao € mais como
era e mudara mais”
Aloisio Lopes

v

Aloisio Lopes: "Vivemos uma emergéncia climatica. Temos que ter clima enraizado em agendas piiblicas perenes”

passado. Isso ndo é nada trivial. £
uma mudanca metodologica.

Melo diz que o longo processo
de elaboracdo do Plano Clima, nas
duas vertentes (mitigacao e adap-
tacdo) trouxe ganhos qualitativos.
“Sao varios Ministérios falando a
linguagem do clima e de adapta-
cao. Registrando que, de fato, esta-
mos vivendo em um novo contex-
to. O Plano Clima mostra que o cli-
ma no Brasil ja mudou. Nao é mais
como era, e vai mudar mais”.

Entre 2019 e 2021, Melo foi con-
sultor sénior do Banco Interameri-
cano de Desenvolvimento, o BID.
Atuava no financiamento e assis-
téncia técnica a paises da América
Latina e Caribe voltados a integra-
¢do entre clima e gestao fiscal. En-
tre 2007 e 2018, esteve na equipe
da Secretaria de Politica Economi-
ca do Ministério da Fazenda. Ali se
dedicou a elaboracio de instru-
mentos econdmicos para politicas
ambientais e climaticas, incluindo
precificacdo de carbono. No tercei-
ro governo Lula foi ao MMA.

Melo diz que um grande desafio
estd na adaptacio das cidades. “E
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ali que vemos com maior intensi-
dade os impactos de chuva extre-
ma e notamos infraestrutura insu-
ficiente de drenagem ou expansao
urbana inadequada sobre areas de
risco. Outro ponto € identificar
melhor os riscos e as acdes urgen-
tes para se reduzir as ameacas nes-
sas areas — como investimentos
parareduzir deslizamentos.”

Aqui entra uma frente nova no
Brasil e no mundo, de aplicar solu-
¢oes baseadas na natureza no es-
paco urbano. “Significa, para além
da canalizacdo de agua ou prote-
¢ao de encostas, ter espacos de ab-
sorcdo de dgua dada pela vegeta-
¢ao e rios urbanos mais saudaveis.
Também criar mais espacos verdes
para combater as ondas de calor,
que tém impacto na satide de ido-
sos e criancas. Essa agenda tem for-
¢ano Plano Clima.”

O Fundo Clima, diz Melo, vai
destinar recursos para projetos
inovadores nas cidades que quei-
ram adotar solucoes baseadas na
natureza. “Cada um dos 16 planos
setoriais tem acdes e metas especi-
ficas de reducdo de vulnerabilida-

Plano Clima

de. Mas é um desafio, tanto para o
Brasil como para o mundo, definir
metas nacionais de adaptacao. Es-
se é um tema da COP30.”

Se em mitigacdo os paises tém
metas nacionais para reduzir a
emissdo de gases-estufa, em adap-
tacdo isso nao existe. Existem me-
tas setoriais. “Adaptacio é um te-
ma muito mais complexo. Esta-
mos falando de topicos da agenda
social, de populacoes em areas de
risco, de disponibilidade de agua
per capita, da garantia de geracio
de energia elétrica em funcao da
disponibilidade hidrica, tudo isso
se ramifica em varias frentes”, diz
ele. O debate, no processo interna-
cional da COP30, € justamente os
indicadores globais de adaptacdo.

Lancados na COP30, os planos
comecarao a operar imediatamen-
te. Os prazos vao até 2035 e aideia
¢ fazer uma revisdo a cada dois
anos. “Teremos que fazer um ba-
lango para ver o que funciona e o
que precisa ser ajustado.”

Para que o esforconio seja des-
montado em governos futuros, a
ideia é incorporar a acdo climati-
ca nas politicas publicas, nas me-
todologias, nas regulamenta-
¢oes. “Nao se trata de um conjun-
to de projetos de acdes. O plano
busca enraizar clima no modo de
operar das politicas ptblicas des-
tes setores. Tem que ser internali-
zado. Vivemos um contexto de
emergéncia climatica. Ela faz par-
te da realidade. Tem que ser uma
agenda de perenidade”, diz ele.

Algumas metas do plano sao,
na agropecuaria, ampliar 72,68
milhées de hectares da area de
producio, seguindo padroes do
Plano ABC+, mas também me-
lhorar os sistemas de seguro dos
agricultores diante das perdas.
Em infraestrutura de transpor-
tes, melhorar os prédios e siste-
mas da aviagao civil, que podem
ser afetados pelos riscos climati-
cos.Nasatde, orientar e preparar
o SUS para a nova realidade. No
caso de povos indigenas, ampliar
oindice de regularizacao fundia-
ria de Terras Indigenas para 72%
até 2027. Para povos e comuni-
dades tradicionais, aumentar em
2.000 o namero de territorios de
uso tradicional e coletivo formal-
mente regularizados até 2034.
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Brasil

Contas puiblicas De 2019 a 2024,
despesa de Estados e municipios
cresce 26,4% em termos reais

Entes regionais
superama
Uniaoem
gasto primario
e impulso fiscal

Marta Watanabe
De S&o Paulo

De 2019 a 2024 a média trimes-
tral dos gastos primarios do gover-
no federal aumentou 5%, de R$ 484
bilhdes para R$ 508,2 bilhdes, ja
descontada a inflacdo. A despesa
primaria total de Estados e munici-
pios, que em 2019 tinha média tri-
mestral comparavel ao da Unido,
de R$ 510,3 bilhdes, disparou para
R$ 645 bilhoes em 2024, com alta
real de 26,4%. O impulso fiscal dos
gastos dos governos regionais che-
gou em 2024 a R$ 194 bilhdes,
equivalente a praticamente meta-
de dos R$ 406 bilhoes de variacio
real do PIB de 2023 para 2024. O
efeito veio dessincronizado da po-
litica fiscal da Unido, que desacele-
rou gastos ao longo de 2024, ap6s
elevar despesas em 2023.

A alta nos gastos de Estados e
municipios vem sendo sustentada
principalmente por aumento nas
transferéncias de recursos da
Unido. Uma “descentralizacio fis-
calsilenciosa” tem contribuido pa-
ra deterioracdo do resultado pri-
mario da Unido e para descoorde-
nacdo entre a politica fiscal e mo-
netaria e entre a politica ptblica
federal e a dos governos regionais.
Os célculos e analises sdo de estu-
do de Manoel Pires e Braulio Bor-
ges, pesquisadores do Instituto
Brasileiro de Economia da Funda-
¢do Getulio Vargas (FGV Ibre).

“A Unido pode tentar politica
fiscal mais neutra em relacio ao ci-
clo ou até meio anticiclica, mas os
governos regionais estao gerando
estimulo. Isso atrapalha o ponto
de rolagem da divida ptblica, ma-
joritariamente federal. O equili-
brio macroeconoémico é ruim”, diz
Borges. “O nivel de gastos dos re-
gionais ficou gritante no segundo
semestre de 2024, quando a Unido
apresentou medidas de ajuste e
seu gasto contraiu. O movimento
nao foi acompanhado por Estados
e municipios”, diz Pires.

Baseado em dados da Secretaria
do Tesouro Nacional, o estudo
mostra aumento de despesas pri-
marias dos subnacionais em 2020
a partir do segundo semestre de
2021. A despesa primaria média
trimestral deles sai de R$ 491 bi-
lhées em 2021 para R$ 645 bilhoes
em 2024, com alta de 31,3%. Na
Unido o aumento foi de 13,7%.
Sempre com ajuste sazonal e em
valores do tltimo trimestre de
2024, pelo deflator do PIB.

A Unido, compara Pires, elevou
gastos em 2020, na pandemia. Isso
passou por ajuste. Em 2023 as des-
pesas subiram com a chamada
Emenda da Transicdo (EC 126/22)
e, ao fim do ano, houve pagamento
extraordinario de precatorios. Em
2024, lembra, a Unido inicia pro-
cesso de ajuste e reduz despesas.
“Em 2025 esses gastos serdo um
pouco menores, provavelmente,
caminhando para normalizacdo
do nivel de 2022. Isso ndo deve
acontecer nos Estados e munici-
pios.” Nos regionais, o gasto pri-
mario médio trimestral em 2024
cresceu 7,7% ante média de 2023 e
odaUnido caiu0,1%.

Foram considerados entre os
gastos dos regionais ndo somente
as transferéncias constitucionais
da Unido, de reparticio de receita
— Fundo de Participacao dos Esta-
dos (FPE), Fundo de Participacao
dos Municipios (FPM) e repasse de
IPI —, como também valores que,
apesar de integrarem as despesas
primarias da Unido, sdo repasses
de recursos executados por Esta-

dos e municipios. Entre eles, Fun-
deb, Lei Kandir, emendas Pix, Fun-
do Constitucional para o Distrito
Federal.

Nos gastos dos regionais, Pires
destaca os investimentos. Pelo es-
tudo, em 2021 os subnacionais in-
vestiram R$ 29 bilhoes na média
trimestral. Em 2024 a média quase
dobrou, para R$ 57,6 bilhoes. Che-
gou ao pico de R$ 63,2 bilhdes no
segundo trimestre de 2024. O in-
vestimento direto da Unido, livre
das transferéncias, € muito menor,
diz Pires. Cresceu de R$ 6,3 bilhoes
para R$ 9,2 bilhoes na média tri-
mestral de 2021 para 2024.

Outro destaque é em “outras
despesas”, diz. Esse gasto dos re-
gionais, mostra o estudo, cresceu
de média trimestral de R§ 152,3 bi-
lhoes em 2021 para R$ 216,6 bi-
Ihoes em 2024, com alta de 42%.
Pelo estudo, a despesa de pessoal,
que representa cerca de 40% do
gasto primario total dos regionais,
subiu, mas a taxa menor, de 20,6%
em igual periodo e critério.

“Nos regionais o gasto cresce
concentrado em investimento e
politicas pablicas diretas, princi-
palmente em satde, educacio e
seguranca ptblica”, diz. Na
Unido, compara, investimentos e
despesas com pessoal nio cres-
cem, mas sobe o gasto com Previ-
déncia e beneficios assistenciais.

Entre os regionais, salienta Pi-
res, no periodo mais recente os
gastos municipais ultrapassaram
os estaduais. “Historicamente, os
Estados gastavam mais que os mu-
nicipios. Quando comeca o novo
ciclo fiscal em 2021, ambos cres-
cem, mas a partir de 2023 os muni-
cipios comecam a crescer e susten-
tam o processo de crescimento.”

"A Unido entregou
quase 1% do PIB de
suporte aos regionais
em 2020 eareceita
propria deles caiu
0,3% do PIB"

Brdulio Borges

Pelo estudo, nos anos 2010 cer-
ca de 55% dos gastos dos governos
regionais eram dos Estados. A fatia
caiu para 51% em 2022 e para 48%
em 2024. Para Borges, € possivel
que o avanco dos municipios este-
ja relacionado ao ciclo politico,
com as eleicoes de prefeitos em
2024. A elevacio do investimento
bruto & um indicativo disso. Em
2024, diz, esse gasto nas prefeitu-
ras foi 52% maior do que em 2022,
ja descontada a inflaco. Pires res-
salta também que ha tendéncia
gradual de maior peso dos munici-
pios na federagao. Isso se expressa
no aumento da cota do FPM ao
longo dos dltimos anos, além do
Fundeb e das emendas Pix.

Com baixa capacidade de endi-
vidamento, os regionais depen-
dem da alta de receitas para elevar
despesas, explica Pires. A alta de re-
ceitas comecou na pandemia,
quando as transferéncias federais,
dada a incerteza, superaram o ne-
cessario, diz. “A Unido entregou
quase 1% do PIB de suporte aos re-
gionais em 2020 e areceita propria
deles caiu 0,3% do PIB. O excesso vi-
rou aumento de caixa”, diz Borges.

Aolado daexpansao das trans-
feréncias, isso elevou a receita

Descentralizacao silenciosa

Transferéncias a Estados e municipios e seus impactos

Gastos de Estados e municipios versus Unidao
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dos subnacionais, parametro
fundamental para a concessio
de crédito hoje, observa Pires. Em
2024 foram R$ 41,2 bilhdes em
garantias concedidas aos regio-
nais, contra R$ 28,3 bilhdes em
2023 eR$ 7,6 bilhoes em 2022. “A
melhora ciclica e a descentraliza-
cdo fiscal abrem espaco ao endi-
vidamento. O sistema poderia
ser rediscutido para ser menos
suscetivel a esses fatores.”

Depois da pandemia, diz Pires,
com o debate da reforma tributa-
ria, os Estados comecaram, em
2023, a elevar o ICMS porque a dis-
tribuicao de recursos com a refor-
ma considerara a média da arreca-
dacdo. O crescimento da econo-
mia, elenca, também favoreceu as
receitas. Além disso, o ajuste fiscal
daUniio, focado em receitas, eleva
a arrecadacio dividida via FPE e
FPM com Estados e municipios, o
que ja se liga ao processo de des-
centralizacdo fiscal, aponta Pires.

Célculos de Borges mostram
que na média de 2006 a 2010, a ar-
recadacio bruta federal foi equiva-
lente a 22,8% do PIB. Nesse perio-
do, as transferéncias da Unido aos
regionais via reparticao de receitas
foi em média de 3,72% do PIB. A re-
ceita liquida, portanto, foi de
19,1% do PIB (22,8 menos 3,72).

Em 2024 a arrecadacao federal
também foi de 22,8% do PIB, mas
areceita liquida caiu para 18,41%
do PIB, porque as transferéncias
viareparticao subiram para 4,4%.
A despesa primaria, também da
média de 2006-2010 a 2024,
cresceu de 17,2% do PIB para
18,8% do PIB. Uma alta de 1,6 p.p
do PIB, observa Borges, do qual
0,29 p.p. foi aumento de transfe-
réncias aos regionais que inte-
gram o gasto primario federal.
Outro 0,28 p.p. foi de emendas
parlamentares, exceto Pix.

O aumento do total das transfe-
réncias da Unido em 2024, contraa
média de 2006 a 2010, ressalta Pi-
res, foi de 0,97 p.p. do PIB, reunin-
do reparticao de receitas (0,68 p.p.
do PIB) e repasses da despesa pri-
maria (0,29 p.p. do PIB). “Pratica-
mente 1% do PIB em receitas a mais
para Estados e municipios. E o que
a Unido perde de recursos dela e
que é transferido de forma com-
pulsoria aos regionais. ”

“Num cenario contrafactual,
sem esse aumento, o resultado pri-
mario da Unido poderia ser quase
1 p.p. do PIB maior em 2024. Sairia
de déficit para superavit, mesmo
em bases recorrentes [que expurga
efeitos de eventos atipicos|”, diz
Borges. “Na comparacdo com a
média de 2006 a 2010, cerca de
40% da deterioracdo do primario
de 2024 se deve a descentralizacdo
fiscal” O superavit médio recor-

rente da Unido entre 2006 e 2010,
calcula, foi de 1,52% do PIB. O défi-
cit de 2024 foi calculado em 0,93%
do PIB. A deterioracio entre os pe-
riodos foi de 2,45 p.p. do PIB (-0,93
menos 1,52). Pelo resultado estru-
tural, que expurga efeitos de even-
tos extraordindarios e também ci-
clicos, o superavit médio entre
2006 e 2010 foi de 1,3% do PIB, e o
déficit de 2024, de 1%, calcula. A
piora de resultado foi, portanto, de
2,3p.p.doPIB(-1 menos 1,3)

No intervalo de 2006 a 2010, es-
colhido para comparacao, lembra
Borges, o Brasil sustentou supera-
vits primarios elevados, chegou ao
grau de investimento e a relacdo
divida/PIB caiu. No periodo ime-
diatamente anterior, de 1999 a
2004, observa, o pais passou por
aumento de carga tributaria.

Pelo estudo, o total de transfe-
réncias da Unido aos regionais —
considerando reparticoes de re-
ceita, inclusive royalties do pe-
tréleo, e gasto primario — cres-
ceudo fim dos anos 1990 a 2010,
estabilizou de 2011 a 2017 e vol-
tou a subir desde 2019. Em 2024,
chegou a R$ 595,7 bilhdes, valor
5% maior que o de 2023 e 58%
maior que os R$ 376,7 bilhoes
médios de 2011 a 2017. A média
de 2019 a 2024 foi de R$ 516 bi-
lhoes, sempre em dados constan-
tes de dezembro de 2024.

Pires considera emblematico o
repasse do Fundeb, que era de
0,2% do PIB até 2020, alcancou
0,4% do PIB em 2024 e deve che-
gar a0,5% do PIB em 2026. “Além
do Fundeb, outras medidas ja
contratadas vao perpetuar ou
alongar a descentralizacdo fis-
cal”, diz. Um deles é o Propag,
programa de renegociacdo de di-
vidas que deve permitir aos Esta-
dos ampliar gastos. Além disso, o
fundo de desenvolvimento re-
gional da reforma tributaria tera
aportes da Unido que comecam
com R$ 8 bilhoes em 2029 e che-
gam a R$ 60 bilhoes em 2043.

Ursula Dias Peres, professora de
politicas publicas da Escola de Ar-
tes, Ciéncia e Humanidades da
USP, diz que a nova distribuicdo de
recursos do Fundeb teve como ob-
jetivo a reducao de desigualdades,
o0 que é positivo. “Houve um bolo
de recursos a mais a Estados e mu-
nicipios por varios fatores. A ques-
tao é como os recursos sao aplica-
dos. Nos recursos de capital vindo
de emendas ou de operacoes de
crédito, ha plano para os gastos de
custeio que decorrem dos investi-
mentos? Muitos municipios rece-
beram mais recursos de emendas
do que sua capacidade de gerar re-
ceita propria.”

Calculos de Borges mostram de-
safios macroeconémicos. Em

2024, diz, avariacao real do PIB an-
te 2003 foi R$ 406 bilhoes, em ter-
mos constantes. O impulso fiscal
do gasto dos governos regionais
foi de quase metade disso (R$ 194
bilhoes) e o do gasto da Unido, de
R$ 31 bilhoes. Em 2023 o delta real
do PIB foi de R$ 375 bilhdes, com
impulso fiscal de R$ 151 bilhdes
dos regionais e de R$ 233 bilhdes
da Unido. Em 2022, houve cresci-
mento real de R$ 339 bilhoes do
PIB, com estimulo de R$ 338 bi-
lhoes dos subnacionais e de R$ 84
bilhoes da Unido.

Pires lembra que em 2023 hou-
ve liberacdo federal de R$ 93 bi-
lhoes em precatérios ao fim do
ano, com impacto econdémico em
2024. “Parte do impulso da Unido
calculado para 2023 se deu em
2024, na verdade. Feito esse ajuste,
nos Gltimos trés anos o gasto re-
gional foi o fator principal de esti-
mulo fiscal da atividade econ6mi-
ca.”Isso, diz, mostra dificuldade de
coordenac¢io macroecondmica. “A
capacidade da Unido de fazer ajus-
te que possa desacelerar a ativida-
de e ajudar o BC a controlar a infla-
¢ao € muito menor hoje do que era
ha cinco ou seis anos.” O calculo do
impulso considerou multiplicado-
res conforme o gasto, explica Bor-
ges. “Obvio que o efeito da politica
fiscal ndo € so via gastos. Uma alta
de carga tributaria, por exemplo,
tira PIB.Isso ndo esta na conta.”

"Além do Fundeb,
outras medidas
jacontratadas vao
perpetuar ou alongar
adescentralizacao
fiscal”

Manoel Pires

Numa federacao ideal, diz Pi-
res, o sistema tributario tem que
ser eficiente, concentrado, mas
os governos locais é que conhe-
cem a demanda local, diz. “E pre-
ciso algum grau de transferéncia.
A questdo é o ponto ideal da cen-
tralizacdo no sistema tributario e
da descentralizacdo do gasto. A
descentralizacdo fiscal eleva ris-
co de crise fiscal porque quem
gasta ndo se preocupa com ques-
tdes macroecondmicas. Isso po-
de elevar o risco moral. Quem
gasta ndo arrecada e a conta vai
para quem arrecada.”

Uma preocupacio & que os
processos de descentralizacio
fiscal vém com desarranjos poli-
ticos, diz Pires. “Piora na qualida-

As transferéncias por reparticdo de receitas inlcluem FPE, FPM, royalties e outras. As trasferéncias a Estados e municipios que

de institucional e crise econdomi-
ca levam a uma espécie de arre-
pendimento da descentraliza-
cdo. Mas é dificil voltar atras. En-
tao, ou se discute a federacdo ou
se eleva a carga paraempoderara
Unido. Na nossa historia recente,
sempre houve aumento de car-
ga.” Para Pires, nao da pra imagi-
nar desfecho atual aumentando
carga. “A sociedade hoje é muito
reativa a isso. Mas € dificil redis-
cutir a federac¢do para centralizar
recursos ja distribuidos. Nunca
vimos isso acontecer.”

Para Luiz Guilherme Schymu-
ra, diretor do FGV Ibre, é preciso
comecar a debater e colocar “ lu-
pa” para Estados e municipios.
“Nossa institucionalidade per-
mite crer que com mais repasses
ha gestio melhor de receitas?
Precisamos entender isso.”

Para Pires, € preciso buscar um
processo de descentralizacao fis-
cal com aumento da capacidade
de cooperacdo federativa, mas
com ampliacio da supervisao fe-
deral, fortalecendo o6rgios de
controle, criando fundos de pou-
panca para fazer com que Esta-
dos sejam menos sujeitos a crise.

“Ha uma descentralizacio mal
feita e que teve ponto de partida
ruim, mas é preciso lembrar que
o Executivo federal também tem
responsabilidade nisso”, diz Ga-
briel Leal de Barros, economista-
chefe da ARX Investimentos. Para
ele, uma descentralizacio nao
pode ser discutida sem mudanca
na estrutura atual dos tribunais
de contas de Estados e munici-
pios. “Sio orgaos que deveriam
ser o féorum de controle da apli-
cacgdo de recursos publicos, mas
estdo capturados emrazio de in-
dicacoes politicas. Os tribunais
nem sequer conseguiram har-
monizar a contabilizacio estabe-
lecida pela Lei de Responsabili-
dade Fiscal, que ja tem 25 anos.”

Para Dias Peres, nio s6 Unido co-
mo também os Estados devem se
envolver na coordenacio. “Ha 3,8
mil municipios [do total de 5,6 mil
prefeituras do pais] muito peque-
nos, com limitacao para planejar,
controlar e prestar contas.”

Até agora, a descentralizacio,
avalia Pires, tem gerado fragmen-
tacdo, maior dificuldade da Unido
para organizar politica pablica e
coordenar acoes, além de muita ri-
validade entre os entes. “Ha casos
emblematicos da falta de coorde-
nacao. A Unido fez o Propag, com
grandes beneficios na renegocia-
caodedividas e contrapartidas fra-
geis. Mesmo assim muitos Estados
estdo reclamando. A Unido nem
sequer consegue ter algum tipo de
apoio politico na aprovacio de um
beneficio grande.”
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Destino de receita do petroleo opoe Silveira e Haddad

Jéssica Sant'Ana
e Rafael Bitencourt
De Brasilia

A equipe econdmica e o Minis-
tério de Minas e Energia (MME) di-
vergem sobre o uso da receita que
sera gerada com o leilao de areas
ndo contratadas do pré-sal e ou-
tras medidas de cunho regulatorio
que seriam adotadas pela Agéncia
Nacional do Petrdleo (ANP) para
ajudar a elevar a arrecadacdo fede-
ral, segundo apurou o Valor.

Essas medidas, no calculo de
técnicos do MME, poderiam ele-
var a arrecadacdo em R$ 20,25 bi-
lhoes ainda em 2025 e maisR$ 15
bilhdes em 2026, substituindo a
alta do Imposto sobre Operacdes

Financeiras (IOF). Ja o Ministério
daFazenda quer usar areceita ex-
tra para flexibilizar o contingen-
ciamento até o fim do ano.

Ainda ndo ha decisdo final. Por
isso, ndo esta descartado o uso das
receitas de 6leo e gas para ajudar a
recompor eventual novo recuo no
decreto do IOFE Essa, contudo, nao
¢ a preferéncia do ministro da Fa-
zenda, Fernando Haddad, que
quer manter o decreto em 2025,
sustando os efeitos a partir de
2026, desde que medidas estrutu-
rais de incremento da arrecadacio
sejam aprovadas pelo Congresso.

Essas medidas estruturais ainda
estdo sendo negociadas pelo go-
verno com a ctpula do Legislativo.
Uma reuniao ocorrera no domin-

20 (8). Conforme mostrou o Valor,
€ um cardapio de medidas que in-
cluem ampla revisao de beneficios
tributarios e trava ao complemen-
to que a Unido faz ao Fundeb.

Ja o ministro de Minas e Ener-
gia, Alexandre Silveira, apresen-
tou outras medidas ao presiden-
te Luiz Inacio Lula da Silva como
alternativas ao aumento do IOE
A principal delas é o leildo de pe-
tréleo, que pode render ao me-
nos R$ 15 bilhdes em 2025.

Um projeto de lei esta em tra-
mitacdo no Congresso Nacional
em regime de urgéncia. Técnicos
do MME correm para iniciar os
tramites para o fazer o leildo tao
logo o projeto seja aprovado.

Outra medida do pacote de Sil-

veira é a revisio no calculo do pre-
co de referéncia do petroleo —que
levaria as petroleiras a pagarem
mais royalties e demais participa-
¢des governamentais. A mudanca
pode render até R$ 6 bilhdes, ante
RS 10 bilhoes estimados anterior-
mente. A previsdo € que o tema se-
jadiscutido pela ANP em julho.

A Fazenda conta com essas
medidas para reduzir o contin-
genciamento de despesas. Atual-
mente, ha R$ 20,7 bilhées contin-
genciados do Or¢camento, entre
emendas parlamentares e despe-
sas discricionarias dos ministé-
rios, para garantir que a meta de
deéficit zero seja cumprida.

Caso as medidas de petroleo se-
jam usadas para recompor even-

tual novo recuo no IOF, a equipe
econdmica precisaria buscar ou-
tras receitas, porisso a op¢ao entre
ndo misturar os debates.

Segundo um interlocutor da
equipe econdmica, Silveira esta
querendo se apresentar como
“salvador da patria”. Essa fonte
disse que Silveira apresentou as
medidas de 6leo e gas como alter-
nativa ao IOF sem consultar a Fa-
zenda, mesmo sabendo que ficou
a cargo de Haddad liderar as dis-
cussoes sobre essas alternativas.

Outra fonte lembra que, no ca-
so darevisao do preco de referén-
ciado petroleo, a demanda existe
desde 2022, mas somente agora
0 MME resolveu apoiar publica-
mente a mudanca.

Interlocutores de Silveira reco-
nhecem que a conversa com Lula
foi feita sem avisar a Fazenda,
mas dizem que o ministro ape-
nas esta colocando opg¢des na
mesa para aumentar a arrecada-
¢do e ajudar o governo a cumprir
as metas de resultado fiscal.

O caso mostra mais um “bate-
cabeca” entre equipe econdmica e
Silveira. O mais recente tinha sido
sobre a ampliacdo da Tarifa Social
de Energia. Silveira anunciou a
medida num evento no Rio, pe-
gando de surpresa Haddad, que
desconhecia os termos e temia que
seria necessario uso de recursos
publicos para o programa.

Procurados, os ministérios
ndo se manifestaram.

Memoria Era defensora da Serra da Capivara, onde descobriu pinturas rupestres na década de 1970

Arqueologa Niede Guidon morre aos 92 anos

"0 Globho", do Rio

A arquedloga Niéde Guidon
morreu na madrugada desta
quarta-feira (4). Segundo o por-
tal G1, a informacao da morte foi
confirmada pela diretora do Par-
que Nacional da Serra da Capiva-
ra, em Sio Raimundo Nonato,
Marian Rodrigues, que disse que
Niéde, que tinha 92 anos, “partiu
como um passarinho, tranquila”.

Niéde era conhecida pelo papel
de defensora ferrenha da Serra da
Capivara, no Piaui. Foi ela quem
descobriu, na década de 1970, as
pinturas rupestres mais importan-
tes dos primeiros habitantes do
Brasil e uma das maiores colecoes
desse tipo de arte no mundo.

Ap6s a descoberta, a compreen-
sdo sobre a presenca de humanos
na América do Sul mudou. Ela lu-
tou para criar o Parque Nacional

da Serra da Capivara, hoje conside-
rado Patrimonio Cultural da Hu-
manidade pela Unesco.

Nascida em Jat, Sao Paulo, em
1933, Niéde nunca mais havia
deixado o Piaui — tamanha a
consciéncia que ela tem sobre a
importancia historica do local. E
o medo que ele fosse destruido.

O parque vem enfrentando
grandes problemas de orcamen-
to aolongo dos anos. Além disso,
Niede relatava ter sofrido intime-
ras ameacas de empresarios do
Agreste, que insistiam em intimi-
da-la. Mas ela continuava 13, sen-
do a alma e a guardia do parque.

“E um trabalho importante
nao apenas pelo lado cientifico,
mas porque numa regido de caa-
tinga, seca e miséria, a natureza
criou uma das mais belas paisa-
gens. E o homem pré-historico a
decorou. Ali estd a maior concen-

GUILHERME PINTO/AGENCIA 0 GLOBO
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Niéde Guidon: alma guardia da riqueza da Serra da Capivara, no Piaui

tracdo de pinturas do mundo. E
estamos criando um centro uni-
versitario de formacdo de pes-
soal, pesquisa e turismo para fa-

zer um trabalho auto-sustentavel
que acabe com a miséria e aigno-
rancia, grandes males do Nor-
deste”, disse a pesquisadora em

reportagem quando recebeu o
prémio Faz Diferenca, de “O Glo-
bo”, em mar¢o de 2005.

A antropologa e historiadora Li-
lia Schwarcz usou as redes sociais
para lamentar a morte de Niéde
Guidon, a quem chamou de “uma
das mais importantes pesquisado-
ras da historia brasileira”.

“Niéde foi uma das primeiras
a defender, com base em evidén-
cias arqueologicas, que o povoa-
mento das Américas teria ocor-
rido ha mais de 50 mil anos —
muito antes do que se acreditava
na época. Suas descobertas pro-
vocaram intensos debates na co-
munidade cientifica e coloca-
ram o Brasil em destaque nas
discussdes sobre a pré-historia
do continente”, escreveu
Schwarcz no Instagram.

Em nota, a prefeitura de Teresina
classificou Guidon como “uma das

maiores defensoras da histéria do
Piaui”. Também em comunicado
oficial, o governo do Piauidisse que
a pesquisadora “transformou mi-
lhares de vidas na caatinga” e que
“seu legado estara para sempre na
memoria e no coracdo dos piauien-
ses”. A prefeitura de Sio Raimundo
Nonato disse que “Niede foi pio-
neira em revelar ao mundo que o
territorio piauiense guarda vesti-
gios dos mais antigos registros da
presenca humana nas Ameéricas”.

Niéde ocupava a cadeira de na-
mero 24 da Academia Piauiense de
Letras. A instituicdo também a ho-
menageou nas redes. “Foi uma das
mais notdveis vozes da arqueolo-
gia brasileira e mundial.”

“De origem franco-brasileira,
dedicou-se, desde 1970, a pesquisa
cientifica, a preservacio cultural e
ao desenvolvimento social na re-
gido de Sao Raimundo Nonato.”

Ano apos ano, a indus-
tria do turismo segue
mostrando sua for¢a. Em
termos globais, represen-
ta aproximadamente 10%
do Produto Interno Bruto
(PIB) e gera um de cada
dez postos de trabalho. No
Brasil, os nimeros também
sdo robustos: o setor repre-
senta 8% do PIB e produz oi-
tomilhdes de empregos. Em
2024, bateurecordes. O pais
recebeu 6,77 milhdes de tu-
ristas internacionais, gerou
US$7,3bilhdes emreceitase
agregou 147 milnovas opor-
tunidades de trabalho. No
primeiro quadrimestre de
2025, apresentouum cresci-
mentode51%nachegadade
turistas, o maior entre todos
os paises domundo.

Para impulsionar ainda
mais esse momento tao pro-
missor, a Agéncia Brasileira
de Promocdo Internacional
do Turismo (Embratur) aca-
badelancar o Plano Brasis,a
novaestratégiade marketing
turistico internacional para
operiodode20252a2027.Ela
¢apresentada exatos 20anos
depois do Plano Aquarela,
que na época se mostrou

um divisor de 4guas ao criar
aMarca Brasil e estruturar
a promogdo internacional
doturismo.

“Durante muito tempo,
o turismo foi tratado como
uma atividade econémica
de segunda ordem, vincu-
lada quase exclusivamen-
te ao lazer. Essa visdo ndo
apenas subestimou seuim-
pactorealnaeconomiaglo-
bal, mas também ignorou
sua enorme poténcia como

vetor de desenvolvimento
humano, geracdo de renda,
redistribuicdo territorial de
oportunidadese, principal-
mente, transi¢do de modelo
econdmico para o fortale-
cimento de cadeias produ-
tivas sustentaveis”, afirma
Marcelo Freixo, presidente
da Embratur.

SETOR TRANSFORMADOR
E nesse contexto que a es-
tratégia do governo atual

CONTEUDO PATROCINADO POR " E m b r'(J'l'U r

Embratur lanca novo Plano Brasis para
promocao internacional do turismo

O objetivo daagdo € reforcar aimagem do pais como um destino reconhecido
pela capacidade de proporcionar experiéncias auténticas e sustentaveis

T

Marcelo Freixo,

presidente da Embratur; Delcio Lima,§

presidente do Sebrae Nacional; e Celso Sabino, ministro doj}
amento do novo Plano Brasis}

Turismo, no lan

ganha alta relevancia, ele
prossegue. “O Plano Brasis
¢ um marco que ndo ape-
nas atualiza essa traje-
toria — ¢ uma afirmacdo
politica de que o turismo
pode e deve estar a servi-
co da transformacdo so-
cial.” O objetivo é propor
um projeto de futuro da
humanidade, diz Freixo.
“Somos um pais que com-
bate desigualdades, valo-
riza suadiversidade étnica

e cultural, e assume a li-
deranca global na transi-
¢do para uma economia
sustentdvel. Convidamos
o mundo a participar de
uma jornada de experién-
cias Unicas e transforma-
doras, que nos ajudam a
construir o Brasil que que-
remos ser.”

O plano leva em consi-
deracdo um dado aponta-
do pelo Conselho Mundial
de Viagens e Turismo

DIVULGAGAO

(WTTC, na sigla em in-
glés): 69% dos turistas
globais preferem destinos
ambientalmente respon-
saveis, o que demanda, dos
paises que recebem os visi-
tantes, alta coeréncia en-
treaimagem projetadaea
realidade que os visitantes
vao encontrar.

Para garantir esse ali-
nhamento, o Plano Brasis
foi construido em parceria
com o Servigo Brasileirode
Apoio as Micro e Pequenas
Empresas (Sebrae) e esta
estruturado para promover
o que o pais tem de melhor,
num portfdlio de experien-
cias turisticas que conecta
oturistainternacional com
pequenos negdcios susten-
tdveis e com impacto social
local positivo.

“Esse desempenho ¢ fru-
todaqualifica¢do dagestdo
da Embratur, que reconec-
tou o Brasil com o mundo e
retomou seu papel de coor-
denac@onacional dasagdes
de promocdo dos nossos
destinos turisticos no ex-
terior, com foco em diver-
sidade, inovacdo e susten-
tabilidade”, finaliza Freixo.

PRODUZIDO POR
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Infraestrutura Conciliacao
prevé ainda saida da Infraero e fim
de restricdes no Santos Dumont

TCU aprova
acordo para
Riogaleao

seguir a frente |

do Galeao

Guilherme Pimenta
De Brasilia

O Tribunal de Contas da Unido
(TCU) aprovou nesta quarta-feira
(4) ajustes namodelagem da con-
cessdo do aeroporto internacio-
nal do Galeao, no Rio, para per-
mitir que a concessionaria Rioga-
ledo continue na administracio,
com novos termos contratuais.
Com as mudangas, o aeroporto
vai passar por novalicitagdo. Caso
nao haja outros interessados, a
Riogaledo continuara na opera-
¢io do terminal.

Por unanimidade, os ministros
aprovaram a proposta da unidade
técnica do orgio, que altera o mo-
delo original de pagamento de ou-
torga fixa de R$ 19 bilhdes mais o
desembolso de 5% a titulo de ou-
torga variavel, com base na receita
anual bruta do aeroporto. Agora
passa a valer o pagamento de uma
parcela de contribuicao inicial mi-
nima deR$ 932 milhdes. Esse mon-
tante, segundo o TCU, é correspon-
dente a 45,2% do Valor Presente Li-
quido (VPL) do projeto, mais o
agio da proposta vencedora.

Assinado em 2014 e com dura-
¢do de 25 anos, os termos vao até

2039. O processo envolve uma dis-
cussao de diversos atores que se es-
tende ha tempos no governo fede-
ral, incluindo a Agéncia Nacional
de Aviacao Civil (Anac) e o Ministé-
rio de Portos e Aeroportos, que
analisavam um pedido para que a
empresa Changi Airports, de Cin-
gapura, permanecesse no controle
da concessio do aeroporto.

A concessionaria alegava que,
nos anos anteriores a pandemia, a
movimentacdo de passageiros no
aeroporto permaneceu estagnada,
contrariando previsdes de cresci-
mento que haviam sido estimadas
na assinatura do contrato. A pan-
demia de covid-19, alegavam,
agravou o quadro. "Essa nova siste-
matica visa tornar os ativos mais
resilientes a variacoes de mercado,
pois as contribuicoes anuais au-
mentam ou diminuem conforme a
evolucdo dareceita gerada pelo ae-
roporto", disse o ministro-relator,
Augusto Nardes, que aderiu a pro-
posta daunidade técnica.

O acordo também prevé o fim
gradual de restricoes operacionais
impostas ao aeroporto Santos Du-
mont, em trés anos. Hoje, ha uma
limitacdo de 6,5 milhdes de passa-
geiros ao ano no aeroporto, locali-

zado na regido central e mais dedi-
cado a ponte aérea Rio-Sio Paulo.

Segundo o TCU, esse cronogra-
ma prevé limites anuais de movi-
mentacao de passageiros no San-
tos Dumont: em 2025, limite
operacional de 8 milhoes de pas-
sageiros; em 2026, de 9 milhoes;
em 2027,de 10 milhoes e, a partir
de 2028, operacio sem limites,
regulada apenas pela capacidade
técnica e operacional.

"Caso esse cronograma nao seja
cumprido ou novas restricoes mais
gravosas sejam impostas pelo go-
verno federal, prevé-se a recompo-
sicdo do equilibrio econdémico-fi-
nanceiro do contrato do Galeao,
considerando os impactos nas re-
ceitas tarifarias e nao tarifarias,
custos operacionais e impactos fis-

"Repactuacdo é
caminho positivo para
todos, que assegura
aeroporto pujante”
Riogaledo

Augusto Nardes, ministro-relator do caso no Tribunal de Contas da Unido: nova

cais", disse Nardes em seu voto.

Os ministros também aprova-
ram a saida da Infraero da conces-
sdo, tendo em vista que, hoje, a es-
tatal tem 49% do Galeao. Os outros
51% estdo com a Shangi. Segundo
0TCU, a medida busca evitar apor-
tes do Orcamento da Unido para
sustentar a fatia da Infraero. O va-
lor de saida, segundo o tribunal,
foi acordado em R$ 502 milhdes.
Esse valor considera uma série de
componentes financeiros, como
indenizacdo de bens reversiveis,
reequilibrios econdmico-financei-
ros, outorgas devidas, financia-
mentos e outras divergéncias.

A conciliagio também prevé
que nio sera mais preciso cons-
truir uma terceira pista no aero-
porto. Segundo o voto de Nardes,
"a presenca desse gatilho contra-
tual foi considerada ineficiente e
geradora de incertezas, sendo in-
ternalizada como um risco poten-
cial para a concessionaria, o que
poderia impactar negativamente
naavaliacdo do ativo pelos interes-
sados no processo competitivo".

Em nota, a concessionaria
Riogaledo avaliou a repactuacao

sistematica busca tornar os ativos mais resilientes a variacoes de mercado

como positiva: "O Riogaledo en-
tende que o acordo de repactua-
cdo reflete o reconhecimento
tanto da seriedade da concessio-
naria na gestao do aeroporto in-
ternacional do Rio de Janeiro co-
mo também da necessidade de
atualizacao do contrato firmado
em 2014, em linha com os novos
parametros adotados nos leildes
mais recentes".

Ainda segundo a concessiona-
ria, o modelo de outorga varia-
vel, que passou a ser utilizado
desde a quinta rodada de conces-
soes de aeroportos, permite
maior equilibrio financeiro e
aderéncia a realidade do setor:
"No caso do aeroporto interna-
cional do Rio, o valor da outorga
variavel foi estabelecido em 20%
da receita bruta e sera feito um
pagamento minimo inicial defi-
nido de quase R$ 1 bilhdo ao go-
verno', disse a empresa na nota.

A proxima etapa, prosseguiu a
concessionaria, € a preparacao
da companhia para a realizacio
do "teste de mercado". Trata-se
de um modelo simplificado de
leildo. Além disso, disse a compa-

LULA MARQUES/AGENCIA BRASIL

nhia, serdo iniciados investimen-
tos da ordem de R$ 1,1 bilhio en-
tre projetos proprios e de tercei-
ros que vao se estender ao longo
dos proximos trés anos, contem-
plando, por exemplo, a inaugu-
racdo de um complexo logistico,
hotel e centro comercial.

"Essa repactuacio aprovada
hoje [ontem] é um caminho po-
sitivo para todos, que assegura a
viabilidade de um aeroporto in-
ternacional pujante, capaz de co-
nectar o Rio de Janeiro cada vez
mais ao turismo, aos negocios, as
cargas e aos grandes eventos glo-
bais. O Riogaledo segue no seu
compromisso de operar com ex-
celéncia e seguranca, além de
atuar ativamente no desenvolvi-
mento comercial do aeroporto,
com politicas voltadas a atracao
de companhias aéreas, passagei-
ros e novos negocios”, acrescen-
tou a empresananota.

Adiscussao sobre a permanén-
cia da Changi foi arbitrada nos
altimos meses pela Secretaria de
Controle Externo de Solucao
Consensual e Prevencao de Con-
flitos (SecexConsenso) do TCU.

Leilaode

Rafael Bitencourt e Ruan Amorim
De Brasilia

A depender do modelo de con-
tratacdo de usinas no Leildo de
Reserva de Capacidade (LRCap)
no setor elétrico, o governo pode
esvaziar a demanda por armaze-
namento de energia esperada na
primeira contratacio de sistema
de baterias no Brasil. A avaliacao
€ do diretor de planejamento do
Operador Nacional do Sistema
(ONS), Alexandre Zucarato, que
trabalha na elaboracio de cena-
rios de riscos para o suprimento
de energia elétrica no pais.

“Opoder concedente [0 gover-
no| vai precisar, ao organizar o
calendario desses leildes, pegar a
demanda requerida para o hori-

aterias pode ser esvaziado, alerta diretor do ONS

zonte e dividir essa demanda pa-
ra os diversos produtos”, disse
Zucarato em entrevista a jorna-
listas, durante evento do portal
especializado “MegaWhat”.

Os “produtos” sdo os tipos di-
ferentes de energia ofertada (tér-
mica ou hidraulica), com prazos
parainicio da entrega dos mon-
tantes negociados no certame. “A
demanda tem que ser fatiada pa-
ra todos esses produtos”, expli-
cou. “Se vocé contratou tudo que
precisa no leilao de térmico-hi-
draulico, por defini¢do, a de-
manda para o leildo de bateria &
zero”, completou.

O Ministério de Minas e Ener-
gia (MME) chegou a definir, no
inicio do ano, as diretrizes do
LRCap, com data da disputa para

o dia 27 deste més. Porém, uma
guerra de liminares deflagrada
no fim de marco, puxada por
grupos ligados a geracio térmi-
caagasnatural e biodiesel, levou
o governo a cancelar a licitacdo.

O1IRCap é uma das principais
resposta do governo a crescente
demanda por poténcia, aspecto
da operacao do sistema capaz de
fazer frente as fortes oscilagées na
oferta de energia por fontes reno-
vaveis (eolica e solar). O ONS tem
sido desafiado alidar com o fato
de o consumo de energia ao lon-
go do dianao coincidir com os
montantes gerados pelos ventos e
pelos painéis solares localizados
especialmente no Nordeste.

O MME ainda ndo conseguiu
fechar o modelo final de contra-

tacdo do LRCap, que tem provo-
cado disputa entre os diferentes
geradores. Esse cenario coloca
em davida a possibilidade de
realizar o leilao ainda este ano.

Para 2025, 0 ONS projetaum
déficit estrutural de poténcia de
4,2 gigawatts (GW), conforme pa-
rametro de risco definido pelo go-
verno, por meio do Conselho Na-
cional de Politica Energética
(CNPE). Embora as renovaveis res-
pondam pela maior parte do desa-
fio da operacao, a dificuldade re-
posicao dos reservatorios das hi-
drelétricas também demanda
maior oferta de poténcia.

“Nao é o pior cenario, é um ce-
nario com uma métrica de risco
embutido que a gente utiliza.
Quando compara com essa métri-

caderisco, considerando onde é
que esta a poténcia firme do siste-
ma e onde & que estd ademanda
esperada para o ano, a gente iden-
tifica uma diferenca de 4,2 GW”,
disse Zucarato. Segundo ele, parte
dessa demanda esta sendo supri-
da com a antecipacdo de projetos
do LRCaprealizado em 2021.

Em paralelo a discussio sobre
acontratacao de poténcia, o
mercado aguarda a definicao
das diretrizes do primeiro leilao
de armazenamento de energia
por baterias. A nova modalidade
de servico ao sistema tem mobi-
lizado fornecedores nacionais e
multinacionais com interesse
em buscar investidores para par-
ticipar do certame.

Aexpectativa é que as baterias

sejam introduzidas aos poucos
devido ao custo elevado de aqui-
sicdo dos equipamentos. Zucara-
to defende o carater estratégico
desses sistemas de armazena-
mento de energia—seja com as
hidrelétricas, preservando dgua
nosreservatorios, seja por meio
dos grandes bancos de baterias.
“O‘santo graal’ da transicio
energética & o armazenamento de
energia”, disse o diretor do ONS.
“Permite extrair energia de uma
hora do dia e devolver essa energia
em outra hora do dia. Muitos dos
operadores no mundo estdo bus-
cando uma forma de integrar tec-
nologias de armazenamento, de
diversos tipos, para ajudar a trans-
ferir o excesso do meio-dia para as
necessidades noturnas”.

TCU barraindenizacio deR$4 bida

Unido para concessao de|

Guilherme Pimenta
De Brasilia

O Tribunal de Contas da Unidao
(TCU) rejeitou, nesta quarta-feira
(4),um pedido de ressarcimento
para atividades prestadas por 70
anos no porto de Imbituba (SC).
Com oresultado, a Uniao ficou li-
vre de uma despesa que poderia
totalizar quase R$ 4 bilhoes.

Cinco ministros aderiram a
uma proposta do ministro Bruno
Dantas, que votou para rejeitar
um recurso movido pela Compa-
nhia Docas de Imbituba (CDI), que
busca uma indenizacao bilionaria
da Unido por servicos prestados
desde o governo Getdlio Vargas. O
risco fiscal do caso foi revelado pe-
lo Valor em maio e estava estima-
do em cerca de R$ 3,6 bilhoes.

No processo administrativo, os
ministros estavam discutindo se
havia fundamento pararessarcir a
CDI. O porto foi construido em

1922, estatizado e posteriormente
concedido a companhia, em 1942,
até 2012. Ainda em 2025, ha dis-
cussoes sobre o contrato firmado
ha mais de cem anos.

Em uma analise inicial, a area
técnica do TCU considerou que a
“Conta de Resultados a Compen-
sar” da concessdo apresentou sal-
do negativo, o que impediria, por-
tanto, aindenizacio da CDI, que
alega que “este 6nus deve ser atri-
buido a Unido”. O ministro Aroldo
Cedraz, que erarelator do caso, vo-
tou inicialmente contra o ressarci-
mento, mas mudou de posicio
apos o revisor, ministro Jhonatan
deJesus, entender que havia fun-
damento para indenizacdo. Am-
bos foram seguidos nesta quarta
pelo ministro Augusto Nardes.

Ainda em maio, quando o jul-
gamento foi retomado, o ministro
Bruno Dantas votou contra o res-
sarcimento e foi seguido, na oca-
sido, pelo decano do TCU, ministro

porto em SC

Walton Alencar Rodrigues. “Esta-
mos falando de uma concessao
que durou mais de 70 anos. O re-
curso que se apresenta sustenta
que, em 70 anos, nio foi possivel
amortizar investimentos realiza-
dos”, disse Dantas em seu voto.

Nesta quarta-feira, eles foram
seguidos pelos ministros Antonio
Anastasia, Jorge Oliveira e Benja-
min Zymler, que somente o acom-
panharam, sem manifestacoes
formais sobre o mérito do caso.

O advogado Benjamin Gallotti,
que representou a CDJ, afirmou
que os trés votos favoraveis “veri-
ficaram o erro ocorrido no pro-
cesso de tomada de contas por
parte do Ministério dos Transpor-
tes”. “Averdade é que aUnido in-
tegrou o porto de Imbituba ao
seu patrimonio sem o pagamen-
to contratual previsto. Isso se
chama enriquecimento sem cau-
sa.Para a CDI, houve a expropria-

cdo sem pagamento”, alegou.

Aditivo em contrato deve destravar
obra de ponte entre Salvador e Itaparica

Renan Truffi e Sofia Aguiar
De Brasilia

O governo da Bahia e um con-
sorcio formado por empresas
chinesas assinaram, ontem, um
aditivo no contrato para cons-
trucdo da ponte Salvador-Itapa-
rica, obra de grandes proporc¢oes
que deve ligar a capital baiana a
ilha de Itaparica, na baia de To-
dos os Santos. O aditivo vai ele-
var ovalor do contratodeR$ 7
bilhoes para mais de R$ 10 bi-
lhoes, fator que era importante
para destravar o inicio das obras.
Com isso, a construcao da ponte
deve se iniciada em até 12 meses.

As informacoes foram anteci-
padas pelo Valor PRO. O aditivo
no contrato foi assinado pelo go-
vernador da Bahia, Jeronimo Ro-
drigues (PT), aliado de primeira
hora do governo Luiz Inacio Lula
da Silva. Com isso, segundo in-
terlocutores, crescem as chances

de a obra da ponte ser incluida
no rol de empreendimentos do
novo Programa de Acelera¢do do
Crescimento (PAC), uma das
apostas de Lula para a area de in-
fraestrutura.

O assunto estava sendo moni-
torado de perto pelo Palacio do
Planalto. Ha algumas semanas, o
ministro da Casa Civil, Rui Costa
(PT), que governou a Bahia entre
2015 e 2022, participou, junto
com Jer6nimo Rodrigues, de reu-
niodes de trabalho em Pequim, na
China, para tentar conseguir um
acordo justamente sobre a assi-
natura desse aditivo.

O motivo € que o consorcio
formado para a construcao da
ponte € integrado por duas com-
panhias chinesas: a China
Railway 20th Bureau Group Cor-
poration (CRCC20) e a China
Communications Construction
Company (CCCC). A expectativa
do governo Bahia e da gestao pe-

tista é que as obras gerem apro-
ximadamente 7 mil empregos
diretos e indiretos no pais.

O Valor apurou também que,
por causa da importancia desse
aditivo, assessores do Planalto
comunicaram o presidente Lula
sobre a assinatura do contrato
entre o governo baiano e as em-
presas chinesas. Lula esta nesta
semana em viagem pela Franca,
onde vai participar da Conferén-
cia das Nagdes Unidas sobre
Oceanos.

Por ser um entroncamento ro-
doviario importante, a constru-
¢do da ponte deve beneficiar 10
milhdes de baianos em cerca de
250 municipios. Além disso, o
novo sistema também vai im-
pulsionar o turismo na Bahia, ja
que a distancia entre Salvador e
importantes zonas turisticas do
Estado, como o Sul e Baixo Sul,
sera reduzida em mais de 100
quilémetros.
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Judiciario Juiza equipara expressoes de Leo Lins
contra minorias as expressoes ‘praticar’ e
‘incitar’ preconceito previstas na Lei do Racismo

Condenacao de humorista
a prisao € precedente
perigoso, dizem advogados

Luiza Calegari e Beatriz Olivon
De Sao Paulo e Brasilia

A condenacdo a prisao do hu-
morista Leo Lins pelos crimes de
racismo e discriminacao de pes-
soas com deficiéncia foi conside-
rada um “precedente perigoso”
por especialistas ouvidos pelo
Valor. Lins foi sentenciado a oito
anos e trés meses de prisdo em re-
gime fechado e ao pagamento de
R$ 303 mil em danos morais co-
letivos por “grave ofensa a mora-
lidade pablica”.

A 32 Vara Criminal Federal de
Sao Paulo julgou a conduta de
Leonardo Lins em um video pos-
tado em 2022, intitulado “Leo
Lins - Perturbador”. A juiza Bar-
bara de Lima Iseppi entendeu
que as piadas do humorista te-
riam causado constrangimento,
humilhacao, vergonha, medo e
exposicdo indevida a “pessoas
negras, idosas, gordas, portado-
res do virus HIV, homossexuais,
judeus, indigenas, andes, com
deficiéncias fisica, intelectuais,
nordestinos e moradores de rua”
(processo n° 5003889-
93.2024.4.03.6181).

Essas praticas, segundo a sen-
tenca, equivalem as expressoes
“praticar” e “incitar” preconceito
constantes no artigo 20, paragra-
fos 22 e 22-A) da Lei n? 7.716/89
(Lei do Racismo), assim como no
artigo 88 da Lei n2 13.146 (Estatu-
to daPessoa com Deficiéncia).

O criminalista Alberto Toron
levanta davidas até mesmo a res-
peito da existéncia dos crimes
apontados na sentenca. “O hu-
mor pressupde diferenciacoes,
particularizagdes e, ainda que se-
ja de mau gosto, é expressdo ar-
tistica que deve contemplar tole-
rancia; do contrario, acaba”, diz.

Ainda segundo ele, frases pin¢a-
das da performance do humorista
e sua interacdo com o ptblico ndo
sdo suficientes para definir os cri-
mes. “Odolo do artista é o de diver-
tir, e nio ofender”, afirma. Ele ava-
lia que as penas, tanto a de prisao
quanto a pecuniaria, foram “muito
elevadas e desproporcionais”.

“E de mau gosto e é degradante
que alguém tenha que fazer isso

MICHAEL FILHO/AGENCIA 0 GLOBO

Penas de prisao e

pecuniaria foram

"muito elevadas e
desproporcionais”
Alberto Toron

para ganhar dinheiro, outra coisa
é se é crime”, diz Gustavo Badaro,
professor de processo penal na
USP. De acordo com ele, a decisao
abre um precedente perigoso.
“Nem digo que ndo merece uma
tutela juridica, uma acdo indeni-
zatoria, o direito penal € algo bas-
tante sério que deve interferir nos
bens juridicos relevantes. Mas me
parece excessivo.”

Segundo Badaro, os tipos penais
existem e ndo é um caso de provas
porque o video foi postado e esta
claro o que é dito. Os crimes estio
previstos na Lei de Crimes Raciais
e, por equivaléncia, na Lei n¢
13.146 de 2015, como pratica ou
inducdo de discriminacao de pes-
soa em razao de sua deficiéncia.

Mas para o advogado, hd como
pano de fundo o tema classico dos
limites da liberdade de expressao.

“Precisa entender se no contexto
das praticas foi a finalidade da dis-
criminacio ou um humor de péssi-
ma qualidade”, afirma.

A sentenca diz que incitava ex-
clusdo de minorias, preconceito
mas, segundo Badard, ha um limi-
te ténue porque uma coisa € se isso
€ dito por pessoas que fomentam
politicas ptblicas, diferente de um
comediante. “E preciso ter preocu-
pacdo com isso para que nao vire
mais um instrumento de persegui-
¢d0.Que a piada é de ma qualidade
e péssimo gosto ndo tenho davida,
a questao é se deve ou nio ser con-
siderada crime.”

Ainda de acordo com Badaro,
a lei ndo traz limite, nao € clara,
mas cabe o conceito do que é dis-
criminar e como isso € praticado.
"Nao basta ser ofensivo, ele nio
foi condenado por crime contra
a honra, esta sendo condenado
por discriminacao.”

Renato Hachul, criminalista
socio da Massud, Sarcedo e An-
drade Sociedade de Advocacia,
por sua vez, pondera que nao
existem direitos absolutos, e a li-
berdade de expressao é delimita-
da por leis complementares.

Ao dosar a consequéncia dos
crimes, no entanto, é possivel
que a mesma conduta tenha sido
valorada duas vezes, o que é ve-
dado no direito brasileiro — o
chamado “bis in idem”. “A juiza
entendeu que as consequéncias
foram graves por atingir a coleti-
vidade e perpetuar preconceito,
mas isso é inerente ao crime de
preconceito”, pondera.

Rodrigo Meyer Bornholdt, cons-
titucionalista especializado em li-
berdade de expressao, acredita que
o principio da dignidade humana
se sobrepde a liberdade de expres-
sdo. Apesar disso, ele entende que a
condenacdo a prisdo é “gravissima
e desproporcional”. “Como o bem
restringido € de valor constitucio-
nal, como aliberdade de expressao,
as sangoes que se aplicam nio po-
dem ser tdo duras como outras san-
¢oes”, afirma. “A multa é razoavel, a
indenizacao também, mas a prisao
deveria ser reservada para situa-
¢Oes extremas em casos envolven-
doliberdade de expressio.”

Para aprova projeto que garante
fatia de taxas para meio ambiente

Rafael Rosas
DoRio

A Assembleia Legislativa do
Para aprovou na terca-feira (3) a
lei 352/2025 e a lei complemen-
tar 4/2025, propostas pelo go-
verno do Estado. Os novos textos
alteraram duas legislacoes que
versam sobre taxas cobradas na
exploracdo de recursos minerais
e no uso de recursos hidricos.

Segundo a lei 352, 50% da ar-
recadacdo da Taxa de Controle,
Acompanhamento e Fiscaliza-
cdo das Atividades de Recursos
Hidricos (TFRH) e 10% da arreca-
dacio da Taxa de Controle,
Acompanhamento e Fiscaliza-
cdo das Atividades de Pesquisa,
Lavra, Exploracdo e Aproveita-
mento de Recursos Minerarios
(TFRM) serao destinadas a politi-
cas ambientais e de sustentabili-
dade. As acdes nessas areas serao
gerenciadas pelo Fundo Esta-
dual de Meio Ambiente (Fema).
As matérias aguardam sancio
do governador Helder Barbalho
(MDB), que deve ocorrer nesta
quinta-feira (5).

O percentual maior da taxa
destinado aos recursos hidricos
seria coerente com a necessida-
de de investimento nesse setor.

Este ano, entre janeiro e abril, o

Estado do Para arrecadou
R$ 462,9 milhées com a taxa mi-
neral, enquanto a taxa hidrica
respondeu por R$ 21,6 milhoes
arrecadados nos quatro primei-
ros meses de 2025. O projeto alte-
ra as leis estaduais 10.311/2023,
que versa sobre a TFRH, e
7.591/2011, que instituiu a TFRM.

O Estado do Para cobra 0,3
(trés décimos) da Unidade Pa-
drdo Fiscal do Estado (UFP-PA)
por metro ctbico de recurso hi-
drico utilizado. Em 2025, a UFP-
PA édeR$4,3013. No caso de uso
para fins de aproveitamento
energético, esse valor é de 0,05
(cinco centésimos) da UFP-PA
por 1 mil metros ctbicos de re-
curso hidricos utilizado. A co-
branca da taxa sobre os recursos
hidricos para geracdo de energia
€ alvo de questionamentos no Su-
premo Tribunal Federal (STF).

A TFRM cobrada pelo Estado é
de 110 UEP-PA por tonelada de co-
bre; 2 UFP-PA por quilo de esta-
nho/cassiterita; 2 UFP-PA por gra-
ma de ouro. Para demais minérios,
ataxaé de 3 UFP-PA por tonelada.

A nova regulamentacio con-
solida o principio do poluidor-
pagador. Quem afeta o meio-
ambiente contribui com recur-
sos que serdo destinados a miti-
gar os efeitos dessa acao, e as ta-

xas, originalmente criadas para
financiar a fiscalizacdo e contro-
le das atividades econémicas so-
bre recursos naturais, passam a
ter um papel mais ativo no fi-
nanciamento de politicas pabli-
cas ambientais.

Também na terca-feira, os de-
putados paraenses aprovaram o
projeto 355/2025, que cria a Car-
reira de Gestio Ambiental no
ambito da Semas e do Ideflor-
BIO. A matéria também altera as
leis estaduais n? 6.963/2007 e
n28.633/2018.

A deputada Maria do Carmo
(PT), vice-lider do governo e pre-
sidente da Comissao de Meio
Ambiente da Assembleia Legisla-
tiva, disse ao Valor que sera lan-
cado hoje um compilado com to-
das as 58 leis ambientais criadas
no Estado desde 2016.

As trés normas aprovadas na
terca-feira ndo constarao do ma-
terial, uma vez que devem ser
sancionadas apenas hoje a tarde
pelo governador. “Essas trés leis
foram feitas pra melhorar a ges-
tdo ambiental, que era muito
ruim ha pouco tempo”, disse Ma-
ria do Carmo, para quem o go-
vernador modernizou o arca-
bouco legal de forma a preparar
o Estado para receber adequada-
mente a COP30, em novembro.

Comercioem
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Informativo da Confederagéo Nacional do Comércio de Bens, Servigos e Turismo (CNC), do Sesc e do Senac

CONFERENCIA DA OIT DEBATE
TRABALHO DECENTE NA ECONOMIA
DAS PLATAFORMAS DIGITAIS

Confederacdo Nacional do
AComércio de Bens, Ser-

vicos ¢ Turismo (CNC)
integra a comitiva brasileira
que participa da 113 Confe-
réncia Internacional do Tra-
balho (CIT), promovida pela
Organizacdo Internacional do
Trabalho (OIT), entre os dias 2
e 13 de junho de 2025, em Ge-
nebra, na Suiga. O evento reune
representantes de governos, em-
pregadores ¢ trabalhadores dos
187 Estados-membros da OIT
para discutir temas relevantes
para o futuro do trabalho.

Neste ano, a conferéncia conta,
pela primeira vez, com um co-
mité dedicado exclusivamente
ao debate sobre trabalho decen-
te na economia das plataformas
digitais, um tema em crescente
relevancia internacional. Além
disso, ¢ o segundo ano de dis-
cussdes sobre riscos bioldgicos
no ambiente de trabalho, com
expectativa de aprovagio de
uma convengdo € uma reco-
mendagdo sobre o tema. Outros
destaques sdo as comissdes vol-
tadas a informalidade e a ana-
lise de informagdes e relatdrios
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Ceriménia de abertura da 113“ Conferéncia Internacional do Trabalho, realizada em Genebra, na Suica
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sobre a aplicacdo de conven-
¢oes e recomendagdes da OIT.

A CNC participa ativamente
das comissdes tematicas, espe-
cialmente nas discussdes sobre
economia de plataformas e apli-
cagdo de normas internacionais,
atuando como conselheira téc-
nica. A atuagfo da entidade ¢
alinhada com as demais confe-
deragdes patronais brasileiras —
da Indtstria, Agricultura, Trans-
porte e Saude — presentes em
Genebra.
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SESC TEMNOVA GERAGAO DE
UNIDADES MOVEIS ODONTOLOGICAS
COM OFERTA DE SERVIGOS GRATUITOS

0 Sesc ampliou a frota
do OdontoSesc, projeto
que circula ha mais de
25 anos pelo Pais com ofer-
ta de servigos odontologicos
gratuitos a populacdo. Com a
entrega de mais 17 veiculos,
serdo 78 unidades méveis em
circulagdo até o fim de 2026.

As novas unidades propor-
cionam mais seguranga ¢

conforto aos pacientes. Sdo
caminhdes adaptados, com
estrutura redesenhada, e vans
compactas de alta mobilidade
que contribuem para amplia-
¢d0 do acesso aos servicos de
saude bucal, principalmente
em areas rurais, comunidades
ribeirinhas e empresas do se-
tor do comércio.

Van do OdontoSesc: as novas unidades adaptadas proporcionam mais seguranga e conforto aos pacientes

A primeira unidade do novo
modelo de caminhéo foi en-
tregue no Acre ¢ vai atender
especialmente arcas afasta-
das dos centros urbanos. A
unidade tem dois consulto-
rios, infraestrutura comple-
ta e tecnologia de ponta. Ja
a primeira van odontoldgica
comegou a operar no Espirito
Santo, estado que passa a ter
sua primeira unidade movel.

SENAC LANCA ORANGO, PLATAFORMA
DEEDUCAGCAO DIGITAL COM CURSOS
LIVRES ECONTEUDO INTERATIVO

Senac acaba de langar

uma plataforma de edu-

cagdo digital voltada para
jovens de 16 a 24 anos. Com
cursos gratuitos e certificados,
Orango oferece contetudos
curtos, interativos e alinhados
ao mercado de trabalho.

Pensado para dialogar com a
geracdo Z, o novo ambiente
virtual tem visual vibrante,
navegac¢do intuitiva e uma

proposta ousada: transformar
o aprendizado em experién-
cia leve, pratica e acessivel.
O nome e a identidade visual
foram criados para despertar
curiosidade e refletir a perso-
nalidade do publico-alvo.

A plataforma nasceu com base
em uma pesquisa com mais de
mil jovens, que apontaram o
desejo por cursos objetivos,
com linguagem direta e foco

na empregabilidade. Entre
os temas ja disponiveis estdo
marketing, games, audiovi-
sual, inteligéncia artificial e
empreendedorismo.

Orango aposta ainda na gami-
ficacdo ¢ em formatos diver-
sos, como videos, podcasts e
slides, em cursos com cerca de
10 horas de duragio.

Acesse orango.senac.br.

ORANGO

-

ONC -

Sistema Comércio

~
Q - Senac Seu negdcio é o nosso negdcio.

portaldocomercio.org.br
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Brasil

I
p— e — =
Atividade econéomica Atualize suas contas
Indicadores agregados Variagdo dos indicadores no periodo
abr/25 mar/25 fev/25 jan/25 dez/24 nov/24 out/24  set/24  ago/24 jul/24 Em % EmR$
Tndice de atividade economica - IBC-Br (%) (1) N 0.80 052 101 053 009 0,05 076 039 003 Més TRQ) Poupanca (2) Poupanca (3) TBF (1) Selic (4) TILP TLP FGTS (5) CUB/SP urC Salario minimo
Indstria (1) nov/23 00775 05779 05779 08481 092 05301 04337 03243 012 24,29 1320,00
s : dez/23 00690 05693 05693 08395 089 05478 04519 03158 0,00 24,29 1320,00
Produgdo fisica industrial (IBGE - %) jan/24 00875 05879 05879 08582 097 05462 04551 03343 0,00 2435 1412,00
T‘g‘?" I — 3,1 é'g 8,1 gé '8'3 -0; '8; 09 g; 15 feoa 0,0079 05079 05079 07380 080 05109 04456 02545 0,10 2435 1412,00
%" d“ﬁtr!a e ttra:? ormacao 'lg = - 3'3 8 - o; '(1)'7 2 ig =2 ;‘5‘ mar/24 00331 05333 05333 07733 083 05462 04400 02798 010 24,35 1412,00
B” = d”as e_xt T‘ vas a = et e = o = = o S5 v 01023 06028 0,6028 0,7830 089 05395 04456 03492 005 24,38 1412,00
BE”S ¢ Etcap' g‘ - = o = =2 = 5% = =5 = oo maA 00870 05874 05874 07576 08 05576 04630 03338 122 24,38 1412,00
BE”S 'C:' ermediarios 1= = o = >3 4 1 = o1 S5 w2 0,0365 05367 05367 07268 079 05395 0479 0,2832 079 24,38 1412,00
e e O D =0 —— e = 5 = Se - 5 Se w2 00739 05743 05743 08402 091 05770 04970 03207 041 2444 1412,00
Horae trabalhadas ra predicis (CNT=% @ . == 5 2y = ey - =5 o1 o7 290/ 00707 05711 05711 08080 087 05770 05088 03175 035 24,44 1412,00
ol ProcuC ° ! ' - ' - ; ' ' " set/24 0,0675 05678 05678 07760 084 05584 05088 03143 033 2444 1412,00
‘ : : ; out/24 00977 05982 05982 0,8801 093 06191 05112 03446 037 2449 1412,00
e e o e ) . = 3 % 2 e 22 o oA 0,0649 05652 05652 07503 079 05990 05207 03117 021 2429 141200
S‘;”'?e‘): vendas novarejo - Srast ° : : - - : g g : : dez/24 00822 055826 05826 08571 093 06191 05387 03290 016 2449 1412,00
riges i i jan/25 01690 06698 0,6698 09972 101 06625 05685 04160 023 2455 151800
Receitanominal de servicos - Brasil (IBGE - %) (1) - 10 15 24 04 04 05 12 00 10 foy5 01324 0,6331 0,6331 09315 099 05982  0,6006 03794 0,09 24,55 1518,00
Volume de servigos - Brasil (IBGE - %) (1) - 03 09 05 0l 13 L2 11 04 02 a5 01092 0,6097 0,6097 0,8971 096 06625 06185 03561 012 24,55 1518,00
Mercado de trabalho abr/25 01689 06697 06697 09929 106 06937 06263 04159 025 24,65 1518,00
Taxa de desocupagao (Pad/IBGE - em %) 6,6 70 638 65 62 61 62 64 66 68 mai/25 01712 0,6721 0,6721 1,0552 114 07169 06224 04182 0,65 24,65 1518,00
Emprego industrial (CNI - %) (1) - 00 04 04 02 02 01 02 04 02 jun/25 01699 0,6707 06707 10201 109 06937 06131 04169 B 24,65 151800
Indicador Antecedente de Emprego - (FGV/IBRE) (1)(3) - 04 02 22 -16 -18 00 -14 15 22 2025 092 399 399 6,04 6,41 410 371 2,43 135 0,65 751
Balanca comercial (US$ milhdes) Em 12 meses* 139 764 764 1136 12,14 7,85 695 443 4,04 11 751
Exportacdes 30409 28786 22759 25350 24881 27857 29301 28471 28736 30841 2024 0,81 7,03 7,03 998 10,88 7,00 597 3,84 417 0,82 697
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Saldo 8153 ZEl A2 2290 4636 6747 4091 5080 4517 7551 (1) Taxa do periodo iniciado no 1° dia do més. (2) Rendimento no 12 dia no més seguinte para depésitos até 03/05/12 (3) Rendimento no 12 dia no més seguinte para depésitos a partir de
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A transig¢do energética é, hoje, um tema inevitavel — urgente, desafiador e, acima de tudo, com implica¢oes
sociais e economicas. Para ser justa, ela ndo pode deixar ninguém de fora. Por isso, é essencial que esse debate
seja conduzido por especialistas, com sensibilidade para os impactos sobre consumidores, trabalhadores e o
futuro do setor. E essa abordagem clara e aprofundada que vocé encontra no canal Energia em Transigéo, no
Globo e no Valor Economico.
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Judiciario Ministro determina bloqueio de
passaporte, salario, verba de gabinete e suspensao
dasredes sociais da deputada e familiares

Moraes decreta prisao
de Zambelli e inclusao
na lista da Interpol

Tiago Angelo, Isadora Peron e
Cristiane Agostine
De Brasilia e Sdo Paulo

O ministro Alexandre de Mo-
raes, do Supremo Tribunal Federal
(STF), determinou na quarta-feira
(4) a prisdo preventiva da deputa-
da Carla Zambelli (PL-SP) e a inclu-
sdo pela Policia Federal (PF) de seu
nome na lista de difusdo vermelha
daInterpol, que emite alertas sobre
pessoas com mandado de prisio
ativo. A noite, o ministro determi-
nou ainda a abertura de um novo
inquérito contra a parlamentar pa-
ra apurar obstrucio de investiga-
¢do e coacao. A Policia Federal (PF)
deve tentar ouvi-la em até dez dias.

Zambelli foi condenada a dez
anos de prisao pela Primeira Turma
da Corte pela invasdo aos sistemas
do Conselho Nacional de Justica
(CNJ) e esta fora do Brasil. Em en-
trevistas, ela anunciou intencao de
se refugiar na Europa, valendo-se
do fato de ter cidadaniaitaliana.

Aodeterminara prisao da parla-
mentar, Moraes atendeu a um pe-
dido da Procuradoria-Geral da Re-
ptblica (PGR), que viu 0o movimen-
to da deputada como fuga de
eventual cumprimento da pena. O
ministro também pediu a suspen-
sdo das redes sociais nao s6 da de-
putada, mas também do filho e da
mae da parlamentar. Em caso de

utilizacdo das plataformas, o mi-
nistro fixou multa didria de R$ 50
mil. A Meta informou a Moraes
que ja cumpriu a ordem para blo-
quear os perfis da deputada no Fa-
cebook e no Instagram.

O ministro determinou ainda o
bloqueio do passaporte, dos venci-
mentos da deputada e de outras
verbas destinadas ao gabinete da
parlamentar, além de ativos, bens
e contas bancarias. Ontem, o STF
notificou a Cimara sobre o pedido
de bloqueio de remuneracdo. Ja
notificacdo sobre a prisdo so sera
encaminhada apos a detencao.

Com a Casa esvaziada, nio hou-
ve manifestacdes em defesa de
Zambelli, nem mesmo por seus
correligionarios. Uma fonte in-
fluente no PL disse que dificilmen-
te o partido fara uma grande mo-
bilizacao para defender a deputa-
da. “Esta abandonada”, disse sobre
a parlamentar, acusada por uma
ala de aliados do ex-presidente Jair
Bolsonaro de ser corresponsavel

Deputada tera que
responder a outro
inquérito no
Supremo Tribunal
Federal

pela derrota eleitoral de 2022.

A PFja pediu a inclusdo do no-
me da deputada na difusio ver-
melha daInterpol. Segundo o Va-
lor apurou, a expectativa na PF é
que a medida seja adotada pela
organizacdo, desde o ano passa-
do comanda por um delegado da
corporacao, Valdecy Urquiza.

A abertura do novo inquérito
contra a parlamentar, para apurar
obstrucdo de investigacdo e coacao
da Justica, foi determinada a noite.
Moraes também determinou que o
Banco Central informe os valores e
remetentes de Pix que foram envia-
dos para adeputada no Gltimo més.

Segundo o ministro, Zambelli
usa desinformacao “para descre-
dibilizar das instituicoes demo-
craticas brasileiras e de interferir
no andamento de processos judi-
ciais em tramite” no STE.

Moraes pediu ainda para que o
presidente da Primeira Turma,
Cristiano Zanin, marque uma ses-
sdo virtual extraordinaria na sexta-
feira (6) parajulgar os embargos de
declaracio apresentados pela defe-
sadadeputada.

A medida pode acelerar o pro-
cesso. Com o encerramento da
analise dos recursos, a Corte pode
declarar o transito em julgado do
caso e a determinacdo do cumpri-
mento imediato da pena.

A analise dos embargos estava

previsto para comecar na sexta,
mas o julgamento seguiria o rito
normal do plenario virtual e iria
até 13 de junho. Agora, Moraes pe-
diu para que o caso seja julgado
em um Unico dia, comecando as
11he terminando as 23h59.

Pelo rito normal, a deputada s6
poderia ter a prisio decretada
apos o caso transitar em julgado,
isto €, apos se esgotarem todas as
possibilidades de recurso.

Em resposta, Zambelli classificou
como “ilegal, inconstitucional e au-
toritaria” a decisio do ministro do
STE “Nossa Constitui¢ao é clara: um
deputado federal s6 pode ser preso
em flagrante e por crime inafian¢a-
vel. Nada disso ocorreu. Ainda as-
sim, um Gnico ministro decidiu, de
forma monocratica, rasgar o devido
processo legal, ignorar a imunidade
parlamentar e violentar a democra-
cia”, afirmou a deputada, em nota.

A parlamentar disse ainda que o
“mais grave foi o ataque a minha

-

Moraes: ministro determinou bloqueio de redes sociais da deputada, da mae dela e do filho; plataformas cumpriram a ordem

familia”, ja que o ministro deter-
minou o bloqueio da conta de Ins-
tagram do filho de 17 anos da de-
putada. Segundo a parlamentar,
ele esta iniciando sua trajetoria na
vida pablica. “Nao atacou apenas a
deputada ou a cidada Carla Zam-
belli. Ele atacou uma mae.”

Zambelli também criticou a or-
dem de bloquear os perfis de sua
mae, Rita Zambelli, que é pré-can-
didata a deputada federal. “Ao fa-
zer isso, atinge nao apenas a cida-
da, mas também a filha.”

Na viagem ao exterior, Zambelli
esta acompanhada do marido, o
coronel Antonio Aginaldo de Oli-
veira. Ele pediu licenca do cargo de
secretario municipal de seguranca
de Caucaia (CE) duas semanas an-
tes de a parlamentar anunciar que
estava fora do pais e ter um pedido
de prisdo decretado por Moraes

O primeiro pedido de licenca fei-
to por Aginaldo previa o afastamen-
to do cargo entre 21 e 30 de maio,
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em portaria publicada no dia 21 de
maio no Diario Oficial do munici-
pio. A justificativa foi “doenca em
pessoa da familia”. Na quarta-feira, a
portaria foi republicada, ampliando
a licenca para o periodo entre 21 de
maio e 29 de junho, com a mesma
alegacdo. A Prefeitura de Caucaiae a
secretaria municipal foram questio-
nadas pela reportagem sobre o afas-
tamento de Aginaldo, mas nio res-
ponderam. No governo Bolsonaro, o
coronel foi diretor da Forca Nacional
de Seguranca Pablica.

Zambelli ainda esta sendo julga-
da pelo STF em outro processo, que
trata de ameaca com uso de arma de
fogo. Na véspera do segundo turno
da eleicao presidencial de 2022, ela
perseguiu um militante pelas ruas
de Sao Paulo. Esse processo esta sus-
penso por um pedido de vistas do
ministro Kassio Nunes Marques. Ja
ha cinco votos pela condenacio da
parlamentar e trés pela absolvicao.
(Colaborou Murillo Camarotto)

Evento deve indicar grau de solidariedade do PL

Andrea Jubé
De Brasilia

Apolémica em torno da fugada
deputada Carla Zambelli (PL-SP)
para evitar a prisdo apos a conde-
nacao pelo Supremo Tribunal Fe-
deral (STF) respinga no evento
promovido pelo partido para dar
palanque a ex-primeira-dama Mi-
chelle Bolsonaro neste fim de se-
mana. Presidente do PLMulhere
um dos trunfos da legenda para
2026, Michelle reunira as manda-
tarias da sigla, num momento em
que Zambelli, que foi uma das de-
putadas mais votadas no pais e

uma das faces do bolsonarismo, &
considerada foragida da Justica.

Nesta sexta-feira (6), Michelle
vai abrir e comandar o evento
“Encontro nacional de mandata-
rias do PLMulher”, ao lado do ex-
presidente Jair Bolsonaro (PL),
que tem participado de eventos
dalegenda para tentar manter o
capital politico. Eles vao discur-
sar,novamente, no encerramen-
to do evento. Segundo um diri-
gente do PL, devem participar
mais de 1 mil mandatarias do
partido, entre deputadas esta-
duais e federais, prefeitas, verea-
doras e uma senadora.

Embora desponte em pesquisas
de intencao de votos como possivel
candidata a presidente da Republi-
ca, os planos efetivos do PL para Mi-
chelle incluem eventual candidatu-
ra ao Senado pelo Distrito Federal
(DF), ou candidata a vice em possi-
vel chapa presidencial encabecada
pelo governador de Sao Paulo, Tarci-
sio de Freitas (Republicanos).

Em 2022, Zambelli ocupou o se-
gundo lugar entre os deputados
federais eleitos por Sdo Paulo, com
mais de 946 mil votos. A fuga dela
desfalca abancada feminina na
Camara, que passa a contar com 13
integrantes de um total de 90 de-

putados federais, ja que o suplente
dela é um homem, Coronel Tadeu.
Até o momento, nem Michelle
nem Bolsonaro sairam em defesa
daaliada, que ja foi uma das prin-
cipais escudeiras do ex-presidente.
Osiléncio do casal evidencia o
grau de isolamento em que vivia
Zambelli junto as liderancas do
bolsonarismo. Nos bastidores,
aliados de Bolsonaro eram unéni-
mes em apontar Zambelli como
um dos motivos da derrota do ex-
presidente na eleicdo de 2022 pela
conduta dela na véspera da vota-
¢do,quando ela sacou uma armae
perseguiu um homem pelas ruas,

em bairro nobre de Sdo Paulo.
Adireciao nacional do PL tam-
bém nao se manifestou a favor
da deputada. Coube ao lider do
PLna Camara, deputado Soste-
nes Cavalcante (R]), sair em defe-
sada aliada. Em seus perfis nas
redes sociais, ele publicou que a
parlamentar “foi forcada a dei-
xar o pais” em razao de um crime
de opinido. “Quando avoz da
maioria é calada por decisoes de
poucos, ndo vivemos mais em
uma democracia”, acrescentou.
Zambelli foi condenada a dez
anos de prisao por unanimidade
pela 12 Turma do STF porque

contratou um hacker para inva-
dir os sistemas do Conselho Na-
cional de Justica (CNJ), e também
por falsidade ideologica. Ela ain-
daresponde por porte ilegal de
armas e constrangimento ilegal.
Procurada por meio da assesso-
ria, Michelle nio retornou. Zam-
belli, que declarou pelas redes so-
ciais encontrar-se nos Estados
Unidos, divulgou nota a imprensa
afirmando que a decisdo que de-
cretou sua prisio seria “inconsti-
tucional e autoritaria”. Alegou que
uma decisao dessa natureza nao
poderia ser “monocratica”, e recla-
mou de perseguicdo a sua familia.
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Judiciario Processo foi reaberto com voto de André Mendonca, que sinalizou abrir divergéncia

Julgamento sobre responsabilizacao de
redes por conteudo é retomado no STF

Tiago Angelo e Isadora Peron
De Brasilia

O Supremo Tribunal Federal (STF)
retomou na quarta-feira (4) o julga-
mento sobre a responsabilizacio
das plataformas digitais, com o voto
do ministro André Mendonca. Ele
ndo concluiu seu posicionamento e
vai continuar a se manifestar nesta
quinta-feira (5). Antes de dar inicio a
sessdo, o presidente da Corte, Luis
Roberto Barroso, afirmou que o fato
de o plenario analisar o assunto nao
significa uma “invasdo a competén-
cia dos outros Poderes”. Segundo
ele, a decisdo dos ministros vai pre-
valecer até que o Congresso legisle
sobre o tema.

Em sua fala, Barroso defendeu
que o STF esta se debrucando sobre
casos concretos e que o julgamen-
to nada “tem a ver com censura”.
“O Judiciario ndo esta legislando e
muito menos regulando em cara-
ter geral, abstrato e definitivo as
plataformas digitais”, afirmou.

O tema pode colocar em confron-
to o Brasil com os Estados Unidos.
Nodia28 de maio, o secretario de Es-
tado americano, Marco Rubio, divul-
gou comunicado anunciando que
era “inaceitavel que autoridades es-
trangeiras exijam que plataformas
de tecnologia dos EUA adotem poli-
ticas globais de moderacao de con-
tetido ou se envolvam em acdes de
censura que vao além de sua autori-
dade e alcancem os EUA”.

Segundo Barroso, “os critérios
que o Tribunal definir s6 prevale-
cerdo até que o Congresso Nacio-
nal legisle, se e quando entender
que deve legislar sobre o assunto. E
quando o Congresso legislar sobre
o0 assunto, & a vontade do Congres-

so que vai ser aplicada pelo STF,
desde que evidentemente compa-
tivel com a Constituicao”, afirmou.
Apesar de o Congresso ter en-
saiado aprovar o chamado “PL das
Fake News”, o projeto de lei ndo foi
para frente. Diante da inércia dos
parlamentares, a Corte retomou o
debate do caso no fim do ano pas-
sado. O julgamento, no entanto,
foi interrompido por um pedido
de vista de Mendonga e so voltou a
pauta do plenario nessa quarta.
Barroso afirmou que, no Brasil,
um tribunal ndo tem a possibilida-
de de dizer que considera um tema
muito complexo e deixar de julga-

lo. Assim, cabe ao Congresso criar
asleis e aos STF analisar litigios — e
€ isso que a Corte esta fazendo. E
acrescentou que a polarizacdo
sempre existiu em todo o mundo e
sempre existira onde houver liber-
dade de pensamento, mas que de-
ve se basear em oposicdes de ideias
e nio entre pessoas de boa e ma-fé.
“Sempre haverd polarizacio de
ideias em democracias.”

Relator de uma das acdes em
julgamento, o ministro Dias Tof-
foli também defendeu que am-
pliar as hipoteses de responsabi-
lizacao das redes sociais nao é o
mesmo que censurar ou tolher a

BRENNO CARVALHO/AGENCIA O GLOBO

Barroso: "o Judiciario ndo esta legislando e muito menos regulando em carater geral, abstrato e definitivo as plataformas”

liberdade de expressao.

“Ndo se trata de um julgamen-
to que trata de censura ou de to-
lher a liberdade de expressao. O
que estamos a decidir é se é com-
pativel com a Constituicdo a res-
ponsabilizacio por dano so sur-
gir se houver o descumprimento
de decisdojudicial”, disse.

Para Toffoli, o artigo 19 do
Marco Civil da Internet criou
“uma clausula de imunidade de
responsabilizacdo pelo periodo
entre a postagem e a deliberacio
judicial”. Ao votar no ano passa-
do, o ministro entendeu pela in-
constitucionalidade do disposi-

tivo e propds a adocio da siste-
matica do artigo 21, que prevé a
punicdo quando a plataforma
mantém um contetido apos rece-
ber notificacdo extrajudicial.

Além de Toffoli e Barroso, o mi-
nistro Luiz Fux, que é relator de ou-
tra acdo que esta em julgamento,
também ja votou. Até agora, os trés
defenderam a ampliacdo da res-
ponsabilizacdo das plataformas.

Ao se manifestar nessa quarta-fei-
ra, Mendonga sinalizou que vai di-
vergir desse posicionamento e de-
fendeu que mentir é errado, mas nio
€ crime. Para o ministro, “ndo € pelo
simples fato de ser mentiroso que
um discurso deve ser automatica-
mente censurado”. “Por si s6, mentir
éerrado, mas nio é crime. Configura
desvio ético ou moral, mas que, em
regra, é desimportante para o direi-
to.” Ele também falou longamente
sobre o que considera uma “dificul-
dade” para diferenciar noticias ver-
dadeiras e falsas. “Se todo fato é ela-
borado, e se todo fato, ao ser elabo-
rado, é narrado, obviamente pode-
mos contd-lo de diferentes manei-
ras, sob diferentes perspectivas e, to-
das elas podem ser tidas como ver-
dadeiras — ou, pelo menos, nio ob-
jetivamente falsas. E mais do que ra-
zoavel identificar a dificuldade que
possuimos em discernir noticias fal-
sas das verdadeiras.”

Mendonca também considerou
que o Congresso, e ndo o Judiciario,
deve tratar da responsabilizacio das
plataformas. “Ao assumir maior pro-
tagonismo em questdes que deve-
riam ser objeto de deliberacio por
parte do Congresso, o Poder Judicia-
rio acaba contribuindo, ainda que
ndointencionalmente, paraaagudi-
zacdo da sensacdo de desconfianca

verificada em parcela significativa
dasociedade.”

O Supremo estd analisando duas
acdes em conjunto.Naqueestasoba
relatoria de Toffoli, é debatida a
constitucionalidade do artigo 19 do
Marco Civil da Internet. O caso con-
creto & de um perfil falso criado no
Facebook. Ja o processo relatado por
Fux discute a responsabilidade de
provedores por publicacdes de ter-
ceiros. O caso trata de decisio que
obrigou o Google a apagar uma co-
munidade do Orkut.

A Meta, dona do Facebook,
questionou a ampliacdo da res-
ponsabilizacdo. Em nota enviada
ao Valor, defendeu “uma decisio
balanceada” sobre o regime de
punicao civil das plataformas. A
empresa diz que “nenhuma
grande democracia no mundo
jamais tentou implementar um
regime de responsabilidade para
plataformas digitais semelhante
ao que foi sugerido até aqui no
julgamento do STF”.

Ja o Google disse que “abolir
regras que separam a responsa-
bilidade civil das plataformas e
dos usuarios nio contribuira pa-
ra o fim da circulacio de conteti-
dos indesejados” na internet. “O
Marco Civil da Internet pode e
deve ser aprimorado, desde que
se estabelecam garantias proce-
dimentais e critérios que evitem
inseguranca juridica e aremocao
indiscriminada de contetido.”

valor.com.br
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PARA O GOVERNO DO PARA
NAO BASTA SEDIAR A COP30.

TEM QUE DAR
O EXEMPLO

Lei de Responsabilidade Ambiental. Uma iniciativa pioneira no Brasil,
que garante investimentos continuos para acées de preservagao e con-
servacao dos recursos naturais. O Governo do Para protege o meio am-
biente, para que o meio ambiente proteja o futuro do planeta.

5 DE JUNHO - DIA MUNDIAL DO MEIO AMBIENTE

R e e

Para Sem Fogo
Brigadistas, manejo e combate
as queimadas.

COP8G)
BRASIL

AMEZONIA

BELEM 2025
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JUNHO
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Cuidando da nossa gente
e do meio ambiente

Arborizacao Urbana
Novas arvores em areas
publicas de Belém.

O PARA
NO CAMINHO
DO FUTURO
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RESPONSABILIDADE
IENTAL

Reducao de Desmatamento
Mais de 50% entre 2021 e 2024*.

GOVERNO DO

PARA

POR TODO O PARA

gamma @

*COMPARAGAO: 2021 (5,238 km) / 2024 (2,36
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Politica

Executivo Sondagem Genial/Quaest indica que
escandalo do INSS anulou efeitos da ofensiva de
comunicacao do governo entre marco e abril

Desaprovacao de
Lula atinge marca
de 57% em pesquisa

Joelmir Tavares
De S&o Paulo

A desaprovacao ao governo do
presidente Luiz Inacio Lula da
Silva (PT) chegou em maio a 57%,
o maior indice desde o inicio do
terceiro mandato, segundo pes-
quisa Genial/Quaest divulgada
nesta quarta-feira (4). Na rodada
anterior, em marc¢o, o percentual
era de 56%. Ja a aprovacao regis-
trada agora € de 40%, ante 41% no
outro levantamento, que ja tinha
sido o pior na série historica.

As variacoes se deram dentro
da margem de erro, que é de dois
pontos percentuais para mais ou
para menos, mas indicam que o
governo foi incapaz de reverter a
crise de popularidade no interva-
lo de dois meses entre uma pes-
quisa e outra. Desde janeiro, a de-
saprovacdo cresceu 8 pontos per-
centuais, e a aprovacao caiu 7.

A nova edicdo do levantamen-
to ouviu 2.004 entrevistados, en-
tre quinta-feira (29) e domingo
(1°), ja sob o impacto do escan-
dalo das fraudes em aposentado-
rias do Instituto Nacional do Se-
guro Social (INSS). Os resultados
mostram que 0 governo nao con-
seguiu se descolar do caso e &
apontado por parte da popula-
¢cdo como o maior responsavel
pelos desvios de beneficios.

Uma parcela de 82% confirmou
ter ficado sabendo do escindalo no
INSS, sendo que 31% pensam que o
principal responsavel pelos desvios
€ o governo Lula e 14% afirmam que
foi o proprio INSS. Para 8%, o maior
culpado foi o governo Bolsonaro,
mesmo percentual dos que acredi-

tam que foram as entidades que
fraudaram a assinatura dos aposen-
tados. A parcela dos que ndo sabem
ounao responderam é de 26%.

A avaliacdo negativa do governo
Lula também oscilou para cima e
atingiu o pico na série historica da
pesquisa, chegando a 43%, ante
41% em marco. A positiva foi de
27% para 26%. A regular era de 29%
e agora € de 28%. Para 61%, o Brasil
esta na direcdo errada, acima do
patamar de 56% em marco e do de
50% em janeiro. Sdo 32% os que
acham que o pais estd na direcido
certa, ante 36% e 39% nas duas ro-
dadas anteriores, respectivamente.

Pela primeira vez, a desaprovacao
do governo Lula superou a aprova-
¢do entre os catolicos, por 53% a 49%.
Em marco, os resultados estavam
empatados, em 49%. O segmento,
até entao, demonstrava maior apoio
do que o de evanggélicos, que sempre
foi mais avesso ao presidente. Na no-
va rodada, a desaprovacio no se-
gundo grupo ficou em 66% (ante
67% na pesquisa anterior) e a apro-
vacdo foi de 30% (eram 29%).

Apesquisa traz ainda resultados
ruins para o governo na base tradi-
cional de apoio a Lula. O governo
dele é desaprovado por 54% das
mulheres, por47% dos que tém até
o ensino fundamental e por 49%

Auxiliares do
governo avaliam
que caso de
corrupcao explica
resultado

dos que ganham até dois salarios
minimos. Nos trés estratos, a ten-
déncia foi de alta, com variacoes
dentro da margem de erro. No re-
corte por regides, Lula s6 tem
aprovacao maior que reprovacao
no Nordeste, com 54% favoraveis a
seu governo e 44% contrarios. No
Sudeste, a regido mais populosa, a
reprovacao bate 64%, um recorde.
No Sul, 62%. No Centro-Oeste, 55%.

Embora os ntimeros confirmem
a crise de popularidade de Lula, a
pesquisa mostra uma melhora na
percepcdo econdmica. A opinido
de que a economia do Brasil pio-
rou totaliza 48%, 8 pontos percen-
tuais abaixo do registrado em
marco, que era de 56%. Para 18%, a
economia melhorou (eram 16%).E
30% consideram que ela ficou do
mesmo jeito (eram 26%).

Também ha algum alivio nos
percentuais de aprovacdo entre
pessoas que conhecem novos pro-
jetos oficiais do governo. No caso
da proposta de isen¢ao de Imposto
de Renda para quem ganha até R$
5 mil mensais, 56% dos entrevista-
dos dizem que ouviram falar da
iniciativa e 45% aprovam a medi-
da. Em relacdo a proposta do novo
Vale-Gas, 59% tomaram conheci-
mento e 49% aprovam a acao. De
acordo com a pesquisa, 50% das
pessoas tém visto noticias mais ne-
gativas sobre o governo do que po-
sitivas. Uma parcela de 51% res-
ponde que nio ouviu nenhuma
noticia positiva sobre a gestao.

Para 56%, o atual governo Lula
esta pior que os dois primeiros
mandatos dele na Presidéncia.
Na comparacao com o governo
do ex-presidente Jair Bolsonaro

Opiniao sobre o governo Lula
Pesquisa Genial/Quaest mostra tendéncia de queda na aprovacdo e na avaliacdo positiva do governo Lula

Aprovacao
@ Aprova @ Desaprova Nao sabe/nao respondeu
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Fev/23 Abr Jun Ago Out Dez Fev/24 Mai Jul Out Dez Jan/25 Mar Mai
Maior preocupacio em relacdo ao Brasil
Temas Abr/23 Ago/23 Dez/23 Mai/24 Jul/24 Out/24 Dez/24 Jan/25 Mar/25 Mai/25
Violéncia 12 10 10 17 19 17 20 26 29 30
Questdes sociais 22 21 13 14 18 16 18 23 23 22
Economia 31 31 25 23 21 24 21 21 19 19
Saude 12 12 14 19 15 12 15 14 12 10
Corrupgao 12 8 12 9 12 13 9 8 10 13
Educagdo 5 4 5 8 8 7 8 8 7 6

Fonte: Genial/Quaest. Pesquisa feita com 2.004 pessoas entre 29 de maio e 12 de junho de 2025. Margem de erro de 2 pontos percentuais e nivel de confianca de 95%

(PL), 44% acham que a gestdo Lu-
la € pior que a do antecessor, en-
quanto 40% acham melhor. E
45% dos entrevistados conside-
ram que o governo Lula 3 esta
pior do que esperavam.

A abertura de uma comissao
parlamentar de inquérito (CPI)
para investigar o caso do INSS é
defendida por 50%, enquanto
43% concordam com a ideia de
que a apuracao da Policia Federal
é suficiente, e que a oposicao s
quer desgastar o governo.

Para 52%, a prioridade do gover-
no Lula deveria ser devolver o di-
nheiro desviado apenas com os re-
cursos que forem bloqueados das

82%

soube de fraudes na
previdéncia

entidades investigadas, enquanto
41% acham que o dinheiro deve ser
devolvido mesmo que seja neces-
sario usar verba publica.

Sobre as mudancas no IOF, o
percentual dos que ficaram saben-
do dos reajustes € menor do que o
daqueles que desconhecem a in-
formacio (39% e 58%, respectiva-
mente). Para 41%, o governo acer-
tou ao voltar atras na decisdo de
aumentar o imposto para aplica-
¢des de investimento em fundos,
enquanto 36% acham que errou.

Avioléncia se manteve no topo
das principais preocupacoes do
brasileiro em relacio ao pais
atual, com 30% das mencoes. A
lista prossegue com questdes so-
ciais (22%), em segundo lugar, e
economia (19%), em terceiro.

A quarta posicdo teve uma mu-
danca na comparag¢do com a pes-
quisa de marco. Antes, aparecia
satide, com 12%. Agora, € a corrup-
¢do, citada por 13% (antes, era cita-

da por 10%). Na nova rodada, sad-
de tem 10% das mencodes, ficando
em quinto lugar — as varia¢oes en-
tre os levantamentos ficaram den-
tro da margem de erro. Na sexta
colocacdo, esta educacao, com 6%.

Integrantes do governo do
presidente Luiz Inacio Lula da
Silva responsabilizam o “fator
INSS” como o principal motivo
para a desaprovacao recorde. Au-
xiliares de Lula, no entanto, pon-
deram que zerar o peso do escan-
dalo na percepc¢io da populacio
sobre o governo € muito dificil,
mas avaliam que o impacto ne-
gativo pode ser reduzido com as
acoes e investigacoes lideradas
pelo Executivo.“Vai sempre ficar
essa marca. O peso dela € que po-
de ser diminuido com as a¢oes
do governo e investigacoes. Mas
zerar é bem dificil”, comentou
uma fonte.(colaboraram Sofia
Aguiar e Renan Truffi, de Brasi-
lia)

Resultado negativo ja era esperado no Paldcio do

Analise

Andrea Jubé
De Brasilia

Adesaprovaciorecorde do go-
verno do presidente Luiz Inacio
Lula da Silva, divulgada pela pes-
quisa Genial/Quaest, ndo pegou
oPalacio do Planalto de surpresa,
porque levantamentos internos
encomendados pela Secretaria
de Comunicacao Social (Secom)
iam na mesma direcdo. O resulta-
do é atribuido, principalmente, a
“crise do INSS” [Instituto Nacio-
nal do Seguro Social], intensa-

mente explorada pela oposicido
nas redes sociais.

Aliados de Lula ndo escondem a
preocupagdo com a conjuntura
adversa, e muitos se afligem com o
que consideram excesso de otimis-
mo do presidente. Uma leitura do
lado governista, entretanto, é de
que o patamar de 40% de aprova-
¢do nao é o ideal, mas ainda man-
tém Lula competitivo. Uma apro-
vacdo abaixo desse indice, entre-
tanto, fragiliza o candidato. So-
me-se aisso que a oposicio esta de-
sorganizada, e se marchar frag-
mentada para a eleicdo, tornara
menos dificil avida do PT.

O presidente ainda espera se re-
cuperar com a materializacao, nos
proximos meses, de bondades ja
anunciadas,como aisencio doIm-
posto de Renda (IR) para quem ga-
nha até R$ 5 mil, votacio que o
Congresso deve concluir no segun-
do semestre, e a isencdo ou des-
conto na conta de luz de cerca de
100 milhdes de brasileiros. Em pa-
ralelo, tem antncios futuros guar-
dados na manga, como um va-
le-gas turbinado, e novos progra-
mas de crédito, um para pequenas
reformas nas casas e outro voltado
a motoentregadores. A inflacdo
que se mantém resiliente, e a taxa

Selic perto da casa dos 15%, contu-
do, ameacam o impacto dessas
bondades.

A revelacdo pela Controladoria
Geral da Unido (CGU) e pela Poli-
cia Federal (PF) da existéncia de
descontos ilegais nos pagamentos
a aposentados e pensionistas do
INSS, um eleitorado cativo de Lula,
atropelou o governo num mo-
mento em que o presidente come-
cavaaserecuperar da “crise do Pix”
— adisseminacdo nas redes sociais
dainformacio falsa de que haveria
cobranca de impostos sobre a
transferéncia de recursos.

As provas reunidas até agora indi-

cam que o esquema de desvios co-
mecou no governo anterior, e auto-
ridades do governo Lula tentaram
explorar essa evidéncia para com-
partilhar a responsabilidade da crise
com a oposicdo. A Quaest demons-
trou, no entanto, que a estratégia fa-
lhou porque 31% dos entrevistados
afirmaram que o governo Lula é o
principal responsavel pelos desvios.

O lado positivo da pesquisa &
que alguns nameros sinalizam
para a capacidade de recupera-
¢do de Lula. Ele reagiu entre elei-
tores do Nordeste, onde voltou a
ter maioria de aprovacdo. E a ex-
pectativa de que a safra recorde

Planalto

do agronegocio iria impactar o
preco dos alimentos parece ter se
confirmado, porque refluiu o
mau humor com o custo de vida:
a Quaest mostrou que 48% sen-
tem a piora da economia, indice
oito pontos percentuais abaixo
do registrado em margo.

Ainda prevalece no Planalto a
percepcao de um petista de que
antes de pensar em ganhar em
2026, é preciso “ganhar 2025”. Lu-
la tem municao para isso, mas essa
artilharia vai ter de dar contadain-
flacdo, dos juros altos, das "fake
news'", e de uma oposicdo mais
competente nas redes sociais.
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Falta de identidade afeta popularidade de Lula

Camila Zarur
DoRio

Com a desaprovacdo no maior
patamar desde o inicio do tercei-
ro mandato, segundo pesquisa
Genial/Quaest divulgada nesta
quarta-feira (4), o principal pro-
blema do governo de Luiz Inacio
Lula da Silva é a falta de “propo-
sito”. E o que avaliam especialis-
tas ouvidos pelo Valor.

Sem mostrar a que veio ou dar
uma cara a gestdo atual, a popula-
ridade de Lula 3 derrapa com noti-
cias negativas e desconhecimento
do eleitorado sobre as agoes do
governo, conforme mostram da-
dos da pesquisa. Segundo a sonda-
gem, cerca de 60% da populac¢do
nao ouviu falar das iniciativas lan-
cadas pelo Planalto, enquanto 50%
disseram ter visto mais informa-
¢des negativas do que positivas da
administracao federal.

Esse recorte do que chega de fa-
to aos ouvidos do eleitor se mostra
ainda pior para o presidente quan-
do olevantamento indica que 10%
dos entrevistados falam da crise do
INSS aoresponder espontanea-

mente sobre qual é a noticia mais
negativa que ouviu da gestdo de
Lula. Sobre as fraudes no desconto
nas aposentadorias e pensoes, a
pesquisa aponta que 82% das pes-
soas ouviram falar do caso.

Pelo agregador de pesquisas do
Instituto de Pesquisas Sociais, Po-
liticas e Econémicas (Ipespe), des-
de oinicio de 2025 a aprovacio
de Lula é menor do que a desa-
provacao e a diferenca entre os
doisindicadores aumenta. De
acordo com o cientista politico
Antonio Lavareda, presidente do
Conselho Cientifico do Ipespe, es-
se fendbmeno comecou a partirda
“crise do pix”,com a dissemina-
¢aode fake news de que o modelo
de pagamento passaria a ser taxa-
do, e foi aumentando com o caso

"0 que propde o
Lula 37 Essa
resposta esta
faltando

Antonio Lavareda

doINSSe, agora, com as mudan-
¢as no Imposto sobre Operacoes
Financeiras (IOF).

Para Lavareda, a falta de propo-
sito deixa margem para que noti-
ciasruins afetem ainda mais a
imagem do presidente. “Parece
apenas tecnicidade de comunica-
¢do, mas qual aimportancia dis-
s0? Quando o governante tem
um proposito claro, o seu gover-
no, em boamedida, € avaliado pe-
larealizacdo oundo dele. Quando
ndo se tem isso, ele passa a ser ava-
liado por qualquer coisa que ocu-
pe ouincendeie o noticiario”, afir-
ma o cientista politico.

Na disputa presidencial de
2022, que levou Lula ao Planal-
to, o petista fez uma campanha
mais baseada em oposic¢io ao
entdo presidente Jair Bolsonaro
(PL) do que em propostas con-
cretas. Como o presidente mes-
mo falava na campanha, a poli-
tica pablica do futuro governo
seria definida quando ele voltas-
se ao Planalto.

“Bolsonaro foi derrotado e esta
inelegivel, € um assunto resolvido
aos olhos da populacao. Mas agora

o que propoe o Lula 37 Essa respos-
taesta faltando”, diz Lavareda.

Na avaliacdo do cientista politi-
co Claudio Couto, professor da
FGV-Easp, a falta deidentidade é
medida pela prépria pequisa Ge-
nial/Quaest: “Quando se pergunta
qual seria a noticia mais positiva
[do governo Lula], os nimeros sao
baixissimos. Mais da metade diz
que nio ouviu nenhuma noticia
positiva. E dos que falam que ele
ajuda os pobres ou citam o Bolsa
Familias, os percentuais sio muito
pequenos. Entdo, fica claro que é
um governo que nao so6 tem colhi-
do noticiais ruins, como também
nio tem um rosto, uma cara.”

O especialista aponta ainda co-
mo fator da baixa popularidade
uma percep¢ao ruim da economia.
“Mesmo com bons indicadores ofi-
ciais—aeconomia crescendo, a in-
flacio sob controle—, o preco das
coisas se estabilizaram num nivel
muito alto, e isso reflete num custo
devida elevado”, afirma Couto, que
acredita que, parareverter a desa-
provacdo, sera necessario acoes
concretas do governo e uma me-
lhora na comunicacao.
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A HORA!

Ja garantiu seus ingressos para
viver momentos incriveis no
mundo dos vinhos?

A producdao de vinhos de Portugal € uma
das mais respeitadas e premiadas no
mundo. Entdo, aproveite essa oportunidade
de conhecer e degustar centenas de rotulos
de diversas regides portuguesas. O Vinhos
de Portugal redne dezenas de produtores,
grandes especialistas, gastronomia,
entretenimento, muita informacao e uma
Area de Convivéncia super charmosa aberta
ao publico. Nao figue de fora!

Uma verdadeira viagem pela qualidade
e diversidade da producédo vinicola
portuguesa. Sdo sessdes de duas-horas
para vocé conhecer e experimentar
centenas de rotulos das varias regides
produtoras de Portugal. Imperdivel!
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como Dirceu Vianna Junior (Master of
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Conversa Apos conversa por telefone, presidente dos EUA disse que
a Rissia ndo esta pronta para uma ‘paz imediata’ na Ucrania

Putin diz a Trump que ira retaliar
ataque de drones da Ucrania

Agéncias internacionais

Olider russo Vladimir Putin ndo
estd pronto para uma “paz imedia-
ta” na Ucrania, revelou o presiden-
te dos EUA, Donald Trump, apos
uma conversa de uma hora ontem,
durante a qual o presidente russo
alertou que ira retaliar o ataque de
drones de Kiev a frota de bombar-
deiros de seu pais.

Trump disse que a liga¢cdo com
Putin foi “boa”, abrangendo tan-
to os conflitos com a Ucrania
quanto as negocia¢des em anda-
mento com o Ird sobre seu pro-
grama nuclear, mas acrescentou
que ndo era uma conversa que le-

varia a um avango nas negocia-
¢oes de paz com Kiev.

“O presidente Putin disse, e com
muita veemeéncia, que tera que res-
ponder ao recente ataque aos ae-
rodromos”, escreveu Trump em
sua rede Truth Social apos a liga-
¢do, que, segundo ele, durou uma
horae 15 minutos.

“Discutimos o ataque aos avides
russos atracados, pela Ucrania, e
também varios outros ataques que
vém ocorrendo por ambos os la-
dos”, acrescentou Trump. “Foi uma
boa conversa, mas ndo uma con-
versa que levara a paz imediata.”

Trump ndo fez nenhuma refe-
réncia a sancdes adicionais ou aos

seus repetidos apelos por um ces-
sar-fogo, que Putin tem ignorado,
nem a uma potencial reunido en-
tre lideres, que o ucraniano Volo-
dymyr Zelenksy disse apoiar.

A conversa, a segunda entre os
lideres em menos de um més,
ocorreu depois que Putin rejei-
tou os apelos da Ucrdnia por um
cessar-fogo imediato e uma ci-
pula de alto nivel para encerrar
sua invasao em grande escala do
pais, que ja dura trés anos.

A guerra na Ucrania esta se in-
tensificando apo6s quase quatro
meses de persuasdo e ameacas a
Moscou e Kiev por parte de
Trump, que afirma querer a paz

apos mais de trés anos do confli-
to mais mortal na Europa desde a
Segunda Guerra Mundial.

A descricdo do Kremlin sobre a
ligacdo de ontem nao fez referén-
cia a uma possivel retaliacdo, des-
tacando, em vez disso, que Moscou
espera que os dois lados possam
continuar conversando. O assessor
do Kremlin, Yuri Ushakov, tam-
bém disse que Trump disse a Putin
que nao tinha sido avisado previa-
mente sobre a operacao.

Mais cedo, Putin rejeitou uma
oferta de Zelensky para negocia-
¢oes diretas de alto nivel durante
um discurso, no qual ndo mencio-
nou os ataques as bases aéreas.

GOVERNO DO 1RA, VIA AP

0 lider supremo do Ir3, o aiatola Ali
Khamenei (foto), criticouontema
exigéncia dos EUA de que Teerd limite
seu programa de enriquecimento de
uranio em troca do fim das sangoes ao
seu pais. Khamenei qualificou os
americanos de “arrogantes”. A

Irarejeitapropostado

sEUA

proposta dos EUA, levada as
negociacoes realizadas em Oma3,
permitiria ao Ira um enriquecimento
de uranio em haixa escala, para uso
medicinal e cientifico. Khamenei disse
que a proposta americana é *100%
contra o nosso espirito”.

Trump também sempre ‘arrega’ na politica externa

Analise

Gideon Rachman
Financial Times

Gracas ao presidente Donald
Trump e ao meu colega do “Finan-
cial Times” Robert Armstrong, ho-
je muitos investidores do mundo
todo falam do “comércio Taco”.

Foi Robert quem cunhou a frase
“Trump sempre arrega” — ou “Ta-
co” (sigla em inglés de “Trump
always chickens out”, que usa uma
expressdo popular que indica re-
cuo por medo). O padrio € que o
presidente dos EUA promete im-
por tarifas de importacio macicas
contra um alvo escolhido. Mas de-

pois ele reduz as tarifas, ou as adia,
frequentemente como resposta a
reacdo negativa dos mercados.

Como Jeremy Shapiro, do Con-
selho Europeu de Relacoes Exte-
riores, aponta em um ensaio re-
cente, Trump gosta de fazer amea-
cas aterrorizantes de uso da forca.
Mas muito raramente as cumpre.

No seu primeiro mandato, Trump
ameacou a Coreia do Norte com “fo-
go e faria” e também considerou a
possibilidade de varrer o Afeganis-
tdo “daface da Terra” em 10 dias.

E o que aconteceu? Ele entrou em
negociacoes com a Coreia do Norte
sobre seu programa nuclear. Quan-
do as negociagoes acabaram por fra-
cassar, elas foram seguidas ndo por

“fogo e firia”, mas por amnésia. A
Coreia do Norte acelerou seu pro-
grama de armas nucleares nos cinco
dltimos anos. Trump parece ter es-
quecido do problema.

No caso do Afeganistao, Trump
basicamente aceitou retirar as tro-
pas americanas do pais sem garantir
nenhuma concessaoreal do Taliba—
criando as condi¢des para a queda
de Cabul durante o governo de seu
sucessor, Joe Biden.

O uso da forca mais marcante no
primeiro mandato de Trump foi o
assassinato de Qassem Soleimani, o
chefe da forca Quds do Ird, em janei-
ro de 2020. Mas Trump s6 autorizou
o0 ataque com drones depois que lhe
garantiram que o risco de uma reta-

liacdo iraniana era baixo.

Shapiro examinou os dois perio-
dos de Trump na Casa Branca e loca-
lizou 22 ocasides, até agora, em que
ele ameacou usar a forca. Mas ape-
nas duas em que cumpriu a ameaca.
Nesse periodo, algum tipo de uso da
forca aconteceu 25 vezes — foram
principalmente ataques limitados
contra grupos terroristas, como o Es-
tado Islamico ou a Al-Qaeda. Mas s6
em duas ocasioes eles foram prece-
didos por uma ameaca presidencial.

“Irump usa ameacas e forca de
maneira muito parecida a do valen-
tao que intimida criancas no parqui-
nho: embora seja grande e pareca
poderoso para os outros, ele na ver-
dade tem medo de usar a forca em

qualquer situacio que se assemelhe
mesmo que vagamente a uma luta
justa... Avioléncia real s6 ocorre con-
tra inimigos muito mais fracos, que
nao tém nenhuma esperanca de po-
derrevidar”, disse Shapiro

Aplicar o principio “Taco” as cri-
ses da politica externa de hoje é
instrutivo. Trump tem ameacado
autorizar ataques ao Ird se as nego-
ciacoes atuais para limitar seu pro-
grama nuclear fracassarem. Mas o
histérico sugere que o mais prova-
vel é que ele continue muito relu-
tante em atacarolra.

No que diz respeito a Ucrania, a
probabilidade é de que Trump seja
ainda mais reticente do que o go-
verno Biden emrelacdo a qualquer

coisa que crie o risco de uma esca-
lada com aRissia.

O que diferencia Trump ndo é
sua relutancia em entrar em guer-
ra — mas o contraste impressio-
nante entre sua retorica de sujeito
durdo e sua cautelano mundoreal.
O atual presidente parece ter in-
vertido afamosa frase de Theodore
Roosevelt sobre falar manso, mas
sempre carregar um porrete.
Trump prefere berrar alto enquan-
to empunha um graveto.

Mas ha um problema 6bvio
em dar importancia demais ao
principio “Taco”. Agora que sabe
dele, Trump pode se sentir na
obrigacao de provar que é um su-
jeito durdo de verdade.
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Aqui, cada fato € analisado por um time de comentaristas renomados,
trazendo diferentes pontos de vista e abordagens:

Cortella Miriam Leitdo Malu Gaspar Lauro Jardim Sardenberg PVC
Sociedade e Comportamento Economia Politica Politica Economia Esporte

A

\

Eduardo Rauen Pedro Doria Thassius Marcelo D"Agosto  Luis Fernando Correia
Bem-estar & movimento Tecnologia Tecnologia Economia Sadde fisica e mental

|
CBN | 100

ESTA EM TODOS
OS LUGARES:
na radio, no app, no site,
na Alexa, no Youlube

e nas principais I
plataformas de audio.

]



A16 | Valor | Quinta-feira, 5 de junho de 2025 ines249

Valor

Velocidade e precisao para quem decide.

- o EF0 BT
U I e ey —
A mmE |

No mercado financeiro e corporativo, informacdo de
credibilidade e em tempo real faz toda a diferenca. O
Valor PRO, plataforma especializada com a chancela do
Valor Econdmico, oferece anadlises aprofundadas, noticias
em primeira mao e dados estratégicos sobre os principais
setores da economia nacional e internacional.

Com solucdes para diferentes perfis, do
investidor individual as grandes corporacdes,
o Valor PRO ¢ a escolha certa para decisdes
mMais seguras e precisas.

Valor PRO: Quem sabe antes decide melhor
Acesse www.valorpro.com.br e conheca.
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Cenario Escritorio de Orcamento do Congresso
disse ainda que as tarifas do presidente vao
reduzir o crescimento economico e gerar inflacao

Projeto de lei de Trump
elevara divida dos EUA

em US$ 2,4 tri, diz CBO

Myles McCormick e Lauren Fedor
Financial Times, de Washington

O projeto de lei tributaria de
Donald Trump adicionara US$ 2,4
trilhGes a divida dos EUA até 2034,
alertou ontem o 6rgao fiscal do
Congresso, no mais recente golpe
ao presidente, que tem pressiona-
do o Senado a apoiar a legislacao.

O Escritorio de Orcamento do
Congresso (CBO) afirmou ontem
que o “grande e belo projeto de lei”
de Trump vai aumentar os déficits
orcamentarios na proxima déca-
da, apesar da insisténcia do gover-
no em reduzi-los.

Os nameros alimentardo uma
disputa no Congresso, onde
Trump tem buscado persuadir os
defensores da politica fiscal a
apoiar o projeto de lei, depois que
alguns expressaram preocupacoes
sobre seu potencial impacto na ja
crescente divida do pais.

Omercado de titulos do Tesouro
cresceu de US$ 5 trilhoes em 2008
para US$ 29 trilhdes atualmente,
com os EUA cortando impostos e
aumentando os gastos. O CEO do
JPMorgan Chase, Jamie Dimon,
alertou na semana passada que o
mercado de Treasuries entraria em
colapso se o paisnao adotar um ca-
minho mais sustentavel.

A nova legislacdo estende os
cortes de impostos introduzidos
pelo presidente em 2017, ao mes-
mo tempo em que cortaria progra-
mas sociais, incluindo o Medicaid,
que oferece assisténcia médica a
americanos de baixa renda e defi-
cientes. Também eleva o teto da di-
vida, ou limite para empréstimos
do governo, em US$ 5 trilhGes.

O CBO disse ontem que o proje-
to de lei reduzira a receita tributa-
ria em US$ 3,75 trilhoes na proxi-
ma década, mesmo com um corte
de gastos de US$ 1,3 trilhdo. O na-
mero de pessoas sem plano de sa-
de aumentaria em 10,9 milhoes.

O projeto foi aprovado por uma
margem apertada na Camara dos
Deputados, controlada pelos re-
publicanos, no més passado, mas
agora enfrenta uma dura batalha
no Senado. Trump quer promulgar
aleiaté 4 de julho.

O Partido Republicano do pre-
sidente controla o Senado por
uma margem de 53 a 47, o que
significa que s6 pode perder o
apoio de trés senadores para
aprovar o projeto por maioria
simples, visto que se espera que
todos os senadores democratas
votem contra.

O governo Trump insiste que a
legislacio desencadeara um au-

mento No crescimento econémico
e afirma que as receitas das tarifas
de Trump nio foram incluidas nas
estimativas de seu impacto fiscal.

O relatério do CBO nao levou
em conta os efeitos macroecono-
micos da legislacdo, mas o 6rgio
informou separadamente que es-
tima que as tarifas — como esta-
vam em meados de maio — pode-
riam reduzir a divida do pais em
US$ 2,8 trilhoes em 10 anos.

Mas alertou que as tarifas vao
elevar a inflacio em uma média de
0,4% neste ano e no préoximo, e re-
duzir o crescimento real do PIB em
0,6% até 2035, como resultado da
reacao dos parceiros comerciais. O
relatorio afirma que essas estima-
tivas estavam sujeitas a “significa-
tiva incerteza”, visto que a politica
tarifaria poderia mudar.

Antes da divulgacio do relato-
rio, a secretaria de imprensa da Ca-
sa Branca, Karoline Leavitt, disse
que 0 CBO “esta historicamente er-
rado” e o acusou de parcialidade
contra os republicanos.

“Infelizmente, esta & uma insti-
tuicado em nosso pais que se tornou
partidaria e politica, e estamos
muito confiantes em nossas pro-
prias analises econdmicas deste
projeto de lei. Hi uma economia
de US$ 1,6 trilhdo”, disse Leavitt.

ERIC LEE/BLOOMBERG

Lider da maioria republicana no Senado, John Thune, se reuniu ontem com Trump para discutir o projeto de lei fiscal

Trump proibe entrada de
cidadaos de 12 paises nos EUA

Agéncias internacionais

O presidente Donald Trump
anunciou na noite dessa quarta-
feira (4) a proibicio da entrada
de cidadaos de 12 paises nos Es-
tados Unidos, retomando uma
polémica politica adotada em
seu primeiro mandato.

Os paises incluidos sao Afega-
nistao, Mianmar, Chade, Repa-
blica do Congo, Guiné Equato-
rial, Eritreia, Haiti, Ir3, Libia, So-
malia, Sudio e [émen. Além da
proibicao, que entra em vigor na
proxima segunda-feira, havera
restri¢des adicionais para visi-
tantes do Burundi, Cuba, Laos,
Serra Leoa, Togo, Turcomenistao
e Venezuela.

“Devo agir para proteger a se-
gurancanacional e o interesse
nacional dos Estados Unidos e
de seu povo”, declarou Trump ao
assinar o decreto.

Alista é fruto de uma ordem
executiva emitida por Trump em
20 de janeiro, dia da posse, exigin-
do que os departamentos de Esta-
do e de Seguranca Interna, junta-
mente com o Diretor de Inteligén-
cia Nacional, elaborassem um re-
latorio sobre “atitudes hostis” em
relacido aos EUA e se aentrada de
pessoas de determinados paises
representava um risco a seguranca
nacional. Em seu primeiro manda-
to, Trump emitiu uma ordem exe-
cutiva em janeiro de 2017 proibin-
do aentradanos EUA de cidadaos

de sete paises predominantemen-
te muculmanos: Iraque, Siria, Ira,
Sudao, Libia, Somalia e Iémen.

Segundo Trump, a nova proibi-
¢do permitiria ao governo america-
no “proteger seus cidadios contra
ataques terroristas”. Em um video
publicado nas redes sociais, ele disse
que mais paises poderiam ser adi-
cionados a lista conforme ameacas
surgissem ao redor do mundo e que
nacoes poderiam ser excluidas da
lista caso fizessem melhorias signifi-
cativas em seus processos de tria-
gem. Para justificar a medida, ele
também citou um recente ataque
feito a comunidade judaica do Colo-
rado por um imigrante egipcio. No
entanto, o Egito ndo foi alvo do de-
creto assinado ontem.

Brasil, Canada e México
buscam acordo sobre aco

Maya Averbuch, Simone Iglesias
e Mariana Durao
Bloomberg

O premié do Canada, Mark Car-
ney, a presidente do México, Clau-
dia Sheinbaum, e o presidente do
Brasil, Luiz Inacio Lula da Silva,
tém tentado chegar a um acordo
coma Casa Branca, com o argu-
mento de que devem ser tratados
de maneira diferente da dos ou-
tros paises do mundo que foram
alvo do aumento para 50% da tari-
fa de importacao sobre o aco im-
posto pelo presidente Donald
Trump. Os trés paises respondem
por cerca de metade das importa-
¢oes de aco dos EUA.

No Canad3, o maior fornecedor
estrangeiro de aco para os EUA,
Carney insistiu em que as negocia-
¢oes estavam progredindo, ao
mesmo tempo em que caracteri-
zou o aumento da tarifa como
“ruim para os trabalhadores ame-
ricanos, ruim para a indastria
americana”. Sheinbaum, por ou-
trolado, afirmou que pode tomar
medidas arespeito ja na semana
que vem se as negociacoes fracas-
sarem. Os dois governos tém clas-
sificado esses aumentos de ilegais.

O governo Lula planeja seguir
com as tentativas de negociar uma
reducao das tarifas sobre o acoe o
restabelecimento de cotas comer-
ciais semelhantes as que Trump
acertou durante seu primeiro
mandato, de acordo com duas
fontes familiarizadas com a situa-
¢do que pediram para nio ter seus
nomes revelados porque estavam
falando de assuntos internos. Es-
sas fontes disseram que as nego-
ciacoes entre o Brasil e os EUA con-
tinuam e o governo Lula nio vé
nenhuma necessidade de pressa.

Adecisao de Trump, no inicio
desta semana, de aumentar de
25% para 50% as tarifas de impor-
tacdo sobre 0 aco e 0 aluminio
abalou o relacionamento dos EUA
com alguns de seus maiores par-
ceiros comerciais. Grupos do setor
sidertirgico na Ameérica Latina avi-
saram que isso pode afetar milha-
res de empregos, a0 mesmo tem-
o em que os governos insistem
que um acordo € possivel.

O México tem procurado um
acordo com os EUA com o argu-

mento de que aimposicdo da tari-
fa de 50% para todos os paises do
mundo é injusta, dado que ha um
acordo regional de livre comércio
e porque o México tem um déficit
no comércio de aco com os EUA.

“Nao acreditamos que isso & jus-
to ou sustentavel”, afirmou Shein-
baum em entrevista ontem. “Espe-
ramos chegar a um acordo, mas se
nao conseguirmos, anunciaremos
medidas necessarias para fortale-
cer e proteger nossos empregos.”

O ministro da Economia do Mé-
xico, Marcelo Ebrard, viajara para
Washington amanha, para nego-
ciacoes com os americanos. Na ter-
ca-feira, ele disse que o México
tem um “plano B”, caso o aumento
da tarifa continue em vigor. “Va-
mos apresentar nossos argumen-
tos para que o México seja exclui-
do dessa medida”, afirmou Ebrard.

Segundo a Canacero, que repre-
senta a industria sidertrgica mexi-
cana, as empresas ja sofrem o im-
pacto das tarifas anteriores sobre
o aco.Em comunicado, a associa-
cdo informou que as exportacoes
de aco do México cairam cerca de
50% em abril e maio.

“O aco mexicano ndo represen-
tauma ameaca ao mercado ameri-
cano’, argumentou a Canacero.

A Acgo Brasil, que representa as
empresas sidertirgicas brasilei-
ras, divulgou ontem um comuni-
cado no qual se declara “muito
preocupada” com um aumento
de tarifas que agravara o ja deli-
cado cenario mundial do setor.

Ovice-presidente Geraldo Al-
ckmin disse ontem a jornalistas
que autoridades comerciais bra-
sileiras e americanas formaram
um grupo de trabalho para dis-
cutir as tarifas e o governo Lula
buscara “aprofundar o diilogo e
enfatizar que o Brasilndo é um
problema para os EUA”.

De acordo com a A¢o Brasil, os
dados mostram que o aco fabrica-
do nos EUA nio atende a deman-
daatual, o que significa que as ta-
rifas terdo efeitos prejudiciais nao
s0 para os exportadores brasilei-
ros como também para a inddstria
americana. A entidade pediu ao
governo brasileiro que pressione
pela retomada do sistema de co-
tas, para permitir exportacoes pa-
ra os EUA sem tarifas adicionais.

Limite chinés a terras raras afeta mais indastrias

Victoria Waldersee
e Christoph Steitz
Reuters, de Berlim e Frankfurt

Algumas fabricas de autopecas
europeias suspenderam a produ-
cdo e aMercedes-Benz esta anali-
sanado maneiras de se proteger
contra a escassez de terras raras,
em meio a crescente preocupa-
¢do mundial com os impactos
dasrestricoes chinesas as expor-
tacoes de minerais criticos.

Adecisao tomada pela China
em abril, de suspender as exporta-
¢oes de uma ampla gama de terras
raras e imas relacionados, desor-
ganizou as cadeias de abasteci-
mento essenciais para as monta-
doras, fabricantes da inddstria ae-
roespacial, empresas de semicon-
dutores e companbhias que traba-
lham sob contrato para a area de
defesa em todo o mundo.

O dominio exercido pela China
sobre o setor de minerais criticos,
essenciais para a transico energé-
tica verde, é cada vez mais visto co-
mo uma vantagem estratégica de
Pequim em sua guerra comercial
com o presidente Donald Trump
dos EUA. A China produz cerca de
90% das terras raras do mundo, e
representantes da indstria auto-
mobilistica alertam para os riscos
crescentes a producdo devido a
dependéncia desses insumos.

“Isso s6 amplia a pressao sobre
um sistema que € altamente or-
ganizado, em que as pecas sao
encomendadas com muitas se-
manas de antecedéncia”, disse
ontem Sherry House, diretora fi-
nanceira da Ford, em uma confe-
réncia de investidores.

Ela afirmou que os controles as
exportacdes da Chinaimpdem ca-
madas administrativas que as ve-
zes funcionam bem, as vezes nao.

O comissario de Comércio da
Uniao Europeia, Maros Sefcovic,
disse nesta quarta-feira que elee
seu homologo chinés concorda-
ram em esclarecer a situacao das
terras raras o mais rapido possivel.

“Temos de reduzir nossas de-
pendéncias de todos os paises, es-
pecialmente a China, da qual so-
mos mais do que 100% depen-
dentes”, disse Stéphane Sejourne,
comissario de Estratégia Indus-
trial da Unido Europeia.

“Asrestricoes as exportacoes au-
mentaram nossa determinacao de
diversificar”, disse ele, ao anunciar

China é campea de terras raras
Pais possui metade das reservas globais estimadas

Reservas de elementos de terras raras em toneladas
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Fonte: US Geological Survey. Obs.: Dados até janeiro de 2025

que Bruxelas identificou 13 novos
projetos fora do bloco voltados
para aumentar o fornecimento de
metais e minerais essenciais.

A Clepa, associacio europeia de
fornecedores da indtstria auto-
mobilistica, disse que varias linhas
de produgio foram paralisadas
apos ficarem sem insumos. E o
alerta mais recente para a crescen-
teameaca a producao em decor-
réncia dos controles a exportacao.

Segundo a entidade, das centenas
de pedidos de licencas de exporta-
cdo feitos pelos fornecedores auto-
motivos desde o comeco de abril,
apenas um quarto foi aprovado até
agora, segundo a Clepa, com algu-
mas solicitagoes rejeitadas por mo-
tivos que a associacdo descreveu co-
mo “altamente burocraticos”.

Embora o antincio de abril da
China coincida com um pacote
mais amplo de retaliacio contra as
tarifas de Washington, as medidas
se aplicam globalmente e estao
causando preocupacao entre em-
presas do mundo todo.

Ontem, mais cedo, o diretor de
producdo da Mercedes-Benz, Joerg
Burzer, disse estar conversando
com os principais fornecedores
para criar “protecdes”, como esto-
ques estratégicos, a fim de se pro-
teger contra possiveis ameacas ao

“Temos de reduzir
nossa dependéncia
principalmente

da China”

Stéphane Sejourne
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fornecimento. A Mercedes nio es-
ta sendo afetada pela escassez no
momento, disse ele.

ABMW disse que parte de suare-
de de fornecedores sofreu interrup-
¢oes, mas que suas proprias fabricas
seguem operando normalmente.

As montadoras alemas e ame-
ricanas tém reclamado que as
restricoes impostas pela China
ameacam a producio, depois de
uma queixa semelhante feita por
uma fabricante indiana de veicu-
los elétricos na semana passada.

Mathias Miedreich, do conselho
de propulsao eletrificada da for-
necedora automotiva alema ZF
Friedrichshafen, disse que a com-
panhia conseguiu, em parte, obter
licencas necessarias da China.

Em uma entrevista coletiva na
terca-feira, ele disse temer que a si-
tuacdo possa, no final, se asseme-
lhar a escassez de chips de compu-
tadores registrada durante a pan-
demia de covid-19, que eliminou
milhées de veiculos dos planos de
producio das montadoras.

Muitas empresas estdo pressio-
nando seus governos para encon-
trar uma solucio rapida, mas al-
gumas delas s6 tém estoques sufi-
cientes para algumas semanas ou
meses, disse Wolfgang Weber,
CEO da ZVE], associacio da indds-
tria elétrica e digital da Alemanha,
em um comunicado por e-mail.

A sueca Autoliv, maior fabri-
cante mundial de airbags e cin-
tos de seguranca, disse que suas
operacoes nao foram afetadas,
mas o CEO Mikael Bratt disse que
criou uma forca-tarefa para ge-
renciar a situacdo.

Hapoucas alternativas a China.

Montadoras como General Motors
(GM) e BMW, e grandes fornece-
dores de autopecascomoaZFea
BorgWarner, estdo pesquisando
ou desenvolveram motores com
baixo ou nenhum teor de terras
raras, na tentativa de reduzir sua
dependéncia da China, mas pou-
cas conseguiram aumentar a pro-
ducdo parareduzir os custos.

ABMW adotou um motor elé-
trico sem imas para a sua nova ge-
racio de veiculos elétricos, mas
ainda depende de terras raras para
motores menores ue acionam
componentes como limpadores
de para-brisa e vidros elétricos.

“Nao ha uma solucio para os
proximos trés anos, anao ser che-
garaum acordo com a China”,
diz Andreas Kroll, diretor-geren-
te daNoble Elements, importa-
dora de terrasraras voltada para
empresas de médio porte e star-
tups sem estoques proprios.

“A China controla praticamente
99,8% da producdo mundial de
terras raras pesadas. Outros paises
s6 conseguem produzi-las em
quantidades minimas, pratica-
mente em escala laboratorial.”

Alentidao da China em flexibi-
lizar seus controles as exportacoes
de minerais criticos tornou-se o
foco das criticas de Trump a Pe-
quim, que ele diz ter violado a tré-
gua firmada em maio pararever-
ter tarifas e restricoes comerciais.

Trump vem tentando redefinir
relacoes comerciais dos EUA com
seus maiores rivais econémicos,
impondo tarifas pesadas sobre
produtos importados, na esperan-
ca de reduzir seu déficit comercial
e repatriar producao industrial.

Ele impos tarifas de até 145% a
China, apenas para reduzi-las apos
uma reacdo negativas do mercado
financeiro. A China reagiu com
suas proprias tarifas e usa sua po-
sicio dominante em cadeias de
abastecimento estratégicas para
pressionar Trump a recuar.

Espera-se que Trump e o presi-
dente chinés Xi Jinping conver-
sem esta semana para tentar re-
solver as divergéncias, e as restri-
coes as exportacdes deverio es-
tar no topo da agenda.

Em uma postagem nas redes so-
ciais, ontem, Trump disse que Xi é
“MUITO DURO, E EXTREMAMEN-
TE DIFICIL DE NEGOCIAR”, ressal-
tando a fragilidade do entendi-
mento entre os dois paises.
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Tarifas atingem sidertrgicas do
Brasil em momento delicado

presidente Donald Trump cismou que as tarifas
de 25% sobre as importacoes de aco e aluminio
nao eram suficientes para defender a indaGstria
americana e resolveu de repente dobra-las para
50%. Os EUA compraram de seus trés maiores
fornecedores, Canada, Brasil e México, pela ordem, pelo
menos 15,5 milhoes de toneladas, de um total de 26,2
milhdes de toneladas importadas, o equivalente a quase um
terco de sua producao domeéstica. Com o aco como insumo
basico na producao industrial, é provavel que as usinas
sidertrgicas americanas nao tenham capacidade para
aumentar sua oferta neste volume em um par de meses, e
talvez nem em periodo bem mais longo. Sem ser
autossuficiente, os EUA verdo os precos subirem com a
formacao de um oligopolio protegido na marra da
concorréncia externa.

Ha anos a indGstria americana é pouco competitiva, e s por
intervencao do presidente Joe Biden uma de suas mais
tradicionais empresas, a US Steel, ndo foi comprada pela
Nippon Steel. Outra intervencao, dessa vez de Trump, em maio,
permitiu uma parceria que manteve sob controle nacional a
sidertrgica, com grande dose de injecdo de capital dos
japoneses. Foi diante dos trabalhadores da US Steel que o
presidente americano anunciou, em 30 de maio, que
aumentaria para 50% as tarifas de aco e aluminio. Em seu
primeiro governo, como agora, Trump se baseou em legislacao
que lhe deu poderes para isso— garantir o fornecimento de aco
em maos americanas era uma questao de “seguranca nacional”.

Em 50%, as tarifas paralisarao os principais fornecedores,
como o Brasil, e s6 nao inviabilizardo completamente as
vendas porque todos os exportadores que disputam o
mercado americano estardo sob o peso da mesma taxacdo. A
excecdo € o Reino Unido, que pagara “apenas” 25% porque
fezum acordo com os EUA, o Gnico feito até agora, apesar do
suposto frenesi de negociacoes do governo Trump.

Abarreira protecionista € um golpe muito profundo em
especial no Canada. Além de maior fornecedor, ele vende 90%
de sua producao de 6,55 milhdes de toneladas para empresas
americanas. Também tem um tratado de livre comércio com os
EUA que completaria 30 anos em 2024 (Nafta), e que foi
renegociado, por exigéncia dos EUA, no primeiro mandato de
Trump. O acordo permitiu ao Canada expandir sua producao
muito acima de seu consumo para atender ao maior mercado
do mundo em condi¢des muito competitivas. De uma hora
para outra, esse mercado sumiu.

O Brasil ja tinha sido alvejado por Trump em seu mandato

anterior, mas as tarifas nao eram tao altas, e depois se
estabeleceu um sistema de cotas de exportacao paraoago e
o aluminio brasileiros. O governo Lula negociou a mesma
solucdo agora, mas nao teve sucesso, mesmo sendo um dos
poucos paises com os quais os EUA tém superavit comercial.

Mesmo com 25% de taxacdo, em abril, um més apos o
inicio de sua vigéncia, as exportacoes de produtos
semiacabados de ferro e aco brasileiros cairam 30,7% em
relacio ao mesmo més do ano passado. Estatisticas da
AcoBrasil, entidade que representa a indtstria do aco,
mostram que no primeiro quadrimestre em relacao ao
primeiro de 2024 as exportacdes de semiacabados cairam
14,2%, as de acos longos, 10,4% e as de acos especiais, 19,1%.
A queda é basicamente obra da barreira dos EUA, para onde
foram destinadas 73,7% das vendas externas de aco. Os
paises da América Latina, com 19,3% do total, sdo o segundo
maior destino, e nela o Mercosul tem fatia de 7,9%.

O Brasil € muito competitivo em ago no mercado
americano, embora perca na disputa global para as vendas a
baixo custo do maior produtor mundial, a China. Mas o
fechamento das fronteiras americanas poe as usinas
brasileiras em delicada posicao. Geograficamente, ha
enorme concentracao de suas vendas nos EUA, e ndo é rapida
nem simples a diversificacio de mercados, em especial com
as usinas chinesas despejando seu crescente excesso de
producao nos mercados mundiais e derrubando precos.

O acesso ao cliente principal esta se fechando em um
momento em que as importacoes estio aumentando: subiram
21% em volume e 7,1% em valor no primeiro quadrimestre.
Mais da metade das compras externas de aco sdo provenientes
da China, em um movimento que, com o cerco comercial
americano a Pequim, tende a acelerar as vendas chinesas nio s6
para o Brasil, mas para todos os paises. Além disso, a utilizacao
da capacidade de producao interna das empresas brasileiras
em abril era de 61,9%, abaixo da média de 66% dos Gltimos 5
anos e muito abaixo dos 83% damédia de 2011-2009. As
perspectivas para a producao local sio de um enfraquecimento
do mercado doméstico, com a desaceleracao da economia.

Abarreira ao aco podera ser atenuada, dependendo de
qual fator prevalecer: a pressao dos precos internos nos EUA
e das empresas consumidoras, que devera ser intensa, ou
eventuais condicoes especiais a serem oferecidas por um dos
maiores fornecedores, nio muito provavel, mas possivel. No
inicio, Trump da a impressao de que podera ditar quem tera
acesso privilegiado ao mercado americano e a que preco.
Esse poder se revelara passageiro e ilusorio.
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Ha grande incoeréncia no discurso da redencao social por meio da renda do petroleo. Por Alessandra Cardoso

Sobre ailusaona M

governo federal sus-
tenta seu apelo pela
exploracio de petro-
leo na Margem Equa-
torial com base em duas narrati-
vas principais: a da seguranca
energética nacional e a da pro-
messa de desenvolvimento para
uma regido historicamente ex-
cluida de oportunidades. Am-
bas sdo tao poderosas que cap-
turam o imaginario nacional e
obscurecem a real compreensao
do que esta em jogo.

No que diz respeito a seguran-
ca energética, os dados oficiais
do Plano Decenal de Energia
(PDE 2034) colocam essa justifi-
cativa em xeque. Mesmo sem
considerar a exploracdo na re-
gido da Foz do Amazonas, a pro-
ducio brasileira deve atingir o
pico de 5,2 milhoes de barris por
dia em 2030. Desse total, cerca
de 60% serao destinados a expor-
tacdo. E, ainda com a queda esti-
mada para 4,2 milhoes de barris
em 2034, o pais devera exportar
53% do que produzir. Além dis-
so, a tendéncia de substituicao
das fontes fosseis, impulsionada
pela trajetoria da transicio ener-
gética no pais, reduzira a de-
manda interna por petroleo no
horizonte pos-decenal.

Assim, a expansao da fronteira
de exploracdo na Margem Equa-
torial cumpre a func¢ao de refor-
car a posicao do Brasil na geopo-
litica global como exportador de
petréleo cru. Vale lembrar que,
em 2024, o petroleo liderou as
exportacoes de commodities
brasileiras, superando a soja.

Logo, o discurso da seguranca
energética doméstica mascara
um problema que nio pode ser
ignorado. Se por um lado, o pais
mantém sua dependéncia eco-
noémica associada alogica prima-
rio exportadora, por outro, se vé

fragilizado como lideranca no
debate climatico global, em ple-
no os arranjos para sediar a 302
Conferéncia das Partes (COP30),
quando serdo discutidas justa-
mente as acdes conjuntas para
combater o aquecimento global.

E preciso sempre lembrar que
mais de 80% das emissdes globais
de gases de efeito estufa decorrem
da queima de combustiveis fos-
seis, especialmente do petroleo.
Esse problema nao é somente do-
méstico, &€ eminentemente global.
A transicdo para além dos com-
bustiveis fosseis exige que os pai-
ses sejam capazes de estabelecer
critérios e instrumentos que via-
bilizem essa transicio de forma
“justa, ordenada e igualitaria”.
Mas estamos longe desse cenario.

As decisoes nacionais de am-
pliar a producdo e exportacio
serdo cobradas na conta global
de emissdes de carbono. Mas o
atual governo se esquiva desse
debate tentando justificar, de
forma fragil, a expansao da fron-
teira de exploracdo em nome da
seguranca energética nacional.
Perdemos, assim, a oportunida-
de de, como pais anfitrido da
COP30, liderar pelo exemplo no
cendrio multilateral, promoven-
do um debate de alto nivel que
represente um marco de maturi-
dade para o chamado “direito ao
desenvolvimento”, que precisa
evoluir rapidamente para o de-
bate acerca de que desenvolvi-
mento precisamos diante da
emergéncia climatica global.

E verdade que, enquanto o pe-
tréleo for amplamente consumi-
do, havera paises disputando seu
fornecimento. Também é fato que
os bilhdes de reais ou dolares em
investimentos geram empregos,
movimentam cadeias produtivas e
resultam em arrecadacio de im-
postos. Mas esse resultado esta

cada vez mais longe de ser vocali-
zado pelo setor de 6leo & gas. O
pais tem condicdes de se tornar
potencial mundial em combusti-
veis do futuro, assim como em
bioeconomia. O que falta é prio-
ridade politica para que recursos
e capacidades institucionais se-
jam canalizadas com mais for¢a
as novas trajetorias de desenvol-
vimento. Subsidios que hoje re-
forcam de forma artificial a ren-
tabilidade do petroleo pode-
riam, por exemplo, serem refor-
mados liberando recursos para a
superacdo da dependéncia fossil
e aceleracdo dessas trajetorias.

argem Equatorial
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A defesa pro expansio da
fronteira do petroleo argumenta
ainda que a chamada “renda do
petréleo” (royalties, participa-
coes especiais, bonus de assina-
tura) é fundamental a superacio
das desigualdades sociais. No
entanto, essa relacdo nao é dire-
ta, muito menos garantida.

O que se observa hoje é uma
grande incoeréncia entre a reali-
dade e odiscurso daredencao so-
cial por meio da renda do petré-
leo. Um estudo recente do Inesc
tracou um panorama completo
da arrecadacido, distribuicdo e
uso dessa renda no Brasil. A pes-
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quisa evidencia desde a excessiva
concentracdo dos recursos em
poucos Estados e municipios até
ajudicializacdo, no plano subna-
cional, de normas que garanti-
riam uma reparticdo mais justa
no pais e a obrigatoriedade de
aplicacdo dos recursos em politi-
cas de educacio e satide.

Essas questoes revelam que a
narrativa pro-exploracio da
Margem Equatorial esta envolta
em véus retéricos que pouco
contribuem para um debate sé-
rio sobre petroleo, clima e desen-
volvimento. A triade formada
por seguranca energética, desen-

volvimento e exploracao do pe-
tréleo ecoa fortemente no imagi-
nario desenvolvimentista, mas
carece de avaliacdes fundamen-
tadas em critérios técnicos e evi-
déncias que a sustentem.

Quanto 3 narrativa do desen-
volvimento regional, grande par-
te do discurso idealizado de re-
dencdo da Amazoénia se ancora
na expectativa de aumento signi-
ficativo das receitas do Estado do
Amapa com o recebimento de
royalties.No entanto, esses recur-
sos estariam concentrados nesse
Estado e s6 comecariam a chegar
dentro de aproximadamente
dez anos—em um cenario reple-
to de incertezas quanto ao cres-
cimento da economia global e a
tendéncia de queda dademanda
e do preco do petroleo. Isso tor-
na instavel e provavelmente su-
perestimada a expectativa em
torno dessa futura arrecadacao.

Tal cenario, distante do idilico
desenvolvimento amazonico, se
agrava diante da perspectiva de
flexibilizacdo das regras de licen-
ciamento ambiental que, na ver-
sdo aprovada no Senado, chance-
la a avaliacao politica de projetos
e estd claramente enderecada a
viabilizar a sanha exploratoria
na Margem Equatorial a revelia
do mecanismo de precaucao.

E assim, em nome de uma
ideia vaga de soberania nacional
e desenvolvimento, que o gover-
no vem se esquivando da respon-
sabilidade histérica de ponderar
os reais custos e implicacoes —
bem como os eventuais benefi-
cios — da expansao da fronteira
de exploracao até a Foz do Ama-
zonas, tanto para o pais quanto
paraaregido amazonica.

Alessandra Cardoso é assessora
politica do Instituto de Estudos
Socioecondémicos (Inesc).
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Opinido

Congresso Nacional subjuga o Executivo

MariaClaraR.M. do
Prado

ssistiu-se na Gltima ter-
ca-feira uma demons-
tracdo cabal da signifi-
cativa ascensao do Po-
derLegislativo no cenario politico
do pais. O forte presidencialismo
que dominou a Reptblica brasi-
leira desde os primordios ja vinha
perdendo poder, mas, se alguma
davida existia, tornou-se patente
nesta semana o enfraquecimento
do Poder Executivo. Teve de capi-
tular sem resisténcia as exigéncias
e determinagdes do Congresso.
Diante da oposicao de deputa-
dos e senadores ao decreto do au-
mento da aliquota do Imposto so-
bre Operacoes Financeiras (IOF) e
face a urgéncia de encontrar meios
para equilibrar receitas e despesas
do orcamento deste ano, restou ao
Executivo a submissao. Viu-se obri-
gado a negociar com os presiden-
tes do Senado e da Camara dos De-
putados as bases de medidas alter-
nativas para o ajuste das contas pa-
blicas na auséncia da ampliacdo do
IOF ou, pelo menos, de parte dele.
Isso, diga-se, sem que se tenha
certeza de que as ideias discutidas
na reunido de terca-feira entre re-
presentantes dos dois Poderes serdo

aprovadas na integra ou sem gran-
des modificacdes pelo Congresso,
ainda que passem pelo crivo dos Ii-
deres partidarios no domingo.

Segundo noticiado ontem por
este jornal, as alternativas em estu-
do pelo Ministério da Fazenda in-
cluem medidas para conter o cres-
cimento dos gastos com o Fundo
de Manutencio e Desenvolvimen-
to da Educacdo Basica (Fundeb)
pormeio dereducdo do percentual
de complementacio da Unido, que
subiu de 10% para 12% em 2021,
hoje esta em 21% com previsao de
chegara23%no ano que vem.

O chamado novo Fundeb, insti-
tuido por EC em agosto de 2020 e
regulamentado pela Lei 14.113 de
dezembro de 2020, colocou a
Unido em uma verdadeira camisa
de forca com regras rigidas que
obrigam a complementacio de re-
cursos para reforco dos Fundeb ge-
ridos a nivel dos Estados e do Dis-
trito Federal. Estes sdo formados
por 20% da arrecadacdo de varios
impostos estaduais acrescidos da
chamada complementacio da
Unido, equivalente a no minimo
23% do total de recursos alocados
pelos Fundeb dos Estados e DE O
piso minimo de 23% seria atingido
em 2026 e se fixaria nesse nivel co-
mo participagdo obrigatoria da
Unido para os anos seguintes.

As regras do Fundeb, complica-
dissimas, nao dio refresco ao gover-
no federal. A Lei 14.113 diz no para-
grafo 4° do artigo 42 — justamente
aquele que trata da complementa-
¢do de recursos da Unido — que “o
nao cumprimento do disposto nes-
te artigo importara crime de res-
ponsabilidade da autoridade com-

petente”. O tamanho do gasto é ex-
pressivo: R$ 58,8 bilhoes neste ano.

Além disso, o governo contaria
com um corte na concessao de be-
neficios tributarios que funcionam
como “incentivo fiscal” a atuacdo
de diversos setores. Estima-se em
R$ 800 bilhodes o déficit de arreca-
dacdo com esses beneficios em
2025, mas claro que um eventual
ganho dependera do nivel do corte
e dos setores a serem atingidos.

Nao se deve descartar a manu-
tencao de algum aumento do IOF,
tendo em vista a necessidade ur-
gente de cobertura do déficit fiscal.
O imposto, em si, ndo é relevante.
Sua participacdo no total da arre-
cadacdo federal foi de apenas
2,67% em 2024. Nao & um imposto
com caracteristica arrecadatoria,
mas tem a grande vantagem de ser
facilmente instituido, com valida-
de para o mesmo ano fiscal.

Tudo isso, no entanto, continua
no ar. Sao pretensoes do ministro
da Fazenda, Fernando Haddad. Se
aprovadas, poderdo deixa-lo mais
animado na tarefa de esquadri-
nhar solucées fiscais em conjunto
com o Congresso Nacional. A rea-
cdoao acodamento com a divulga-
¢do do decreto do IOF, cujo texto
original continua em vigor, deve
servir de alerta ao ministro diante
da crescente ingeréncia do Legisla-
tivo nos temas tributarios e nos
gastos do orcamento.

A nova realidade se impoe ha
pelo menos oito anos quando os
parlamentares descobriram uma
mina de ouro chamada de emen-
das parlamentares. Para se ter uma
ideia do valor desse tesouro, basta
comparar a evolu¢io dos R$ 10,8

bilhoes de emendas — individuais
e de bancada — empenhadas em
2017 com os R$44,9 bilhdes empe-
nhados em 2024, no total de R$ 53
bilhées de emendas aprovadas.
Para 2025, o orcamento prevé
R$ 24,6 bilhoes de emendas indivi-
duais, R 14,3 bilhoes de emendas
de bancada estadual e R$ 11,5 bi-
Ihoes de emendas de comissio,
além de R$ 8,2 bilhdes de emendas
de comissdo e de bancada com
identificador genérico que a Trans-
paréncia Brasil tem chamado de
“emendas de comissdo paralelas”.
No total, o valor para este ano é de
R$ 58,6 bilhoes, mas ninguém ou-
viu falar na disposicao dos parla-
mentares de reduzirem o montan-
te alocado nas emendas para aju-
darnaexecucio do orcamento.

Novarealidade seimpoe
ha pelo menos 8 anos
quando se descobrinuma
mina de ouro chamada de
emendas parlamentares

Ha dois pontos a considerar. Pri-
meiro, a dependéncia do Executi-
vo ao Legislativo nao tende a dimi-
nuir, pelo contrario, sabendo-se
que isso nada tem a ver com o go-
verno A, B ou C que estiver alojado
no Palacio do Planalto. Segundo,
sempre que se tratar do comporta-
mento fiscal do governo federal
ndo se pode ignorar a responsabi-
lidade do Congresso nos resulta-
dos das contas ptblicas do pais.

Vale comentar a respeito de
outras propostas que circularam
esta semana no meio parlamen-

tar e no meio financeiro, no sen-
tido de funcionarem como alter-
nativa ao decreto do IOF.

A reforma administrativa ga-
nhou certo destaque. Teria, de
fato, o mérito de reorganizar o
funcionamento do setor ptblico
federal, tornando-o mais racio-
nal e, talvez, mais eficaz, mas
nao daria contribuicao significa-
tiva ao orcamento na ponta dos
gastos. Se alguém pensa que
uma reforma administrativa re-
sultaria em reducdo das despe-
sas com os vencimentos dos fun-
cionarios publicos, pode des-
considerar. Os salarios pagos pe-
lo governo estao protegidos pela
figura do direito adquirido.

Outra sugestio passou pela eli-
minacio do reajuste real no valor
do salario minimo, algo que pode-
ria sem davida render um bom di-
nheiro para o orcamento, mas que
significaria aprofundar a discre-
pancia entre os niveis de renda en-
raizada ha séculos na sociedade
brasileira. Seria como beneficiar
gente com poder de darvoz aos seus
interesses, no caso o pessoal que
tem reclamado do aumento do IOF,
em detrimento de gente sem voz
que depende de apoio do Estado
para sobreviver dignamente. Hi um
importante trade-off ali do ponto
de vista nio apenas social, mas tam-
bém econdmico que ndo pode ser
omitido do debate em torno da
busca de solucdes para um ajuste
fiscal mais expressivo e duradouro.

Maria Clara R. M. do Prado jornalista,
formada pela PUC-Rio, é autora do livro
“A Real Histéria do Plano Real”, em
versdo impressa e digital.

Vacuo deixado pelos EUA € visto como chance de recuperar o atraso. Por Pinelopi Goldberg

A grande oportunidade para a Europa

s Estados Unidos estao
em um momento deci-
sivo. Por razdes que os
historiadores do futuro
debaterdo — e que deixarao mui-
tos perplexos —, o pais esta ata-
cando os proprios pilares da sua
forca: sua abertura, suas institui-
¢Oes e seu engajamento global.

Aguinada comecou com as tari-
fas do presidente Donald Trump.
Aplicadas de forma caodtica e in-
consistente, com poucos objetivos
claros, elas ndo s6 aumentaram os
custos das importacoes e prejudi-
caram o comércio global, como
também minaram a credibilidade
dos EUA como parceiro econémi-
co confiavel, levantando davidas
sobre o futuro do délar como moe-
da de reserva internacional.

Em seguida vieram os ataques as
universidades americanas, histori-
camente um alicerce da lideranca
cientifica e tecnologica do pais. Cor-
tes no financiamento a pesquisa,
impostos mais altos sobre os fun-
dos de doacgdes e politicas de visto
mais restritivas estdo enfraquecen-
do a capacidade dessas instituicdes
de atrair e reter os melhores talen-
tos do mundo. O resultado é uma
perda nao so6 para a academia, mas
para a inovacdo dos EUA e, por ex-
tensao, para toda a economia.

Enquanto isso, o setor mais di-
namico do pais — o de tecnologia
—encontra-se sob pressao politica
e regulatoria. Apple, Alphabet
(controladora da Google) e Meta
enfrentam um escrutinio cada vez
maior em casa, enquanto seus con-
correntes no exterior se benefi-
ciam de politicas industriais favo-
raveis. Com a maioria dos paises se
posicionando para competir na
economia do século XXI, os EUA
adotaram uma politica que reflete
o passado (revitalizacdo da indGs-
tria nacional, flexibilizacio das
protecoes ao trabalho infantil).

Por tras de todas essas mudan-
cas recentes de politica, ha uma in-
terpretacdo profundamente equi-
vocada dos efeitos positivos que os
EUA historicamente geraram. A li-
deranca americana em ciéncia, se-
guranca e inovacdo certamente
beneficiou outros paises, mas em
vez de ver isso como um sinal de
forca, o governo Trump passou a
tratar esses efeitos como indicios
de exploracao. A resposta foi o re-
traimento, mesmo que isso signifi-
que enfraquecer as instituicoes
que viabilizaram e sustentaram a

O recuodos EUA no
cenario glohal oferece a
Europauma chance que
elanao viahadécadas.
Aproveita-la dependera
de sua capacidade de
formar uma frente unida,
permanecer aberta,
modernizar seus modelos
regulatérios e adotar
uma postura pragmatica
emrelacao aimigracao

lideranca global dos EUA.

Longe de conter a ascensdo de
outros paises, a retirada americana
cria aberturas para eles avancarem.
Em nenhum lugar isso & mais evi-
dente do que na Europa continen-
tal. Diante de desafios econdmicos
persistentes — baixo crescimento
da produtividade, envelhecimento
populacional e oportunidades per-
didas na transformacao digital —,
as autoridades europeias veem, ca-
da vez mais, o recuo dos EUA como
uma chance de recuperar o atraso.

Dois acontecimentos recentes
reacenderam as esperancas euro-
peias. Primeiro, a flexibilizacao do
“freio da divida” na Alemanha —
um limite constitucional aos défi-
cits anuais — criou um espago fiscal
para investimentos ptblicos muito
necessarios. Segundo, diante da
fragmentacao geopolitica e econo-
mica, ha um consenso politico cres-
cente de que os europeus precisam
agir com mais coesdo e determina-
¢do. Mas aproveitar o momento
exige mais do que apenas otimis-
mo. Quatro condicoes sdo essen-
ciais se a Europa quiser preencher o
vacuo deixado pelo recuo dos EUA.

A primeira & que a Unido Euro-
peia precisa resistir a estratégia de
“dividir para conquistar” do gover-
no Trump, evitando que qualquer
pais-membro negocie de forma
isolada com os EUA. S6 com uma

frente unida o bloco podera usar
seu poder de mercado e defender
seus interesses de forma eficaz.

Em segundo lugar, a Europa
precisa adotar uma postura mais
aberta, especialmente em relacdo
aos talentos e ao comércio. Com os
EUA ficando cada vez mais hostis a
estudantes a trabalhadores estran-
geiros, a Europa pode se beneficiar
da fuga de cérebros dos EUA ao
acolher migrantes capacitados e
pesquisadores. Além disso, como o
desenvolvimento de novas tecno-
logias exige minerais criticos e ter-
ras raras — atualmente indisponi-
veis na Europa — serd essencial
manter relacdes comerciais pro-
dutivas com outros paises, princi-
palmente a China. Isso exigira von-
tade politica e um reconhecimen-
to de que a abertura, se bem admi-
nistrada, € uma fonte de forca.

Em terceiro lugar, a Europa
precisa de uma reforma regulat6-
ria. Os padrdes europeus de segu-
ranca alimentar, protecio am-
biental e diretos trabalhistas sao
justamente admirados, mas regu-
lacoes excessivas ou mal desenha-
das em outros setores tém sufoca-
do os investimentos, a inovacao e
o aumento da produtividade. Isso
€ especialmente problematico
quando as regras protegem inte-
resses estabelecidos em vez de ob-
jetivos sociais mais amplos. Um

exemplo disso siao os refugiados
qualificados que, por causa de en-
traves burocraticos, muitas vezes
ndo conseguem trabalhar.

E certo que afrouxar essas res-
tricoes sera dificil, especialmente
em paises onde padrdes de vida
elevados tornam a mudanca po-
liticamente custosa. Os trabalha-
dores da Europa nao estarao dis-
postos a trabalhar mais horas,
abrir mo da estabilidade no em-
prego e de férias longas, ou assu-
mir tarefas desagradaveis. Mas
ndo implementar as mudancas
necessarias implicaria sacrificar
o dinamismo futuro para preser-
var conquistas do passado.

Por fim, a Europa precisa enfren-
tar a crescente escassez de mao de
obra por meio de politicas de imi-
gracdo que se apliquem tanto a in-
dividuos qualificados quanto aos
menos capacitados. O declinio de-
mografico e o aumento dos pa-
droes de vida significam que mui-
tos empregos — especialmente nos
setores de cuidados, construcao ci-
vil e servicos — ndo estdo sendo
preenchidos. Nao ha um caminho
vidvel para o crescimento sustenta-
vel e a inovacao se a forca de traba-
lho estiver sobrecarregada para
atender apenas as necessidades ba-
sicas das familias e da sociedade.

Reformar a politica migratoria
nao ssignifica aceitar fronteiras sem
controles, masimplica criar vias le-
gais para quem esta disposto a
contribuir. Politicamente, esse po-
de ser o maior desafio de todos, da-
do avanco do sentimento xenofo-
bico dos partidos de extrema direi-
ta. Mas é um passo indispensavel.

O recuo dos EUA no cenario
global oferece a Europa uma
oportunidade que ela ndo via ha
décadas. Aproveita-la ou nao de-
pendera de sua capacidade de
formar uma frente unida, perma-
necer aberta, modernizar seus
modelos regulatérios e adotar
uma postura pragmatica em rela-
cdo aimigracdo. Caso contrario, o
impulso podera mais uma vez
passar para a Asia, que nunca dei-
xou de se preparar para o futuro.
(Tradugdo de Mdrio Zamarian)

Frasedo dia

"As pessoas
falam mais do
Brasil como o
pais do Pix do
que como 0 pais
do futebol".

Do presidente do Banco Central,
Gabriel Galipolo, em discurso
paralancar o Pix automatico, e
comentar sobre o sucesso que a
ferramenta faz entre outras
autoridades monetarias

Cartasde
Leitores

Carga tributaria

E frustrante ver que, em vez de
promover reformas estruturan-
tes e alivio fiscal, a opcdo do go-
verno tem sido pelo mais facil:
aumentar impostos e taxas.

O povo brasileiro ja nao su-
porta mais sustentar um Estado
pesado, ineficiente e desconecta-
do darealidade. Emendas impo-
sitivas, Imposto de Renda defasa-
do, MEI sem reajuste, taxa das
“blusinhas”, manutencio de pri-
vilégios e, agora, o IOE.

Enfim, é um governo de bara-
tas tontas, sem rumo. E pior:
achar que mais presidente Lula
na TV ou nas redes sociais vai
melhorar a popularidade é ledo
engano. A superexposicao vai
acabar em panelaco.

Artur Mendes
artmendes@gmail.com

A carga tributaria consome da
classe assalariada brasileira cin-
comeses por ano sob a forma de
impostos. Infelizmente o presi-
dente passeia muito, gasta mal e
recusa reduzir despesas. Dai a
elevacio ou criacdo de novos im-
postos e as precarias contraparti-
das e Lula em constantes baixas
na popularidade e aceitacdo.
Pela falta de correcio na Tabe-
la do Imposto de Renda, € outra
forma de confisco tributario. Se-
gundo o Sindifisco (Sindicatos
dos Auditores-Fiscais da Receita
Federal) a Tabela, desde 2024, es-
tava defasada em 154,49%.
Humberto Schuwartz Soares

Aprovacao em queda

Com a queda nas pesquisas, co-
mo fica o ministro da Reeleicao,
Sidénio Palmeira, que prometeu,
como ministro da Secretaria de
Comunicacdo (Secom) reverter
osindices de desaprovacdo do
governo Lula?.

Vital Romaneli Penha
vitalromaneli@gmail.com

PEC da Seguranca

E premente a aprovacio da PEC
da Seguranca Pablica, em trami-
tacdo no Congresso Nacional,
principalmente para criacao
deum sistema integrado de ges-
tao, proporcionando a Unido, es-
tados, Distrito Federal e munici-
pios atuarem conjuntamente.

O modelo proposto pelo mi-
nistro da Justica e Seguranca Pa-
blica, Ricardo Lewandowski, po-
de nao ser o ideal, mas € neces-
sario iniciar uma mudanca no
obsoleto modelo atual, antes
que o ‘crime’ domine ainda mais
0 N0SSo pais.

Jorge de Jesus Longato
cestadecompras@hotmail.com

Carla Zambelli
A deputada federal Carla Zam-
belli (PL-SP), condenada a dez
anos de reclusao pelo STF, anun-
ciou que vai para a Italia, onde,
segundo ela, é intocavel.
Aimagem do rosto da parla-
mentar, publicada pela impren-
sa, reflete a impressionante ex-
pressao de apavoramento, tipica
de personagem que tem cons-
ciéncia que cometeu delito em
sua atividade politica.
José de Anchieta Nobre de Almeida
josenobredalmeida@gmail.com

Pinelopi Koujianou Goldberg,
ex-economista-chefe do Banco Mundial e
ex-editora-chefe da "“American Economic
Review", é professora de economia na
Universidade Yale. Copyright: Project
Syndicate, 2025.
www.project-syndicate.org
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Cenario Cidade industrial argentina que deu ampla vitoria a presidente libertario no
22 turno em 2023, porém, ainda se queixa dos efeitos de cortes fiscais da Casa Rosada

Cansada de ineficiéncia de antecessores,
Cordoba mantém a confianca em Milei

Lucas Rohan
Para o Valor, de Cérdoba

A cidade de Cordoba, capital da
provincia de mesmo nome, que ao
lado de Santa Fé e Buenos Aires,
forma o coragdo industrial da Ar-
gentina, deu 75% dos votos a Javier
Milei para presidente no segundo
turno das eleicdes de 2023. Um
ano e meio depois, a reportagem
do Valor passou quase uma sema-
na na cidade em maio ouvindo au-
toridades, lideres econdmicas,
analistas politicos e trabalhadores
que avaliam com criticas elogiosas
a primeira parte do mandato do
economista libertario.

“Votei nele e votaria de novo”,
assevera um motorista de aplicati-
vo de 28 anos. “Estamos tdo cansa-
dos que queremos que alguém fa-
ca algo, mas ndo assim, as custas
dos trabalhadores”, aponta um
professor primario num turno e
motorista de aplicativo em outro.

“A personalidade dele, que algu-
mas pessoas nao gostam, € a essén-
cia da mudanca que ele trouxe”,
diz um dos lideres empresariais da
cidade. “Fomos tio mal no passa-
do que nem os proprios argenti-
nos tém confianca se isso vai durar
ou nio”, observa uma autoridade
daindastrialocal.

“Ha uma tolerdncia com a poli-
tica economica, explicada por pre-
feréncia politica”, avalia um analis-
ta. “E um governo dos ricos que es-
tao ficando cada vez mais ricos as
custas dos mais pobres”, critica um
politico de oposicao local.

A mais recente pesquisa da con-
sultoria brasileira Atlas e divulga-
da pela “Bloomberg” na tltima se-
mana de maio mostrou que o
apoio ao presidente segue firme,
com a aprovacao de 45,3% dos ar-
gentinos (ante 41,8% em abril), en-
quanto 45,9% desaprovam.

Basicamente, o apoio a Milei se-
gue inabalavel, mas com questio-
namentos sobre a sustentabilidade
das conquistas que mexem com a
vida de todos, como a estabilizacdo
do cdmbio em um pais com econo-
mia dolarizada informalmente e a
desaceleracdo da inflacio — o indi-
ce de precos baixou de 211,4%, em
2023, tdltimo ano do mandato do
peronista Alberto Fernandez, para
117,8%, em 2024, primeiro ano de
Milei, e para47,3% ao ano em abril.

Mas, quando se trata de politica
e economia argentinas, as réplicas
simples nio respondem nada. As
fontes revelam diversas camadas
de uma sociedade desiludida com
o peronismo mais a esquerda,
cansada de tentativas falhas de re-
solver as desafiadoras questoes
econdmicas do pais e critica a au-
séncia do Estado e ao custo social
das medidas do governo do au-
tointitulado libertario.

“O eleitorado de Cordoba rejeita
as ideias do peronismo kirchneris-
ta[referéncia a ala do peronismo li-
derada pela ex-presidente Cristina
Kirchner] apesar de a provincia ser
governada por peronistas, mas por
outra variante”, diz César Murda,
analista politico e professor de eco-
nomia do setor ptblico da Univer-
sidade Catolica de Cordoba. Se-
gundo ele, embora Milei nio esteja
tomando as melhores decises
econdmicas, “do ponto de vista po-
Iitico, ha uma conexio entre Cor-
doba e a figura de Milei como uma
antitese total do kirchnerismo”.

Localizada no que os cordobe-
ses gostam de chamar de “o cora-
¢do do pais”, a provincia viu sua
populacao crescer mais de 20% nos
dltimos 12 anos, segundo o Insti-
tuto Nacional de Estatisticas e Cen-
sos (Indec). Dos mais de 46 mi-
lhoes de argentinos, 8,6% vivem na
provincia da regiao central, sendo
1,5 milhdo na capital.

Coérdoba tem uma economia di-
versificada, com uma das mais al-
tas densidades empresariais do
pais, com quase 8 mil empresas
por milhao de habitantes. No ano
passado, o seu Produto Interno
Bruto (PIB) representava 8% do to-
tal deriquezas produzidas pela Ar-
gentina. Destacam-se o comércio
diverso e indGstria de setores co-
mo agropecuaria e automotora.
“As provincias de Buenos Aires,
Santa Fé e Cordoba sao o coracio
industrial da Argentina. Cérdoba,
particularmente na inddstria au-
tomotiva, que esta intimamente li-

gada ao Brasil”, explica Murta.

“Esse setor esta enfrentando as
consequéncias de um programa
econdmico que vai na contramao
das variaveis da industrializacdo”,
diz o analista politico. Ele se refere
ao viés contrario a indGstria nacio-
nal, como a politica de peso valori-
zado, que ajuda a conter ainflacao,
mas reduz a competitividade do
produto argentino. Além disso, a
politica de total abertura comer-
cialleva a economialocal a ser pro-
gressivamente invadida por bens
importados, acrescenta ele.

Apesar de opinar que as medi-
das de Milei “sdo, em sua maioria,
positivas”, o presidente da Cimara
de Comércio de Cordoba, José Via-
le, reclama que o consumo interno
aindanao serecuperou. Ele explica
que o comércio cresceu 5% na cida-
de, mas de forma desigual. “Temos
setores que se beneficiaram mais,
como o de vendas de automoveis,
de eletrodomeésticos. Mas as ven-
das dos supermercados e de com-
bustiveis ainda estdo abaixo do
normal”, diz ele. Como o presiden-
te, Viale acredita que as medidas
macroeconomicas necessaria-
mente influenciardo a melhora da
situagdo microeconomica.

O presidente da Unido Indus-
trial de Cordoba, Luis Macario, no
entanto, que nio concorda 100%
com essa visdo. “Acreditamos que
deve haver uma agenda micro pa-
ra a competitividade das empre-
sas”, afirma. Macario rejeita o argu-
mento de Milei de que obras pabli-
cas terdo de ser feitas por empresas
privadas. “Ha projetos de tal mag-
nitude que s6 um Estado pode fa-
zer. O argumento é que as obras
publicas sao corruptas. Entao, nos-
sa proposta € que o que precisa ser
eliminado & a corrup¢do, nio as
obras ptblicas”, explica.

Para o lider industrial, “a maior
virtude do governo Milei é o fato
de que, em um periodo relativa-
mente curto e contra todas as pro-
babilidades, ele comecou a trazer
racionalidade a macroeconomia”,
citando o equilibrio fiscal como
exemplo. “Isso permite que em-
presarios tenham um horizonte de
planejamento além de uma sema-
na. Mas ndo significa que os pro-
blemas estejam resolvidos”, diz.

Milei encerra campanha em Cordoba, trés dias antes do segundo turno de 2023: cortes desaceleraram ainflagao

Indices da Argentina na era Milei
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“Acreditamos que o crescimen-
to de um pais reside justamente
em suas trocas com o mundo, em
importacdes e exportacdes, mas
esse nivel de abertura tem de ser
racional;ndo pode ser uma abertu-
ra boba”, aponta Luis Macario. Ele
reclama das chamadas “retencio-
nes”, o imposto a exportacdo que
Milei prometeu abolir, mas que se-
gue sendo importante fonte de re-
ceita do governo federal. “Isso é
uma anomalia no mundo”, diz.

Viale, da Camara de Comércio,
acredita que as medidas que o pre-
sidente estd tomando serdo dura-
douras. “Embora Milei tenha uma
personalidade forte, ele nio deci-
diu nada sozinho; é uma decisio
politica. Ele conseguiu transfor-
mar a economia porque foi uma
decisdo politica aceita por toda a
sociedade”, afirma o empresario.

Apesar da riqueza econdmica, a
cidade registrou taxa de desem-
prego mais elevada que o pais no
quarto trimestre de 2024, Gltimo
dado disponivel no Indec: 8,6% da
populacdo economicamente ativa
estava desocupada, contra 6,4% do
pais. Mas os dados escondem a
imensa economia informal, que
hoje joga um papel central na vida
dos argentinos de todas as regioes.

“O governo anterior, apesar de ser
sensivel as questdes sociais em ter-
mos de discurso ou rotulos politicos,
nao teve uma boa gestao. As conse-
quéncias econdmicas estdo clara-
mente afetando os setores de menor
renda com muito mais forca do que
aqueles que tém capacidade de se
proteger contra a inflacio”, explica
Murda. “Todo esse plano econdémico
sob Milei esta tendo consequéncias
sociais significativas, prejudiciais a
muitos setores da sociedade, mas, ao
mesmo tempo, resolveu uma fonte
de problemas gravissimos para mui-
tos setores, especialmente os mais
pobres, que sdo a pobreza e a infla-
¢do”, acrescentou o analista politico.

O fato de “as compras do més
custarem mais ou menos a mesma
coisa do que ha trés meses” garan-
te a fidelidade de Misael Francisco,
motorista de aplicativo de 28 anos,
ao presidente. Ele diz que votou
em Milei e votaria de novo porque
rejeita fortemente “todos esses so-
cialistas porque eles roubam mui-
to”. “Antes ndo conseguiamos co-
mer carne porque estava muito ca-
ra. Hoje também nio comemos to-
dos os dias, mas pelo menos o pre-
co parou de subir”, diz.

Japarao colega dele, Franco Ma-
tias, a vida estd muito pior. Ele con-
ta que é professor primario pela
manha, mas trabalha como moto-
rista de aplicativo “porque senio
ndo chego no fim do més”. “Esta-
mos tdo cansados que queremos
que alguém faca algo. Mas nao as-
sim, a custa dos trabalhadores.
Mandar a policia bater em aposen-
tados que protestam nao é certo.”

A economia informal esta visi-
velmente presente em Cordoba.
Nas ruas da capital, vende-se de tu-
do, de roupas a diversos tipos de
comida caseira, com uma aborda-
gem peculiar e bem-humorada

dos vendedores ambulantes.
“Caiu! Caiu”, grita o vendedor
apontando para o chao e, quando
percebe que captou a atencao da
transeunte que olha para o local
apontado, emenda: “Caiu a bele-
za”, e oferece seus produtos com
um apelo por ajuda.

Sao pessoas como Martin Pérez,
que, enquanto segue buscando
um emprego, que espera “para ja”,
vende doces feitos pela mae nos
parques da capital. Pérez conta
que com o que ganha, mais a apo-
sentadoria da mae, consegue pa-
gar as contas basicas de casa, em-
bora tenha aumentado tanto a
quantidade de alfajores que vende
quanto o tempo que fica na rua
trabalhando nos Gltimos anos.

“A alta carga tributaria fez com
que grandes setores migrassem
paraainformalidade”, diz José Via-
le, da Camara de Comércio, que
defende a necessidade de uma re-
forma tributaria ampla. “Para
combater o aumento da informali-
dade, o Estado implementou con-
troles e regulamentacoes nacio-
nais que forcam as pessoas a se
afastarem ainda mais da formali-
dade em vez de retornaremaela”.

Para o empresario, o pais também
precisa de uma ampla reforma tra-
balhista “porque a Argentina é mui-
to grande e tem uma enorme con-
centracdo de atividades em Buenos
Aires”. “As leis trabalhistas sio pro-
mulgadas em Buenos Aires, levando
em consideracio realidades que ndo
existem no interior.”

No boémio bairro de Gliemes, é
dificil nao ser abordado nas mesas
dos bares por criancas pedindo di-
nheiro enquanto os pais observam
de certa distancia. A pobreza extre-
ma atingia 38,1% da populacido —
11,3 milhoes de pessoas — no se-
gundo semestre de 2024, segundo
o Indec, nimero mais baixo desde
o primeiro semestre de 2022,
quando afetava 36,5%. A taxa che-
gou ao pico de 52,9% no primeiro
semestre de 2024, os primeiros seis
meses do governo Milei.

Diferentemente do que ocorre
em Buenos Aires, nio se vé muitas
pessoas em situacio de rua na parte
central de Cordoba. Juan Domingo
Viola, que foi secretario de acao so-
cial da prefeitura e hoje € secretario
de participacao e juventude, diz que
isso é reflexo do trabalho das autori-
dades locais que tem enfrentado ca-
da vez mais dificuldades com as me-
didas de Milei. “Existem multiplas
acoes, como abrigos para as pessoas
em situacdo de rua, programas de
formacio, integracdo e ressocializa-
¢do, 0 que gera uma cultura de atua-
¢do do Estado em suas diferentes es-
feras para essa populacao”, explica.

“Com a motosserra de Milei, o
governo nacional esta reduzindo
investimentos em dreas como edu-
cacdo, sade e, obviamente, os re-
passes aos municipios. Ao mesmo
tempo, o governo continua a arre-
cadar impostos, de tal forma que,
do que um cordobés paga em im-
postos, 85% vao para a nacao e na-
daretorna em servicos”, diz Viola.

Viola, que € do Partido Justicia-
lista (peronista), que governa tan-
toacidade quanto a provincia, ndo
poupa criticas a Milei. “E um gover-
no da casta, dos poderosos, dos ri-
cos que ja eram ricos e estdo fican-
do cadavez maisricos as custas dos
mais necessitados”, critica.

Com a inflacdo relativamente-
controlada—pelos padroes argen-
tinos —, a pobreza extrema dimi-
nuindo, a recessio tendo ficado
para trds e o poder de compra dos
argentinos parcialmente restabe-
lecido, a motosserra de Milei pode
garantir o apoio popular que o
presidente precisa para as eleicoes
legislativas de outubro.

Os objetivos dele sdo aumentar
suabase no Congresso e se fortalecer
paraareeleicio em 2027, algo que a
vitoria do seu partido nas eleicoes
locais em Buenos Aires, em maio, de-
monstrou que nao é um cenario im-
provavel. O estilo “louco” do presi-
dente, segundo muitos cordobeses,
suas acoes ideologicas e populistas e
a reducio do Estado parecem ficar
em segundo plano no debate ptbli-
co sobre o futuro do pais.

0jornalista viajou a convite da 242
Conferéncia Anual do Observatorio
Internacional para a Democracia
Participativa (OIDP)
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Imoveis Incorporadoras de médio padrao que tomaram crédito caro se deparam com vendas lentas

Construtoras ja sofrem para pagar obra

Ana Luiza Tieghi
De Sao Paulo

De janeiro a abril, o volume de
recursos da poupanca direcionado
pelos bancos para financiar a cons-
trucdo recuou 48,6% em relacio ao
mesmo periodo de 2024, segundo
aAbecip (Associacao Brasileira das
Entidades de Crédito Imobiliario e
Poupanca). O financiamento mais
escasso tem feito incorporadoras
recorrerem ao mercado de capi-
tais, mas nem todas estdo conse-
guindo honrar as dividas, o que
acendeu a luz de alerta no setor.

Com menos financiamento “ba-
rato”, conhecido como Plano Em-
presario, as incorporadoras preci-
sam recorrer a modalidades de
crédito cujas taxas, na pratica, hoje
chegam aos 20% ao ano. “Oretorno
da incorporacdo é um pouco aci-
ma disso, mas ndo muito”, afirma
uma fonte do setor. O meio mais
comum é via emissao de CRIs (Cer-
tificados de Recebiveis Imobilia-
rios), que podem financiar a com-
prado terreno, a obra ou ambos.

Com taxas tio elevadas pressio-
nando as margens, quem nao con-

segue vender bem seus projetos e
ndo gera caixa fica sem liquidez
para honrar compromissos. Se-
gundo fontes consultadas pelo Va-
lor, isso ja tem acontecido no mé-
dio padrdo, classificacio que
abrange imoveis de R$ 500 mil a
R$ 2 milhoes. “O sujeito fala que
ndo tem dinheiro, pede caréncia,
reducdo de juros, que libere mais
20% de crédito”, diz um gestor, que
pediu para nio ser identificado.
Empresas que atuam na renda
média sao mais afetadas porque
seus clientes sentem mais a alta
dos juros. A taxa, de 12% a 14%
mais TR, mina o poder de compra,
e o consumidor pode decidir espe-
rar. Também falta espaco para o in-
corporador subir seu preco. O jeito
€ reduzir a margem, mas ai pode
faltar dinheiro para os credores.
Sem renegociacdo, pode haver
atraso na entrega de imoveis, in-
terrup¢do das obras e até faléncias.
A recuperacdo judicial poderia ser
uma saida, mas o risco reputacio-
nal para as construtoras é alto.
“Temos visto isso acontecer”,
afirma Bianca Setin, vice-presiden-
te da incorporadora Setin, sobre

concorrentes com dificuldades pa-
ra bancar financiamentos. A Setin
também toma crédito no mercado
de capitais, para financiar terrenos
e obras, mas nio tem tido proble-
mas, de acordo com a executiva.

Assim como outras incorpora-
doras, a empresa deixou de atuar
na renda média para buscar um
cliente mais capitalizado, embora,
mesmo no alto padrao, a velocida-
de de vendas ja nao seja como no
passado. Se antes havia projetos
que comecavam a ser construidos
com 70% a 80% das unidades ven-
didas, hoje a empresa considera
“um grande sucesso” quando bate
50%.“Com a taxa de juros, o cliente
pensa e pesquisa mais”, diz.

"Um mesmo projeto
pode pegar 100%
dainflacao e 100%
dos juros que vieram
para conté-la”
Mauricio Muniz

Durante o ciclo de queda da Se-
lic, na pandemia, o mercado imo-
biliario viveu um boom de lanca-
mentos e uma corrida por terre-
nos. Quem se empolgou, e recor-
reu a crédito com condicoes mais
arriscadas para apostar no cresci-
mento, agora vé esses projetos che-
garem ao mercado em uma situa-
caodiferente. “Aincorporadora so-
fre porque o tempo de desenvolvi-
mento e de obra é muito grande,
entdo um mesmo projeto pode pe-
gar 100% da inflacao e 100% do au-
mento de juros que veio para con-
ter a inflacdo”, explica Mauricio
Muniz, s6cio da gestora Brio.

AYou,Inc, que atua na média e al-
ta renda, viu sua alavancagem subir
de 38% para 407%, de 2019 até 2024.
A companhia € citada por fontes co-
mo uma das que esta chamando cre-
dores para renegociar, e chama a
atencao por se tratar de um negocio
tradicional e de grande porte. A per-
cepcdo é de que grandes incorpora-
doras sido mais blindadas desses
problemas, por serem capitalizadas
e conservadoras nos lancamentos.

Para Muniz, no entanto, ainda
ha uma curva de aprendizado.

“[Incorporadoras] viveram em am-
biente de taxa subsidiada nos tGlti-
mos 60 anos, poucas tém departa-
mento financeiro sofisticado, que
entende o mercado de capitais”.
Quem teve que abrir mao de
projetos por ndo conseguir mais
arcar com seus CRIs foi a Seed, de
condominios de casas. Em meados
do ano passado, teve projetos to-
mados pela Galapagos e pela RBR,
que investiram em seus CRIs. Para
as fontes, a companhia se enrolou
ao praticar um preco muito baixo.
A incorporadora Ekko, que atua
em Osasco, Cotia e Barueri (Grande
Sao Paulo), também é citada entre
aquelas com problemas. Em seu site,
projetos em construcdo aparecem
com um sinal de que estio com
obras e vendas suspensas, ou de que
a SPE (Sociedade de Propdsito Espe-
cifico) foi vendida a outra empresa.
A situacdo ndo se restringe ao
entorno da capital paulista. A 3Z
Realty, incorporadora do grupo
NC, da farmacéutica EMS, tem
aproveitado para comprar terre-
nos e entrar em projetos de con-
correntes em Campinas, que nao
estdo conseguindo arcar com o

custo do crédito tomado, conta o
CEO Franco Pasquali. “Tenho vis-
to bastante empresa que estaria
em momento de lancar, mas esta
com medo do funding ou nio es-
ta conseguindo funding, ai com-
pramos alguma posi¢ao”, afirma,
ressaltando que é momento de
ter “muito cuidado com o caixa”.

A expectativa é que quando os
juros comecarem a baixar, as
vendas do médio padrio deslan-
chem e a pressio sobre o caixa di-
minua. Para Bianca Setin, os pro-
blemas sdo pontuais, porque o
mercado estd absorvendo os
imoveis, ainda que lentamente.

Ja Muniz antecipa um processo
mais longo. “O efeito ndo é tio ra-
pido, e[ataxadejuros|nio é o Gni-
co problema, porque algumas em-
presas descasaram custo e receita e
poderiam ainda estar no prejuizo”,
diz. “Vai ter empresa que vai que-
brar, como no passado”.

A You,Inc. foi procurada, mas
nao retornou até o fechamento da
reportagem. O Valor nio conse-
guiu falar com a Seed e a Ekko.

Ler mais na Pagina B3

IGUATEMI S.AE LIDER
ABSOLUTA EM SAO PAULO

E fortalece ainda mais sua presenca com a chegada do Patio Paulista ao seu portfdlio,
que ja reune icones como o Iguatemi Sao Paulo, JK Iguatemi e o Patio Higiendpolis.
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Patio Paulista

A lguatemi S.A. € uma das maiores empresas full service no setor de shopping centers do Brasil, com participacéao
em 17 empreendimentos, nas regides Sudeste, Sul e Centro-Oeste.

Com essa expansao, a Iguatemi reafirma seu protagonismo no setor e sua posicao de referéncia no segmento
premium, guiada por uma estratégia disciplinada de crescimento e inovacao, sempre alinhada aos desejos do
consumidor contemporaneo e as tendéncias globais.
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Empresas Carreira

Pesquisa Analise traz o perfil dos 85 lideres das companhias do indice Ibovespa B3. S6 3 sio mulheres

Executivos levam 20 anos para chegar a CEO

ANA PAULA PATVA/VALOR

Adriana Fonseca
Para o Valor, de Séo Paulo

O CEO tipico de uma empresa
listada no Ibovespa B3 € homem,
nasceu no estado de Sio Paulo,
formou-se em engenharia, tem
cursos de pos-graduacdo, 53,8
anos de idade e esta ha 5,5 anos
no cargo atual. Levou duas déca-
das desde o inicio da carreira até
receber o primeiro convite para
ocupar o cargo maximo na hie-
rarquia de uma organizacao. Es-
sa descricdo mostra o perfil mais
comum entre os executivos-che-
fes das companhias do indice,
segundo analise feita pela con-
sultoria Falconi. Mas, claro,
nio reflete todos. “Houve pou-
ca oscilacdo de um ano para o
outro, € um levantamento que
apresenta consisténcia”, diz
Suzane Veloso, vice-presiden-
te de marketing da Falconi.

H3, por exemplo, trés mulheres
entre os 85 executivos analisados
pela segunda edicdo do levanta-
mento “A origem dos CEOs”, que
levou em conta os profissionais
que lideravam as empresas do in-
dice entre janeiro e abril deste ano.
Sao elas Magda Chambriard, da
Petrobras, Tarciana Medeiros, do
Banco do Brasil, e Jeane Tsutsui, do
Grupo Fleury. Tsutsui, 56 anos,
alias, aparece fora da curva tam-
bém por conta de sua formacao.
Enquanto 43% dos CEOs sio enge-
nheiros, 31%, administradores de
empresas e 11%, economistas, ela &
médica cardiologista, e a Gnica da
lista a ter pos-doutorado e livre do-
céncia. Em entrevista ao Valor, co-
menta que seu ciclo amplo de car-
reira no campo da pesquisa cienti-
fica foi interessante pelo apro-
fundamento em dados e racioci-
nio analitico, conhecimentos
que a apoiam nas tomadas de
decisdo no mundo dos negocios.

No Grupo Feury desde 2001,
Tsutsui tornou-se CEO em 2021, li-
derando uma equipe de 27 mil
pessoas. A medida que mais cargos
gerenciais entravam em sua traje-
toria, buscou formagdes comple-
mentares em negocios: na FIA, em
Harvard, Wharton e MIT Sloan
School of Management. “Foi uma
transicdo que fazia sentido”, conta.

Quando questionada sobre o
que teve que abrir mdo para
chegar onde chegou, ela men-
ciona a carreira de pesquisadora
— mas ndo como um sacrificio.
“O tempo todo me senti estimu-
lada na carreira executiva, por
ganhar conhecimento, mais re-
lacionamento”, diz. “A partir do
momento que escolhi ser execu-
tiva, abri mao da carreira de mé-
dica, feliz com a escolha. Enten-
do que o importante é ter auto-
conhecimento para buscar seu
sonho, autoconhecimento do
que vocé quer, e isso requer
abrir mao de algumas coisas,
mas ndo [vejo como] sacrificios.”

Assim como Tsutsui, que nasceu
no estado de Sao Paulo, quase me-
tade da amostra da pesquisa (45%)
tem a mesma origem. Outros 14
estados também sdo representa-
dos: Rio de Janeiro (14 CEOs), Mi-
nas Gerais (5), Rio Grande do Sul
(4), Bahia (3), Parana (3), Pernam-

buco (2), Distrito Federal (2), Ama-
zonas(1),Ceara(1),Espirito San-
to(1),Goias(1),Para(1),Paraiba
(1) e Santa Catarina (1). Estran-
geiros sio 7, sendo 3 europeus, 2
americanos e 2 argentinos.

Um deles € o italiano Alberto
Griselli, 55 anos, CEO da TIM Brasil
desde 2022, depois de mais de 25
anos de trajetoria no setor de tele-
comunicagdes e consultoria. O
executivo conta que chegou ao seu
primeiro cargo como CEO em
2011, ap6s 16 anos de carreira.

Para ele, que atua na América
Latina e Brasil desde 2004, lide-
rar vai muito além da nacionali-
dade. “Comecei a trabalhar em
1995 e passei por diferentes mer-
cados e culturas, da Europa a
América Latina, antes de assumir
a lideranca no Brasil. Esses anos
foram fundamentais para am-
pliar minha visio e desenvolver a
capacidade de adaptacdo, algo
essencial para liderar em am-
bientes diversos”, conta. “Ter tido
uma carreira internacional me
ajudou a desenvolver flexibilida-
de e adaptabilidade, porque ca-
da contexto — seja em uma em-
presa italiana, portuguesa ou
brasileira — traz seus proprios
desafios. Essa vivéncia global foi
um ativo importante, mas o mais
importante é gostar do que se faz
e se dedicar aisso de verdade.”

Griselli, que lidera 10 mil pes-
soas, enfatiza este Gltimo ponto
como a principal caracteristica
que um executivo ou executiva
precisa ter para alcancar o cargo
de CEO. “E preciso gostar genui-
namente do que se faz”, afirma.
“Sem paixdo, nio ha entrega. Es-
sa energia € o que sustenta a de-
dicacao e da forca para ser proa-
tivo, tomar riscos e buscar im-
pacto real”. Ele menciona tam-
bém caracteristicas como resi-
liéncia, flexibilidade e adaptabi-
lidade como indispensaveis.

Diferente de Griselli, o CEO da
SLC Agricola, Aurélio Pavinato,
57 anos, é brasileiro, e de uma ci-
dade bem pequena do interior
do Rio Grande do Sul. Nasceu na
localidade de Barreiro, interior
do municipio de Vista Gaticha,
que hoje tem cerca de 2.800 ha-
bitantes. Pavinato conta que, on-
de ele vivia, existia apenas uma
professora, que ensinava até a
entdo 4° série. “Meu sonho era es-
tudar e ser um 6timo profissio-
nal, por isso eu fiz o esforco dia-
rio de caminhar até Vista Gau-
cha, cinco quilémetros distante,
para completar o ensino funda-
mental”, diz. Depois de cursar o
colégio agricola, agronomia e
mestrado em ciéncia do solo, ele
foi trabalhar para a SLC, onde es-

"A vivéncia global
foi importante, mas
0 mais importante
é gostar do que se
faz e se dedicar a
isso de verdade”
Alberto Griselli

Médica, Jeane Tsutsui lidera o Fleury desde 2021 e diz que foi agregando formacdes em negdcios ao longo da carreira

Perfil do CEO

Andlise incluiu 85 executivos que lideram as empresas do indice Ibovespa B3

(-

Fonte: Pesquisa"A origem dos CEOs 2025", da Falconi.

taha 32 anos—12 como CEO. “Eu
somente sonhei em ser CEO apo6s
ter sido promovido para diretor
de operacdes e ter investido na
formacio em gestdo”, recorda.
Com a aquisicdo da Sierentz
em 2025, a SLC passa a ter mais de
5 mil funcionarios fixos — 7 mil
incluindo os safristas. “Adminis-
trar é a arte de definir estratégias,
alinhar objetivos e implementar
acoes para conquistar os melho-
res resultados”, define o executi-
vo. “Para conseguir tudo isso, é
necessario muita humildade,
aproximacao e identificacdo com
os colaboradores. A minha ori-
gem, de certa forma, ajuda no es-
tabelecimento dessas conexdes.”
De acordo com a analise feita
pela Falconi, 48% dos CEOs do Ibo-
vespa B3 estdo na faixa etaria de 46
a55 anos. Nesse aspecto, mais uma
vez, tem executivo que destoa da
média. E o caso de Rafael Chamas,
40 anos, CEO da LWSA, que soma
3.500 funcionarios. Ele conta que
assumir posicoes de lideranca ain-
dajovem tem seus desafios. “E pre-
ciso conquistar credibilidade rapi-
damente, aprender a escutar e for-
mar bons times”, afirma. “No
meu caso, tive a sorte de contar

20,2 anos 5,5 anos
é o tempo médio desde o comeco da é o tempo médio no cargo atual
carreira até ocupar a cadeira de CEQ
pela primeira vez 45%

nasceram no estado de Sao Paulo
81% 15 estados

tém curso de pds-graduacdo - lato
ou stricto sensu

estdo representados entre os locais
de nascimento dos CEOs

7 48%

sdo estrangeiros estdo na faixa etaria de 46 a 55 anos
53,8 anos 3

é a idade média sdo mulheres

43% 31%

sdo engenheiros sdo administradores de empresas
11% 35%

sdo economistas

com lideres inspiradores e am-
bientes que valorizavam a entre-
gaeacapacidade de adaptacao.”
Antes de assumir seu primeiro
cargo de CEO, na LWSA, Chamas
era CFO (Chief Financial Officer)
da empresa. Comenta que a fun-
¢do o preparou em muitos aspec-
tos para liderar a companhia, mas
diz que a transicdo para a cadeira
de CEO traz uma mudanca signifi-
cativa de perspectiva e responsabi-
lidade. “Enquanto CFO, meu foco
estava concentrado em garantir a
saide financeira da empresa,
apoiar decisdes estratégicas com
base em dados e gerir riscos”, des-
creve. “Ja como CEO, a visdo precisa
ser muito mais ampla. O papel pas-
sa a ser o de pensar e construir a
estratégia da companbhia, definir
e sustentar uma identidade cul-
tural forte, atrair talentos e mon-
tar times de alta performance.”
Para Chamas, a construcio de
uma carreira solida passa por mui-
tadedicacao, disciplina e foco, mas
também por equilibrio. “Sempre
procurei manter esse equilibrio
entre vida profissional e pessoal, o
que considero essencial para uma
trajetoria sustentavel”, afirma.
“Prefiro enxergar o caminho até

se formaram em universidades federais

aqui mais como uma escolha
consciente de prioridades do que
como rentincias ou sacrificios.”
Outro CEO jovem & Bruno La-
sansky, que assumiu a Localiza&Co
aos 40 anos de idade, em 2021 —
sendo este seu primeiro cargo de
executivo-chefe. Argentino, La-
sansky conta que sua trajetoria foi
marcada por muito aprendizado e
pelo privilégio de ter cruzado com
grandes lideres ao longo do cami-
nho. “Nasci em Buenos Aires, em
uma familia com trés irmaos.
Desde cedo, meus pais nos ensi-
naram o valor da determinacao
e da educacdo como ferramen-
tas de transformacdo”, afirma.
Com formacio em engenharia

"Prefiro enxergar o
caminho até aqui
mais como uma
escolha consciente
de prioridades do
que como renuncias”
Rafael Chamas

ATA nao espera
nossas certezas
paranos
transformar

Rumo certo

Claudio Garcia

sempre curioso ouvir
os comentarios sobre
alucinacoes em IA
generativa— mais
uma caracteristica
tradicionalmente humana
atribuida a tecnologias. De fato,
as alucina¢oes em IAnao
passam de variacoes estatisticas
na combinacao de palavras,
construidas para manter um
sentido 16gico e compreensivel.
Obviamente, “alucina¢cio”
soa bem mais atrativo. Talvez
“delirio” soasse mais dramatico.
As alucinacoes tém estado
no centro das discussoes sobre
[A generativa, quase sempre
como um ponto negativo.
Espera-se que esses sistemas
sejam precisos, com rigor
cientifico el6gico, além de
confiaveis a altura dos melhores
pensadores. Alias, essa € uma
das metas centrais do setor:
alcancar o mais rapidamente
possivel o que se chama de
Inteligéncia Artificial Geral (AGI),
em que os sistemas superariam a
capacidade cognitiva humana.

Entretanto, o mais curioso
desses delirios € o quanto eles
podem ser Gteis. Um grupo de
professores Wharton Business
School conduziu uma
experiéncia em uma disciplina
de empreendedorismo, onde
estudantes e uma IA generativa
criaram ideias de negdcio
separadamente. No final, das 40
melhores ideias, 35 foram
geradas pela A, segundo juizes
humanos que desconheciam a
origem das propostas. Isso ndo
significa que todas as ideias da
IA foram boas —lembremos
que o que chamamos de
alucinacado sdo variacoes. Ou
seja, houve também muitas
ideias medianas ou ruins.

Curiosamente, a criatividade
foi por muito tempo considerada
uma daquelas caracteristicas
intrinsecamente humanas que
se julgava inatingivel pelas
maquinas. Este exemplo, de
apenas uma das capacidades
dalA generativa, nos convida
arefletir sobre como deveriamos
pensar as tecnologias. A

discussao sobre o quio rapido
elasirdo nos superar—ou
nos substituir — deveria ser
secundaria. A prioridade &
entender como integra-las as
nossas capacidades. Até porque
a primeira parte ja esta em curso.
Depois de anos de previsoes
furadas sobre a automacao de
empregos, 0s dados mais
recentes mostram que empresas
do setor do conhecimento —
como consultorias, escritorios
de advocacia e auditorias —
vém eliminando niveis inteiros
de inicio de carreira. Justamente
0s setores que pareciam mais
protegidos da automacao.
Assim como ocorreu com
a criatividade, ha discursos
romanticos sobre
caracteristicas humanas que
seriam insubstituiveis, como
empatia, habilidades sociais
ouinteligéncia emocional.
E dificil acreditar que
maquinas de fato “sintam”. Mas
também nao é novidade que,
ha tempos, somos presas faceis
de algoritmos que exploram

nossas emocoes e impulsos
sociais —vide as redes sociais.

Ainteligéncia daIA nao precisa
ser humana para transformar
nossa forma de interagir com
omundo— especialmente no
contexto dos negocios. Ela
precisa apenas ser Gtil. Como
nas “variacoes” que decidimos
chamar de alucinac¢des. A tio
discutida busca por aquilo que
seria unicamente humano perde
forca se ndo levar em conta como
essas tecnologias interagem
conosco e ampliam possibilidades
—paraobem ou paraomal.

De escolas a organizacoes,
o proprio conceito de talento—
e aforma como o desenvolvemos
—serd cada vez mais dificil de
distinguir das interacoes entre
capacidades humanas e digitais.
Seria mais {til concentrarmos
esforcos em acolhé-las e, na
pratica, descobrir as vantagens
inigualaveis que elas ja estao
nos proporcionando.

Claudio Garcia ensina gestdo global e
estratégia na Universidade de Nova York

industrial na Argentina e um MBA
em Wharton (EUA), o executivo re-
lata que desde o inicio da carreira
teve lideres que apostaram no seu
potencial e o incentivaram a assu-
mir desafios — mesmo quando ele
ainda ndo se sentia totalmente
pronto. “Isso me ensinou que a ca-
pacidade de aprendizado,a garrae
avontade de trabalhar em um am-
biente estimulante podem valer
mais do que o tempo de expe-
riéncia”, diz. “Também aprendi
que humildade e escuta ativa sdo
fundamentais para tomar boas
decisoes. Informacoes relevantes
e as melhores ideias podem vir
doslugares mais inesperados.”

Como apoio em seu desenvolvi-
mento, Lasansky conta que ao as-
sumir um novo papel, sempre pro-
cura aprender com a experiéncia
dos outros — por meio de leituras,
podcasts ou conversas. “Por exem-
plo, quando iniciei minha jornada
como CEO, conversei com grandes
lideres que admiro profundamen-
te, dentro e fora da Localiza, para
entender suas visoes sobre o que
significa ser um CEO de excelén-
cia”, diz, mencionando também
um livro que o marcou: “The Outsi-
ders”, de William Thorndike.
“Relata historiasinspiradoras de
geracdo de valor no longo prazo.
Como diz o ditado: ‘inteligente é
aquele que aprende com os pro-
prios erros. Sabio é quem apren-
de com os erros dos outros’.”

Na Localiza&Co desde 2016,
quando ingressou como diretor-
executivo da divisao de aluguel de
carros, Lasansky assumiu o cargo
de COO (Chief Operating Officer)
em2019.Em 2020, a pedido de Eu-
génio Mattar, entdo CEO e hoje
presidente do conselho da compa-
nhia, liderou a resposta da empre-
sa nos primeiros momentos da
pandemia. Depois disso, conta que
o cargo de CEO veio como parte de
um processo sucessorio planejado
eestruturado. “Foi uma transicao
cuidadosamente preparada.”

Sobre o que precisou abrir mio
para chegar ao posto de CEO, La-
sansky diz que qualquer resulta-
do extraordinario exige esforco,
resiliéncia e, muitas vezes, gran-
des sacrificios. “Isso € evidente no
mundo dos esportes, onde atletas
de alto desempenho precisam
treinar com intensidade e por
longos periodos para conquistar
uma medalha de ouro ou um ti-
tulo mundial. Nao existem ata-
lhos. Talento, por si s6, ndo basta
— ele precisa ser cultivado com
dedicacao e evolucio constante”,
compara, ja compartilhando um
conselho que recebeu ao assumir
a funcao de CEO, de James Allen,
autor do livro “The Founder’s
Mentality”. “Ele me disse: ‘um dos
seus maiores desafios sera geren-
ciar a sua energia. Por isso, € es-
sencial equilibrar momentos de
consumo com momentos de re-
generacdo’. Seguindo essa dica do
Jimmy, encontro nos momentos
de qualidade com meus filhos,
minha esposa, amigos e nos
meus hobbies — como corrida,
leitura, o violao e viagens — as
pausas necessarias para recarre-
gar as energias”. Lasansky lidera
22 mil funcionarios em 7 paises.

Vaivém

Stela Campos

Bristol Myers Squibb

Chris Silva é o novo gerente
geral da biofarmacéutica Bristol
Myers Squibb (BMS) no Brasil.
Ele vem da Biogen, onde geren-
ciou as operagdes no Brasil e
criou o cluster Iberia (integran-
do Espanha e Portugal), do qual
foi gerente geral.

Siemens

Mariana Ceripieri € a nova di-
retora de pessoas e organizacio
da Siemens no Brasil. A executi-
va tem 20 anos de atuacdo na
area, ja tendo trabalhado na
Unilever, Monsanto, Bayer Crop
Science, Novartis e Esteve.

E-mail: vaivem(@valor.com.br

valor.com.br
Acompanhe a movimentagéo de
executivos também no site
www.valor.com.br/carreira
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Imoveis Segundo fontes, com crédito caro, aumenta o descumprimento do patrimoénio de afetacao

Arriscada, mistura de contas de obras fica mais comum

Ana Luiza Tieghi
De Sao Paulo

Em meio a dificuldade de al-
gumas incorporadoras de médio
padrao de conseguir arcar com o
financiamento tomado para pro-
duzir seus projetos, fontes do se-
tor da constru¢io ouvidas pelo
Valor relatam que, nos Gltimos
12 meses, aumentaram os casos
de desvio do patrimonio de afe-
tacdo. E um risco para os compra-
dores dos iméveis e também pa-
ra os credores da empresa.

O patrimoénio de afetacdo foi
instituido em 2004 para evitar
que escandalos como o da incor-

poradora Encol voltem a aconte-
cer. Quando quebrou, em 1999,
a empresa deixou mais de 700
obras paradas. A incorporadora
tinha um caixa Gnico para os
projetos, e usava o dinheiro ar-
recadado com uma obra para
bancar outra. Nio era algo ile-
gal, mas deixava o andamento
dos empreendimentos mais fra-
gil — se algo desse errado, como
de fato deu, o prejuizo se alas-
traria pelos empreendimentos.
Hoje, se a incorporadora opta
pelo patrimonio de afetacdo,
precisa ter contas segregadas pa-
ra cada projeto imobiliario. O
modelo € opcional, mas larga-

mente adotado, porque permite
que a incorporadora adote o RET
(Regime Especial de Tributacao).
A realidade, segundo essas
fontes, € que o acompanhamen-
to do patriménio de afetacio po-
de ser fragil, e a necessidade de
cobrir custos com CRIs e com o fi-
nanciamento com bancos, ou até
evitar ter que aportar capital pro-

180

dias é o limite para
atraso emobra

prio, pode falar mais alto.

Um sinal de que isso esta acon-
tecendo é quando a obra nio
avanca, mesmo tendo recebido,
todos os meses, recursos para tal
— o dinheiro pode estar indo pa-
ra outro projeto da empresa ou
para quitar dividas.

Em teoria, os credores devem
liberar o dinheiro da obra con-
forme constatam sua evolucao,
mas uma fonte, que pediu anoni-
mato, afirma que algumas gesto-
ras preferem poupar o gasto com
o acompanhamento. “Ai nio vi-
ram que o dinheiro de margo,
abril e maio caiu e a obra nio
avancou 1%”, diz.

Ja ha atrasos em obras em Sao
Paulo, especialmente de médio
padrao, embora a maioria ainda
esteja dentro do periodo de ca-
réncia de contrato, de 180 dias.

Além dos credores, a obra deve
ser acompanhada por uma co-
missdo de representantes dos
compradores das unidades. Es-
sas pessoas, porém, podem nao
ter conhecimento técnico, inte-
resse ou tempo para checar se tu-
do esta como planejado.

“Alei [do patriménio de afeta-
¢do] tem que se tornar mais rigi-
da”, afirma uma fonte, que pediu
para ndo ser identificada por es-
tar envolvida em processos do ti-

po. Para um advogado do setor,
momentos assim podem ser uma
boa hora para rever as obriga-
¢oes do patrimonio de afetacao.
“Quando o mercado esta mais fa-
voravel, cumprir o patriménio de
afetacidonao é problema”, diz.
No alto padrao, o problema é
raro, por causa do tipo de cliente
que compra as unidades. Os
construtores prefeririam desfa-
zer as vendas, devolver o dinhei-
ro e desistir do projeto, anteven-
dobrigaslegais. O segmento eco-
nomico, que, em geral, recebe re-
cursos da Caixa, tem outro mo-
delo de financiamento e também
ndo enfrentaria essas questoes.

Biological E. tera vacina pneumococica no Brasil

Farmacéutica

Ana Luiza de Carvalho
De S&o Paulo

A farmacéutica indiana Biolo-
gical E.venceu uma chamada pt-
blica da Fiocruz e vai fornecer ao
Brasil, nos proximos anos, uma
vacina pneumococica conjugada
voltada ao combate de pneumo-
nia e meningite. A parceria de de-
senvolvimento produtivo (PDP)
prevé a transferéncia total de tec-
nologia para a Fiocruz, em um
modelo inédito, para a producio
davacina PCV-14.

O diretor-geral da Biological E.
para América Latina, César Rengifo,
afirma que o neg6cio faz parte da ex-
pansdo geografica estratégica da
farma. A ideia € que o Brasil se torne
um polo regional para producio e
exportacio da PCV-14 em toda a
América do Sul e também para os
demais paises do bloco BRICS—Rds-

sia, China e Africa do Sul.

“O modelo de producio da Fio-
cruz é um exemplo, ndo apenas pa-
ra a América Latina, e a pandemia
mostrou como € importante que
os paises tenham uma indepen-
déncia total na producao, desde o
Ingrediente Farmacéutico Ativo
(IFA)”, afirma o executivo ao Valor.

O processo inclui investimento
inicial de R$ 5 milhoes em estudos
clinicos para o desenvolvimento
da “pneumocdcica brasileira”. A
expectativa da farmacéutica india-
na é de que o processo seja con-
cluido em um prazo médio de trés
a quatro anos, quando a Fiocruz
podera atender integralmente a
demanda brasileira. Até 13, as 8 mi-
lhées de doses anuais serdo dispo-
nibilizadas pela Biological E.

As redes publica e particular
do Brasil ja contam com vacinas
pneumococicas, como a Pneumo
10 e a Pneumo 15, que protegem
contra, respectivamente, dez e

quinze sorotipos de bactérias
pneumococos, causadoras de
pneumonia, meningite e otite.

Uma outra versdo disponivel no
Sistema Pablico de Satde (SUS) é a
Pneumo 23, para pessoas a partir
dos dois anos de idade. A ideia da
nova PCV-14, segundo Rengifo, é
atualizar a protecdo dos brasileiros
contra os 14 sorotipos que mais cir-
culam atualmente. E um processo
semelhante a revisdo anual das ce-
pasdeinfluenza que compdem ava-
cina da gripe, por exemplo.

“O governo implementou a vacina
pneumococica ha mais de dez anos e
controlou bem a doen¢a. Hi um com-
portamento de quando vocé suprime
alguns sorotipos, outros se sobres-
saem e se tornam importantes”, diz.

A Biological E., embora nao dis-
ponibilize ainda o preco por dose,
afirma que o governo federal deve
economizar R$ 1 bilhdo em relacio
ao contrato de fornecimento da va-
cina pneumococica atual. Procura-

dapelo Valor, a Fiocruz ndo comen-
tou as condicoes comerciais da nova
parceria nem as do contrato vigente.

Uma das razdes para a economia,
segundo Rengifo, € o modelo de
atuacdo direta da Biological E. junto
a ministérios da satde de todo o
mundo e agéncias como a Organiza-
¢do Pan-Americana da Satde (Opas)
e Fundo das Nagoes Unidas para a
Infancia (Unicef). A farma produz
vacinas pediatricas distribuidas pela
OMS, como contra sarampo, rubéo-
la, além de vacinas pentavalentes pa-
ra Africa, América Latina e Asia.

A Biological E., com faturamen-
to de US$ 750 milhoes, também
firmou, em fevereiro do ano passa-
do,uma parceria com a Takeda que
deve ampliar a producao de vaci-
nas contra a dengue. A expectativa
€ de que a Biological E. produza 50
milhoes de doses anuais da Qden-
ga, permitindo a Takeda cumprir,
até 2030, a meta de distribui¢ao de
100 milhées de doses por ano.
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Conjuntura Companhias retomam ganhos e
ampliam operacoes e investimentos no pais
vizinho, animadas com os rumos da economia

Argentina da novo
folego para as
muiltis brasileiras

Adriana Peraita* e Beatriz Kawai
De S&o Paulo

Ap6s anos de resultados negati-
vos, empresas brasileiras de dife-
rentes setores voltaram a apostar
na Argentina, 3 medida que a me-
lhora dos indicadores macroeco-
nomicos do pais impulsiona os
niimeros operacionais e anima as
projecdes para os proximos tri-
mestres. A empresa de turismo
CVC Corp quase dobrou seus in-
vestimentos no pais para 2025. A
Kepler Weber, do agronegdcio, es-
pera, neste ano, quadruplicar o fa-
turamento obtido no pais vizinho
em 2024. E a Marcopolo, que viu
seu volume de entregas crescer
1.000% no primeiro trimestre des-
te ano, frente ao ano passado,
mantém perspectivas positivas pa-
ra os proximos trimestres.

Dona de uma empresa de turis-
mo e com participacdo em mais
duas marcas na Argentina, a CVC
aumentou seus investimentos pa-
ra R$ 25 milhdes no pais este ano,
quase o total investido nos Gltimos
dois anos combinados, de R$ 30
milhées, na expectativa de que a
retomada argentina continue
dando resultados.

Desde 2018, quando o grupo de
turismo comecou a operar na Ar-
gentina, registrou lucro anual
duas vezes: em 2022, de R$ 4,4 mi-
lIhdes, e em 2024, atingindo o re-
corde de R$ 24 milhdes. A estimati-
va € crescer ainda mais. A compa-
nhia passou a se preparar para rea-
quecer as operacdes no pais ao ob-
servar a retomada econémica gra-
dual, conforme Felipe Gomes, di-
retor financeiro da CVC.

Ao Valor, ele conta que come-
¢ou a enxergar a Argentina com
outros olhos entre o fim de 2023
e o inicio de 2024, e implemen-
tou novas medidas administrati-
vas. “Isso tudo é um investimento
pela crenca e pelo que a gente es-
tavendo agora na pratica, que vai
se manter assim nos proximos
meses. Estamos animados.”

Os trés primeiros meses de 2025
ja sinalizam essa melhora: a em-
presa lucrou R$ 48,6 milhoes no

pais, aumento de 367,7% sobre o
lucro registrado no mesmo perio-
do do ano passado, enquanto as
receitas cresceram 36%, para R$ 81
milhées. Do total faturado, 22,3%
vieram da Argentina, mas Gomes
estima que arelacdo suba para 25%
nos proximos trimestres.

A Kepler Weber, que produz
silos, também tem perspectivas
altas para suas operacoes. Para
este ano, espera quadruplicar o
faturamento obtido no pais vizi-
nho em 2024, passando de R$§ 5
milhoes para cerca de R$ 20 mi-
Ihoes. Entre 2021 e 2023, a Ke-
pler Weber ndo registrou venda
nenhuma em solo argentino.

"0 poderio
econdmico deles
[Argentinal mudou
nesses ultimos
dois anos”

Renato Arroyo

O ano passado marcou o retor-
no do pais ao “mix” de receitas da
companhia, mesmo com uma par-
ticipacdo ainda modesta, de 2,5%
do faturamento internacional. Ho-
je, Paraguai e Uruguai sio os prin-
cipais mercados da empresa fora
do Brasil, mas cujas producoes, so-
madas, representam um quinto
dos volumes da Argentina. “Por
que um pais tao relevante do pon-
to de vista de producao de graos
compra muito menos que Para-
guai e Uruguai juntos?”, questiona
o diretor-financeiro, Renato Ar-
royo, em entrevista ao Valor.

Ele acredita que o cenario mais
favoravel observado pela Kepler
Weber na Argentina nos tltimos
meses estd associado a um au-
mento recente do poder de com-
pra da populacio. “O poderio
econdmico deles mudou nesses
Gltimos dois anos.”

Junto aos esforcos operacionais,
o desempenho das empresas tam-
bém foi resultado da melhora do

cenario macroecondémico. Segun-
do o argentino Roberto Troster, ex-
economista-chefe da Federacdo
Brasileira de Bancos (Febraban) e
socio fundador da Troster & Asso-
ciados, o crescimento da confianca
na economia argentina esta apoia-
do em trés pilares: a eliminacio do
déficit puablico, transformado-o
em superavit; o fim do controle
cambial; e as reformas para desre-
gulacdo que tém sido promovidas
pelo governo local — fatores que
tém contribuido para a queda da
inflacdo e dos juros.

A politica de cambio fixo, que
encarecia os produtos para os con-
sumidores argentinos, foi encerra-
da pelo Banco Central em meados
de abril para implementar o cim-
bio flutuante, o que corrige a dis-
torcdo e favorece a recuperacio
gradual dos volumes.

André Mazini, chefe de pesquisa
de equity para América Latina do
Citi, acredita que a aceleracio no
setor varejista advém desse efeito,
o que pode ser observado nos re-
sultados da Lojas Renner, sediada
no Rio Grande do Sul, que volta-
ram a ser positivos nos Gltimos tri-
mestres. Mesmo que seja uma ope-
racio pequena, o desempenho
vem ajudando o resultado do gru-
po, disse Fabio Faccio, diretor-pre-
sidente da varejista que atua desde
2019 no pais, na teleconferéncia
deresultados trimestrais.

“Hoje s6 temos quatro opera-
¢oes na Argentina. Poderiamos ter
pelo menos dez vezes mais. Mas,
no momento, nao estamos fazen-
do opcdo dessa expansao. Temos
um olhar mais cauteloso para en-
tender se o cenario geopolitico ar-
gentino continua em expansio”,
comentou Faccio. A Renner nao
abre resultados por regido.

Em solo argentino desde 2011, a
JSL € outro exemplo de empresa
que espera por sinais mais solidos
para expandir. “Acompanhando
os desdobramentos recentes do
pais, a companhia avalia de forma
positiva os sinais de crescimento
em sua operacao local desde o ini-
cio de 2024 e segue motivada a
considerar oportunidades estraté-

Felipe Gomes, diretor financeiro da CVC: "Empresa observou a economia para reaguecer as operacgdes no pais vizinho”

gicas de longo prazo”, diz a empre-
saemnota enviada ao Valor.

A Marcopolo, fabricante de
carrocerias para 6nibus e vetera-
nana Argentina, onde esta desde
1998, voltou a lucrar no pais no
ano passado, com R$ 75,7 mi-
lhoes, sendo que o Gltimo resul-
tado positivo havia sido em
2017,deR$ 16,8 milhdes.

Ha meses a companhia aguar-
dava a retomada dos volumes ar-
gentinos devido a expectativa de
renovacdo da frota e volta da de-
manda reprimida. O pais repre-
sentava volumes importantes e
atingiu seu apice com o afrouxa-
mento de medidas protecionistas
durante o governo de Mauricio
Macri (2015-2018). O gerente juri-
dico e de relagdes com investido-
res, Eduardo Willrich, conta que as
perspectivas continuam positivas,
com volumes consistentes, em li-
nha com os resultados observados
no primeiro trimestre de 2025.

“AMarcopolo tem investido na
Argentina para adaptar sua plan-
ta industrial a producao de 6ni-
bus urbanos, além dos modelos
rodoviarios. Adicionalmente, a
empresa continua desenvolven-
do fornecedores locais e buscan-
do introduzir produtos com
maior valor agregado e foco em

inovacao”, afirma Willrich.

A empresa nio foi a tinica do se-
tor automotivo a “surfar” na me-
lhora argentina. A Frasle Mobility,
controlada pela Randoncorp, des-
taca, em seu balanco do primeiro
trimestre, um aumento das expor-
tacdes para o pais, onde tem um
centro de operacdes perto de Bue-
nos Aires. “O ambiente na Argenti-
na segue favoravel aos negocios a
partir da reabertura do mercado,
ainda que com mais competicao,
onde estamos recompondo esto-
ques, promovendo lancamentos e
adequando nossa oferta a partir da
regularizacdo da curva de deman-
da”, comenta a empresa em sua di-
vulgacao de resultados.

Esse reaquecimento das opera-
¢des na Argentina ndo ¢é notado
apenas por empresas brasileiras.
Com sede na Holanda, a Stellantis,
que retine marcas como Fiat, Ci-
troén e Peugeot, tem verificado um
crescimento do volume de vendas
no pais desde o segundo semestre
de 2024, movimento consolidado
nos primeiros meses de 2025, con-
ta Fernando Scatena, vice-presi-
dente sénior de financas para a
Ameérica do Sul do grupo, ao Valor.
O executivo atribui essa recupera-
¢do a um ambiente de maior esta-
bilidade macroeconomica.

“Esse cenario tem gerado maior
previsibilidade, ampliado o acesso
ao crédito para os consumidores e
favorecido um ambiente mais pro-
picio a oferta de veiculos. Esses fa-
tores, em conjunto, tém impulsio-
nado as vendas e contribuido para
a retomada sustentavel do setor
automotivo no pais”, afirma.

Em setembro, a Stellantis anun-
ciou um aporte de US$ 385 mi-
lhoes (cerca de R$ 2 bilhdes) no
seu polo automotivo em Cordoba.
Parte sera destinada a transfor-
mar a unidade em um centro para
a producdo de picapes.

Outra medida econémica que
deve impulsionar as operacoes
argentinas é o acordo que o go-
verno de Javier Milei assegurou
com o Fundo Monetario Interna-
cional (FMI) de US$ 20 bilhaes,
acrescenta Gustavo Cruz, estrate-
gista-chefe da RB Investimentos.

Ele conta que as empresas pas-
saram 2024 explicando os ntime-
ros negativos no pais, mas que a si-
tuacdo nao é mais essa. A Natura,
por exemplo, somou R$ 526,8 mi-
lhoes de receita argentina no pri-
meiro trimestre de 2024, valor
59,1% inferior ao de igual periodo
deste ano, de R$ 838,6 milhoes.

*Estagidria sob supervisdo de
Nelson Rocco
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325 mil toneladas e complemen-
tam a frota atual da mineradora.

De acordo com o diretor de nave-
gacdo da Vale, Rodrigo Bermelho,

fuel”,com opc¢io de metanol e
bunker convencional, e possibili-
dade de uso de amonia e Gas Na-
tural Liquefeito (GNL).

declaracdo para despacho aduaneiro
tenha se verificado 15 dias antes.

Diaria

liquefeita, e seus derivados, e dlcool etilico combustivel.

Cide - Combustiveis - Importacio - Lei n® 10.336/01
Contribuicao de Intervencdo no Dominio Econdmico incidente sobre a
importacdo de petroleo e seus derivados, gas natural, exceto sob a forma

9438* Importacao, cujo registro da
declaracdo tenha se verificado no

mesmo dia.

Diaria Contribuicao para o PIS/Pasep

Importacdo de servicos (Lei n® 10.865/04)

5434~ FG ocorrido no mesmo dia

Valor

CPSS - Servidor Civil Inativo - Precatdrio Judicial e Requisicdo de Pequeno

Valor

CPSS - Pensionista - Precatério Judicial e Requisicao de Pequeno Valor

1730*

1752*

Notas: 1. Considera-se data de vencimento a data em que se encerra o prazo legal para pagamento do tributo ou para cumprimento da obrigacéo tributaria; 2. Em

caso de feriado estadual ou municipal o serd ou

conforme a norma de regéncia do tributo ou da obrigacéo tributéria.

Fonte: Secretaria da Receita Federal

Movimento falimentar

Faléncias Requeridas

Requerido: Iessa Tecnologia Ltda. - CNPJ:
09.523.576/0001-08 - Endereco: Rua Joquei Clu-
be, 223, Bairro Prado Velho - Requerente: Gerson
Lufs Baseio - Vara/Comarca: 24a Vara de Faléncias
e Recuperagdes Judiciais de Curitiba/PR
Requerido: Indiistria e Comércio de Doces Ca-
seiros Arruda Ltda. - CNPJ: 44.830.693/0001-
15 - Endereco: Rua Sete de Setembro, 354, Centro
- Requerente: Alexandre Dantas Fronzaglia - Va-
ra/Comarca: Vara Unica de Aguai/SP

Requerido: Realeza Servigos em Geral Ltda. -
CNPJ: 32460.139/0001-04 - Endereco: Rua Nico-
lau Pereira Campos Vergueiro, 133, Sala 04, Centro,
Sorocaba/sp - Requerente: Banco Fibra S/A - Va-
ra/Comarca: 3a Vara de Sorocaba/SP

Requerido: Transportes Montone Ltda. - CNPJ:
43246941/0001-12 - Endereco: Av. Leonardo da
Vinci, 1624/1642, Bairro Vila Guarani - Requeren-
te:MakenaFundo de Investimentoem DDireitos Cre-
ditérios - Vara/Comarca: 2a Vara de Faléncias e Re-
cuperacdes Judiciais de Sdo Paulo/SP

10.637708/0001-01 - Enderego: Av. Mario Gallo,
242, Bairro Jardim Residencial Hamada, Marial-
va/pr - Administrador Judicial: O Préprio Admi-
nistrador Judicial da Recuperagdo Judicial Res-
cindida, Sr. Erik Rodrigues de Oliveira - Vara/Co-
marca: 3a Vara Empresarial Regional de Marin-
ga/PR - Observacdo: Recuperacdo judicial
convolada em faléncia.

Empresa: Futurenet Escola Profissionalizante
Ltda. - CNPJ: 09.176.177/0001-18 - Endereco: Rua
Santos Dumont, 37, Bairro Vila Bocaina, Maud/sp -
Administrador Judicial: Moroni Administragao Judi-
cial Ltda, Representada Pela Dra. Ana Beatriz Mar-
tucci Nogueira Moroni - Vara/Comarca: 2a Vara Re-
gional de Competéncia Empresarial e de Conflitos
Relacionados A Arbitragem Das 12, 72 e 92 Rajs/SP
Empresa: God Service Servigos e TransportesLt-
da. - CNPRJ:12.360.165/0001-53 - Endereco: Rua Dr.
Augusto de Miranda, 61, Bairro Vila Pompeia - Ad-
ministrador Judicial: Vivante Gestdo e Administra-
¢do Judicial Ltda, Representada Pelo Dr. Armando
Lemos Wallach - Vara/Comarca: 2a Vara de Falén-
cias e Recuperagdes Judiciais de Sao Paulo/SP

Faléncias Decretadas

Processos de Faléncia Extintos

Empresa: Comercial C. Barbosa Ltda. - CNPJ:
31.374932/0001-28 - Endereco: Rua André de
Ledo, 268, Anexo A, Bairrodo Bras- Administrador
Judicial: Bl Consultoria e Participages Ribeirao
Preto S/s Ltda, Representada Pelo Dr. Alexandre
Borges Leite - Vara/Comarca: 2a Vara de Faléncias
e Recuperactes Judiciais de Sdo Paulo/SP

Empresa: Diampi Telecomunicacdes e Infor-
matica Ltda. Ou Diampi Solar Ltda. com No-
me Fantasia Diampi Solar Energy - CNPJ:

Requerido: Bpack Comércio de EmbalagensLtda.
- CNPJ: 44.327465/0001-27 - Requerente: Global-
cash Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios
Multissetorial Lp - Vara/Comarca: 1a Vara Regional
de Competéncia Empresarial e de Conflitos Relacio-
nados A Arbitragem Das 12 72 e 92 Rajs/SP - Ob-
servacdo: Desisténcia homologada.

Requerido: Hem Equipamentos Industriais e
Servicos Ltda. - CNPJ: 23.766.690/0001-90 -
Enderego: Av. Marginal Jodo Olézio Marques,

3563, Galpdo 17, Chacara Rec. Planalto - Reque-
rente: Ksolda Comércio e Importagdo de Metais
Ltda. - Vara/Comarca: Vara Regional de Compe-
téncia Empresarial e de Conflitos Relacionados A
Arbitragem Das 32 e 62 Rajs/SP- Observacéo: Pe-
dido julgado elidido.

Requerido: Nova Geragdo Solugdes Graficas
Eireli Epp - CNPJ: 26.648984/0001-05 - Ende-
reco: Rua Dr. Azor Montenegro, 161, Bairro Vila
Mangalot - Requerente: Bittengraf Grafica e Edi-
tora Ltda. Epp - Vara/Comarca: 1a Vara de Falén-
cias e Recuperagdes Judiciais de Sao Paulo/SP -
Observagao: Desisténcia homologada.

Recuperacio Judicial Requerida

Empresa: Cism Engenheiros Consultores Ltda. -
CNPJ:03.210.574/0001-82 - Endereco: Rua Padre
Anchieta, 2443, Sala 09, Andar Sh, Condominio
Crystal West Lake, Rebloco Crystal Lake Center,
Bairro Bigorrilho - Vara/Comarca: 24a Vara de Fa-
|éncias e Recuperagdes Judiciais de Curitiba/PR

Recuperacio Judicial Deferida

Empresa: Bvc Transportes Ltda. - CNPJ:
08.625.249/0001-02 - Enderego: RodoviaBr 040,
Km 609, S/n¢, Caiafu, Bairro Campos Das Flores -
Administrador Judicial: José Mauricio Paiva Socie-
dade Individual de Advocacia, Representada Pelo
Dr. José Mauricio Costa de Mello Paiva - Vara/Co-
marca: 2a Vara de Congonhas/MG

Empresa: M. Sambatti Comercial e Servicos Lt-
da., Nome Fantasia M. S. Vigiteck - CNPJ:
30.390.257/0001-68 - Endereco: Av. Marechal
Candido Rondon, 36, Centro, Céu Azul/pr - Admi-
nistrador Judicial: Catalise Administragao Judicial

Ltda. - Vara/Comarca: 4a Vara de Cascavel/PR
Empresa: Marcelo Canali Castilhos Agropecua-
ria - CNPJ: 59.170990/0001-59 - Endereco: Rua
José de Alencar, 608, Portal Sul, Jardim/ms - Ad-
ministrador Judicial: Cury Administradora Judicial
Ltda, Representada Pelo Dr. José Eduardo Chemin
Cury - Vara/Comarca: 3a Vara de Corumba/MS
Empresa: Marcio Canali Castilhos Agrope-
cuaria - CNPJ: 59.197099/0001-06 - Endereco:
Rua Amauri de 0. Junior, 499, Bairro Itape, Jar-
dim/ms - Administrador Judicial: Cury Adminis-
tradora Judicial Ltda, Representada Pelo Dr. Jo-
sé Eduardo Chemin Cury - Vara/Comarca: 3a Va-
ra de Corumbha/MS

Empresa: Petroalcool Distribuidora de Petré-
leo Ltda. - CNPJ: 85491.074/0001-20 - Ende-
reco: Rua Pierina Carmiel Mazzer Pioneira, 183,
Gleba Ribeirdo Paicandu - Administrador Judi-
cial: M. Marques Sociedade Individual de Advo-
cacia, Representada Pelo Dr. Marcio Roberto
Marques - Vara/Comarca: 3a Vara Empresarial e
Regional de Maring4/PR

Empresa: Trans Start Comércio e Transportes
Ltda. - CNPJ: 24.682.082/0001-60 - Enderego:
Rodovia Br 354, Km 475, N2 665, Sala 01, Bairro
Vila Calcita - Administrador Judicial: Inocéncio
de Paula Sociedade de Advogados - Vara/Comar-
ca: 1la Vara de Arcos/MG

Empresa: Vervi de Araiijo Castilhos Agrope-
cuaria- CNPJ:59.170.584/0001-96 - Endereco:
Rua Dr. Ary Coelho de Oliveira, 670, Sala 02, Cen-
tro, Jardim/ms - Administrador Judicial: Cury
Administradora Judicial Ltda, Representada Pe-
loDr.José Eduardo Chemin Cury - Vara/Comarca:
2a Vara de Corumbd/MS

Cumprimento de Recuperacio
Judicial

go/RS - Observagao: Face ao cumprimento do plano
aprovado pela assembleia geral de credores.

Empresa: Agro Coffee Comércio, Importacdo e
Exportacdo Ltda. - CNPJ: 18.317171/0001-04 -
Endereco: Fazenda Santa Rosa, Estrada Municipal
Eloi Mendes a Barra, Km 12, Zona Rural Eloi Men-
des/mg - Vara/Comarca: 3a Vara de Varginha/MG
- Observagdo: Face ao cumprimento do plano apro-
vado pela assembleia geral de credores.

Empresa: Café Bom Dia Ltda. - CNPJ:
20.367959/0001-77 -Enderego: Rodovia Br 491,
Km 16, Bairro Fausto Ribeiro - Vara/Comarca: 3a
Varade Varginha/MG-Observagao: Face aocum-
primento do plano aprovado pela assembleia ge-
ral de credores.

Empresa: Frigovale Comércio, Importacao e
Exportacdo Ltda. - CNPJ: 08932.091/0001-
05 - Endereco: Estrada Linha Clara Fundos, S/n¢,
Teutbnia/rs - Vara/Comarca: Vara Regional Em-
presarial de Novo Hamburgo/RS - Observagao:
Face ao cumprimento do plano aprovado pela as-
sembleia geral de credores.

Empresa: Komasi Comércio Atacadista de
Carnes Eireli Epp - CNPJ: 17860.706/0001-26
- Endereco: Rua Dom Pedro I, 321 Ou Rua Nossa
Senhora Aparecida, 26, Bairro Santo André, Sdo
Leopoldo/rs - Vara/Comarca: Vara Regional Em-
presarial de Novo Hamburgo/RS - Observagao:
Face ao cumprimento do plano aprovado pela as-
sembleia geral de credores.

Empresa: V Log Transporte de Géneros Alimen-
ticiosLtda.- CNRJ:17776.323/0001-74 - Enderego:
Rua Barbacena, 391, Bairro Santo André - Vara/Co-
marca: Vara Regional Empresarial de Novo Hambur-

Recuperacoes Judiciais Concedidas

Empresa: Fabrica de Acessérios de Moda Au-
rora Eireli, Nome Fantasia Ibg - CNPJ:
32.873.282/0001-28 - Endereco: Av. Thobias Ri-
beiro de Mendonga, 246, Distrito Industrial Luiz
Carlos Nogueira, Guaira/sp - Vara/Comarca: Vara
Regional de Competéncia Empresarial e de Confli-
tos Relacionados A Arbitragem Das 22, 52 ¢ 82 Ra-
js/SP - Observagao: Face a homologagéo do plano
aprovado pela assembleia geral de credores.
Empresa: K&a Confeccoes Ltda. - CNPJ:
00.127047/0001-10 - Endereco: Rua Frei Estanis-
lau Schaette, 148, Bairro Asilo Ou Rua Harry Gau-
che, 160, Sala 02, Bairro Velha, Blumenau/sc - Va-
ra/Comarca: Vara Regional de Faléncias e Recupe-
ragoes Judiciais e Extrajudiciais de Jaragua do
Sul/SC-Observagdo: Face ahomologagao do plano
aprovado pela assembleia geral de credores.
Empresa: Ricarnes Distribuidora de Carnes
Ltda. - CNPJ: 13.089.202/0001-01 - Endereco:
Rua Pioneiro José Balan, 325, Bairro Parque Re-
sidencial Aeroporto - Vara/Comarca: 3a Vara
Empresarial Regional de Maringa/PR - Observa-
¢do: Face a homologagao do plano aprovado pela
assembleia geral de credores.

Empresa: S6 Porco Distribuidora de Carnes
Ltda. - CNPJ: 29.967678/0001-20 - Endereco:
Av. Atlantica, 536, Sala 02, Bairro Jardim Es-
cala, Sarandi/pr - Vara/Comarca: 3a Vara Em-
presarial Regional de Maringd/PR - Observa-
¢ao: Face ahomologagéo do plano aprovado pe-
la assembleia geral de credores.
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Velocidade e precisao para quem decide.

No mercado financeiro e corporativo, informacao de
credibilidade e em tempo real faz toda a diferenca. O
Valor PRO, plataforma especializada com a chancela do
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Hospital Estabelecimento de satide, comprado
pela gestora por R$ 100 milhoes, atendia quase
que exclusivamente pacientes da Prevent Senior

Sob comando do fundo
Prisma, Santa Rita
volta para o mercado

Beth Koike
De Séo Paulo

Ap6s uma crise que se esten-
deu por cerca de dez anos e teve
seu apice na pandemia, o cente-
nario Hospital Santa Rita, de Sdo
Paulo, foi vendido no fim de
2022 pelovalor da sua divida,em
torno de R$ 100 milhdes, a gesto-
ra Prisma Capital, de Marcelo
Hallack. Desde entao, o hospital
vem passando por uma profun-
dareestruturacio que envolveu o
cancelamento do contrato com a
operadora Prevent Senior que
respondia por 85% da ocupacao
dos seus leitos e 60% da receita.

O Santa Rita ja conseguiu re-
tomar essa taxa de ocupacio
com outras operadoras de pla-
nos de satide. Em janeiro, o hos-
pital que tem 144 leitos atingiu
o ‘breakcven’ (ponto de equili-
brio financeiro). A expectativa é
apurar lucro no segundo semes-
tre e estd sem endividamento —
boa parte do passivo era fiscal e
foi negociado. A meta é fechar
este ano com receita de R$ 173
milhées, mais do que o dobro
do apurado em 2024.

No entanto, o Santa Rita ainda
enfrenta o desafio de renegociar
com as operadoras as condicdes
dos contratos que estdo defasa-
dos. “Sao acordos fechados ha

muitos anos. O hospital era prati-
camente todo focado na Prevent
Senior, quase ndo havia relacio-
namento com as demais opera-
doras. Agora, retomamos as par-
cerias, mas precisamos equacio-
nar isso, ha um grande desali-
nhamento sobre o que oferece-
mos e a remuneracdo que rece-
bemos”, disse Wagner Marujo,
presidente do Hospital Santa Ri-
ta, contratado em 2023.

A partir de 2021, diante dos
prejuizos, as operadoras de pla-
nos de satide passaram a pressio-
nar o setor hospitalar com rea-
justes menores, atrasos e cance-
lamento de pagamentos. Segun-
do a Anahp, entidade que retne
os maiores hospitais do pais, as
operadoras deixaram de pagar
aos seus associados um total de
R$ 5,8 bilhdes em procedimentos
médicos em 2024 — pratica co-
nhecida no setor como glosa.

APrisma estd investindo R$ 60
milhdes para a melhoria da in-
fraestrutura do hospital que fi-
cou cerca de uma década sem
modernizag¢do. Deste montante,
50% ja foram alocadas num novo
centro cirtirgico, equipamentos
médicos, pronto socorro e uma
area de consultorios para atendi-
mento de médicos especialistas.

“Estamos diversificando. Fra-
mos muito focados em cirurgia,

agora temos um centro médico
com especialistas de diferentes
areas”, disse Marujo, que entre
2009 e 2012 foi presidente do
Hospital Infantil Sabara, do pe-
diatraJosé Luiz Setibal (membro
dafamilia doItaq).

A outra fatia de R$ 30 milhoes
sera investida até o fim de 2026
para modernizacdo da UTI,
pronto socorro e hotelaria. Mas
Marujo faz pondera¢des sobre
esse tltimo item.

“Ha uma valorizac¢io excessiva
na hotelaria dos hospitais. O cus-
to da satde ja é alto e a hotelaria
eleva ainda mais. Atendemos o
publico intermediario. Oferece-
mos atendimento médico de
qualidade sem bandeja de prata
emordomo de luvas branca”, dis-
se o presidente do Santa Rita.

Segundo Marujo, ha uma de-
manda crescente de pacientes
particulares procurando o Santa
Rita. Nesse grupo, ha pessoas
sem plano de satide e outras que
tém convénio médico, mas os
hospitais credenciados ndo aten-
dem os médicos dos pacientes. A
fatia de clientes particulares hoje
representa 10% da receita.

A gestdo do hospital é feita em
parceria com a Prisma, que tem
cadeiras no conselho. A gestora
tem longa experiéncia no setor
de satide. Hallack fazia parte do

"Ha excesso de
hotelaria no setor
de satde. Aqui nao
temos bandeja de
prata e mordomo
de luvas branca”

Wagner Marujo

time do BTG que aportou em
2010 recursos na Rede D’'Or —
primeiro investimento privado
no setor de satide. A Prisma in-
vestiu ainda na Bionexo, plata-
forma de compra de medica-

mentos, e faz a gestdo da fatia da
Rede D’Or na Qualicorp.

Ha um projeto de ampliacao
dos atuais 144 para 400 leitos,
uma vez que ha amplo espaco
no terreno em que o hospital es-
ta instalado, mas esse ndo é um
plano de curto prazo e pode en-
volver outros arranjos financei-
ros como a entrada de novos in-
vestidores.

Questionado sobre um desin-
vestimento por parte do fundo,
Marujo diz que “essa é uma possi-
bilidade na mesa, a Prisma é um
fundo, é um caminho natural. Ja
vieram nos procurar, inclusive,
operadoras de outros Estados.
Mas nao acredito que seja algo de
curto prazo. O fundo entrou em

2022, sao de longo prazo, conhe-
cem bem o setor, sabem que saa-
de é um investimento que ndo da
ter retorno imediato.”

Em sua visdo, a retomada de
fusdes e aquisi¢cdes no setor de
satde ainda vai levar de dois a
trés anos devido as incertezas do
ambiente macroeconémico e a
taxade juros elevada.

Nesse cenario, Marujo diz que
esta arrumando a casa. Além da
modernizacdo na infraestrutura,
esta investindo em inteligéncia
artificial na area da enfermagem
do hospital. Ele reclama que,
atualmente, metade do tempo
de enfermeiros é fazendo anota-
coes e os outros 50% atendendo
efetivamente os pacientes.
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‘Programa Especialistas’
tem orcamento de R$ 14 bi

De S&o Paulo

O programa “Agora tem Espe-
cialistas” —iniciativa anunciada
pelo presidente Luiz Inacio Lula
da Silva na Gltima sexta-feira
(30) parareduzir a fila do SUS
para consultas, exames e cirur-
gias usando arede privada de
satide — tem um orcamento de
R$ 14,4 bilhoes.

Os ministérios da Satide e da
Fazenda criaram trés modalida-
des de remuneracao para arcar
com procedimentos médicos
realizados nos estabelecimentos
particulares: abatimentos de
passivo tributario de hospitais,
desconto dos valores que as ope-
radoras devem referente a res-
sarcimento ao SUS e pagamento
em dinheiro por meio de uma ta-
bela de precos com condi¢oes
melhores do que a adotada
atualmente.

O governo também esta estu-
dando a possibilidade de des-
conto em financiamentos con-
traidos junto ao Banco Nacional
de Desenvolvimento Econémico
e Social (BNDES).

Os dados foram informados
por Adriano Massuda, secreta-
rio-executivo, e Rodrigo Oliveira,
diretor de Programa da Secreta-
ria-Executiva do Ministério da
Satide, durante reunido com a
Anahp, associacao de hospitais
privados, na quarta-feira (4).

Do valor total, R$ 10 bilhoes
poderaio ser abatidos de tributos
federais atrasados ou que irdo
vencer de estabelecimentos de

satide, como hospitais e clinicas
com fins lucrativos ou filantropi-
cos. Serao destinados, anual-
mente, R$ 2 bilhoes, por um pe-
riodo de cinco anos. Aqueles que
entrarem no programa podem
ainda ter um abatimento até 70%
do juro da divida. Sera concedi-
do um crédito que podera ser
descontado do passivo fiscal ou
do tributo corrente do periodo.

Os estabelecimentos de satde
também poderao participar do
programa sendo remunerados em
dinheiro por meio de uma tabela
SUS que tera condi¢cdes mais
atraentes do que os valores atuais.
Para esse formato, ha um or¢a-
mento de R$ 2 bilhoes, por ano.

As operadoras de planos de
satde verticalizadas poderao
ofertar suarede propria para
atender pacientes do SUS. O pa-
gamento sera feito via desconto
do montante que as operadoras
devem referente a ressarcimento
ao SUS. Ou seja, quando os clien-
tes de convénio médico usam a
rede puablica, as operadoras pre-
cisam ressarcir o governo. Neste
caso, as pastas liberaram R$ 2,4
bilhoes por ano.

No ano passado, o SUSrealizou
13,6 milhdes de cirurgias eletivas.
Estima-se que haja 1,3 milhdo de
pacientes na fila de espera para
um procedimento cirdrgico.

O Ministério da Satde deter-
minou que sejam realizados 1,3
mil tipos de tratamentos em seis
areas: oftalmologia, ginecologia,
oncologia, cardiologia, otorri-
nolaringologia e ortopedia. A

medida de abarcar por trata-
mento e ndo por procedimento
como ocorre atualmente foi
bem recebida pelo setor. Hoje, &
comum que uma linha de cuida-
do ndo seja finalizada porque
uma das etapas nao tem cober-
tura de atendimento. “Faremos
uma ampliacdo de oferta e ndo
uma substituicio dos contratos
hoje vigentes”, disse Oliveira, di-
retor da pasta.

“Ha uma ociosidade na rede
privada e fila no SUS. Defende-
mos a ampliacio desse tipo de
parceria que ja existe. Em 2023,
em volume de cirurgias, 48% fo-
ram realizadas pelo setor priva-
do”, disse Antonio Brito, presi-
dente da Anahp.

Os representantes do Ministé-
rio da Satide destacaram ainda a
necessidade de atendimentos
médicos em regides distantes,
nao apenas dos grandes centros.
Hoje, esse € um dos maiores
problemas na satde ptblica e
também privada.

A pasta lancara um edital com
as necessidades de atendimento
médico no pais. Os grupos pri-
vados se candidatam e os repas-
ses serdo efetivados por meio
dos Estados ou municipios. O
primeiro programa implemen-
tado foi o Rio de Janeiro, na tlti-
ma terca-feira, e a expectativa é
que até o fim de junho as de-
mandas de agendamento e fila
de espera estejam integradas ao
sistema do “Agora tem Especia-
listas”, para que a rede privada
possa ser contrata. (BK)

Curta

Crise daAvibras

A fabrica da Avibras, em Jacarei
(SP), foi ocupada por funcionarios
ontem. O ato, organizado pelo
Sindicato dos MetalGrgicos de Sdo
José dos Campos e Regido, mar-
cou os mil dias da greve iniciada
em setembro de 2022. “O ato foi
uma forma de chamar a atencio

para o drama vivido pelos traba-
lhadores, que estdo ha 26 meses
sem salario, e para o risco de a
mais importante indGstria bélica
do pais encerrar as atividades”, in-
formou a entidade. A principal
reivindicacdo dos trabalhadores é
que o plano alternativo a recupe-
racdo judicial da empresa, apre-

sentado pela Brasil Crédito Gestao
Fundos de Investimentos, seja ho-
mologado. A a¢do prevé a desti-
tuicao do atual proprietario, Jodo
Brasil Carvalho Leite, e a nomea-
¢do judicial de um interventor. O
pedido de homologacao do plano
foi encaminhado pela assembleia
de credores em 26 de maio.



Empresas

Telefonia Marcas apostam que consumidor deseja aparelho mais avancado e com design interessante

Cresce a disputa por celular ‘premium’

Daniela Braun
De S&o Paulo

No quarto maior mercado de
celulares do mundo, marcas apos-
tam no desejo do consumidor
brasileiro por investir um pouco
mais em aparelhos mais avanca-
dos, robustos e com design inte-
ressante. A oferta de modelos
p1ennum" € aposta tanto das ve-
teranas Samsung e Motorola, pri-
meira e segunda no ranking de
vendas do pais, quanto das es-

ponentes, de Manaus (AM). A mes-
ma estratégia de parceiros de pro-
dugdo em Manaus foi adotada pela
Realme, em abril, com a Digitron, e
pela Oppo, que chegou ao pais ha
um ano com fabricacao pela Multi.

O conhecimento do ptiblico bra-
sileiro fez a Oppo querer ampliar o
portfolio de aparelhos mais robus-
tos no pais . “Estudamos trazer mo-
delos premium, como a linha Find
X, desenvolvida em parceria com a
[fabricante sueca de cAmeras] Has-
selblad, com foco em cimeras de
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alto desempenho e inovagdo em IA
[inteligéncia artificial”, conta o ge-
rente sénior de vendas da Oppo
Brasil, André Alves.

“Esperamos que a producdo local
tenha um impacto significativo no
nosso espaco de mercado e nos per-
mita competir de igual para igual
com marcas estabelecidas”, afirma a
diretora de marketing da Realme,
Tanya Tang. A busca de parceiros lo-
cais ndo esta nos planos da Xiaomi,
mas sim a expansao do portfolio, diz
o diretor de Operacdes da DL, distri-

buidora da Xiaomi no Brasil, Lucia-
no Barbosa. “O smartphone conti-
nua sendo um objeto de desejo do
consumidor”, ele afirma.

"0 brasileiro ndo quer
sempre comprar um
telefone emformato
de barranacor preta”
Rodrigo Vidigal

Quinta-feira, 5 de junho de 2025

treantes Jovi, Realme e Oppo.

O foco em aparelhos mais avan-
cados, ou premium, é uma forma
de compensar na receita um mer-
cado ja amadurecido e que enfren-
ta recuo nas vendas em unidades.
Em 2025, os fabricantes planejam
vender 37,3 milhoes de aparelhos
aos canais de varejo e operadoras,
6,9% menos do que em 2024. No
ano passado, as vendas alcanca-
ram 40,1 milhdes de unidades,
com alta de 4,7%, segundo dados
da consultoria IDC Brasil.

Ja o valor médio de venda por
aparelho foi de R$ 3.009 no pri-
meiro trimestre de 2025, um au-
mento de 85,2% ante o tiquete mé-
dio deR$ 1.625 um ano antes.

A diferenca reflete fatores ma-
croeconémicos como a desvalori-
zacdo do real perante o dolar e a
maior participacdo de aparelhos
contrabandeados nas vendas do
primeiro e segundo trimestres do
ano passado, explica o diretor de
pesquisas da IDC, Reinaldo Sakis.
Este ano, a consultoria estima que
aparelhos irregulares representem
14% das unidades vendidas no pais,
o que pode levar a uma evasao fis-
caldeR$ 3,5 bilhoes no periodo.

O impacto preocupa fabricantes
que possuem producio local pro-
priano pais, e tem gerado mais pres-
sao da Agéncia Nacional de Teleco-
municacdes (Anatel) e do Ministério
da Justica sobre canais de vendas de
aparelhos ilegais, incluindo varejis-
tas on-line (ver pdgina BS).

“Entendo que é uma questdo na-
cional, de cultura e de uma acio es-
tratégica [do governo]”, diz o presi-
dente da Motorola, Rodrigo Vidigal.
“F uma tristeza, como brasileiro, nio
como executivo da empresa, ver isso
acontecendo. Tor¢o para que a gente
acorde com essa questao”.

O cenario local de juros altos e
menor poder de compra do brasilei-
ro também reduziu a fatia de apare-
lhos intermedidrios no inicio do
ano. “Por condicoes econdmicas,
menos brasileiros de baixa renda
compraram celulares”, nota Sakis. Is-
so deu espaco aos premium. Como
resultado, os fabricantes registra-
ram uma receita de R$ 23 bilhoes no
primeiro trimestre de 2025, 50,3%
ante R$ 15,3 bilhdes um ano antes.

A Motorola, do grupo Lenovo,
busca se diferenciar formando par-
cerias com empresas do mercado de
luxo. A linha de celulares dobraveis
Razr 60 tem cores definidas com a
Pantone, que dita as tendéncias do
mercado de consumo global, bem
como opgdes revestidas com um te-
cidodaitaliana Alcantara.

“Obrasileiro é apaixonado pelas
novidades e quer tornar sua vida
melhor”, afirma Vidigal. “Ele nio
quer sempre comprar um telefone
em formato de barra na cor preta.”

A aposta da Motorola no chama-
do “estilo de vida tecnoldgico” avan-
capara acessorios como fones de ou-
vido com cristais da austriaca Swa-
rovski e perfumes exclusivos para ce-
lulares desenvolvidos em parceria
com a suica Firmenich. “Quando
abre a caixa, vocé sente um cheiro de
smartphone novo e isso surpreende
aspessoas”. O resultado, segundo Vi-
digal, ja foi notado no varejo. De ja-
neiro a maio, ele cita dados da GfK
informando que a receita do setor
cresceu 10% em base anual.

A mais nova concorrente do setor,
aJovi, marca da chinesa Vivo Mobile,
concentrou sua estreia no pais em
dois aparelhos para redes 5G com
valores entre R$ 3.199 e R§ 4.999,
que chegam ao varejo este més. “Sa-
bemos que temos um cenario desa-
fiador, mas o mercado brasileiro &
visto como um dos mais estratégicos
para a Jovi, com grande potencial de
crescimento, especialmente entre
consumidores que valorizam tecno-
logia, design e fotografia de qualida-
de”, disse o diretor de produto da Jo-
vi, André Varga, ao Valor.

A Jovi chega ao Brasil fabrican-
do um de seus modelos, o V50 Lite
5G, em parceria com a GBR Com-
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A natureza € o maior valor do nosso planeta. Ela sustenta a vida, cria a biodiversidade
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transforma 100% dos residuos do processo industrial da nossa unidade, em Guaiba, em mais
de 13 novos produtos.

Desde 2019, assumimos compromissos de sustentabilidade com as préoximas geracoes. Em nivel
global, a CMPC busca diminuir em 25% o uso de agua nos processos industriais, reduzir em 50%

as emissoes atmosféricas e acrescentar novos 100 mil hectares de area de conservacao.
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Tecnologia Drones, celulares e outros aparelhos irregulares sio da Amazon, Mercado Livre e Shopee

Anatel barra a venda de 3.300 produtos

Ruan Amorime
Rafael Bitencourt
De Brasilia

A Agéncia Nacional de Teleco-
municacoes (Anatel) interrompeu
a comercializacao de 3.300 produ-
tos irregulares ou ndo homologa-
dos em oito centros de distribui-
¢do da Amazon, do Mercado Livre
e da Shopee. A suspensao das ven-
das foi resultado de uma operacao
de fiscalizacdo que ocorreu nos
dias26 e 27 de maio nos Estados de
Sao Paulo, Rio de Janeiro, Santa Ca-
tarina, Minas Gerais, Goias e Bahia.

Segundo a agéncia, a operacio

teve como objetivo “proteger os
consumidores dos perigos asso-
ciados a equipamentos de teleco-
municacgoes irregulares”.

Dos produtos lacrados, 1.700 es-
tavam em centros de distribuicao
da Amazon, 1.500 do Mercado Li-
vre e 72 da Shopee. Entre os artigos
irregulares estdo drones, celulares,
carregadores, baterias e roteado-
res sem homologacio da Anatel,
além de TV boxes piratas.

Procurada, a Amazon infor-
mou que, durante as operacoes
de fiscalizacdo, realizadas nos
centros de distribuicio em Sio
Joao de Meriti (R]) e Cajamar (SP),

nao houve apreensio de ne-
nhum produto irregular.

“A Amazon estarevisando a lis-
ta dos demais produtos apreen-
didos em Cajamar (SP) e seguira
cooperando com a Anatel, como
parte do seu compromisso de

"Marketplacestémo
dever de coibiravenda
de produtos ndo
homologados”
Alexandre Freire

manter a confiabilidade dos pro-
dutos ofertados a seus clientes”,
informou, em nota.

Ja o Mercado Livre frisou que os
1.500 produtos analisados repre-
sentam 0,37% do total de 400 mil
itens sob homologacdo que sio co-
mercializados pelo marketplace.
“Este percentual baixissimo de-
monstra, sem equivoco, que os es-
forcos proativos do Mercado Livre
sdo efetivos”, afirmou a empresa.

A empresa também disse que é
contraria ao uso de bloqueios de
plataforma (conhecidos como
“kill switch”) para tratar questoes
especificas de homologacao. Esse

tipo de medida é defendido pela
Anatel, mas empresas do setor
tém evitado acdes mais duras da
agéncia naJustica.

“Bloquear o Mercado Livre seria
uma medida extrema e despropor-
cional”, ressaltou a plataforma.

A Shopee, por sua vez, afirma,
em um posicionamento, ter “co-
laborado ativamente com a Ana-
tel no combate a venda de apare-
lhos ndo homologados”. O mar-
ketplace informou também que
tornou obrigatério o preenchi-
mento do c6digo de homologa-
¢do de celulares e de dispositivos
TV boxes para todos os vendedo-

res que comercializam esses pro-
dutos na plataforma.

Para o conselheiro da Anatel e
patrocinador das acdes do Plano
de Acdo de Combate a Pirataria
do o6rgao regulador, Alexandre
Freire, ndo se pode transferir ao
consumidor a responsabilidade
de identificar se um produto ele-
trénico € seguro ou nao.

“Marketplaces e outras platafor-
mas de comércio digital tém o de-
ver de coibir a venda de produtos
nao homologados, que represen-
tam riscos sérios a seguranca do
consumidor e a integridade das re-
des de telecomunicacoes”, disse.

Autorida

Zijing Wu, Cheng Leng e Michael Acton
Financial Times, de Hong Kong
e San Francisco

Olancamento de servicos de
inteligéncia artificial da Apple
na China, em conjunto com o
Alibaba, esta parado em uma
agénciareguladora de Pequim, o
que torna a parceria tecnologica
amais nova vitima da guerra co-
mercial do presidente dos Esta-
dos Unidos, Donald Trump.

As gigantes da tecnologia tém
trabalhado juntas paralancar o
Apple Intelligence, o pacote de
servicos de inteligéncia artificial
da fabricante do iPhone, para
usuarios chineses. O sistema usa-
ra os modelos de linguagem
mais recentes do Alibaba.

Varios produtos de IA desenvol-
vidos em conjunto pelas duas em-
presas de tecnologia foram sub-
metidos este ano a aprovacio da

edaChinafreialAd

autoridade chinesa da internet.

Mas esses pedidos estao para-
dos na Administracio do Cibe-
respaco da China (ACC), segun-
do duas fontes a par do assunto,
que mencionaram as incertezas
geopoliticas crescentes entre a
China e os EUA.

A Apple vem sofrendo de manei-
ra particular com o aumento das
tensoes entre Washington e Pe-
quim, apesar dos esforcos de seu
executivo-chefe, Tim Cook, para ga-
nhar as simpatias da Casa Branca no
segundo mandato de Trump.

O presidente americano tem
pressionado a Apple, que cresceu
até se tornar uma das empresas
mais valiosas do mundo gracas ao
impulso de suas operacoes de ma-
nufaturana China, a trazer sua
producio de volta para os EUA.

No més passado, Trump
ameacou a Apple e a Samsung
com tarifas de importacio de

25% sobre seus dispositivos se
as empresas ndo transferissem
sua producao para os EUA.

O preco das acoes da Apple
também foi afetado este ano pela
demora no lan¢camento de seus re-
cursos de inteligéncia artificial em
todo o mundo—recursos de que a
empresa faz propaganda como
um diferencial importante de seus
modelos mais novos do iPhone —,
assim como pelas acoes regulato-
rias e judiciais que ameacam seus
negocios de servicos, que tém
grande margem de lucro.

Os atrasos no lancamento do
Apple Intelligence na China tam-
bém prejudicam a empresa ame-
ricana, ja que ela enfrenta uma
concorréncia cada vez maior de
rivais chinesas, lideradas por
Huawei, Xiaomi, Oppo e Vivo.

A demora na aprovacio da
parceria entre a Apple e o Aliba-
ba ocorre em um momento em

e Apple e Alibaba

que os EUA e a China, as duas
maiores economias do mundo,
estdo em negociacoes para redu-
zir as enormes tarifas retaliato-
rias, que chegaram a 145%.

O processo de aprovacio da
Administracao do Ciberespaco
da China, que normalmente en-
volve testes oficiais dos modelos
de inteligéncia artificial, € obri-
gatorio para todas as empresas
que querem oferecer servicos de
IA generativa ao publico na Chi-
na. A ACC aprovou mais de 300
modelos nacionais de IA para
uso até o momento.

Apesar de a Apple ter feito a
parceria com o Alibaba em uma
tentativa de conseguir a apro-
vacdo da ACC, orelacionamen-
to de grande visibilidade ainda
atrai escrutinio regulatorio a
medida que as tensdes comer-
ciais com os EUA crescem.

Pequim também tem buscado

ampliar seu poder de barganha
nasnegociacoes comerciais com a
retomada das investigacdes sobre
gigantes da tecnologia america-
nas, como a Nvidia e o Google.

Uma fonte com conhecimento
sobre a parceria entre a Apple e o
Alibaba disse que agora Pequim
demora mais tempo para anali-
sar quaisquer transagdes ou par-
cerias relacionadas com os EUA,
em especial em areas criticas, co-
mo a da inteligéncia artificial.

A aprovacao final precisa ser au-
torizada pelo Conselho de Estado,
0 6rgao maximo de poder do pais,
que também esta envolvido nas
negociacoes comerciais entre os
EUA e a China. Mas a fonte ressal-
vou que todos esses atrasos estao
sujeitos amudancas e os pedidos
podem ser examinados e aprova-
dos rapidamente, uma vez que o
Conselho de Estado consinta.

OEscritorio de Indastria e Segu-
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ranca do Departamento de Co-
meércio dos EUA também manifes-
tou preocupacdes sobre a parceria
tanto a Apple como ao Alibaba,
embora ndo tenha meios legais
parabloquea-la, de acordo com
outra fonte familiarizada com as
discussoes. (Lilian Carmona)

Nas favelas, anancios migram
dos muros para as telas digitais

Marketing

Natalia Flach
De Sao Paulo

A empresa Novo Outdoor Social
(N6s) ampliando o escopo de
atuacdo. Agora, além de estampar
publicidade em muros nas favelas,
vai instalar anGincios em telas digi-
tais em mercados e farmacias das
periferias brasileiras.

A entrada na seara tecnologica
acompanha a transformacao digi-
tal das proprias comunidades. “Fi-
zemos teste com 15 monitores pa-
raavaliar a receptividade tanto dos
moradores quanto das marcas, e 0
resultado foi muito positivo. De-
pois ampliamos para 125 disposi-
tivos em periferias de Sdo Paulo,
Rio de Janeiro e Belo Horizonte”,
diz a fundadora Emilia Rabello, re-
ferindo-se a Paraisopolis, Heliopo-
lis (SP), Rocinha (R]) e Aglomerado
daSerra (BH). As primeiras campa-
nhas veiculadas foram da marca
de beleza Avon e da instituicao de
ensino Anhanguera.

A NG6s planeja acelerar a expan-
sdo para 265 telas da LG, e a expec-
tativa € atingir uma audiéncia esti-
mada de mais de 127 milhoes de
impressoes mensais. “O proximo
passo sera alcangar um inventario
de 400 dispositivos”, diz a executi-
va, sem dar data.

ANOGsndo é um casoisolado. A
Comunidade Door, agéncia de
comunicacdo do grupo Favela
Holding, pretende entrar na sea-
rade publicidade em mobiliario
urbano no segundo semestre.
“Vamos comecar com projeto-
piloto em Sao Paulo, Rio de Ja-
neiro e Belo Horizonte. Estamos
neste momento definindo o par-
ceiro que vai fazer a parte da vei-
culacdo das campanhas”, diz o
presidente da companhia, Leo
Ribeiro. Assim como a Nos, a
ideia é dar contrapartida social
para os comerciantes que aceita-
rem instalar os monitores em
suas lojas. “Também estamos es-
tudando colocar painéis maio-
res ao redor dos campos de fute-
bol de varzea. Ja negociamos
com 10 campos”, diz o executi-

"Nesse primeiro
momento, as telas
devem representar
20% da receita”
Emilia Rabello

vo. No ano passado, a Door teve
receita de cerca de R$ 8 milhoes.
A Eletromidia, uma da maiores
empresas de publicidade em mo-
biliario urbano do pais, faz parte
do projeto Favela 3D, uma iniciati-
va realizada em parceria com a
ONG Gerando Falcdes. No projeto,
a empresa oferece, em uma tela,
noticias e outros dados que podem
ajudar o dia a dia da comunidade.
Para a Nos, essa nova frente do
negocio deve apoiar o crescimento
esperado de 15% da receita, para
R$ 50 milhoes, neste ano. “Nesse
primeiro momento, a rede de telas
deve representar cerca de 20% da
nossareceita. Mas aideia é ampliar
o faturamento e fazer com que esse

R

canal represente uma fatia cada
vez maior no resultado.”

De acordo com Censo do Insti-
tuto Brasileiro de Geografia e Esta-
tistica (IBGE) mais recente, o Brasil
tinha 12,3 mil favelas em 2022,
quase o dobro do ntimero da son-
dagem anterior, de 2010. Houve
também um salto no total de pes-
soas que viviam nessas localidades
no periodo, passando de 11,4 mi-
lhoes para 16,4 milhoes.

Diferentemente do que prega o
senso comum, morar em periferia
ndo € sinénimo de falta de renda.
Levantamento da Nos aponta que
as maiores favelas do pais concen-
tram classes econdmicas B2 e C1.
“Isso atesta que ha poder aquisiti-
vo nesses locais, ainda que muitas
marcas nio olhem para a periferia
como lugar de consumo — e aca-
bam perdendo oportunidades”,
diz Rabello. Mas é ai que entra a
midia programatica nas telas. Por
esse modelo de “digital out-of-ho-
me”(DOOH), 0 anunciante contra-
ta a veiculacdo de antincios de
acordo com parametros da au-

diéncia, como renda e género, por
exemplo. O proprio sistema iden-
tifica onde ha dispositivos que
atendem o publico-alvo e progra-
ma a veiculacdo das campanhas.

Com isso, diz Rabello, pode ser
que algumas marcas entrem nas
favelas sem saber. “Acreditamos
que a programatica nas favelas
ndo é s uma inovacdo — & uma vi-
rada de chave no jeito de comuni-
car com verdade e escala.”

Pesquisa da entidade de publici-
dade digital IAB Brasil, em parceria
com a startup de tecnologia Gala-
xies, mostra que 71% dos anun-
ciantes pretendem aumentar os
investimentos no canal DOOH nos
proximos meses, enquanto 28%
devem manter o volume atual. O
restante, ou 1%, planeja reduzir os
gastos. O intuito de elevar os inves-
timentos tem a ver com a baixa
participacdo desse canal no orca-
mento das companbhias.

Mas ha desafios que vao além
do preconceito, quando se fala
em favelas. Rabello conta que
uma vez a equipe da Nos estava
com varios monitores de TV no
carro e foi parada por traficantes.
O medo deles era que se tratasse
de carga roubada, o que poderia
chamar a atencao da policia e cul-
minar em uma operacio na co-
munidade. “Tivemos que explicar
que eram telas legitimas”, disse.

Como a Nos € uma empresa que
se propoe a fomentar negocio nas
favelas, a estratégia também tem
como objetivo apoiar financeira-
mente as comunidades. Os peque-
nos comerciantes que aceitam ins-
talar os monitores digitais em seus
negocios recebem ajuda de custo,
além de espaco para veicular suas
proprias mensagens publicitarias.

Desde que o projeto foilancado, a
companhia ja distribuiu mais de R$
300 mil para mais de 100 empreen-
dedores. “E como se fosse aluguel do
espaco para veicular a comunicacao
das marcas”, explica. A executiva
acrescenta que os comerciantes lo-
caisndo costumam usar essa estraté-
gia de marketing. “O foco deles é o
carro de som e o funcionario com
microfone na porta das lojas, cha-
mando as pessoas para entrar.”

B&P negocia mais duas
aquisicoes neste ano

Luana Dandara
De Séao Paulo

O empresario Bazinho Ferraz,
fundador do grupo B&Partners,
pretende concluir duas novas
aquisicoes ainda em 2025 como
parte da estratégia de crescimento
daholding, formada por empre-
sas de marketing, vendas, consul-
toria e tecnologia. Com isso, o gru-
po passara a reunir 20 compa-
nhias, com receita projetada de
R$ 504 milhdes neste ano, alta de
24%em relacao aos R$ 408 mi-
lhoes registrados em 2024.

As aquisicdes devem ocorrer
nas areas de gestao derelaciona-
mento com o cliente e publicida-
de. O grupo também busca am-
pliar sua operacio em Minas Ge-
rais, Bahia, Rio Grande do Sul e
Distrito Federal, dentro do plano
de expansao regional cujo objeti-
vo € adicionar R$ 100 milhdes a re-
ceita nos proximos cinco anos.

Desde 2018, quando comecou a
montar sua estrutura, a B&Part-
ners vem fazendo aquisicoes. “Nao
compramos empresas iguais.
Compramos o que o cliente esta
comprando”, diz Ferraz.

Aestratégia € manter os funda-
dores das empresas compradas no
comando. “Queremos que o empre-
endedor cresca com a gente. Arede
€ colaborativa, ndo impositiva”, diz
Ferraz. Em abril, a B&Prealizou sua
primeira “saida” de uma aquisicio.
Vendeu a agéncia digital a/blab pa-
raa V4 Company, de marketing di-
gital. A operacdo gerou retorno mé-
dio anual de 34%. “Tem empresa que
vai ficar dez anos com a gente. Ou-
tras, a gente acelera e prepara para
um novo ciclo.”

No primeiro trimestre, a receita
daB&Partners cresceu 13% na
comparacao com o mesmo perio-
do do ano anterior. Com seis anos
de operacdo, o grupo retine hoje
18 empresas, 34 socios, mais de
1.100 colaboradores e cerca de
250 clientes como Ambev, Whirl-
pool, Seara, Santander, Mondelez,
Cimed, Loft e Suvinil.

Apesar do ambiente econdmico
instavel, Ferraz afirma que arede
mantém projecdes positivas para
2025.“A gente sente a cautela do
mercado, sim. Os juros seguem al-

"Agentesentea
cautela do mercado,
mas a diversidade
traz resiliéncia”
Bazinho Ferraz

tos, o crédito continua pressiona-
do, e tem cliente pisando no freio.
Mas a diversidade de setores e es-
pecialidades nos traz resiliéncia.”

Aoperacado internacional, que
comegou com o atendimento a
clientes brasileiros no exterior, ja
representa 12% da receita do gru-
po. AB&Partners opera nos Esta-
dos Unidos, Portugal, Italia, Co-
l6mbia e Argentina, além de ter
um escritorio com socio local no
México. “No México, por exemplo,
jatemos socio e estrutura monta-
da. Aideia agora é replicar esse
modelo em outros mercados.” A
meta é ampliar a participacio in-
ternacional para 30% da receita
nos proximos anos.

Ferraz fundou a agéncia BFerraz
em 1998, voltada a experiénciade
marca. Em 2002, uniu-se a Nizan
Guanaes e Guga Valente para criar o
Grupo ABC, que concentrou agén-
cias como Africa, DMIDDB e a pro-
pria BFerraz. O grupo foivendido a
multinacional Omnicom em 2014.
Ap0s a transacao, Ferraz deixou a
operacao, recomprou a BFerraz e,
em 2019, lancou a B&Partners.
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Fracassa lance do Grupo Safras para reaver recuperacao judicial

Graos

Cibelle Boucas
De Belo Horizonte

O Grupo Safras, especializado
em originacdo, processamento e
armazenagem de graos e produ-
cio de etanol, sofreu um novo re-
vés na Justica em sua tentativa de
retomar o processo de recupera-
cdo judicial. O ministro Marco
Buzzi, do Superior Tribunal de
Justica (STJ), indeferiu o pedido
de recurso que o grupo apresen-
tou para tentar reverter uma de-
cisdo recente do Tribunal de Jus-
tica de Mato Grosso (TJ-MT), que
revogou a recuperacdo judicial
da companbhia e liberou o arresto
de ativos para os credores, au-
mentando seurisco de faléncia.

O pedido de medida cautelar
suspendendo o efeito da decisao

da Justica de Mato Grosso foi inde-
ferido no fim da noite de terca-fei-
ra (3/6). Procurado, o Grupo Safras
nao quis comentar o assunto.

O grupo, que é controlado por
Dilceu Rossatto, ex-prefeito de
Sorriso (MT), e Pedro Moraes Fi-
lho, obteve na Justica aprovacio
para a recuperacdo judicial no
dia 20 de abril. As dividas da
empresa somam R$ 2,2 bilhges,
dos quais R$ 1,78 bilhdo esta-
vam submetidos a protecao ju-
dicial contra credores.

"Grupo tem falta de
transparéncia
documental e
irreqularidades”
Marilsen Addario

No dia 30 de maio, a desembar-
gadora Marilsen Andrade Adda-
rio, da Segunda Camara de Direito
Privado, concedeu uma liminar
suspendendo a decisdo da juiza
Giovana Pasqual de Mello, da 42
Vara Civel de Sinop (MT), que auto-
rizava o processo de recuperacio
judicial do Grupo Safras. Na deci-
sdo, a desembargadora alegou
“falta de transparéncia documen-
tal e das irregularidades financei-
ras” do grupo. Também foi suspen-
so o prazo de 180 dias durante o
qual os credores nao poderiam
executar dividas do grupo.

A decisdo da desembargadora
atendeu a um pedido dos credo-
res Agropecuaria Locks — que tem
como socios o empresario [tamar
Locks e seu filho, Samuel Maggi
Locks — e o produtor Celso Izido-
ro Vigolo. A Locks pediu a reto-
mada de colheitadeiras para pa-

gar uma divida de R$ 6,8 milhoes,
relativa a venda de 3,5 mil tonela-
das de soja ao Grupo Safras.

O credor Celso Izidoro Vigolo,
por sua vez, alegou no pedido de
suspensdo da recuperacdo judi-
cial que o processo apresentava
“indicios de ma-fé, fraude ou si-
mulacao”. Entre os problemas ci-
tados estdo omissoes de docu-
mentos essenciais, como livros
contabeis obrigatorios, extratos
bancarios e certidoes fiscais.

Uma pericia feita no grupo
identificou ajustes patrimoniais
de R$ 52 milhoes, sem lastro téc-
nico, e omissao de bens essen-
ciais. Outro problema é que algu-
mas empresas do grupo foram
constituidas ha menos de dois
anos e ndo tém prova de ativida-
de operacional, ferindo a lei de
recuperacao judicial. Os credores
ainda levantam suspeitas sobre a

estrutura societaria do grupo, ci-
tando um contrato de 2024, pre-
vendo que os fundos Axioma e
Alcateia poderiam adquirir 60%
do Grupo Safras por R$ 100 mil,
com promessa de levantar até
R$ 400 milhoes em trés anos. O
documento foi retirado da Junta
Comercial apos o registro.

No sabado (31/5), os advoga-
dos do Grupo Safras entraram
com um mandado de seguranca
no Tribunal de Justica de Mato
Grosso pedindo a reversio da
decisdo. O grupo alegou que a
suspensdo poderia causar um
“colapso da operacao”, impedin-
do a colheita — a Agropecudria
Locks comecou a fazer o arresto
de maquinario naquele dia. Se-
gundo o grupo, o pedido de ar-
resto incluia cinco colheitadei-
ras, avaliadas em mais de R 14
milhoes, valor superior a divida,

de R$ 6,7 milhoes. Além disso,
parte das maquinas estavam
alienadas para o Banco John De-
ere. Assim, elas ndo poderiam ser
arrestadas por outros credores.

Antonia Siqueira Gongalves, a
desembargadora  plantonista
substituta, negou o pedido. A jui-
za alegou na decisio que nao re-
conhecia a situacdo como sendo
de extrema urgéncia e que o Or-
gdo competente para a empresa
buscar o recurso seria o STJ.

Com isso, o processo de recu-
peracao judicial do Grupo Safras
segue suspenso, e os credores
correm para conseguir na Justica
o arresto de ativos para garantir
o pagamento dos débitos. O gru-
po deve a 900 credores, entre eles
Sicoob Credisul (R$ 92,7 mi-
lhoes), Caixa (R$ 69,6 milhoes),
Bradesco (R$ 43,3 milhges) e Oli-
veira Trust (R$ 92,4 milhoes).

Estratégia Fabricante de insumos especiais aposta em pesquisa e ramo de biologicos

ICL avalia aquisicoes e lanca produtos

Patrick Cruz
De S&o Paulo

A israelense ICL tem sido uma
agente de consolidacio do seg-
mento de especialidades, um dos
mais pulverizados da indGstria de
insumos agricolas no pais. Nos tl-
timos cinco anos, ela fez trés gran-
des aquisicdes na Américado Sul:a
da Fertilaqua, em 2020, em um ne-
gocio de US$ 120 milhoes, a da di-
visdo agricola da Compass na re-
gido, em 2021, por US$ 420 mi-
lhdes, e, no ano passado, a da Nitro
1000, por cerca de US$ 30 milhoes,
que marcou a estreia da compa-
nhia no ramo de insumos biologi-
cos. Ndo que “consolidacio” seja o

termo mais preciso para definir os
passos daICL oude qualquer outra
companhia do segmento — afinal,
esse nicho da inddstria tem mais
de 800 empresas. E ndo que aquisi-
cdes sejam carta Ginica na manga
do grupo em seus planos de ex-
pansao no mercado local.

“Estamos atentos a novas [opor-
tunidades de| aquisi¢oes”, diz o
presidente da ICL na América do
Sul, Alfredo Kober. “Mas também
vamos lancar novos produtos e
queremos explorar melhor o port-
folio que ja temos”. Nas considera-
cOes sobre eventuais novas com-
pras, afirma, o segmento de bioin-
sumos tera “atencio especial”.

As chamadas especialidades

sdo insumos que as indastrias
desenvolvem para atender a ne-
cessidades especificas das plan-
tas — a falta de um nutriente na
etapa de germinacio ou em um
momento de escassez hidrica,
por exemplo. Isso exige pesqui-
sas dedicadas para o desenvolvi-
mento de produtos para realida-
des distintas do agro brasileiro.

No pais, aICL trabalha em qua-
tro centros experimentais, locali-
zados em Cruz Alta (RS) e nas ci-
dades paulistas de Iracemépolis,
Conchal e Suzano. No momento,
aempresa tem 27 projetos de de-
senvolvimento de novos produ-
tos, em diferentes etapas.

Dos cinco que estao em estagio

final, Kober anunciou trés ontem,
em seu primeiro encontro comum
grupo de jornalistas desde que as-
sumiu o cargo atual, ha pouco
mais de um ano. Para o lancamen-
to do Sulfurball, um fertilizante a
base de enxofre e aditivos, a com-
panhia investiu R$ 50 milhoes. O
desembolso incluiu ajustes na fa-
brica que produzia a versio ante-
rior do nutriente, o Sulfurgran.

A empresa tem unidade de
producao no Brasil — a maioria
delas concentra-se no interior de
Sao Paulo, mas também ha fabri-
cas em Minas Gerais, Goias, Para-
na e Rio Grande do Sul. “E esta-
mos pensando em ir para o inte-
rior”, disse Kober, dando a enten-

der que a expansao ocorreria em
area de Cerrado de Minas Gerais.

Para “explorar melhor o portf6-
lio que ja tem”, como disse o execu-
tivo, uma das iniciativas é aproxi-
mar os profissionais de campo dos
produtores e, se necessario, am-
pliar essa equipe, que hoje conta
com 600 profissionais. Esse nime-
ro corresponde a um terco da forca
de trabalho da empresa no Brasil.

Listada nas bolsa de valores de
Tel Aviv e Nova York, a ICL nao di-
vulga resultados financeiros se-
parados de cada unidade. Em
2024, a companhia faturou US$
6,8 bilhoes no mundo. Em anos
anteriores, o Brasil respondeu
por fatias entre 12% e 20%.

GABRIEL REIS/VALOR

Alfredo Kober, da ICL: novas frentes

Aco ndo é tudo igual.
Aco que age hoje para

um futuro mais sustentavel
é ArcelorMittal.
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Sanidade Brasil pede a importadores que veto as

comprasvalha apenas pararaio de 10 quilometros —

de granja do caso original de gripe aviaria no pais

Industria se move
para reabrir mercados
para aves brasileiras

Rafael Walendorff
De Brasilia

Duas semanas depois da con-
tencao total do virus da gripe avia-
ria de alta patogenicidade em
Montenegro (RS) e decorrido mais
da metade do prazo de 28 dias pa-
ra que o Brasil possa se declarar li-
vre da doenca, os frigorificos brasi-
leiros produtores de carnes de aves
intensificaram as conversas com
importadores para tentar flexibili-
zar as restricoes comerciais impos-
tas ao produto em funcao dos pro-
tocolos sanitarios acordados.

Nesta quinta-feira (5/6), o presi-
dente da Associacio Brasileira de
Proteina Animal (ABPA), Ricardo
Santin, vai se reunir em Bruxelas,
na Bélgica, com importadores e re-
presentantes de empresas proces-
sadoras da carne de aves do Brasil
na Europa. Sera a primeira agenda
presencial em que a pauta princi-
pal é areabertura dos mercados.

“Ia que estamos livres de novo
da gripe aviaria em aves comer-
ciais, agora o trabalho é conquistar
avolta do mercado o quanto antes
possivel”, afirmou o executivo ao
Valor. “O Brasil tem pedido para
reduzir a restricao para o raio de
10 quilémetros, que € o que a Or-
ganizacdo Mundial de Satde Ani-
mal (OMSA) preconiza, especial-
mente agora, que ja se passaram
mais de 10 dias do controle do fo-
co. O Brasil tem razao de ir mostrar
e dizer que nio tem porque fechar
nem o Rio Grande do Sul”, comple-
tou. A Unido Europeia foi o sétimo

principal destino da carne de fran-
go brasileira em 2024 e importou
231,8 mil toneladas da proteina.

O foco foi confirmado em 15 de
maio. No dia 21, o Brasil informou
a OMSA sobre a contencio da
doenca, quando come¢ou a contar
o prazo de 28 dias até que o pais
possa se autodeclarar livre da in-
fluenza aviaria novamente se ne-
nhum novo caso for detectado.

"Estamos
mostrando que a
biosseguridade
funcionou”
Ricardo Santin

Areunido na capital da Bélgicae
sede da Comissdo Europeia sera
com o chefe da missdo brasileira
no bloco europeu, embaixador Pe-
dro Miguel, e empresas importa-
doras. Nesta semana, Jordania e
Kuwait anunciaram a flexibiliza-
¢do dos embargos e passaram a
restringir as compras apenas de
frigorificos do Rio Grande do Sul.
Segundo Santin, importadores ja
sinalizaram que movimento pare-
cido pode ocorrer em breve com
Bolivia, Libia, Namibia e Peru.

“Estamos mostrando que a
biosseguridade funcionou. O mo-
vimento comeca a se inverter e é
muito positivo. Parou de ter novos
paises fechando seus mercados e

comecgou a ter reaberturas”, afir-
mou o dirigente. Ele destacou ain-
da a importancia da manutencao
do comeércio, sem qualquer tipo
de restricao, para mais de 120 pai-
ses. O executivo ponderou ainda
que mercados de grande relevan-
cia, como Japio, Reino Unido,
Hong Kong, Emirados Arabes
Unidos, Arabia Saudita, Singapu-
ra, Vietnd e Egito, aplicaram os
critérios de regionalizacdo.

Segundo ele, a decisdo desses
importadores é parte do proces-
so de revisao dos protocolos para
limitar os embargos as regides
afetadas, e que deve ganhar forca
a partir da resposta rapida que o
governo brasileiro e o setor pri-
vado deram ao Gnico caso de gri-
pe aviaria em plantel comercial
até agora. Nesta semana, foram
descartadas suspeitas em granjas
de Anta Gorda (RS) e Bom Despa-
cho (MG). Uma nova investiga-
¢do foi aberta em Teutonia (RS).

Uma carta na manga do gover-
no e dos frigorificos brasileiros na
negociacao com os importadores é
o impacto que o fechamento total
das exportacoes de carne do Brasil
gerano preco aos consumidores fi-
nais nos paises compradores. Na
Africa do Sul, por exemplo, alguns
itens ja estdo trés vezes mais caros
em comparacio com o periodo an-
terior ao embargo, disse Santin.

“A nossa esperanca € que, pas-
sada essa tormenta, possamos ir
de novo nesses paises com esse
argumento para tratar dos pro-
tocolos. Precisamos prever que

]
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Ricardo Santin, da ABPA: trabalho de autoridades brasileiras foi ‘irretocavel'

esse tipo de episodio pode acon-
tecer de novo, mas sem causar
ruptura no comércio”, apontou.
A ABPA ja tinha agendas previs-
tas nas Filipinas e Japdo em agos-
to e avalia se havera necessidade
de antecipar alguma viagem. As
conversas continuam diariamente
por telefone com os principais
compradores. Nao hd nenhuma
indicacdo sobre a China, disse
Santin. “O dialogo é fluido entre
as autoridades. Estamos com os
dois adidos agricolas 1a, todo ma-
terial ja foi entregue. Agora, te-
mos que aguardar e respeitar a
autonomia da China”, disse.
Santin reforcou que o trabalho
do Ministério da Agricultura e da
Secretaria de Agricultura, Pecua-
ria, Producao Sustentavel e Irriga-

¢ao do Rio Grande do Sul (Seapi)
na contencao do foco foi “irretoca-
vel”. Segundo ele, as informacoes
enviadas foram elogiadas pela Or-
ganizacido Mundial de Satide Ani-
mal (OMSA) pela “clareza, preci-
sdo, rapidez e transparéncia dos
procedimentos realizados”.

A ABPA ainda nio compilou os
dados de maio das exportacdes,
mas as prévias indicam que o fluxo
comercial pode ter se mantido em
relacao a abril, mesmo com os em-
bargos aplicados apds o dia 15,
quando o foco foi confirmado. Na
comparacao entre as duas primei-
ras semanas do més e os dias se-
guintes a descoberta do caso em
Montenegro, houve queda de ape-
nas 1,74% na média diaria de em-
barques, segundo Santin.

Ministério quer recurso contra crise sanitaria

Nayara Figueiredo
De Sao Paulo

O Ministério da Agricultura
encaminhou ontem a Casa Civil
uma proposta de liberacio de
R$ 135 milhoes em recursos pa-
ra combater quatro emergén-
cias sanitarias que estdo em cur-
so, dentre elas a da gripe aviaria,
disse o ministro da Agricultura,

Carlos Favaro, em coletiva de
imprensa em Brasilia.

De acordo com o ministro, os
recursos tornaram-se necessa-
rios apds a confirmacao de con-
tingenciamento de 53% do or¢a-
mento de sua Pasta. Além disso,
dois projetos de lei que tém co-
mo objetivo abrir caminho para
melhorias no sistema sanitario
do pais estio em etapa de formu-

lacdo. Segundo Favaro, eles de-
vem entrar em votacao no Con-
gresso Nacional em breve.

Um projeto de lei trata da cria-
¢do de um fundo nacional para
que estejam disponiveis recursos
que o governo possa utilizar em
momentos de crise sanitaria. “Isso
da muita tranquilidade e esta sen-
do bem estruturado”, pontuou Fa-
varo. Ele disse que o texto esta em

revisio na Casa Civil para evitar o
chamado “vicio de iniciativa”, que
ocorre quando um projeto de lei
€ proposto por alguém sem com-
peténcia ou conhecimento técni-
co necessario para fazé-lo.

O outro projeto busca a per-
missao de pagamentos de horas
extras aos fiscais sanitarios da
Agricultura em momentos de
abates excepcionais. Atualmen-

te, o poder publico nio faz re-
muneracoes extraordinarias, e a
compensacao ocorre com folgas.
Segundo Favaro, a solucao pa-
ra essa necessidade € a iniciativa
privada depositar o valor das ho-
ras extras dos fiscais em um fun-
do a ser gerido pela categoria. O
governo federal teria acesso aos
recursos para, entao, repassar os
pagamentos aos fiscais.

Foco em Montenegro esta contido, diz Favaro

Cleyton Vilarino
De S&o Paulo

O ministro da Agricultura, Car-
los Favaro, disse ontem que o fo-
co de gripe aviaria registrado ha
duas semanas em Montenegro
(RS) esta “tecnicamente contido”.
Segundo ele, € uma questio de
tempo para o pais retomar o sta-
tus de zona livre da doenga.

“Ha um indicio muito forte de
que conseguimos conter o foco
com eficiéncia. Esse virus é tio le-
tal que em questao de quatro a
cinco dias ndo teria restado ne-
nhum animal vivo”, declarou.

No momento, o Brasil tem oi-
to casos de gripe aviaria em in-
vestigacdo. Ontem, o Ministério
da Agricultura confirmou o pri-
meiro foco da doenca em Brasi-

lia. O caso foi com uma ave sil-
vestre, um marreco ireré, do zo-
ologico da capital federal.

Para o ministro, a vigilancia
agropecuaria conseguiu conter a
circulacdo do virus identificado na
granja de Montenegro. “Estamos
ha 14 dias dainfeccdo(...), agora é
uma questao de completar o pro-
colo de 28 dias [para retomar o
status sanitario]”, explicou.

Favaro disse que as autorida-
des sanitarias do Rio Grande do
Sul e do governo federal inicia-
ram investigacoes de um caso
suspeito de gripe aviaria em
uma granja comercial no muni-
cipio de Teut6nia (RS), a 60 qui-
l6metros de Montenegro.

O ministro ressaltou, porém,
que nio houve altoindice de
mortalidade de aves nolocal, o

que o “tranquiliza”, ja que a gripe
aviaria de alta patogenicidade
(H5N1)é altamente mortal para
os animais. Desde que o primeiro
caso de gripe aviaria da cepa
H5N1 foi confirmado em Monte-
negro, 21 paises suspenderam as
importacoes de produtos avico-
las brasileiros. Questionado so-
bre o assunto, Favaro disse que o
efeito “ndo é tao relevante assim”.

Cresce 0 escoamento
de safra por rodovia

Logistica

Camila Souza Ramos
De Sao Paulo

Ainda que tenham surgido no
pais projetos de expansio da ma-
lha ferroviaria e que as hidrovias se
mostrem competitivas, o escoa-
mento da safra de grios para ex-
portacdo continua a crescer mais
porrodovias. Em 14 anos, a partici-
pacio domodal no escoamento de
graos passou de 39% para 47%. E,
embora o volume de graos nas fer-
rovias e hidrovias tenha crescido
no periodo, a participacdo desses
modais ndo acompanhou o ritmo.

Os dados estio no Anudrio
Agrologistico da Companhia Na-
cional do Abastecimento (Conab),
que a autarquia vai divulgar hoje.

De acordo com o relatério, a parti-
cipacdo do modal ferroviario nas
exportacdes de graos era de 53%
em 2010 e caiu para 36% em 2024.
Jaomodal de navegacio pelo inte-
rior até cresceu na década passada,
passando de 8% em 2010 para 17%
em 2020, mas esse percentual fi-
cou estavel nos anos seguintes.
Foram basicamente as rodovias
que atenderam a demanda que
surgiu com o aumento da produ-
¢do e exportacdo de graos. O volu-
me de graos que o agro escoou por
caminhoes foi de 16,7 milhoes de
toneladas em 2010, subiu para
45?2 milhoes de toneladas em
2020 e alcancou 69,2 milhoes de
toneladas no ano passado. Isso re-
presentou um crescimento de
mais de quatro vezes no periodo.
Nas ferrovias, o escoamento de

Modais de escoamento
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griaos também cresceu, mas em
ritmo menor. Em 2010, passaram
pelos trilhos 22,3 milhdes de to-
neladas de graos. O volume su-
biu para 46,7 milhoes de tonela-
dasem 2020 e para 53 milhdes de
toneladas em 2024. O aumento
nesses 14 anos foi de 2,4 vezes.

O escoamento por hidrovias
cresceu de maneira mais acelera-
da. Foram 3,4 milhoes de tonela-
das de graos viajando sobre as

aguas fluviais em 2010, em 2020,
18,6 milhoes de toneladas, e, no
ano passado, 24,6 milhoes de to-
neladas. Nesse intervalo, o cresci-
mento foi de mais de sete vezes.
“No Arco Norte, o transporte
por hidrovia para os portos de Ita-
coatiara (AM) e Santarém (PA)
saltou de 3,4 milhoes de tonela-
das, em 2010, para 24,6 milhoes
de toneladas no ano passado, um
aumento de 723%. Por ferrovia,

também vimos crescimento, no
porto de Itaqui (MA), indo de 22,3
milhoes de toneladas, em 2010,
para 53 milhoes de toneladas em
2024, ou 237,6%”, disse Edegar
Pretto, presidente da Conab.

Para ele, os nimeros refletem a
Lei dos Portos, sancionada pela
presidente Dilma Rousseff em
2013, “que melhorou e desburo-
cratizou os investimentos e par-
cerias com a iniciativa privada”.
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Politica monetaria Mercado
ajusta aposta em opcoes digitais
do Copom apo6s falas do BC

Probabilidade

de alta de juro
ja se aproxima
de chance de
manutencao

Gabriel Roca, Victor Rezende e
Gabriel Caldeira
De S&o Paulo

A extensdo do ciclo de aperto
monetario, que chegou a ser um
tema dado como encerrado por
boa parte dos economistas apos
a ata do Gltimo Copom, voltou a
tona nesta semana. A precos de
mercado, a probabilidade de
uma alta de 0,25 ponto na Selic
na reunido de junho ja se apro-
xima da chance de a autoridade
monetaria manter os juros.

Surpresas nos dados do mer-
cado de trabalho brasileiro e o
enfraquecimento da hipotese de
rapida desaceleracdo da econo-
mia global desde o Gltimo en-
contro do colegiado se juntaram
a comunicacio mais cautelosa
do presidente do BC, Gabriel Ga-
lipolo, em um cenario que tam-
bém contemplou a avaliacdo por
parte de agentes financeiros de
um tom mais “hawkish” (duro)
de membros da diretoria em reu-
nides privadas com o mercado.

De acordo com o mercado de
opcoes digitais de Copom, a pro-
babilidade de manutencio da Se-
lic em 14,75% alcancou o patamar
de 83% no fechamento da sessdo
de 27 de maio, dia em que houve a
divulgacdo do IPCA-15, ante os
14% de chance de alta de 0,25 pon-
to percentual — patamar que o
mercado considera praticamente
como prémio residual nas apos-
tas para o desfecho da reunido.

Os dias seguintes, no entanto,
foram de reversio expressiva nas
apostas pelo fim do ciclo de aper-
to monetario. Dados do Cadastro
Geral de Empregados e Desem-

pregados (Caged) e da Pnad
mostraram um mercado de tra-
balho ainda bastante aquecido,
colocando em duvida o cenario
de desaceleracdo tracado na ata
da tltima reunido do Copom.
Também vale destacar uma sé-
rie de reunides privadas recentes
entre diretores do Banco Central
e agentes de mercado. Ainda
que a leitura sobre as mensa-
gens emitidas pelas autoridades
tenha sido mista, prevaleceu a
interpretacio de que pareceu
haver pouca disposi¢cao — sobre-
tudo do diretor de politica eco-
nodmica, Diogo Guillen — de “fe-
char a porta” para uma alta de
0,25 ponto na reunido de junho.
A sensacdo acabou reforcada
na segunda-feira, quando o presi-
dente do Banco Central, Gabriel
Galipolo, participou de um even-
to no Centro de Debate de Politi-
cas Pablicas (CDPP). Ao ser per-
guntado sobre como evitar que o
mercado se antecipe e passe ra-
pidamente a precificar cortes de
jurosapos o fim do ciclo de aper-
to, o dirigente se mostrou mais
aberto a possibilidade de uma
nova alta de juros em junho.
“Estamos em um estagio ante-
rior [ao fim do ciclo]. Estamos
ainda discutindo o ciclo de alta
e 0 que n6s vamos tomar como

14,835%

foi a taxa do DI
para janeiro de 2026
no fim da sessao

decisdo [na reunido de junho].
Flexibilidade significa que noés
estamos abertos e vamos che-
gar na proxima reunido para
tomar essa decisdo sobre o que
fazer”, afirmou Galipolo.

As declaracoes foram refletidas
prontamente pelo mercado. No fe-
chamento de ontem, a probabili-
dade de uma alta de 0,25 ponto na
reunido de junho alcancou os 45%,
em seu maior patamar desde a Gl-
tima decisdo do BC. As taxas cur-
tas também voltaram a subir. A
taxa do DI para janeiro de 2026
subiude 14,81% para 14,835%ca
do DI para janeiro de 2027 avan-
coude 14,185% para 14,21%.

Ao menos até este momento, o
economista-chefe da Occam,
Paulo Val, acredita que, embora
haja uma probabilidade maior
de um cenario que contemple um
aumento de 0,25 ponto nos juros
em junho, ele ainda nio & majori-
tario. “Para n6s, a manutencao da
Selic em 14,75% continua sendo
mais provavel, até pela prescricao
que o proprio Galipolo usa em
seu discurso ao falar sobre a es-
tabilidade dos juros por um pe-
riodo longo, que seria o resulta-
do mais provavel”, argumenta.

A Occam, nesse sentido, acredita
que a autoridade monetaria deve
seguir com o juro parado a0 menos
até o segundo trimestre de 2026.
“Nao conseguiria ver cortes antes
disso sem uma perda maior de cre-
dibilidade”, enfatiza o economista.

Para o economista-chefe da
XP Asset Management, Fernan-
do Genta, “as declaracoes de di-
retores do Copom, em especial

"Nao conseguiria
ver cortes antes do
22tride 2026 sem
uma perda maior
de credibilidade
[parao BCJ"
Paulo Val

do Galipolo, vao no sentido de
evitar que o mercado precifi-
que cortes de juros”, apontou
durante live mensal da gestora.
“A luz dos dados do PIB, produ-
¢do industrial, varejo, servicos e de
um mercado de trabalho super
forte, muito provavelmente o ciclo
nao acabou”, avalia o economista,
que esperauma tltima altade 0,25
ponto da Selic neste més, além de
um periodo prolongado de ma-
nutencao da taxabasicaem 15%.

E

Diante de seu cenario-base de
IPCA acima do teto da meta tan-
to em 2025 quanto em 2026,
Genta avalia como “muito difi-
cil” discutir a flexibilizacdo mo-
netaria tdo cedo. “Se o BC cor-
tar ano que vem, provavelmen-
te sera contra o que os funda-
mentos estdo apontando”, diz.

O estrategista-chefe da BGC Li-
quidez, Daniel Cunha, carrega o
cendrio de uma alta adicional de
0,25 ponto na Selic desde a Gltima
reunido. “Minha projecio conti-
nha a ideia de que esse intervalo
entre as reunides ainda exigiria
um BC ativo em termos de acao, e
nao s6 na comunicacao”, aponta.

Cunha esperava que o Copom
ainda ndo fosse ganhar nenhum ti-
po de conforto ao pensar no hiato
do produto e, ainda que o IPCA-15
tenha sido melhor que o espera-
do, ainflacdo corrente ainda esta
bastante distante de patamares
confortaveis para a autoridade.

“Na minha cabeca o correto

Apostas para o Copom de junho
Probabilidades no mercado de opcdes digitais (em %)
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seria dar mais 0,25 ponto e ndo
decretar o fim do ciclo, ao dizer
que, neste momento, optou por
subir os juros, deixando uma
porta aberta para a proxima
reunido. Seria uma abordagem
ortodoxa e evitaria a precifica-
¢do antecipada de cortes do
mercado, mas nao acredito que
o Copom fara isso neste mo-
mento”, afirma o estrategista.

Navisdo do interlocutor de uma
importante institui¢do financeira,
€ importante para a estratégia do
BC preservar a possibilidade da al-
ta de 0,25 ponto para evitar que o
mercado precifique ainda mais
cortes de juros apos o fim do ciclo.
Apreocupaciodo colegiadocoma
precipitacio da discussdo sobre os
cortes € reforcada pelas recentes
falas dos diretores de que, do pon-
to de vista da politica monetaria, a
manutencao ou um ajuste de 0,25
ponto é irrelevante, mas o mais
importante & por quanto tempo
ataxapermanecera elevada.

Além disso, esta fonte lembra
que houve reiteradas falas no senti-
do de que a taxa de juros ja esta em
nivel bastante contracionista. Isso
seria outro sinal de que o Copom
tem baixa disposicdo de continuar
elevando a Selic nestes niveis.

A estratégia, portanto, seria
manter o juro no nivel atual, utili-
zar uma comunicacdo dura e,
eventualmente, fazer a revisio do
hiato do produto, aproximando a
estimativa do BC a do mercado. Is-
so teria um reflexo de alta nas
projecoes do Copom e reforcaria
a mensagem de que os cortes de
juros ainda estariam distantes.

Tesouro Nacional e Gerdau fazem captacoes externas

Rita Azevedo, Guilherme Pimenta
e Jéssica Sant'Ana
De S&o Paulo e Brasilia

O Tesouro Nacional captou
ontem US$ 2,75 bilhdes por
meio da emissio de bonus, em
sua segunda incursiao no merca-
do externo de divida neste ano.
A siderargica Gerdau também
aproveitou as condicdes favora-
veis e levantou US$ 650 milhoes.

Com as duas operacoes, 0 mon-
tante captado por emissores brasi-
leiros em 2025 soma US$ 15,6 bi-
lhoes até agora. O volume se apro-
xima dos US$ 16,1 bilhoes obtidos
em todo o ano de 2023. No ano
passado, foram US$ 21 bilhoes.

A captacio do Tesouro se divi-
diu em dois vencimentos. O
Brasil levantou US$ 1,5 bilhido

em titulos de cinco anos. O res-
tante veio da reabertura de uma
emissdo de papéis de dez anos.
O dinheiro sera usado para o
pagamento de outras dividas.

A demanda pelos bonus sobe-
ranos alcancou cerca de US$ 10
bilhées, segundo fontes que
acompanharam a operagdo.
Com isso, os papéis sairam com
taxas inferiores ao originalmen-
te previsto. O “yield” dos titulos
de cinco anos ficou em 5,68% —
abaixo dos 6,125% da estimativa
inicial. No caso dos “bonds” de
10 anos, a taxa ficou em 6,73%,
frente a 7,125% indicados antes.

Em fevereiro, o Brasil captou
US$ 2,5 bilhdes em titulos
com prazo de dez anos. Na
ocasido, a taxa saiu a 6,75%.

De acordo com o Tesouro, a

nova emissio reflete a “percep-
cao favoravel do mercado inter-
nacional quanto a credibilida-

E)

de do pais” e a “confianca dos
investidores na robustez e atra-
tividade da divida soberana”.
Fontes do governo destacam
que a captacdo teve a maior de-

Comasduas
operacgoes, 0
montante captado
pOr emissores
brasileiros até
agoraem 2025
soma US$ 15,6 bi

manda desde 2019 e que o
spread ficou proximo do que &
pago por paises comparaveis
com grau de investimento, co-
mo México e Colombia. Na se-
mana passada, a agéncia de clas-
sificacdo de risco Moody’s man-
teve a nota de crédito do Brasil
em Bal, mas alterou a perspecti-
va do rating de positiva para es-
tavel, citando a questao fiscal.

No titulo de 10 anos, o spread
ficou em 2,375 pontos percen-
tuais em relacio a taxa dos
Treasuries, titulos do Tesouro
americano, de prazo correspon-
dente. Na emissio de fevereiro,
havia ficado em 2,2 pontos.

A remuneracdo paga aos inves-
tidores dos bonds costuma ser cal-
culada considerando a taxa dos
Treasuries como base mais um

spread, que depende de uma série
de fatores, como o risco do emis-
sor, as taxas com que seus papéis
sdo negociados no mercado se-
cundario e o volume da captacdo.

A emissao de cinco anos foi a pri-
meira com esse prazo desde dezem-
bro de 2020 e, segundo o Tesouro,
contribui para a “reducao do custo
de financiamento e fortalece um
ponto estratégico da curva, frequen-
temente utilizado como referén-
cia por emissores corporativos”.

A Gerdau também precificou
ontem uma captacio de US$ 650
milhdes em bénus com vencimen-
toem 10 anos. De acordo com fon-
tes proximas a oferta, os papéis sai-
ram com taxa de 1,4% acima dos
Treasuries de mesmo prazo, acima
da estimativa inicial de spread
de 1,7%. Parte dos recursos le-

vantados pela sidertrgica sera
usada para financiar uma oferta
pGblica de aquisicao de outros
bonds que vencem em 2027.

A Caixahavia sido a tltima com-
panhia brasileira a emitir divida
no exterior, cerca de um més atras.
A operacido movimentou US$ 700
milhées. O titulo, que vence em
cinco anos, saiu com taxa de
5,875% e cupom de 5,625% O ban-
co estatal planejava emitir os pa-
péis em abril, mas o antincio das
tarifas dos Estados Unidos, no
inicio daquele més, fez com que
os planos fossem para adiados.

Logo depois do “Dia da Liberta-
¢d0” de Trump, tanto do lado dos
Treasuries quanto nos spreads no
secundario, houve o que o merca-
do chama de “abertura” das taxas,
0 que encareceu as operacoes.
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Mercados Dolar enfrentou nova rodada de desvalorizacao no
exterior ante moedas de mercados desenvolvidos ap6s ADP e ISM

Dados dos EUA decepcionam e
derrubam taxas dos Treasuries

Luana Reis, Artur Scaff e
Cristiana Euclydes
De Séo Paulo

Embora o temor de uma re-
cessao nos Estados Unidos cau-
sada pela investida tarifaria do
presidente Donald Trump tenha
diminuido, dados da economia
americana referentes a maio
frustraram as expectativas de
agentes e elevaram, novamente,
as tensdes nos mercados sobre
possiveis efeitos que a guerra
comercial pode gerar na ativi-
dade econdémica. Na pratica,
parte dos prémios foi retirada
no mercado de juros, que pas-
sou a exibir taxas mais baixas,
especialmente no longo prazo.

Dois indicadores surpreende-
ram negativamente na sessao de
ontem. Em um primeiro momen-
to,acriacdo de somente 37 mil em-
pregos no setor privado america-
no em maio, segundo dados da
ADP, frustrou as estimativas, que
apontavam geracao de 110 mil va-
gas. O desapontamento se intensi-
ficou apds o ISM mostrar que o in-
dice de atividade do setor de servi-
¢os contrariou as expectativas de
alta e caiu a 49,9 pontos, entran-
do em territério de contracao.

Nos Treasuries, o0 movimento
foi instantaneo e a reducdo dos
prémios de risco se aprofundou
ao longo da sessao. Apos o estres-
se visto no més de maio, que le-
vou as taxas de longo prazo a ni-
veis historicamente elevados, o
mercado viu oportunidade de

alongar posicoes aplicadas apos
os indicadores mais fracos. Isso
levou a taxa da T-note de dez anos
acairde 4,470% para 4,359%, e o
retorno do T-bond de 30 anos
recuou de 4,989% para 4,881%.

Nao houve alivio, porém, no
mercado de cimbio, e o dolar vol-
tou a cair com forca ante outras
moedas principais. Se, antes de
Trump assumir a Casa Branca, o
mercado apostava na valorizacao
da divisa americana, agora a ex-
pectativa continua a ser de um do-
lar mais fraco, na medida em que
ha um crescimento econémico
menor nos EUA, além dos ques-
tionamentos a tese do “excepcio-
nalismo” americano e do status
damoeda como porto seguro.

O indice DXY, que mede o de-
sempenho do délar frente a uma
cesta de outras seis moedas fortes,
operava em queda de 0,41%, aos
98,819 pontos, no inicio da noite
de ontem. O dolar tem recuado
de forma significativa desde o
comeco do ano e parte do merca-
do continua a ver espaco para
uma desvalorizacao adicional.

E o caso do estrategista Patrick
Locke, do].P. Morgan, que mante-

4,359%

foi o valor da taxa
da T-note de dez
anos no fechamento

ve a estratégia de posicoes vendi-
das (aposta na queda das taxas)
em dolar contra o iene, o euro e o
dolar australiano. “A moderacido
ciclica da economia dos EUA, que
sustenta nossa posicao estratégi-
cadevenda de dolares, teve con-
tinuidade com os dados divul-
gadoshoje [ontem]”, observa.

“Junto com o ADP, que ficou
muito fora do consenso, nao é sur-
preendente ver o dolar caindo no
dia, juntamente com as taxas dos
Treasuries apds os dados do ISM”,
afirma o estrategista. Locke obser-
va que uma queda significativa
nos novos pedidos pesou no senti-
mento dos agentes do mercado,
ainda que os dados de emprego no
setor de servicos ndo tenham sido
tdo ruins. As atencoes se voltam,
agora, paraorelatorio de empre-
gos (“payroll”) referente a maio,
que sera divulgado amanha.

Na visdo dos estrategistas de
renda fixa lan Lyngen e Vail Hart-
man, do BMO Capital Markets, os
nimeros representaram ‘“uma
grande surpresa negativa”, além
de terem lancado davida sobre as
expectativas para o payroll, ainda
que a correlacio mensal entre os
dados da ADP e o relatorio oficial
de empregos dos EUA seja fraca.

Isso levou o Bank of America a,
ainda durante a tarde, reafirmar a
expectativa acima do consenso de
que havera uma geracdo de 150
mil empregos a ser mostrada no
payroll e que, mesmo se houver
uma frustracdo com a geracio de
vagas, o Federal Reserve (Fed) ndo

deve se incomodar e, assim, con-
tinuara a manter as taxas de ju-
ros paradas entre 4,25% e 4,50%.

No caso do Goldman Sachs, os
economistas revisaram para bai-
X0 a projecao para o payroll. Ago-
ra, o banco americano espera a
criacdo de 110 mil vagas no més
de maio, ante 125 mil anterior-
mente. “Acreditamos que os da-
dos desta manha [de ontem] si-
nalizam risco de queda para o re-
latério de emprego de sexta-fei-
ra”, afirmam os profissionais.

Além disso, apos os dados de
ontem, a precificacio de cortes de
juros pelo Fed foi levemente ajus-
tada para cima pelo mercado nes-
te ano. De acordo com dados do
CME Group, que compila os futu-
ros dos Fed funds, ha 31,4% de
chance de trés cortes de 0,25 pon-
to percentual nos juros america-
nas neste ano, ante 24,4% ontem.
Apesar disso, a visio predomi-
nante no mercado segue sendo a
de duas reducoes até dezembro,
com 38,5% de probabilidade.

Em Wall Street, as principais
bolsas de Nova York fecharam em
direcoes opostas, devolvendo os
ganhos vistos na abertura. O indice
Dow Jones encerrou em queda de
0,22%, aos 42.427,74 pontos, o S&P
500 ficou estavel (+0,01%), aos
5.970,81 pontos, e o Nasdaq avan-
cou 0,32%, aos 19.460,489 pontos.

O setor de servicos de comu-
nicacdo (+1,37%) teve a maior
alta do S&P 500, enquanto ener-
gia (-1,89%) e servicos publicos
(-1,70%) lideraram as perdas.

Adicional contraciclico pode subir
em futuro proximo, sinaliza BC

Gabriel Shinohara
De Brasilia

O Comité de Estabilidade Fi-
nanceira (Comef) do Banco Cen-
tral (BC) pode elevar o Adicional
Contraciclico de Capital Principal
(ACCP) em um “futuro pr6ximo”,
de acordo com a ata da Gltima
reunido do colegiado, publicada
ontem. O ACCP é um valor de ca-
pital a ser reservado pelos ban-
cos na fase de expansao do ciclo
de crédito e esta hoje em zero.

“O Comité vem estudando a
sistematica que estabelece umva-
lor positivo para o ACCP aplicavel
a periodos sem actimulo signifi-
cativo de riscos financeiros. O ob-
jetivo € assegurar a existéncia de
uma parcela de capital liberavel,
que amplie o espaco de atuacio
da politica macroprudencial”,
diz a ata, destacando que o co-
mité considera que o “entendi-
mento dessa sistematica alcan-
couum grau de maturidade que
permite a deliberacdo sobre sua
adocdo no futuro proximo”.

A funcio do ACCP & estabelecer
que os bancos tenham um valor re-
servado para ser utilizado em mo-
mentos mais pessimistas, de retra-
cdo do crédito, e possam suavizar
essa fase do ciclo. O adicional este-
ve em zero desde que o BCestabele-
ceu os atuais procedimentos de de-
finicdo e comunicacio das decisoes
sobre o tema, em 2017. Informa-
¢oes do Banco de Compensacoes
Internacionais (BIS, na sigla em in-
glés) apontam ainda que o ACCP
nunca foi alterado desde que a me-
todologia de apuracio foi publica-
dapelo BC,em outubro de 2015.

Economista da LCA 4Intellicen-
ce e pesquisador do Instituto Brasi-
leiro de Economia da Fundacio
Getulio Vargas (FGV Ibre), Braulio
Borges explica que a discussio co-
locada é sobre o nivel neutro do
ACCP, se seria zero ou um valor po-
sitivo — neste caso, o instrumen-
to se tornaria mais “simétrico”.

O economista apontou que em
um ciclo de crescimento excessivo
do crédito em uma economia su-
peraquecida, como o atual, o Co-
mefpode elevar o ACCP.Em um ce-
nario oposto, nao ha como colocar
o adicional no campo negativo.

Borges destacou que, se o BC
chegar a conclusio de que o ni-
vel neutro no Brasil é maior do
que zero, a elevacdo do ACCP ge-
raria impacto negativo no mer-
cado de crédito e ajudaria a poli-
tica monetaria. Depois dessa im-
plementacio, iniciaria uma no-
va flutuacio a partir do novo pa-
tamar neutro. O economista diz
que as balizas para calibrar as
politicas macroprudencial e mo-
netaria sio diferentes, mas ha
uma sobreposi¢do na pratica.

“Quando vocé tem um colchio
de capital anticiclico funcionan-
do como deveria, de forma anti-
ciclica, como estabilizador auto-
matico dos ciclos de crédito e,
portanto, do ciclo de PIB, isso faz
com que o trabalho do Banco
Central fique mais facil”, disse .

Caso o Comef decida elevar o
ACCP, as instituicoes financeiras
tém 12 meses para se adequar. Em
caso de reducdo, o capital liberado
pode ser utilizado imediatamente.

Segundo a ata, a eventual libera-
¢do de parcela do capital ajudaria

as instituicdes a absorver perdas
que poderiam vir de uma “rever-
sdo aguda” do ciclo de crédito, de
“valorizacdo excessiva” de precos
de ativos ou de “eventos inespe-
rados”, mitigando assim impac-
tos adversos na oferta de crédito.

“Tal sistematica vem sendo
adotada por diversas jurisdi-
¢bes, com implementacio gra-
dual e antncios antecedentes.
Nas altimas reunides, o Comef
tem avaliado a experiéncia inter-
nacional na definicio de um
buffer positivo neutro e a consi-
dera positiva para a estabilida-
de financeira”, segundo a ata.

O “buffer positivo neutro” foi
usado em paises como Reino Uni-
do e Australia nos altimos anos, de
acordo com relatério de 2022 do
Comité de Basileia para Supervisio
Bancaria do BIS. Essa abordagem
envolve ter um percentual positivo
do adicional em um cenario em
que os riscos nao estao elevados.

Matheus Pizzani, economista da
CM Capital, apontou que o sistema
financeiro e o mercado de crédito

"Néao se deve
esperar um
encarecimento
brusco e repentino
do crédito

em funcao apenas
dessa mudanca”
Matheus Pizzani

passaram por mudancas “signifi-
cativas” nos tltimos anos, como
mudanca na meta de inflacdo e ex-
pansao de mercados como o de
crédito privado. Ele considera “fac-
tivel” a necessidade de ajustes no
ACCP levando em conta a necessi-
dade de preservacio da liquidez e
resisténcia do sistema financeiro.

“Nao se deve esperar um enca-
recimento brusco e repentino do
crédito em funcao apenas dessa
mudanca, funcio que poderia
ser cumprida de maneira mais
eficiente por outros instrumen-
tos da proépria politica moneta-
ria, como depdsitos compulso-
rios. Todavia, vale destacar que
este mecanismo pode fornecer
mais tranquilidade para a autori-
dade monetaria dar sequéncia a
politica de juros em um ambien-
te de menor preocupa¢ido com
possiveis quebras de instituicoes
financeiras locais”, disse Pizzani.

O uso de medidas macropru-
denciais envolvendo buffers en-
frenta “forte estigma”, como o BC
apontou no altimo Relatorio de
Estabilidade Financeira (REF).

A discussdo envolve uma
questdo reputacional por conta
das medidas tomadas no inicio
da década passada pelo BC, lem-
brou Borges, da FGV. No entan-
to, destacou, naquela época as
acoes foram adotadas discricio-
nariamente e com o “objetivo
explicito” de substituir a politi-
ca monetaria tradicional, e ndo
de complementar, “que é o que
se discute hoje”. Além disso,
Borges destacou que ha atual-
mente uma experiéncia inter-
nacional do uso da ferramenta.

Morales: governo parece estar "escutando o mercado” ao rever iniciativas

Ativos locais tém dia
de ajuste apos
otimismo da véspera

Arthur Cagliari, Maria Fernanda
Salinet, Bruna Furlanie

Gabriel Caldeira

De Sao Paulo

Um movimento de reversio
do otimismo visto um dia antes
marcou o pregio de ontem, com
agentes financeiros revisando e
ajustando as expectativas em
torno do que pode ser apresen-
tado como alternativa ao au-
mento do Imposto sobre Opera-
¢oes Financeiras (IOF). O délar a
vista fechou em leve alta de
0,17%, cotado a R$ 5,6447, en-
quanto o Ibovespa cedeu 0,40%,
aos 137.002 pontos, perto da
minima de 136.695 pontos, em
um dia em que perdas expressi-
vas para ac¢oes da Petrobras e de
bancos pesaram contra o indice.

Ja os juros futuros adotaram
movimento misto: as taxas de
longo prazo recuaram em linha
com o comportamento dos Trea-
suries (titulos do Tesouro ameri-
cano), enquanto as de curto pra-
zo seguiram pressionadas pela
possibilidade de o Banco Central
estender o ciclo de aperto mo-
netario na reunido deste més.

Ataxado contrato de Depésito
Interfinanceiro (DI) com venci-
mento em janeiro de 2026 regis-
trou alta de 14,81%, do ajuste an-
terior, para 14,83%; a do DI de ja-
neiro de 2027 subiude 14,185% a
14,21%; a do DI de janeiro de
2029 teve queda de 13,65% para
13,60%; e a do DI de janeiro de
2031 recuoude 13,78%a 13,72%.

Na leitura do economista-che-
fe da Frente Corretora, Fabri-
zio Velloni, o que houve ontem
foi uma correcdo da dindmica
vista na véspera. “Até o movi-
mento de valorizacdo do real
de ontem [terca] ndo tinha um
respaldo muito sélido”, avalia.

O economista lembra que o
ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, citou medidas como o
corte do excedente do funciona-
lismo ptiblico em sua fala, o que
Velloni considera “dificil de
acontecer” diante de um cenario
de baixa popularidade do gover-
no, ainda mais depois da pes-
quisa divulgada ontem. Levanta-

"Esta em aberto se
0 governo vai
conseguir manter o
arcabouco de pé
sem fazer nenhum
corte de gastos”
Fabrizio Velloni

mento feito pela Genial/Quaest
mostrou que a desaprovacio
do presidente Luiz Inacio Lula
da Silva (PT) chegou a 57% em
maio, maior indice desde o co-
meco do atual mandato.

“Ainda esta muito em aberto
se 0 governo vai conseguir efe-
tivamente manter o arcabouco
de pé sem fazer nenhum tipo de
corte de gastos”, avalia o profis-
sional da Frente Corretora.

O socio e gestor da SVN Gestao,
Leonardo Morales, também vé o
momento atual com cautela. O
executivo afirma que s6 o fatode a
Fazenda ter aumentado o IOF e re-
cuado parcialmente no mesmo dia
ja deixa uma mancha no histérico
e alimenta a desconfianca dos in-
vestidores. No entanto, o gestor
aponta que o governo parece es-
tar “escutando o proprio merca-
do” ao desfazer iniciativas classi-
ficadas por ele como “absurdas”.

“Acho que o mercado esta um
pouco mais apreensivo, mas da-
do que eles [governo] nido quise-
ram anunciar nada, porque justa-
mente querem convocar pessoas
que conhecam do assunto, para
nao ter o tipo de reacao que acon-
teceu com o antncio do IOF, pa-
rece ser positivo”, avalia Morales.

Em meio a uma série de noti-
cias em torno de possiveis alter-
nativas ao aumento do IOF, parti-
cipantes do mercado citaram que
acoes de bancos podem ter sofri-
do na sessdo em virtude de espe-
culacoes de agentes financeiros.
O destaque de queda ficou para
os papéis ordinarios do Banco
do Brasil, que recuaram 2,74%.

O motivo, segundo operadores,
€ que analistas de bancos tém dis-
cutido e especulado que o governo
poderia tentar aumentar a Contri-
buicao Social sobre o Lucro Liqui-
do (CSLL) de instituicdes financei-
ras para “tapar o buraco do IOF”.

Em declaracio feita a jornalistas
na tGltima terca-feira, no entanto, o
ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, descartou que a equipe
econdmica fara mudancas na CSLL
por causa daregra da noventena.

Propostas ventiladas pelo go-
verno com foco em oferecer al-
ternativas ao IOF e aumentar a
arrecadacao por meio de recur-
sos do setor de 6leo e gas tam-
bém tiveram efeito sobre as
acoes da Petrobras, segundo
analistas. O movimento foi re-
forcado pelo recuo nos precos
de petréleo durante a sessdo. As
acoes preferenciais da petrolei-
ra cairam 2,75%, ao passo que
as ordinarias cederam 2,91%.

Nos tltimos dias, cresceram as
discussoes em torno de mudancas
na metodologia de calculo do pre-
co de referéncia do petrdleo (PRP).
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Balanco Banco teve R$ 49,3 bilhdes em contratacoes de crédito
imobiliario, baixa anual de 4,6%; carteira total atingiu R$ 1,3 trilhao

Caixa tem lucro de R$ 4,9 bino
12 tri, mas inadimpléncia sobe

Alvaro Campos
De S&o Paulo

A Caixa Economica Federal re-
gistrou lucro recorrente de
R$ 4,945 bilhoes no primeiro tri-
mestre. O namero foi 7,9%
maior quando comparado ao
quarto trimestre e 71,5% acima
do resultado do primeiro tri-
mestre de 2024. Entretanto, em
meio a dificuldades de funding,
em funcdo da baixa atratividade
da poupanca, a concessio de
crédito imobiliario recuou.

A carteira de crédito do banco
atingiu R$ 1,266 trilhdo, com
alta de 2,4% no trimestre e
10,7% em um ano. Somente no
altimo trimestre foram conce-
didos R$ 151,5 bilhdes em cré-
dito, crescimento 5,7% em 12
meses. A margem financeira
alcancou R$ 16,0 bilhdes no
trimestre, queda de 2,0% em

relacdo ao quarto trimestre e
alta de 4,8% em um ano.

As despesas com provisoes pa-
ra devedores duvidosos atingi-
ram R$ 2,093 bilhdes no primei-
ro trimestre, queda de 55,2% em
relacdo ao quarto trimestre e de
57,7% em um ano. Segundo o
banco, a baixa reflete a maior
acuracia dos modelos internos
de mensuracio de risco, em
conformidade com os critérios
da Resolucao 4.966 do Banco
Central. “Tal evolucio eviden-
cia a robustez da carteira de
crédito e a efetividade das pra-
ticas de gestao de riscos imple-
mentadas no contexto prepara-
torio para a adocdo integral
dos dispositivos normativos
mencionados”, afirma o banco.

A inadimpléncia ficou em
2,49% no trimestre, ante 1,97% no
quarto trimestre e 2,34% no pri-
meiro trimestre de 2024. No cré-

dito comercial, o indicador subiu
para 7,30%, de 5,57% e 5,92%, na
mesma base de comparacdo. Ja
no agro, o indice de calotes avan-
cou para 4,30%, de 3,73% e 1,73%.
No imobiliario, foi de 1,42%, de
1,19% e 1,72%. E em infraestrutu-
ra atingiu 0,06%, de zero e zero.
O crédito imobiliario respon-
de por R$ 850,4 bilhdes, segui-
do pelo crédito comercial PF

Em apenas 11 dias
do novo crédito
consignado privado
no primeiro
trimestre, banco
concedeu um total
de R$ 500 milhdes

(R$ 141,3 bilhdes), PJ (R$ 103,9
bilhoes), infraestrutura
(R$ 107,0 bilhdes) e agronego-
cio (R$ 63,5 bilhoes). O saldo da
carteira imobiliaria mostra um
crescimento anual de 12,7%. No
quarto trimestre foram R$ 49,3
bilhoes em contratag¢des (consi-
derando recursos SBPE e FGTS),
uma queda anual de 4,6%.

O banco diz ainda que em 11
dias de vigéncia do novo con-
signado privado no primeiro
trimestre, concedeu mais de
R$ 500 milhdes, beneficiando
40 mil clientes em mais de 3
mil municipios. “Inicialmente
disponivel pelo aplicativo CTPS
Digital, agora o crédito é ofere-
cido pelos canais das institui-
¢oes financeiras. A operacio |...]
reforca nosso papel como agen-
te de apoio e desenvolvimento
social, fomentando o cresci-
mento sustentavel do pais.”

Informacao,
analises e conteudo
aprofundado.
Tudo isso vocé
Ié no Valor.
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pital de giro pré sup. as - a.a. . f p ¥ 3 3 DI x Pré-60 - taxa efetiva ao ano 14,75 14,75 14,70 1473 14,60 10,36 H 3 Coroa (Isléndia) 126,4400 126,7200 0,04445 0,04455
g"”‘a garzntiga llm’ -aa. gg;g gggg gig gﬁg? gi;ﬁ gg? DI x Pré-90 - taxa efetiva ao ano 14,79 1478 14,72 14,76 14,66 1036 B3 - Brasil, Bolsa, Balcao Coroa (Noruega) 10,0983 10,1020 0,5576 05578
esconto de duplicata pré - a.a. , ) 3 3 ) 6190 - i — ~ Coroa (Rep. Tcheca) 21,7130 21,7240 0,2593 0,2594
Vendor pré - a.a. 21,02 2097 19,75 18,99 19,87 15,73 Dix Pr? 120- taa efet‘\va aoano 18l 1480 14713 1418 1469 1037 Indices de acdes em 04/06,/25 Coroa (Suécia) 95716 9,5741 0,5883 0,5885
corpr- U DIxPré-180 - tara efetivaaoano 14,83 1481 14,74 1480 1473 1040 0 g : : : ;
Capital de giro flut. até 365 dias - a.a. 217 22,60 2097 2,17 20,03 17,71 i " N N N Em12 Dinar (Argélia) 131,3480 131,8895 0,04271 0,04289
. " . DI x Pré-360 - taxa efetiva ao ano 14,70 14,68 14,50 14,65 14,60 10,60 0 o o m " N ¢ g p .
Capital de g . sup. 365 cias - a2 8% 1 1664 ot 070 184 e Banco Central, B3 e alor PRO. Eoragao:Valor Data fndice dia  més ano meses Dinar (Kuvai) 03061 03066 183712 18403t
Conta garantida pds - a.a. 28,97 2889 29,20 28,06 21,07 24,19 ' g g Dinar (Libia 54424 54701 1,0207 1,0351
ACC pds - aa. 731 7,26 .83 7,40 74 834 Variagdo % em reais Direim(s Esp)eciais de Saque *** 123592 1,3592 7,6558 7,6566
Factoring - a.m. 312 313 314 314 3,16 333 oves y y i irados i i
_ pa 137.002 0,40 0,02 1390 1248 Dirham (Emirados Arabes Unidos) 36726 36734 15333 15338
Fontes: Banco Central, Anfac e Valor PRO. Elaboragao: Valor Data Mercado futuro BrX 57.922 04 003 1365 1251 Ditham (Marrocos) 9,1660 91711 0,6142 0,6146
B1X 50 22.858 043 012 1199 11,79 Dolar (Australia)*** 0,6497 0,6498 3,6595 3,6605
Em 04/06/25 IEE 100.340 057 018 2955 1293 Dolar (Bahamas) 1,0000 1,0000 5,6326 5,6332
Juros externos Pde  Taa eietva- Contratos Cotagao-emavan SMLL 2240 0,63 147 2696 1150  Delar (Belize) 2,0002 20172 2,7923 2,8163
) h ; " ISE 3828 033 0,78 2424 1385 Dfar (Canadd) 1,3669 123672 4,198 41212
DI de 1 dia ajuste em % ao ano Minimo ~ Maximo Uttimo IMOB 1,085 016 180 1310 2884 o
Empréstimos - em % ao ano . . , : , : Délar (Cayman) 08275 0,8350 6,7456 6,8075
p U § _ : em jul/25 99.024,96 14,703 140173 14,694 14,708 14,707 DIV 9.835 0,70 0,39 11,30 14,34 Délar (Cingapura) 1,2855 1,2862 43793 43821
Hi1 No fim de Ha1 H&12  Vencimento em ago/25 97.786,51 14,749 34427 14745 14754 14754 I 3448 018 040 10,64 249 Dgjar (EUR) 10000 10000 56326 5633
04_/05/25’ 03/06/25 semana maio mes meses emset/25 96.664,98 14,782 7.808 14,711 14,786 14,786 Variagio % em délares Dalar (Hong Kong) 78463 78464 0,7179 0,7179
SOFR - em dolar * em out/25 9550324 14,801 131792 14780 14820 14,815 Dolar (Nova Zelandia)*** 0,6031 0,6034 33970 33991
Atual - 43700 43300 43500 43300 53300 encimento em nov/25 9430311 14814 665 14805 14825 14825  lbovespa 24320 024 132 B0 50 e inidad e Tobago) 67080 68260 08252 08398
m@g?a em § més m;g jg}ég jg}ég jgggg gggfg Vencimento em dez/25 93323,95 14819 3103 14800 14835 1483 :Sg 5% 1%?; ggf }3; gg% iég Euro (Comunidade Européia)*** 11422 11424 64336 64354
Media om 6 meses : 1016 091 206 ooy gy Vencimentoem jan/26 92.204,39 14820 35792 14795 14835 14830 17812 007 116 a4  5g  Forim (Antihas Holandesas) 1,7845 18200 30948 31567
L0 TS _ T : / / : e fev/26 91.149,16 14,819 1240 14800 14835 14835 gy 208 000 283 3956 48 Franco (Suice) 0,8181 0,8185 6,8816 6,8857
Hoal & 3790 TT610 TT610 1670 =910 em mar/26 90.261,48 14,806 930 14770 1480 1480 | 679 031 213 3657 643 Guarani (Paraguai) 79840000  7997,0000  0,0007043  0,0007056
adi 5 ' ' ' y Y Vencimento em abr/26 89.196,75 14,780 93.296 14735 14795 14,790 IMOB 193 080 317 5730 2051  Hiywnia (Ucrania) 41,5340 41,5610 01355 01356
Média em 1 més 2,1707 2,1706 2,1704 23213 39123 / "
édi em mai/26 88.250,69 14,745 14434 14695 14760 14760 DDV 1746 006 094 235 694 lene (lapio) 1429100 142,9300 0,03941 0,03942
Média em 3 meses 2,3367 2,3568 2,3548 24877 3,9256 . S o ey 17129 T3t 32880 ppses
Media em 6 meses 26217 26465 26440 27802 39436 Ajuste Var. no Contratos Cotagao - RS/US$ 1.000,00 IFiX 612 046 0% 21,62 1 i (Eém) 195200 197200 e e
I\EA::; ’eTi ano 3,1091 31337 3,1287 3,2558 38473 Délar cnmemal. do dia dia em % Minimo  Méaximo Uttimo Fontes: B3, Banco Central e Valor PRO. Elaboracdo: Valor Data Libra (Lbano) 895000000  89700,0000 0,000063 0,000063
Tmés ToaT o1 199 7133 1666 emjul/ 2; 563% 017 203-078 5-64(2)% 5-68383 5-66333 _Ih 9 o Libra (Siria) 13000,0000  13010,0000 0,00043 0,00043
g g " g ¢ Vencimento em ago/25 5.722, - X ! ! M ¥ Libra Esterlina (Gra Bretanha)*** 1,3567 1,3568 7,6417 7,6431
3 meses 1971 1,99 1,99 2,151 3772 ! elinores e Fiores do 1povespa ya ESer ¢ ¢ . .
6 meses 2074 2056 2069 2151 375 Vencimento emset/25 5.766,53 . 0 0,00 000 0,00 Naira(Nigria) 1570,8400  1576,8200 0,00357 0,00359
Lano ; 2070 2070 2090 2039 3715 Vencimento em out/25 5.808,64 - 0 0,00 0,00 0,00 D ho d ~ 04 /06 /25 Lira (Turquia) 39,1468 39,1665 0,1438 0,1439
Taas 7S 70 mercado Torte americans em noy/25 5.854,82 - 0 000 000 000 esempenho das acoes em Novo Dl (Taiwar) 29,9590 29,9890 018780 018800
Prime Rate 750 750 750 750 750 350 Ajuste Var. no Contratos Cotagio - RS/€ 1.000,0( Melhores no dia Novo Sol (Peru) 36120 36130 1,5590 1,596
Federal Funds 450 4,50 4,50 450 450 550  Euro do dia dia em % negociados  Minimo  Maximo Uttimo ~ Papel Codigo Variago (%) Cotagdo (RS) EESO (‘éfhg_lemmal 13%’8%3 1;?‘613388 0%32315 0%32313
Taxa de Desconto 4,50 4,50 4,50 450 450 550 Vencimento em jul/25 649727 0,56 5 649200 649200 649200  MRVON MRVE3 6,86 502 P"S" (CO:F] bi HOSa50 41074800 0001371 0001372
TBill (1 més) 41 428 430 429 431 5,37 ; X eso (Coldmbia) s . . .
Vencimento em ago/25 6.561,44 0 0,00 0,00 0,00 Cogna ON COGN3 4,65 315 P 24,0000 24,0000 0234 0234
T.Bill (3 meses) 435 435 435 434 431 5,39 : i Yauas ON YDUO3 139 1760 5o (Cuba) X X 2347 2347
em set/25 0 0,00 0,00 0,00 q 0 , |
T8l (6 meses) 128 430 P 431 421 5% 0 00 0 Embiner O EMER3 406 674 Peso (Fipinas) 55,1290 55,7690 0,10100 0,10110
TNote (2 anos) 388 395 394 390 383 477 Ajuste Var. no Contratos § Cotacdo - Pontas do mdlc_:e WEG ON WEGE3 350 4316 Peso (México) 19,1975 19,2080 0,2932 0,2934
g Ibovespa do dia diaem % Minimo  Maximo Uttimo - -~ Peso (Rep. 58,8600 59,2400 0,09508 0,09571
TNote (5 anos) 393 402 4,00 3,9 39 435 Piores no dia 0
TNote (10 anos) 436 446 44 440 435 433 Vencimento em jur/25 137,622 049 68160 137455 130540  137.825 _ — _ Peso (Uruguai) 41,6000 41,6400 013530 013540
T-Bond (30 anos) 488 4,98 492 493 484 448 em ago/25 140302 E o  Papel Cadigo Variagéo (%)  Cotagdo (R$)  Rande (Africa do Sul) 17,7971 17,8038 03164 03165
Fve: Oy A, Y o elor PR b Vbt - o sl o s s gt s e o w2 34 ' 0o 0 0 o Viewow e G000 SO0 000 000613
fesouro taxa s custos de empréstimos overnight sem garantia. ***Taxas e da Federacdo al Inido Europeia " ™ Séo Martinho ON SMT03 5,39 20,01 b b ’ ’
Fontes: B3 e Valor PRO. Elaboragdo: Valor Data Petz ON PETZ3 369 418 Ringgit (Maldsia) 42440 42500 13253 13273
Assai ON ASA3 304 1150 Rublo (Rissia) 79,2455 79,2545 0,07107 0,07109
EVO'IIQ&O daS aplicagaes ﬁIIaI‘ICEiI‘aS = Petrobras ON PETR3 291 31,37 Ripia (Indla) 85,8470 85,9020 0,06557 0,06562
Indicadores do mercado Fontes: B3 e Valor PRO. Elaboragao: Valor Data Ripia (Indonés 162850000 162950000 00003457 00003459
Rentabilidad od 7 Ripia (Paguistao) 282,0000 282,2500 0,01996 0,01998
entabilidade no periodo em % Shekel (Israel) 3479 34826 16174 16189
. Wes Em 04/06/25 = = = Won (C<()véia ® Sul) 13638400 13644300 0004128 0004130
Renda Fixa jun/25*  mai/25  abr/25  mar/25  fev/25  jan/25  Ano* 12 meses* Variagdes % Reservas internacionais Yuan Renminb (China) 71844 7860 07838 07841
Selic 0,16 114 1,06 0,96 0,99 1,01 544 11,80 Indicador Compra Venda Nodia Només Noano 12 meses Zloty (Polania) 3,7434 3,7447 1,5042 1,5048
0] 0,16 1,14 1,06 096 099 1,01 544 11,80 Délar (Ptax - BC) - (R/USS) 5,6326 56332 064 132 9,03 692 Liquidez Internacional *, em milho 3
CDB (1) 1,00 09 0,96 09 08 083 567 1012 Dolar Comercial (mercado) - (R$/US$) 56441 56447 017 128 866 681 u :m P :m: cional *, em USS milhdes Do owospat 2 O e o compa Em RS(1) Venda
Poupanga (2) 0,67 0,67 067 061 063 067 399 750 DolarTurismo (R$/USS) 6830 58630 018 132 88 678 .
Poupanga (3) 067 0,67 067 061 063 067 399 750 Euro (BC) - (R$/€) 64336 64354 019 065 001 1227  ow/24 366.096 23/05/25 358018 DélarOuro 3373,66 0,00922 6109111 610,9761
IRF-M 0,09 | 2,99 1,39 0,61 2,58 893 8389 Euro Comercial (mercado) - (R$/€) 6,4406 6,4412 0,54 0,80 0,26 12,02 nov/24 367.003 26/05/25 358.106 Fonh Banoo Central do Brasil. Elabomgao Valor Data
IMAB 001 1,70 2,09 184 050 107 139 49 EuroTurismo (RS/€) 5344 6,7144 056 060 018 1212 dez/24 344.730 27/05/25 358,000 fas por dolar. ** Cotagd ia. *** Moedas dotipo
IMA-S 017 1,16 1,05 096 099 1,10 555 12,06 Euro (BC) - (US$/€) 11422 11424 045 068 991 5,00 jan/25 345.303 28/05/25 357.649 B (cotadas em dolar por unidade monetaria). (1) Por g‘rama 2 Us$ p por onga. 3) Grama porUSS Observagdes:
Ibovespa ) 3 3 -2, & 3 , mar . g As acima junto as regionais de cambio d RloedeSao Paulo 0 Iote
indice Small Cap 147 594 847 673 387 611 269 gr3  BanoCental RS9 6109111 6109761 01t 119 176l 5504 gpppg 357.789 02/06/25 359238 raefeitod i d sesdo Banco
1Bk 50 012 126 255 5% 279 482 1199 11,52 Nova York (US8/ onca UOIY) 332,12 03 25 352 48 mai/25 358.459 03/06/25 358.857 Central em Brasilia, foi fixado para hoje em US$ 1.000.000. Nota: em 29/ 03/ 10, 0 Banco Central do Brasil
ISE 078 384 10,48 4,69 292 572 24,24 1354 Londres (USS$/onca troy) ?'363'10 015 2% 2881 4“3 Fonte: Banco Central. Elaboracdo: Valor Data. *Agrega, aos valores do conceito Caixa, passou a dlvulgar, para a maior parte das moedas presentes na tabela, as cotagdes com até quatro casas
:mﬂ égg ﬁ? %gg gg; g% 1%8 ﬁég ﬁég Fontes: Banco Central, B3 e Valor PRO. Elaboragao: Valor Data. ! Ultima cotagéo haveres como titulos de exportagao e outros de médio e longo prazos decimais, a0s
X 040 144 301 614 334 307 1064 235
Dlar Ptax (BC) 132 08 142 182 032 58 903 891 = r = = =
Dilar Comerca mercado) A% 012 050 A% 1% 55 866 ss  Indices de acoes Valor-Coppead Bolsas de valores internacionais
Euro (BC) (4) 0,65 0,81 365 192 03 58 001 1393
Euro Comercial (mercado) (4) 080 0,99 422 059 128 574 02 139 Em pontos Em 12 meses
Ouro (BC) 119 027 4,66 72 119 138 1761 53,78 pol - Variagdes % Menor Maior
Inflagéo 3 Nofim de Variagdo - em % Pais Cidade ndice 04/06/25  03/06/25  Nodia  Només  Noano Em12meses indice indice
PCA (5) 039 043 056 131 016 288 546 indice 04/06/25  03/06/25 mal/25 dez/24 da  més Ao peno
tiall 049 024 034 106 037 __ OM4 102 Yaior Coppead Perfomance 18989801 18971741 18795519 16776861 040 103 1319 nai ases 0m 03 0 980 376455 450140
Fontes: Anbima, Bacen, B3, Focus, FGY, BGE G Valor RO Elahoragao: Valor Data. * Rendimento até o dia 04 /jun. ** Até mai/ 25. (1) endimento e v et S oed hed ' ‘ g EUA Nova York Dow Jones 421,17 519, i 37 021 G 7.645,5 5.014
bruto do 1° dia il do més. (2) rentabilidade do 1° dia do més - depésitos até 03/05/12. (3) rentabilidade do 1° dia do més - depdsitos a partir Valor-Coppead Minima Variancia 106.871,12 107.46381 107.306,17 100.123,90 -0,55 0,41 674 EUA Nova York Nasdag-100 21.721,92 21.662,58 0,27 1,78 338 16,44 1709040  22.175,60
de 04,/05/12. (4) Variagdo sobre o Real. (5) expectativa de 0,39 para o més de maio Fonte: Valor PRO. Elaboracao: Valor Data EUA Nova York  Nasdaq Composite 19.460,49 19.398,96 0,32 1,81 0,78 15,44 15.267,91 20.173,89
EUA Nova York S&P 500 597081 597037 0,01 1,00 152 1284 498277 614415
Canadé Toronto SEP/TSK 2632900 2642664 037 059 6,47 1980 2151690 2642664
= r = México Cidade do México IPC 5748452 5763907 027 062 1610 748 488438 5873586
Fundos de Investimento Captagoes de recursos no exterior Colombia Bogota COLCAP 1.651,36 1.643,59 047 2,64 19,70 17,61 1.294,56 1.699,93
Analise diaria da inddstri 30/05/25 _ Venezuela Caracas IBVC 31903300  306.96081 393 261 167,24 359,15  69.48291  319.033,00
nalise diaria da industria - em ) / L / _ _ __ _ _ Ultimas operacées realizadas no mercado internacional * Chile Santiago IPSA 816998 811207 071 1,52 21,76 2382 6.098,87 8.469,64
Patriménio Rentabilidade nominal - % Estimativa da captacéo liquida - RS milhdes Data Data Valor _ Cupom/ Spread Peru Lima  S&P/BVL General 31.846,63 31.934,95 028 1,70 9,96 791 21.840,85 31.934,95
liquido em em12 em12 o o prazo Uss g"sm Retormo ':m Avgentina Buenos Aires Meval 212691500 222463793  -439 667 1605 3450 141195338 2829.73044
R$ milhdes (1) nodia només 2025 meses nodia  només no ano meses . AT P po! . : adio o Afri
Renda Fixa 3972.666,68 703629 142206 3165703 10463463  Lmissor/Tomador liqidagao meses  mihdes  em%  em% base Europa, Oriente Médio e Atica
RF Inderados (2) 12256502 009 095 601 822 6691 742,75 -17699,38 4123483 Bradesco jan/25 jan/30 60 750 67 Euro - Euronext 100 1.586,79 1.581,99 030 048 9.16 446 365079 443906
RF Duraco Baixa Soberano (2) 75637891 005 106 485 1084 123317 2175492 5375328 10.890,48  Usiminas 22/01/25 21/01/32 84 500 75 7,15 - Aemanha Frankfurt DAX-30 2427648 24.091,62 017 116 2194 3,90 1733900 24.27648
RF Duragdo Baixa Grau de Invest. (2) 94324279 005 1,14 535 1190 -2554,04 -2.32731 -28314,63 29.382,78 Repiblica Federativa do Brasil 25/02/25 25/02/35 120 2500 6,625 6,75 200  franca Pars CAC-40 7.804,67 7.763,84 053 0,68 574 -168 6.863,02 8.206,56
RF Duracdo Média Grau de Ivest. (2) 23470115 005 005 542 1202 124454 224100 989921 4051571 ltail Unibanco 27/02/25 27/02/30 60 1.000 6 6 . ldla Miléo FISE MIB 40.080,88 4007441 0,02 002 1724 1694 3110713 4065626
RF Duragao Alta Grau de Invest. (2) 17745738 000 088 501 1015 40524 168836 -1.34273 -6477,09  Raizen 27/02/25 27/02/37 144 1000 67 2,55 Belgica Bruelas BEL-20 4.507,49 4.502,66 011 0,12 570 15,00 383288 452338
RF Duragao Livre Soberano (2) 23421298 001 100 519 1054 -24064 282,69 705897 -181945 Raizen (1) 27/02/25 27/02/54 348 750 695 25 Dinamarca Copenhague OMX20 1.846,63 181167 193 3 1216 3363 151781 295252
RF Duragdo Live Grau de Invest, (2) 69824902 003 109 520 11,06 -242544 207420 -122965 -31.07344  Caixa Econ@mma Federal (2) 15/05/25 15/05/30 60 700 565 5875 ?Pa_"“a A’:"ad” ASE'(‘;EX'%I 1‘};‘;‘1‘32 1‘115333 gg gg? gigg gggg 1‘1133‘1’32 1‘1‘3222
RF Duragdo Livre Crédito Livre (2 50483542 002 1,17 556 10,83 -1.359,86 -12.13659 10.834,67 106.734,99 " " - récia enas enerd 834, 824, : : : : 341, 876
urag @ - ~ - - Fontes: agéncias it Valor Data. * Atualizada em 04,/06,/25. ** Sobre o titulo do Tesouro americano de Holanda Amsterd AR 924,01 920,30 040 0,12 516 248 796,45 94854
Acdes 606.941,13 174,06 341281 3679511 4961557 pocne brarn, (1) Titlos sustentaves (green bonds). (2) Inclusio social (bond socia) (
Agoes nderades 7] 958333 104 163 1405 1250 1352 10747 126151 -L51L50 Hungria Budapeste BUX 9664664  95.95181 0,72 09 2183 4133 6838555  97.06584
Agdes ndice Atvo (2) m45814 077 307 1773 1266 288 96213 439127 957131 - Polonia varsoiia WG 10138052 9997096 141 009 2740 1930 7723081  104.280,78
Acbes Livre 20438320 061 420 1682 1290 -17510 -2.169,12 -23.266,02 -35.425,07 = Portugal Lisboa PSI-20 7419,91 7.456,30 049 043 16,35 842 6.253,96 7.456,30
Fechados de Agges 12011585 048 168 637 330 015 19272 -185518 -330012 ADR - Indices Rissia Moscou RTS* 1.138,31 113219 054 042 2990 0,62 727,00 125909
i 1.467.875,83 1.281,82 -16.205,66 -79.246,74 -375.300,48 Suécia Estocolmo OMX 251047 2.481,11 091 058 1,10 2,98 2.175,77 2.762,50
Wultimercados Macro 1004795 004 110 507 1134 8174 -229658 1928133 6519323  Em 04/06/25 Suiga Zurique Sui 1229850 1223962 048 058 6,01 241 1088773 1316668
Multimercados Livre 58387127 005 100 506 1093 20721 -7.44351 -32.005,09-128.734,09 — Turquia Istarbul BIST 100 9.474,96 9.217,01 2,13 505 362 858 861857 1117275
Multimercados Juros e Moedas 4320335 003 108 450 1030 42166 -157748 -494594 1377793 Em Variagdo - em % Israel Tel Auiv 125 272330 272910 021 005 1366 36,56 190627 272910
Multimercados Invest, no Exterior (2) 65870332 -0,02 107 277 1116 82191 52528 -1659098-160.378,35 indice 04/06/25 03/06/25 30/05/25 31/12/24 04/06/24 dia  més  ano 12meses AficadoSul Al Share 9565019 94.88231 081 140 1374 249 7607731 9565019
Cambial _ 734640 101 123 552 1498 6004 31420 14319 15348 ogppy 19926 19825 19689 17828 18216 051 121 1177 939 Asia e Pacifico
Previdencia LE4660 ZoL GUSE JOUS L0035 seWEneneies 40871 M4 3734 3271 3R 1% 28 96 NI o Toquio NKe225 3174745 3744681 080 057 538 281 3113658 422402
DemaisTioos 3736509.90 190501 738440 1766067 784441 S&PBNY Améica Latina 197,53 200,19 198,14 174,01 197,85 133 031 1352 016 Austrélia Sidney Al Ordinaries 8.770,20 8.690,90 091 121 4,15 971 7524,30 8.825,10
ol Fum;’u i 71396180 549635 1800359 sEomgs Ty O BB 18362 18634 18368 16099 19391 146  -0,04 14,05 531 China Shenzhen  SZSE Composite 199961 1981,39 092 14 2,16 15,79 147373 213357
T Fundes 3 o 72292 SIS0l 394Tod 670307 tiraicey  SWPBNYMéico 311,06 31353 31245 260,14 30868 073 038 1965 083 China Yangai  SSEComposite 337620 3361,98 042 0,86 0,73 9,22 270400 348978
2LEE 000 999,90 B.OS,EM 2302, S&P BNY Argentina 38031 40074 40680 45593 23732 510 651 1659 6025  CoréiadoSul Seul KOSPI 277084 269897 2,66 2711 1548 4,08 220370 289135
Tokal Fndos Oft Sore () . Gg';g;ﬁ T T TEmE T | POV e 16145 16002 16916 13358 14732 090 14 208 959  HongKong Hong Kong Hang Seng 2365403 2351249 060 156 1792 2825 1664734 2477114
S&P BNY india 333985 334892 338397 319870 267405 027 130 441 2490  fndia Bombaim  S&P BSE Sensex 8099825 8073751 032 056 317 1237 7201905 8583612
;‘;’;‘:;23;’2‘ () PLe captagao liquida f; Iff:::' o exclul os Fundos em Cotas, evtando d "".';e";l'“n;is“'}ﬁl:;’}f ;','l',": %&E’?jﬂ,’{’m S&P BNY fsia /364 25068 24857 23318 21187 118 204 877 1971  Indonésia Jacarta I 7.069,04 7048 0% 149 015 043 596799 7.90539
tipos imobilidrios e Off-Shore referentes ao més de abril de 2025 * Rentabilidade sem periodo completo.Obs.: Fundos de Investimentos regidos S&PBNY Qh\vna 384,19 375,02 370,15 324,58 326,70 245 379 1836 17,60 }a\landla BanTg;og TA?& Q}éﬁgg 21 ;Z%agg ;gg 11212 12}: 1?22 1%2;‘1‘32 Ziggggg
pela ICYM 555/14, 0VM 522,12, CVM 409,04, ICYM 353,02 ¢ ICVM 141/51. Dados sujetos a retificagio em razio darepresentatvidade ~ SSPENYAicadoSul 29227 20185 21507 16560 1968 025 591 7649 4923  Taan aipé 618, 126, } ; 6, ; 391, 390,
da amostra ou cadastramento de novos fundos. PL de cada tipo considera, adicionalmente, a estimativa dos fundos que nao i oPL S& BNY Turquia 29,56 28,62 29,04 31,40 34,64 329 180 581 14,65 Fontes: Valor PRO, Bolsas de Bangcoc, Bogotd, Bombaim, Budapeste, Istambul, Jacarta, Joanesburgo, Lima, Madrid, Moscou e Zurique. Elaboracéo: Valor Data

na data de emissao do relatdrio

Fonte: S&P BNY Mellon. Elahoracéo: Valor Data

* Indice expresso em délares
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Riscos climaticos Companhias estudam como ampliar acesso a produto que ofereca
protecao contra eventos naturais, como as enchentes do Rio Grande do Sul em 2024

Seguradoras debatem cobertura popular

Rita Azevedo
De Paris

A possibilidade de ampliar o
ntimero de pessoas com acesso a
seguros no pais por meio de um
produto popular que ofereca co-
bertura em casos de desastres cli-
maticos é uma das principais am-
bicoes do setor segurador — espe-
cialmente apos as enchentes no
Rio Grande do Sul, ocorridas ha
um ano. Na Franca, um grupo de
seguradoras brasileiras encontrou
nesta semana uma experiéncia
que passou a ser vista como exem-
plo eminiciativas desse tipo.

No pais europeu, é possivel
contratar, por cerca de € trés
mensais, um seguro que protege
imoveis contra eventos como ter-
remotos e inundagdes. Com base
na ideia do mutualismo, todos
pagam a mesma taxa, indepen-
dentemente de a pessoa ser mais
ou menos exposta ao risco, afir-
mou Pedro Farme, presidente da
Guy Carpenter, corretora de se-
guros e resseguros. “E claro que é
uma realidade diferente da bra-
sileira, mas € um exemplo de co-
mo podemos aumentar a popu-
lacdo assegurada. E um modelo
que nao € subsidiado, ndo tem a
presenca do Estado, mas tem o
incentivo do mutualismo, que o
torna mais acessivel”, disse.

“O desenho é parecido com o
seguro catastrofe que defende-
mos no Brasil e mostra como o
seguro pode ser barato se espa-
lhado pela populacao”, afirmou
Esteves Colnago, diretor de re-
lagoes institucionais da Confe-
deracdo Nacional das Segura-
doras (CNseg). A proposta de
criacio de um seguro social
contra catastrofes comecou a
ser discutida com autoridades
no ano passado e esta entre as
prioridades do setor em 2025.

O produto privado e de con-
tratacdo compulsoria serviria pa-

DIVULGACAQ

Farme: modelo francés nao é subsidiado, mas tem o incentivo do mutualismo

ra fornecer indenizacdo emer-
gencial, de cerca de R$ 5 mil, a vi-
timas de desastres como inunda-
¢oes e deslizamentos. A ideia &
que o custo mensal do seguro fi-
que entre R$ 2 e R$ 3, sendo co-
brado via contas de servicos pa-
blicos, com isencdo para benefi-
ciarios de programas sociais.

Na Franca, a penetracdo do se-
guro residencial chega a quase
97%, também devido a contrata-
¢do obrigatoria em alguns casos.
No Brasil, esse indice é de aproxi-
madamente 14%. No caso especi-
fico do Sul, apenas 10% dos im6-
veis afetados pelas enchentes ti-
nham algum tipo de cobertura.

A ampliacao da adesao aos se-
guros e o aprimoramento da ma-
neira como os riscos sdo geren-
ciados estdo entre os principais

"Néao ha espaco
para fugir dos
riscos climaticos.
Eles estarao

em todas

as atividades”
Dyogo Oliveira

desafios impostos ao setor pela
nova realidade climatica. Os te-
mas foram debatidos ontem,
em Paris, durante um evento
que reuniu executivos de segu-
radoras brasileiras e francesas.

“Nao ha espaco para fugir dos
riscos climaticos. Eles estardo
presentes em todas as atividades.
Ou nos dedicamos a entender e
participar das discussdes ou cor-
reremos o risco de sermos exclui-
dos das decisoes de politicas pa-
blicas”, disse Dyogo Oliveira, pre-
sidente da CNseg, durante o F6-
rum de Seguros Brasil-Franca.

Michéle Lacroix, responsavel
pela area de sustentabilidade da
seguradora francesa SCOR, des-
tacou que um dos primeiros im-
pactos do aumento de desastres
naturais é o encarecimento dos
seguros. “O preco esta relaciona-
do com as projecoes que pode-
mos fazer. Por isso, precisamos
envidar nossos esforcos para po-
der medir as probabilidades dos
danos. Também devemos pensar
na mutualizacio. Se nio hou-
verisso,nio poderemos ter pre-
cos equilibrados”, afirmou. “E
fato que, se ndo houver danos,
nio havera seguros, mas nao
podemos trabalhar com coisas
que nio podemos prever.”

A importancia dessas previ-
soes levou a Guy Carpenter a de-
senvolver um modelo especifico
para medir riscos climaticos no
Brasil. “Fizemos um algoritmo
para aquecimento global para
ter um modelo probabilistico de
como ¢ hoje e de como sera se a
Terraaquecerde 1°Ca4° C” disse
Farme. O modelo cobre riscos de
alagamentos, mas ha planos pa-
ra incluir incéndios e vendavais.

Outras instituicoes também
se mobilizam para gerar dados
que apoiem modelos de anali-
se. No inicio de 2024, o IRB
(Re) criou uma area dedicada

<

exclusivamente a pesquisa e

desenvolvimento, com foco na
analise de riscos climaticos.
Globalmente, um dos maiores
temores do setor é que certas re-
gides se tornem “inseguraveis” —
ou seja, que o risco se torne tao
frequente, intenso ou imprevisi-
vel que as seguradoras nao consi-
gam mais precifica-lo de forma
viavel. Isso ja aconteceu em par-
tes da California e da Florida,
nos EUA, onde empresas deixa-
ram de oferecer seguros resi-
denciais devido ao aumento dos
incéndios florestais e furacoes.
Se do lado da Franca ha um
modelo de seguro para cobertu-
ra de desastres com ampla ade-
sdo, no Brasil, o exemplo que po-
de ser copiado é o desenvolvi-
mento do open insurance, siste-
ma de compartilhamento padro-
nizado de dados dos clientes.
“Falamos muito de pontes cons-
truidas entre Brasil e Franca, mas
no open finance e no open insu-
rance estamos atrasados”, disse Jé-
rome Balmes, o diretor digital da
France Assureurs, que reine segu-
radoras francesas. “Na Europa, o
Brasil &€ sempre usado como exem-
plode sucesso de implantacdo.”
Alexandre Leal, diretor técnico
e de estudos da CNseg, disse que
ha alguns pontos a que a Franca
deve prestar atencdo, como a ne-
cessidade de debater o tema com
todos os agentes do setor antes
dasregras serem definidas “E pre-
ciso um debate profundo com
seguradores e com corretores,
que no caso brasileiro nao parti-
ciparam da discussao”, afirmou.
Outro erro que nao se deve co-
meter disse, € ver o open finance
como uma copia do open ban-
king, o que ocorreu na constru-
¢do do modelo brasileiro, na
avaliacdo de Leal. “No fim, gasta-
mos muito dinheiro, mas nao vi-
mos muitos resultados”, disse.

Arepdrter viajou a convite da CNseg

Bancos regionais atingem teto de emissao de LCD

Liane Thedim
Do Rio

Os bancos de fomento estao se
mobilizando para pressionar o go-
verno a elevar o limite anual de
emissdo de Letras de Crédito de
Desenvolvimento (LCDs). Em ape-
nas uma operacio de R$ 146 mi-
Ihoes nesta semana, por exemplo,
o Banco de Desenvolvimento de

Minas Gerais (BDMG) atingiu o te-
to permitido. O Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo Sul
(BRDE) fez nova oferta na altima
sexta-feira, de R$ 48,6 milhdes, e
atingiu o teto de R$ 292,2 milhoes.

Neste ano houve duas reunioes
com a Associacdo Brasileira de De-
senvolvimento (ABDE) para discu-
tir uma revisdo. A primeira foi em
marco, em Brasilia, com o diretor

deregulacao do Banco Central, Gil-
neu Vivan, com representantes dos
bancos de fomento e da associagao.
No fim de abril houve novo encon-
tro, desta vez com o presidente do
BC, Gabriel Galipolo, em Sao Paulo.

O projeto que criou a LCD,
aprovado no Congresso em julho
de 2024, previa que cada institui-
¢ao poderia emitir até R$ 10 bi-
Ihoes anuais, mas o Conselho Mo-

netario Nacional (CMN) estabele-
ceuem novembro que a soma dos
valores nominais ndo pode pas-
sar de 6,5% do patriménio liqui-
do. Segundo o BRDE, isso corres-
ponde a cerca de R$ 470 milhdes
para todos os bancos subnacio-
nais somados (BRDE, BDMG e
Banco de Desenvolvimento do Es-
pirito Santo, o BANDES). O Ban-
co Nacional de Desenvolvimen-

to Econdémico e Social (BNDES)
pode emitir até R$ 10 bilhoes.
Em nota, o diretor-presidente
do BRDE, Ranolfo Vieira Janior, diz
que € importante avancar na pau-
ta, pois o limite atual restringe o
potencial de impacto econémico e
social das LCDs. “O apetite do mer-
cado demonstra que ha alta de-
manda pelas LCDs”, diz o presiden-
te do BDMG, Gabriel Viégas Neto.

Acusadode
fraude, Broedel
perde cargo

no Santander

Alvaro Campos
De S&o Paulo

O Santander Espanha esco-
lheu Manuel Preto como novo
chefe global de contabilidade.
Essa era a vaga que seria ocupa-
da por Alexsandro Broedel, ex-
vice-presidente financeiro do
Itat Unibanco que deixou o gru-
po brasileiro no ano passado pa-
ra se juntar ao banco espanhol.
Na realidade, Broedel nunca
chegou a assumir o posto, pois
logo na sequéncia de sua saida
do Itat o processou, acusando-
o de cometer fraudes junto
com o contador Eliseu Martins.

Segundo o Valor apurou, o co-
mité de nomeacio do Santander
indicou Preto para suceder José
Doncel, que ainda estava no posto
enquanto ndo havia uma defini-
cao sobre assituacao de Broedel.

O executivo brasileiro se mudou
para a Espanha ha alguns meses e
estava trabalhando no Santander
em uma situacdo transitoéria. Po-
rém, agora que o cargo foi ocupa-
do por outro nome, nio esta cla-
ro qual sera seu destino. Procu-
rado, Broedel nio se manifestou.

Anteontem, a Bloomberg havia
noticiado que o futuro de Broedel
no Santander era incerto e que o
banco havia aberto um processo
interno para buscar um novo
chefe global de contabilidade.

O caso veio a tona em dezem-
bro. O Itat acusa de fraude o ex-
CFO e Martins, um dos maiores
especialistas em contabilidade
do pais, apos identificar uma so-
ciedade e transferéncias de re-
cursos entre os dois que teriam
beneficiado o ex-executivo.

Em janeiro, o Itat entrou com
uma acdo indenizatoria pedido a
devolucio de R$ 3,350 milhoes
que teriam sido passados ilegal-
mente de Martins para Broedel.
Em mar¢o, em novo processo, so-
licitou o ressarcimento de R$
6,645 milhdes por pareceres con-
tabeis que diz nao ter recebido.

Na semana passada, Martins
fez um acordo para pagar R$ 2,5
milhoes ao Itad e encerrar os pro-
cessos contra ele e seus filhos,
mas nio assumiu nenhuma irre-
gularidade, conforme noticiou o
Valor. “Assinei um acordo judi-
cial com oItad como formade de-
monstrar a minha boa-fé e com-
prometimento com o devido es-
clarecimentos dos fatos”, disse
por meio de nota na ocasiao.

Martins admitiu que tinha
uma sociedade “de fato”, mas
nao “de direito”, com Broedel.
O Itat Unibanco mantém os
processos contra o ex-CFO.

O seu banco digital completo
e com solidez de banco
tradicional

Nota méxima pela Ef1g, uma das
principais agéncias globais

CDB que rende
130% do CDI

.

Pa
Bagk

2 Abra sua
conta gratis

® Sem limite de valor

e Resgate quando quiser

e invista ja

Sobre o Rating S&P Global, acesse https://blog.pagbank.uol.com.br/cdbs-rating-braaa/. Abertura de conta sujeita & andlise cadastral do PagBank. O CDB (Certificado de Depésito Bancario) € uma aplicagéo de renda fixa com baixo risco, emitido pelo BancoSeguro S.A., com Garantia FGC (Fundo Garantidor de Creéditos) de até
R$ 250.000,00 por CPF ou CNPJ. Para mais informagdes, acesse o site do FGC: www.fgc.org.br. CDB PagBank 130% do CDI: exclusivamente para clientes PagBank, pessoa fisica ou juridica, que nunca investiram ou que nao investem ha mais de 6 meses, limitado a primeira aplicagao neste produto financeiro. O valor minimo para
aplicagdo é de R$ 500,00 e maximo de R$ 2.000.000,00. Para investimento acima de R$ 2.000.000,00, consulte condigdes. Para o calculo, foram utilizados o rendimento bruto dos CDBs, a taxa Selic (14,25%), verificada em 01/04/2025; Taxa Referencial da Poupancga de 0,109%; taxa anual considerada; liquidez diaria; aplicagéo por 2
meses. O PagBank podera antecipar o vencimento dos CDBs, disponibilizando automaticamente o valor correspondente em sua conta com a rentabilidade acumulada até a data. Consulte condi¢ées em https://pagbank.com.br/conta-digital/investimentos/cdb.
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TUPY S.A.

CNPJ/MF: 84.683.374/0003-00 - NIRE: 42.3.0001628-4 - COMPANHIA ABERTA
CERTIDAO DO EXTRATO DA ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Data, Hora, Local: 27.03.2025, as 13 horas. Rua Verbo Divino, 1323 - Chacara Santo Anténio, Sdo Paulo (Reunido
hibrida - presencial e virtual). Mesa: Paula Regina Goto (Presidenta); Luiz Antonio Grisotto Lacerda (Secretario).
Participacao: Presencialmente: Paula Regina Goto, Enio Mathias Ferreira, Carlos Roberto Lupi, Jaime Luiz Kalsing,
José Rubens de la Rosa, Ricardo Antonio Weiss e Wagner de Sousa Nascimento. Por videoconferéncia: Anielle Francisco
da Silva e Vinicius Marques de Carvalho. Convocacao: Conforme Artigo 22 do Regimento Interno. Deliberacées
Aprovadas: Avaliacdo trienal sobre renovacdo dos contratos dos Diretores Estatutarios: Uma vez consignado
conhecimento do resultado da avaliacao de competéncias (competence check) realizada por empresa de consultoria
externa especializada, bem como da respectiva manifestacéo do Comité de Pessoas, Cultura e Governanca (“CPCG"),
considerando inclusive os requisitos previstos na Politica de Eleicdo de Membros da Diretoria Estatutaria da
Companhia, o Conselho deliberou como segue: No exercicio das atribui¢des previstas no art. 142, II, da Lei n° 6.404/76
e no Artigo 32, inciso “xiv", do Estatuto Social, o Conselho de Administracdo deliberou, por maioria de votos, sendo
consignadas as manifestagdes individuais dos Conselheiros em documento anexo a presente ata, aprovar: (i) o inicio
do processo de transicao do cargo de Diretor Presidente da Companhia, atualmente ocupado pelo Sr. Fernando Cestari
de Rizzo, que permanecera na posicao atual até 30.04.2025, data em que se encerra o seu prazo de gestdo; e (i) a
seguinte nova composicdo da Diretoria Estatutaria da Companhia, composta por 7 membros, para o prazo de gestao
de 3 anos, unificado, com inicio em 1°.05.2025 e término em 30.04.2028: a) Diretor Presidente: Rafael Esmeraldo
Lucchesi Ramacciotti, brasileiro, convivente em unido estavel, economista, RG 3.263.617 SSP/BA e CPF/MF
431.712.655-91; b) Diretor Vice-Presidente de Novos Negdcios e Inovacdo: Gueitiro Matsuo Genso, brasileiro,
divorciado, administrador, RG 5.388049-44 SSP/SP e CPF/MF 624.201.519-68; c) Diretor Vice-Presidente de Operacdes:
Luciano Prestes Boiko, brasileiro, casado, engenheiro, RG 2271133 SSP/SC e CPF/MF 685.165.179-34. d) Diretor
Vice-Presidente de Relagdes Institucionais e Sustentabilidade: Rafael Lemos de Oliveira, brasileiro, casado,
engenheiro mecanico, RG 6007047357 SSP/RS e CPF/MF 907.638.310-34; e) Diretor Vice-Presidente Comercial:
Ricardo Sendim Fioramonte, brasileiro, casado, engenheiro mecénico, RG 16.251.192-9 SSP-SP e CPF/MF
070.154.748-08; f) Diretor Vice-Presidente de Financas e Administracdo: Rodrigo Cesar Périco, brasileiro, solteiro,
economista, RG 30044891 SSP/SP e CPF/MF n° 293.388.548-41; g) Diretor Vice-Presidente de Compras e Logistica:
Toni Marcelo Zampieri Bueno, brasileiro, casado, administrador, RG 70697920 SESP/PR e CPF/MF 053.761.919-40.
Os membros da Diretoria Estatutaria ora eleitos e reeleitos possuem endereco comercial na Rua Albano Schmidt n°
3.400, Bairro Boa Vista, em Joinville/SC, CEP 89227-901, cujos domicilios, para fins do disposto no § 2° do art. 149 da
Lei n° 6.404/79, constarao nos respectivos termos de posse. Para os devidos fins, todos prestarao, em separado, as
competentes declaracdes de desimpedimento. O Diretor Presidente ora eleito devera comprovar o cumprimento do
disposto nos incisos V ou VI do art. 8° da Lei 12.813/2013 até a data da sua investidura. Os atuais membros da
Diretoria Estatutaria permanecem nos respectivos cargos até o cumprimento do termo final do atual prazo de
gestdo, em 30.04.2025. O Conselho de Administracao expressa seu reconhecimento ao Sr. Fernando de Rizzo, cuja
lideranga, dedicacao e viséo estratégica ajudaram a transformar a Tupy ao longo dos tltimos anos. Encerramento:
Nada mais. S&o Paulo, 27.03.2025. Conselheiros: Paula Regina Goto (Presidenta da mesa), Anielle Francisco da Silva,
Carlos Roberto Lupi, Enio Mathias Ferreira, Jaime Luiz Kalsing, José Rubens de la Rosa, Ricardo Antonio Weiss,
Vinicius Marques de Carvalho e Wagner de Sousa Nascimento; e pelo Luiz Antonio Grisotto Lacerda (Secretario).
Joinville/SC, 28.03.2025. Luiz Antonio Grisotto Lacerda - Secretario. JUCESC n° 20257703969 em 19.05.2025 e
protocolo 257703969 de 14.05.2025. Luciano Leite Kowalski - Secretario-Geral.

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO - USP - PREFEITURA DO CAMPUS USP “FERNANDO COSTA” — PUSP-FC
AVISO DE LICITAGAO

PREGAO ELETRONICO 19/2025 - PUSP-FC

Processo SEI n2 154.00004806/2025-06
Torna-se publico que a Universidade de S3o Paulo, por meio da Prefeitura do Campus USP “Fernando Costa”,
realizara licitagdo, na modalidade PREGAO, na forma E!.ETRONICA, sob n? 19/2025, do tipo menor prego,
cujo objeto é a aquisicdo de CACAMBA PARA CAMINHAO BASCULANTE conforme condigBes estabelecidas
no Edital e seus anexos, cuja data para inicio do prazo de Recebimento das Propostas Eletrénicas sera o dia
05/06/2025 a partir das 09h00, estando a sessdo de disputa agendada para o dia 18/06/2025 as 09h00, sendo
0 acesso a sessdo por intermédio do sistema eletronico de contratagdes denominado “Portal de Compras do
Governo Federal” através do sitio www.gov.br/compras. O Edital na integra se encontrara disponivel a partir
do dia 05/06/2025, além da pagina do GOV, citada anteriormente, nos seguintes enderecos: www.gov.br/
pncp e www.portalservicos.usp.br/ contratacoes. )

OPEA SECURITIZADORA S.A. - cwes 02773 51210001-22

EDITAL DE CONVOCACAO ASSEMBLEIA ESPECIAL DE TITULARES DOS CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS
IMOBILIARIOS DA SERIE UNICA DA 2 EMISSAO (IF 22E1056953) DA OPEA SECURITIZADORA S.A.
A SER REALIZADA EM SEGUNDA CONVOCACAO EM 12 DE JUNHO DE 2025
Ficam convocados os Srs. titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da Série Unica da 2 Emissao da Opea Se-
curitizadora S.A., inscrita no CNPJ sob o n° 02.773.542/0001-22 (“Titulares dos CRI", “CRI" e “Emissora”, respectiva-
mente), nos termos do Termo de Securitizagdo de Créditos Imobiliarios da Série Unica da 2° Emissao de Certificado de
Recebiveis Imobilidrios da Opea Securitizadora S.A., celebrado em 23 de maio de 2022, conforme aditado ("“Termo de
Securitizacdo"), a reunirem-se em Assembleia Especial de Titulares dos CRI (“Assembleia”), a realizar-se no dia 12 de
junho de 2025, as 11:00 horas, conforme Clausula 13.3 do Termo de Securitizacao, de forma exclusivamente digital,
por meio da plataforma Microsoft Teams, sendo o acesso disponibilizado pela Emissora individualmente para os Titula-
res dos CRI devidamente habilitados, nos termos deste Edital de Convocacéo, conforme a Resolugéo da Comisséo de
Valores 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) O Pedido de Waiver, em razao do descumprimento de obrigacéo no pecuniaria,
caracterizado (i..i) pelo ndo cumprimento do prazo de 60 (sessenta) dias concedido na assembleia especial de Titulares
dos CRI realizada em 21 de janeiro de 2025 (“AEI 21/01/2025") em relacgo: (a) envio dos documentos referentes as
obrigacdes previstas nos subitens “a” e “b" do item “i" da Clausula 7.1 do Termo de Emissao das Notas Comerciais; e
(b) envio do IRPJ da nova fiadora, conforme solicitado pelo Agente Fiduciaria através no Checklist Fianca ("IRPJ Nova
Fiadora"); e (i.ii) pela ndo apresentacao, pela New Gaps a Emissora, do Parecer Legal necessario para a constituicao
da Nova Garantia e, consequentemente, a ndo celebracao dos documentos necessarios para implementacao das deli-
beracdes tomadas, conforme prazos estabelecidos na assembleia especial de Titulares dos CRI realizada em 21 de fe-
vereiro de 2025 e (“AEl 21/02/2025"), com a consequente nao declaragéo do Vencimento Antecipado Nao Automatico
previsto na Clausula 5.2.1, item (i) do Termo de Emissao de Notas Comerciais e na Clausula 6.2.1, item (i) do Termo de
Securitizacdo (“Documentos Pendentes”); (ii) Caso aprovada as matérias constantes do item (i) da Ordem do Dia, a
concessao do prazo adicional de até 180 (cento e oitenta) dias contados da concluséo da Reestruturacdo Societaria
para o cumprimento das obrigagdes de apresentacao, pela Devedora: (a) dos documentos e informacoes previstos nos
subitens “a” e "b" do item "i"” da Clausula 7.1 do Termo de Emissao das Notas Comerciais; e (b) do IRPJ Nova Fiado-
ra; (iii) Caso aprovada as matérias constantes do item (i) da Ordem do Dia, a concessao do prazo adicional de até 180
(cento e oitenta) dias contados da conclusdo da Reestruturagao Societaria, conforme aprovada na AEI 21/02/2025, para
a substituicdo dos imoveis em que recai a garantia de alienacgo fiduciaria, de modo que os Iméveis em Garantia (Ma-
triculas n° 19.246 e n° 25.842, devidamente registradas perante o Registro de Iméveis de Balsas, Estado do Maranhao)
serdo substituidos pelos iméveis de titularidade da Locks Agricola Ltda., inscrita no CNPJ sob o n.° 32.807.472/0001-
47, os quais se encontram registrados sob as matriculas do Cartério de Registro de Iméveis e 1° Tabelionato de Notas
de Caseara/TO sob os seguintes n.°s (ii.i) 1.319, referente a Fazenda Bacaba, com area de 3. 000 ha; (ii i) 1.322, refe-
ha; (iv) 1.321, referente a Fazenda Bacaba 1l com area de 308 7 ha ( Nova Garantia”). A referida substltmgao esta con-
dicionada a apresentacao, pela New GAPS a Emissora, com cdpia ao Agente Fiduciario: (a) dos documentos relaciona-
dos no Checklist AF. de Imdveis, conforme previsto na AEI 21/02/2025; (b) do Parecer Legal, (c) ao registro de Aliena-
cao Fiduciaria da Nova Garantia; e (d) celebragdo dos documentos necessarios para implementacéo das deliberacoes
tomadas, ambos em até 180 (cento e oitenta) dias contados da conclusao da Reestruturagao Societaria (“Substituicdo
Garantia"). Fica certo que a Devedora devera comunicar a Emissora, com copia ao Agente Fiduciario, em até 5 (cinco)
Dias Uteis da conclusdo da Reestruturacao Societéria, para melhor acompanhamento do prazo para envio dos referidos
documentos; (iv) Caso ndo aprovada a matéria constante do item (i), com a ndo concesséo do waiver, a declaragdo de
vencimento antecipado das Notas Comerciais e o consequente resgate dos CRI, nos termos da Clausula 7.3 do Termo
de Securitizacdo, em razao do descumprimento de obrigacao ndo pecuniaria, caracterizado pela ndo apresentagéo dos
Documentos Pendentes, configurando Evento de Vencimento Antecipado Nao Automatico previsto na Clausula 5.2.1,
item (i) do Termo de Emisséo de Notas Comerciais e na Clausula 6.2.1, item (i) do Termo de Securitizagao; e (v) A al-
teracdo das Clausulas 7.3.4,13.3 e 17.1 do Termo de Securitizaco, para permitir que a convocacdo de assembleias seja
realizada por meio da disponibilizacdo na pagina que contém as informagdes do patriménio separado na rede mundial
de computadores, nos termos do artigo 26 da Resolugdo CVM 60, passando a vigorar, caso aprovada a matéria cons-
tante deste item, com as seguintes redacdes: “7.3.4. Na ocorréncia dos eventos que ensejam o Resgate Antecipado dos
CRI e/ou da Oferta de Resgate Antecipado, a Emissora comunicard, as expensas da Devedora, em até 3 (trés) Dias Uteis
contados da sua ciéncia de tais eventos, por meio da publicacdo de aviso na pagina que contém as informagdes do pa-
trimdnio separado na rede mundial de computadores (www.opea.com.br), nos termos do artigo 26 da Resolucdo CVM
60, ou por meio de comunicagao individual, sobre o Resgate Antecipado dos CRI, conforme o caso, aos Titulares de CRI,
bem como notificara o Agente Fiducidrio e a B3 com, no minimo 3 (trés) Dias Uteis de antecedéncia da data estipula-
da para a realizacéo do Resgate Antecipado dos CRI, com relacéo ao respectivo pagamento, informando: (i) o valor
do Resgate Antecipado dos CRI; (ii) a data prevista para realizacdo do pagamento;, e (iii) demais informagées consi-
deradas relevantes pela Emissora para conhecimento dos Titulares de CRI." “13.3. Convocacdo: A convocacao da As-
sembleia de Titulares de CRI far-se-a mediante edital publicado, com a antecedéncia de 21 (vinte e um) dias, em pri-
meira convocagdo, no prazo de 8 (oito) dias contado de nova publicacéo do edital de convocagao, em segunda con-
vocagdo, na pagina da Emissora que contém as informagdes do patriménio separado na rede mundial de computado-
res (www.opea.com.br), nos termos do artigo 26 da Resolugdo CVM 60.” “17.1. Os fatos e atos relevantes de interes-
se dos Titulares de CRI (excetuados os atos e fatos relevantes da administracdo ordindria da Emissora), bem como as
convocagdes para as Assembleias de Titulares de CRI, deverdo ser publicados na pagina da Emissora que contém as in-
formagdes do patrimdnio separado na rede mundial de computadores (www.opea.com.br), nos termos do artigo 26 da
Resoluggo CVM 60." As matérias acima indicadas deverdo ser consideradas pelos Titulares dos CRI de forma inde-
pendente no ambito da Assembleia, de modo que a nao deliberacdo ou a ndo aprovacao a respeito de qualquer
uma delas, ndo implicara automaticamente a nao deliberagéo ou néo aprovacéo de qualquer das demais maté-
rias constantes da ordem do dia. A Assembleia sera realizada de forma exclusivamente digital, por meio da pla-
taforma Microsoft Teams e 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
eletrdnico para jur.specialsits@opeacapital.com e assembleias@pentagonotrustee.com.br, identificando no titulo do e-
-mail a operagao (CRI Série Unica da 22 Emisséo - IF 22E1056953 — Opea Securitizadora S.A.), a confirmagao de sua par-
ticipacdo na Assembleia, acompanhada dos Documentos de Representacao (conforme abaixo definidos), preferencial-
mente, em 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 representacéo na As-
sembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanhada do documento de identidade do procurador; e b) de-
mais participantes: copia digitalizada do estatuto/contrato social (ou documento equivalente), acompanhado de do-
cumento societario que comprove a representacao legal do Titular dos CRI (i.e. ata de eleicdo da diretoria) e copia digi-
talizada de documento de identidade do representante legal; caso representado por procurador, também devera ser en-
viada cdpia digitalizada da respectiva procuragdo com firma reconhecida ou assinatura eletrénica com certificado digi-
tal, com poderes especificos para sua representacdo na Assembleia e outorgada ha menos de 1 (um) ano, acompanha-
da do documento de identidade do procurador. Para fundos de investimento, a representacéo cabera a instituicao ad-
ministradora ou gestora, observado o disposto no regulamento do fundo, sendo que o representante da administrado-
ra ou gestora do fundo, além dos documentos societarios anteriormente mencionados relacionados a gestora ou a ad-
ministradora, devera apresentar também a cdpia do regulamento atualizado do fundo, devidamente registrado no 6r-
géo competente. Os Titulares dos CRI poderéo optar por exercer seu direito de voto, sem a necessidade de ingressar na
videoconferéncia, enviando a Emissora e ao Agente Fiduciario a correspondente manifestacao de voto a distancia, nos
correios eletronicos ri@opeacapital.com, jur.specialsits@opeacapital.com e assembleias@pentagonotrustee.com.br,
respectivamente, conforme modelo de Manifestacao de Voto a Distancia anexo a Proposta da Administracéo, disponi-
bilizada pela Emissora na mesma data de divulgacéo deste Edital de Convocacao em seu website (www.opea.com.br)
e no website da CVM. A manifestacao de voto devera estar devidamente preenchida e assinada pelo Titular dos CRI ou
por seu procurador, conforme aplicavel e acompanhada dos Documentos de Representacdo. Adicionalmente, o Titular
dos CRI ou seu procurador deverd informar a Emissora e o Agente Fiduciario, previamente a realizacdo da assembleia,
a respeito da existéncia de eventual conflito de interesse entre o Titular dos CRI com a(s) matérias objeto da Ordem do
Dia, demais partes da operagdo e entre partes relacionadas, conforme definicao prevista na legislacao pertinente, em
especial a Resolucdo CVM 94/2022 - Pronunciamento Técnico CPC 05. Na hipétese de celebracao de operagéo compro-
missada pelos Titular dos CRI junto a terceiros, o respectivo Titular dos CRI devera comprovar a Emissora e ao Agente
Fiduciario que todos os direitos politicos sobre o ativo, assim entendidos como aqueles relacionados aos direitos de re-
unido, deliberacao, aprovacéo e reprovacao de todo e qualquer tema objeto ou que possa ser objeto de assembleia, per-
manecem sob sua titularidade e livre exercicio, mediante o envio de: (i) declaracao do respectivo Titular dos CRI nos
moldes constantes do material de apoio; (ii) envio da tela CETIP (Central de Custddia e Liquidacdo Financeira de Titu-
los Privados) refletindo as quantidades totais dos CRI na data da publicagao do edital de convocagao; e (iii) e-mail e/
ou contrato com a formalizacdo da referida operacdo compromissada, a serem analisados e aprovados antes da assem-
bleia. Os votos recebidos até o inicio da A: leia por meio da Manif g0 de Voto a Distancia serdo computados
como presenga para fins de apuragdo de quérum e as deliberages serdo tomadas pelos votos dos presentes na plata-
forma digital, observados os quéruns previstos no Termo de Securitizagdo. Contudo, em caso de envio da manifestacdo
de voto de forma prévia pelo Titular dos CRI ou por seu procurador com a posterior participacao na Assembleia via aces-
s0 a plataforma, o Titular dos CRI, caso queira, podera votar na Assembleia, caso em que o voto anteriormente envia-
do devera ser desconsiderado. Os termos ora utilizados iniciados em letras maitisculas que nao estiverem aqui defini-
dos tém o significado que Ihes foi atribuido nos Documentos da Operagéo. Sao Paulo, 03 de junho de 2025.
OPEA SECURITIZADORA S.A.

Nome: Flavia Palacios Mendonca Bailune - Cargo: Diretora de Relagdes com Investidores
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DEUTSCHE BANK S.A. - BANCO ALEMAO

CNPJ n®62.331.228/0001-11 - NIRE n° 35.300.138.805
ATA DE ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA REALIZADA EM 14 DE ABRIL DE 2025

Data, Hora, Local: 14.04.2025, as 10hs, na sede, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.900, 13° andar, Itaim Bibi,
Séo Paulo/SP. Presenca: Totalidade do capital social, bem como o representante do auditor independente Ernest &
Young Auditores Independentes S.5., CRC 015199/0-6. Mesa: Presidente: Luis Flavio Muzzi Mendes, Secretario: Rui
Fernando Ramos Alves. Deliberacoes Aprovadas: (1) o relatrio da administracdo e as demais demonstragGes fi-
nanceiras referentes ao exercicio social encerrado em 31/12/2024, bem como o parecer do auditor independente, sen-
do certo que todos esses documentos foram submetidos previamente aos membros do Comité de Auditoria, que apro-
varam os documentos em reunido realizada em 24/03/2025; (2) no exercicio social encerrado em 31/12/2024, a Socie-
dade apurou prejuizo no valor de R$ 111.383.076,80; portanto, ndo houve constituigio de Reserva Legal, em atendi-
mento ao disposto no artigo 193, da Lei n° 6404/76, e a Sociedade absorveu R$161.383.076,80 da Reservas de Lucros
para Expansao, correspondente ao prejuizo apurado pela Sociedade e R$50.000.000,00, destinados ao pagamento
de juros sobre capital proprio a acionista controladora da Sociedade, conforme deliberado na Ata de AGE realizada em
30/12/2024; por fim, nao houve distribuicao de dividendos; (3) a fixacdo da remuneracéo global anual dos administra-
dores para o exercicio de 2025 em até R$55.000.000,00; (4) reeleicao, para o cargo de Diretor Presidente, de Luis Fla-
vio Muzzi Mendes, brasileiro, casado, RG n° 7.488.118-6 SSP/RJ, CPF n° 014.669.357-40, e, para os cargos de Dire-
tores sem designacéo especifica, de Eduardo Saito, brasileiro, solteiro, administrador de empresas, RG n° 17.841.112-
7 SSP-SP, CPF n° 125.770.378-13; Elaine Aparecida do Nascimento, brasileira, casada, contadora, RG n°
20.215.675-2, CPF n° 116.090.648-36; Guilherme Bernasconi Daniel, brasileiro, casado, engenheiro, RG n°
35.122.273-5 SSP-SP, CPF n° 326.217.008-96; Jaime Castromil Lassala, espanhol, casado, administrador de empre-
sas, registro nacional de estrangeiro de n® RNE958628-H, CPF n° 236.623.978-54; Mateus Praxedes Souza, brasi-
leiro, casado, RG n° 24.963.070-9, CPF n° 255.652.998-96; Ricardo Andrade Cunha, brasileiro, casado, bancario, RG
n° M-8.360.086 SSP-MG, CPF n° 013.910.576-00; e Rui Fernando Ramos Alves, brasileiro, casado, advogado, RG
n° 8.300.946-2 SSP-SP, CPF n° 038.418.658-01, todos com endereco comercial em S&o Paulo/SP. Os Diretores ora ree-
leitos renovaréo sua posse apos homologacao de seus nomes pelo Banco Central do Brasil. As acionistas declaram que
os membros da Diretoria preenchem os requisitos da regulamentacao aplicavel para ocupar seus cargos, inclusive os
requisitos constantes da Res. CMN 4.970, de 25.11.2021. Os eleitos declararam, ndo estarem impedidos, de exercerem
atividades mercantis. Encerramento: Nada mais. Acionistas: Deutsche Bank Aktiengesellschaft pp. Jaime Castromil
Lassala e Rui Fernando Ramos Alves, Stiddeutsche Vermégensverwaltung GmbH pp. Jaime Castromil Lassala e Rui Fer-
nando Ramos Alves. JUCESP n° 138.862/25-4 em 25.04.2025. Aloizio E. Soares Junior - Secretario Geral em Exercicio.

UNIVERSIDADE DE SAQ PAULO
ESCOLA DE COMUNICACOES E ARTES
CNPJ n2 63.025.530/0021-58
AVISO DE LICITAGAO
PREGAO ELETRONICO N°: 41/2025 - ECA
NO COMPRAS.GOV.BR N2 90041/2025 - ECA
PROCESSO SEI N2 154.00004912/2025-81
Torna publico o PREGAO ELETRQNICO n241/2025 - ECA, COMPRAS.GOV.BR N2 90041/2025 - ECA, tipo menor
prego, cujo objeto é o AQUISICAO DE APARELHO DE TELEFONIA CELULAR, conforme Edital e seus Anexos dis-
poniveis a partir do dia 05/06/2025, nos enderegos: www.gov.br/compras, www.usp.br/licitacoes e www.
doe.sp.gov.br. O inicio do Recebimento das Propostas Eletrénicas ocorrera dia 05/06/2025 a partir das 09h00,
e a sessdo de disputa agendada para o dia 18/06/2025 as 09h00, no “Portal de Compras do Governo Federal”
- www.gov.br/compras.

 UNIVERSIDADE DE SAO PAULO — USP - PREFEITURA DO CAMPUS USP “FERNANDO COSTA” —
AVISO DE LICITAGAO

Modalidade: Pregdo 23/2025 - PUSP-FC - N2 Processo: 154.00005301/2025-51

Objeto: Aquisicio de FENO PARA ALIMENTACAO ANIMAL.

Total de Itens Licitados: 01 (um).

Valor total Estimado da licitagdo: RS 646.600,00(seiscentos e quarenta e seis mil e seiscentos reais).

Disponibilidade do edital: 05/06/2025. Horario: das 09h00 as 17h00.

Enderego: Se¢do de Compras da PUSP-FC, Avenida Duque de Caxias Norte, n2 225, Jardim Elite, Pirassununga/

SP.

Link do PNCP: <<https:,

Entrega das Propostas: a partlr de 05/06/2025 as 09h00 no Site: www.gov.br/compras.

| Abertura das Propostas: 18/06/2025 as 09h00 no site: www.gov.br/compras. Fonte: DOESP e PNCP.
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ATENCAO: PARA A COMPRA EM LEILAO O ARREMATANTE PRECISA ESTAR EM REGULARIDADE FISCAL PERANTE A RECEITA FEDERAL.

LEILAO DE VEICULOS - 320 LOTES - DIA: 06.06.2025 - 10h00 - 6° FEIRA - PRESENCIAL E ON-LINE
AV. DOS ESTADOS, 584 - PORTAO 2 - UTINGA - SANTO ANDRE/SP | VISITACAO: 06.06.2025, a partir das 08h00 - verificar informacées no site

([ %K‘"’ INVESTCO S.A. )

Companhia Aberta
CNPJ/MF n° 00.644.907/0001-93 - NIRE n° 17.300.000.914
ATA DE REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
REALIZADA EM 07 DE NOVEMBRO DE 2024

1. Data, Hora e Local: Realizada no dia 07 de novembro de 2024, as 10:00 horas, na sede social da
Investco S.A. (“Companhia”), localizada na Rodovia TO Miracema, KM 23, s/n°® - Miracema do Tocantins
- TO. 2. Convocacao e Presenca: A Reunido do Conselho de Administracao foi instalada com a presenca
do Presidente do Conselho de Administracdo Sr. Jodo Manuel Verissimo Marques da Cruz; dos
Conselheiros de Administracdo Srs. Luis Fernando Mendonca de Barros Filho e Edison Antonio Costa
Britto Garcia, nos termos do Estatuto Social da Companhia. 3. Mesa: Assumiu a presidéncia dos trabalhos
o Sr. Jodo Manuel Verissimo Marques da Cruz, que escolheu a Sra. Michele Aline Cardoso Peres para
secretaria-lo. 4. Ordem do Dia: O Sr. Presidente informou que a presente reunido tinha por finalidade
deliberar sobre a rentncia de membro da Diretoria da Companhia. 5. Deliberagées: Iniciados os
trabalhos, os membros do Conselho de Administracdo deliberaram o quanto segue: 5.1. Aceitaram a
rentncia do Sr. Lourival Teixeira dos Santos Sobrinho, brasileiro, casado, engenheiro eletricista,
portador do R.G. n° 0719136-7 SSP/MT e inscrito no CPF sob o n° 592.924.661-00, residente e
domiciliado na Cidade de Sao José dos Campos, Estado de Sao Paulo, com endereco comercial na Rua
Werner Von Siemens, n° 111, Prédio 22, Bloco A, Sala 23, Lapa de Baixo, Sao Paulo / SP - Cep 05069-900,
do cargo de Diretor Vice-Presidente de Controle da Companhia, com efeitos a partir da presente data,
permanecendo vago o referido cargo até a eleicdo de novo Diretor. 5.1.1 Nesta oportunidade, os
membros do Conselho de Administracdo registram uma nota de reconhecimento pelos trabalhos
desempenhados pelo Sr. Lourival Teixeira dos Santos Sobrinho na qualidade de Diretor Vice-Presidente de
Controle da Companhia, e votos de sucesso em seus novos desafios profissionais. 5.2. Em decorréncia da
deliberacéo acima indicada, a Diretoria da Companhia passa a ter a seguinte composicéo, com efeitos a
partir de 07 de novembro de 2024 e vigente até o dia 01 de maio de 2026: * Diretor Presidente e de
Relacao com os Investidores: Luis Fernando Mendonca de Barros Filho; ® Diretor Vice-Presidente de
Controle: Vago,  Diretor Vice-Presidente: Rodolfo Coli da Cunha; e Diretora Vice-Presidente:
Patricia Pereira Kleiber, ® Diretor Financeiro: Luis Fernando Mendonga de Barros Filho; e Diretor
Administrativo: Luis Fernando Mendonca de Barros Filho; ® Diretor de Relacées Institucionais e de
Comunicagao: Placido Gongalves Meirelles Junior. 6. Encerramento: Nada mais havendo a ser tratado e
inexistindo outra manifestacao, foi encerrada a reunido, da qual se lavrou a presente ata que, lida e
achada conforme, foi aprovada e assinada por todos os membros do Conselho de Administracdo
presentes. Declaro que a presente é copia fiel extraida do original. Michele A. Cardoso Peres - Secretaria
da Mesa. JUCETINS n° 20250297329 em 03/06/2025. Protocolo n° 250297329 de 03/06/2025. Erlan
\_Souza Milhomem - Secretério Geral. )

investco

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO - Faculdade de Satde Publica — FSP/USP
AVISO DE ERRATA DE LICITAGAO — NOVA DATA

Encontra-se aberta, na Faculdade de Saude Publica da Universidade de Sdo Paulo, a seguinte licitagdo, tipo MENOR
PRECO: Modalidade: Pregdo Eletrdnico n® 05/2025 — FSP/USP - Nimero da Licitagdo: 90005/2025. CONTRATANTE
(UASG) 102106 - FSP - Processo SEI: 154.00004073/2025-00. A Faculdade de Satde Publica torna publico aos interessa-
dos que realizara licitagdo na modalidade PREGAO ELETRONICO, sob n° 05/2025 — FSP, do tipo MENOR PRECO POR GRU-
PO/ITEM, cujo objeto é a aquisicio de ITENS DE MEDIGAO E PRECISAO (BALANCAS, ESTADIOMETROS, ADIPOMETROS,
ETC.), conforme especificagdes e condigdes constantes deste Edital e seus Anexos, cuja data para inicio do prazo de Rece-
bimento das Propostas Eletrénicas sera o dia 05/06/2025 a partir das 08h00, estando a sessdo de disputa agendada para
o dia 18/06/2025 as 10h00, sendo o acesso a sessdo por intermédio do sistema eletrénico de contratagdes denominado

“compras.gov” através do sitio https://www.gov.br/compras/pt-br. O Edital na integra se encontrara disponivel a partir
| do dia 05/06/2025, além da pagina do “compras.gov”, citada anteriormente, no seguinte enderego: www.doe.sp.gov.br.

SECRETARIA DA AGRICULTURA E ABASTECIMENTO - SEAB
DEPARTAMENTO DE ECONOMIA RURAL - DERAL

Edital de Chamamento Pablico n° 9/2025

Credenciamento de Fabricantes ou Concessionarias de
Maquinas e Implementos Agricolas. PROTOCOLO: 22.844.726-9

Objeto: Credenciamento de empresas fabricantes ou concessiondrias de maquinas e equipamentos
agricolas, para o fornecimento de tratores, colhedoras e pulverizadores agricolas aos agricultores
familiares, conforme condigdes constantes no Edital de Chamamento Publico n® 9/2025.
VIGENCIA: De 05 de junho de 2025 a 05 de junho de 2026.

DA ENTREGA: A entrega da documentagdo deverd obedecer ao constante no ltem 15 do Edital.
DO EDITAL: O Edital estara disponivel a partir de 05 de junho de 2025

no endereco - www.agricultura.pr.gov.br/Pagina/Editais-e-Licitacoes.

E-mail: trator.solidario@seab.pr.gov.br. Telefone: 41-3313-4010.

A Comissao de Credenciamento

(Designada pela Resolugdo n° 43/2025).

PARANA &
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ERTAaDa

Curitiba, 04 de junho de 2025.

©) INSTAGRAM.COM/FREITASLEILOEIRO
9 FACEBOOK.COM/FREITASLEILOEIRO

Acesse nossas midias sociais:
u YOUTUBE.COM/FREITASLEILOEIRO

AQUI, SEU
ANUNCIO

CHASSIS: 95PBDK51DPB034661 - 93HGH8860KZ101279 - 9BHBG51CAJP862430 - 9BGRP48FOEG120165 - 9BWAA05Z8B4061641
9BHBG51DBKP960939 - 98RDC21B3LA002001 - 9C6DG3320R0159422 - 9C2MC4410LR201427 - 9BHBH51DBHP763477 - 9BD341ACZPY834857
9BRB33BE3P2108159 - 8AP359AFDNU213476 - 936CLHMZ1HB034828 - 935SLNFNWEB506680 - 9BGRP69X0CG100816 - 9BD255049C8924588
93Y4SRF8411840344 - 9BD17106LA5592936 - 8AJBA3FS1R0363998 - LVVDB12B5CD013782 - 9BD5781FFJY190015 - 95PZBN7HPCB036938
9C6DG25D0OR0018318 - 9C2KC2200RR504173 - 9C2KF5200RR007642 - 9C2KC2220PR009787 - 9C6DG25BOP0006011 - 99HSHF17555006023
9BRK19BT9F2038740 - 9BD196272E2207290 - 9BGCA80X0CB145842 - 9BGPB69MOCB227361 - 9BGSU19F0BB277284 - LVVDB14B7BD010572

ENCONTRA
'OPUBLICO

9BGSA1910AB105958 - 93YBSR29H9J259566 - 9BFZF55A7E8089150 - 9BD13561372023524 - 8AD3CN6B47G046321 - 9BD17164G72951604
9BR53ZEC248564504 - 9BGCA80X0DB110050 - 9BR53ZEC268611309 - 9BGKS48G0GG186644 - 9BD1105BCD1556861 - 9BGRGO8FODG223197
9BFZF55A8C8220910 - 9C2KF2200HR201101 - 935SLYFYYEB531336 - 8AFFZZFFC9J297680 - WMWMF3104ATW43481 - WBASN210XAC189614
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9BGEY48H0SG235028 - 9BHBG51CAEP146751 - 94DJBYL10DJ461137 - 8AFFZZFFC9)268305 - 9BWCAO5W07T092796 - 936CLYFYYEB004409
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*Condigdes de venda e

dos leildes: Cheque no valor total da arrematagao, que devera ser trocado por TED a favor do Leiloeiro, em até 24 horas ap6s o

leildo + Cheque de 5% de comissdo do Leiloeiro, acrescido das despesas administrativas constantes no catalogo do leildo. Os veiculos serdo vendidos no estado, sem
garantias. Multas, inclusive de averbagdo; débitos; IPVA's, pré-existentes ou decorrentes da regularizagdo, por conta do arrematante. A procedéncia e evicgdo de
direitos dos veiculos deste leildo s&o de inteira e exclusiva responsabilidade dos Comitentes Vendedores. Demais condigdes constam no catélogo distribuido no leildo.
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Desmistifique a bolsa de valores e comece a investir em agdes com seguranca.

Nosso curso Desvende a Bolsa de Valores é o guia essencial para realizar seus primeiros

investimentos em renda varidvel e construir um patriménio sélido a longo prazo.
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novas competéncias para o futuro do trabalho das 11h20 25 12h30

Para pensar o futuro do trabalho é preciso pensar também o futuro do planeta.
Por isso, o bom profissional de hoje ja comeca a desenvolver habilidades que
contribuem na construcao de um mundo sustentdvel. Entenda quais sao essas
competéncias e conheca as expectativas do mercado em uma conversa cheia de
contetido com especialistas e empresarios. Nao perca.
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As linhas de
defesa que
restam para
o seu dinheiro

Fernando Torres

vida nio esta facil
para o brasileiro
mexendo com

o seu dinheiro.

Se a tecnologia
facilitou o acesso a créditoe a
alternativas de investimento —
eisso é uma otima noticia—, ela
ao mesmo tempo também
permite que se tome decisoes
ruins “sem intermediarios”. Em
alguns casos, ainda ha o que os
reguladores possam fazer. Em
outros, a Gltima linha de defesa
€ aeducacio financeiraeo
apoio de agentes isentos para
trazer luz para os riscos.

Comecando pelo primeiro
tipo de problema, trago o
exemplo da surpresa que muitos
tiveram na semana passada,
quando o Banco Central
divulgou as estatisticas de crédito
e taxa de juros de abril e vimos
que a taxa do consignado para os
trabalhadores do setor privado
aumentou ap6s o lan¢camento
do novo programa para o
segmento. A taxa média saiu
de 3,08% em marco para
3,94% ao més em abril.

Como se sabe, a tese do
programa € a de que havera
reducao dos juros cobrados,
dado que ao mesmo tempo
havera mais facilidade
tecnologica para o desconto
em folha e reducao dorisco
de inadimpléncia— tanto

pela automacio de cobrancga
quanto pela garantia do FGTS.

Claro que nao é possivel
avaliar o resultado do programa
com base nos dados de apenas
um més. Mas o aumento da taxa
nesse primeiro momento
contrariou as expectativas.

E trago aqui uma hipotese
para explicar o fen6meno. La no
inicio de abril, quando foi
possivel fazer as simulacoes do
novo consignado pelo
aplicativo do FGTS, fiz um teste
dizendo que queria um
empréstimo de R$ 10 mil para
pagar em 24 parcelas. O app me
disse que a taxa de referéncia
para a operacao era de 3,04% ao
més, o que resultaria num valor
total a ser pago de R$ 14.232,48.

Poucas horas depois,
comecaram a aparecer as ofertas
de diversos bancos e financeiras
pararealizar a operacdo. Recebi
aotodo cinco ofertas, sendo que
a Caixa Econdmica Federal
tinha a taxa mais barata, com
juros de 2,59% ao més, e seguiu
arisca o meu pedido: um
empréstimo de R$ 10 mil a
ser pago em 24 meses.

Mas nem todas as ofertas
tiveram esse padrao. Dois
agentes ofereceram prazo de
apenas 12 meses para
pagamento e valores menores
do que osR$ 10 mil pedidos,
um de R$ 9,4 mil e outro de

R$ 2,8 mil (ja incluindo o IOF).
E as taxas variando entre
3,62% e 4,5% ao més, o que
jaeraacima dareferéncia.

Mas o que chamou mais a
minha atencio foi uma oferta
deR$71.759 para pagamento
em 30 meses e juros de 7,99% ao
ano. Um valor mais de sete vezes
maior do que eu havia pedido
e taxas de juros no mesmo
patamar de cheque especial.

Osbancos insistiram para que
ndo houvesse teto para a taxa
de juros nessa modalidade,
confiando na competicdo para
reduzir o custo. Para ajudar
nisso, o aplicativo ordena as
ofertas da mais barata para a
mais cara, em termos de taxa
dejuros cobrada. Ou seja, se a
instituicdo tivesse oferecido os
mesmos R$ 10 mil solicitados,
por uma taxa de 7,99% ao
meés, nenhum trabalhador
iria escolher essa operacao.

Mas fiquei pensando o
que pode fazer uma pessoa
desesperada, precisando muito
de dinheiro, diante de uma oferta
desse tipo. Um trabalhador de
baixarenda que pede R$ 1 mil e
vé um banco lhe ofertar R§ 7 mil?
Lembrei-me de quando eu
trabalhei numa agéncia bancaria
no inicio dos anos 2000 e via
pessoas humildes sacando no
caixa eletrénico todo o limite do
cheque especial jano diado

pagamento, estando “certos” de
que aquele dinheiro era delas.
Sera que da para acreditar
que todos tém educacio
financeira suficiente para lidar
com essa situacdo|tentacao?
Que tipo de alerta poderia
haver para desincentivar o
superendividamento nesse
caso? (Trazer um selo de
“radioativo” aolado da oferta?)
Qual aresponsabilidade dos
bancos, via autorregulacio,
ou do Banco Central, por meio
deregulacao, sobreisso?
Como dito noinicio, esse era
o “problema ficil”, que pode ser
tratado via regulacdo, ainda
que uma das respostas possa
ser agregar elementos de
educacio financeira durante o
processo de contratacao do
empréstimo, que induzam a
uma decisdo mais consciente.
O segundo problema tem a
ver com investimento, e este
esta cada vez mais distante
do alcance dos reguladores,
no caso o Banco Central e,
principalmente, a Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM).
Como se sabe, nessa seara
eleslancam mao de diversas
regras, como capital minimo,
responsabilizacdo individual de
diretores estatutarios, exigéncia
de transparéncia sobre estrutura
operacional de distribuidores,
elaboracio de prospectos,

balancos auditados, cartas de
conforto, isonomia de
informacoes, entre tantas outras,
para reduzir o nivel de risco a
que um investidor se sujeita ao
colocar parte da poupanga em
um determinado investimento.

No més passado, o Valor
Investe publicou em primeira
mao dados apontando o
problema da oferta irregular de
investimento em derivativos
conhecidos como “contratos
por diferenca” (CFDs, na sigla
em inglés) e Forex, para entio a
propria CVM divulgar video de
orientacdo sobre o tema, mas ao
mesmo tempo reconhecer que
esta “enxugando gelo” quando
emite ordens para suspender as
ofertas dessas plataformas.

O que ocorre é que,com
ainternacionalizacdo das
ofertas (ja que as paginas sao
hospedadas fora do pais),
pagamentos com cartoes e
contas internacionais e também
criptomoedas, o alcance
daregulacao élimitado.

Atultimalinha de defesaéa
educacio financeira, que em
grande parte tem sido feita por
influenciadores digitais da area.
Muitos desses, porém, como se
sabe, também carregam seus
proprios conflitos de interesse.

Fernando Torres é editor-executivo do Valor
E-mail fernando.torres@valor.com.br

Pagamentos Ferramenta deve substituir o débito
automatico e também dara mais acesso a 60
milhoes de pessoas que ndo tém cartao de crédito

Pix Automatico amplia

publico

e pode

reduzir inadimpléncia

Alvaro Campos e Lais Godinho
De Sao Paulo

O Pix Automatico foi lancado
ontem pelo Banco Central (BC)
com a perspectiva de reduzir a
inadimpléncia para empresas
em pagamentos recorrentes,
além de reduzir custos e ampliar
o0 acesso a produtos e servicos por
brasileiros que nao tém acesso
a cartao de crédito — um publi-
co de 60 milhoes de pessoas.

A ferramenta é uma alternativa
ao débito automatico, permitindo
o pagamento recorrente de contas
como energia, condominio e aca-
demia. O cliente precisa autorizar
uma Gnica vez a operacao, apos re-
ceber um pedido do recebedor,
para que os pagamentos ocorram
sempre que houver uma nova co-
branca. O pagador pode estabele-
cer limites de valores a ser debita-
dosdasua conta e cancelaraope-
racdo programado até as 23h59
davéspera do vencimento.

O diretor de organizacao do sis-
tema financeiro e de resolucio do
BC, Renato Gomes, afirmou que,
além do beneficio claro para as
pessoas fisicas, com a facilidade na
gestao de contas do dia a dia, o Pix
Automatico terd impacto para em-
presas de varios tamanhos. Isso
porque, para o débito automatico

como ¢ feito hoje, é preciso fazer
um convénio com os bancos e, na
pratica, s6 as grandes companhias
conseguem fazé-lo. “Esses acordos
$30 custosos. SO as empresas gran-
des os realizam com bancos gran-
des. O Pix Automatico vai permitir
que as empresas menores tenham
acesso a esse servico”, disse.

De acordo com Gomes, a ferra-
menta vai contribuir para reduzir
a inadimpléncia das empresas
porque os clientes nao vao mais es-
quecer de pagar suas contas. Se
nio houver saldo suficiente na
conta no primeiro dia, as empresas
poderao fazer até trés novas tenta-
tivas de debitar o valor, em um pe-
riodo de uma semana. O cliente
podera escolher ndo usar o limite
do cheque especial para contas
cadastradas no Pix Automatico.

Para marcar o lancamento, o
BC realizou ontem um evento
em Sao Paulo reunindo institui-
¢oes financeiras, de pagamento,
varejistas e até influenciadores.

A funcionalidade s6 comeca a
valerno dia 16, mas muitos partici-
pantes do mercado ja estdo desen-
volvendo casos de uso. Os mais 6b-
vios sdo servicos de streaming, aca-
demias e outros tipos de paga-
mentos recorrentes, mas também
estdo no radar outros segmentos.

A empresa americana de paga-

mentos FiServ, por exemplo, vai
ter um “hub” onde o lojista ca-
dastra os planos de Pix Automa-
tico. Segundo os representantes
da companhia, o que nao faltam
sdo casos de uso, desde clubes de
vinhos a petshops com planos
de entrega periodica deracao.
Ja a Linx, uma das lideres em
softwares para o varejo, planeja
disponibilizar o Pix Automati-
co para mais de 26 segmentos.
No varejo, o lojista podera ca-
dastrar o Pix Automatico do
cliente no seu sistema e gerar
um QR Code, para que o usuario
leia com seu celular e, rapida-
mente, conclua a operacio, dan-
do seu consentimento. Sera pos-
sivel enviar o QR Code por e-

"Pix € o dinheiro
que anda na
velocidade do
nosso tempo.[..]
O Pix Automatico
vai ampliar

o bem-estar”
Gabriel Galipolo

mail, WhatsApp ou mesmo ge-
ra-lo na maquininha de cartao.
Renata Daltro, vice-presidente
da Cielo, disse que a companhia
jamapeou quase 30 mil de CNPJs
de escolas de ensino basico, dos
quais 95% nao usam pagamen-
tos recorrentes. “ No segmento
de educacao, as escolas tém em
média uma taxa de inadimplén-
cia de 20% e estimamos que,
com o Pix Automatico, sera pos-
sivel reduzi-la entre 5% e 30%.”
Para Roberta Ribeiro, diretora
de experiéncia do usuario digi-
tal da Globoplay, o Pix Automa-
tico deve ter uma jornada com
menos friccdo para o consumi-
dor. “E vai ter uma abrangéncia
muito maior do que o cartlo,
vamos conseguir chegar a usua-
rios a que hoje ndo chegamos.”
Na abertura do evento, o pre-
sidente do BC, Gabriel Galipolo,
disse que o Pix é “o dinheiro que
anda na velocidade do nosso
tempo” e que o mecanismo “vai
ampliar o bem-estar e a possi-
bilidade de fazer negdcios.
Para reforcar a seguranca, o

Gomes: ferramenta teraimpacto para empresas de diversos portes, que poderao fazer cobrancas recorrentes

Banco Central deve publicar nes-
ta quinta-feira uma resolucio
exigindo que o nome que as em-
presas utilizarem no Pix Automa-
tico seja o mesmo cadastrado na
base de dados da Receita Federal,
de forma a reduzir o risco de
fraudes. A ideia € que o usuario
tenha certeza, ao assinar o termo
de consentimento inicial, que
ndo se trata de um golpe. Isso vai
impedir que criminosos tentem
alterar apenas uma letra e para se
fazer passar por uma empresa
conhecida do grande publico.
Outra regra para coibir fraudes
€ que apenas empresas criadas
ha mais de seis meses poderdo
aderir ao Pix Automatico.
Gomes, do BC, disse que o Pix
Automatico nio representa ape-
nas um avanco tecnol6gico, mas
um compromisso do regulador
com inovacao, eficiéncia e inclu-
sdo financeira. “O Pix gerou uma
revolucdo silenciosa nos paga-
mentos. Hoje,sdo 175 milhdes de
usuarios cadastrados. Em 2024,
63% dos brasileiros usaram o Pix
pelo menos umavez ao més.”

WENDERSON ARAUJO/VALOR

De acordo com o diretor de
administracdo do BC, Rodrigo
Teixeira, a autorizacdo dos clien-
tes sera sempre clara, segura e
revogavel a qualquer momento
pelo usuario. Ja o diretor de re-
gulacao, Gilneu Vivan, disse que
o open finance conversa com o
Pix, tanto que foram desenvolvi-
das algumas APIs para auxiliar
no Pix Automatico. Isso vai per-
mitir, por exemplo, que uma
empresa que tenha uma base de
clientes com Pix Automatico ca-
dastrada, possa trocar de banco
parceiro sem perder essa base.

O evento foi realizado em par-
ceria com a Zetta, associacao
que representa instituicoes fi-
nanceiras e de pagamentos, co-
mo o Nubank. Eduardo Lopes,
presidente da entidade, desta-
cou a iniciativa do BC de consul-
tar permanentemente as insti-
tuicoes financeiras para elabo-
rar novas solucdes para o siste-
ma financeiro. “Esse processo é
fundamental para que a gente
consiga contribuir com politicas
publicas e reguladoras”, disse.

Reforma

Victoria Netto
Do Rio

Sob consulta ptblica na Comis-
sdo de Valores Mobiliarios (CVM)
até 27 de junho, areforma daregra
que trata da divulgacao de fato re-
levante (Resolu¢do 44) por empre-
sas divide opinides quanto a sua
real necessidade. A proposta defi-
ne, pela primeira vez, o que é um
comunicado ao mercado e quan-
do ele deve ser utilizado, com uma
lista de exemplos, além de manter
a definicdo de fato relevante (FR).
Para especialistas ouvidos pelo
Valor, contudo, mais importante
do que essa distincado é a propos-
ta de dar mais prazo para a divul-
gacdo de participacoes relevan-

de regra sobre fato relevante divide opinioes

tes e de definir critérios para sa-
ber se o investidor quer influen-
ciar o controle da empresa, tam-
bém apresentada nessa consulta.
A professora de Direito da Fun-
dacdo Getulio Vargas (FGV) Vivia-
ne Prado avalia que, embora a mi-
nuta traga a definicdo, ainda se ba-
seia na negativa — define o comu-
nicado como aquilo que nao é fato
relevante—, o que mantém a incer-
teza quanto a aplicacdo pratica.
Prado destaca que a proposta
reforca o papel do diretor de rela-
¢oes com investidores (DRI) na es-
colha entre FR ou comunicado,
com base na relevancia da infor-
magao e sua boa-fé. A CVM, no en-
tanto, podera punir uso inadequa-
do. “Ou seja, mesmo que a decisdo

seja feita pela empresa, sera neces-
sario acompanhar como os 6rgaos
sancionadores interpretario e
aplicardo a norma na pratica para
entender os riscos envolvidos”, diz.
O ex-diretor da CVM e socio da
LK Law, Eli Loria, avalia que ndo ha
necessidade de diferenciacio. “To-
dainformacdo que impacta o mer-
cado deve ser tratada como rele-
vante e divulgada de forma clara e
uniforme”, diz. Loria critica o ex-
cesso de detalhamento nas nor-
mas da CVM, que pode gerar inter-
pretacdes distintas, processos e
custos “desnecessarios” para em-
presas e para a autarquia. “Com a
tecnologia atual e a possibilidade
de divulgacio via portal, essa dife-
renciacao perdeu o sentido”.

Atualmente, as companhias de-
vem divulgar seus fatos relevantes
de forma digital, por meio do siste-
ma da CVM, nos proprios sites e no
site da entidade administradora
onde seus valores mobiliarios sao
negociados, como a B3. Isso foi
possivel a partir da Resolucdo CVM
44, de 2021, que eliminou a exi-
géncia de publicacdo em jornais
impressos e no Diario Oficial.

O presidente da CVM, Jodo Pe-
dro Nascimento, reconhece que
deve prevalecer a divulgacao da
informacdo apesar da forma,
mas observa que sao instrumen-
tos distintos. “Quando vocé di-
vulga um fato relevante durante
o pregdo, a bolsa pode até sus-
pender a negociacao dos papéis.

Quando divulga o comunicado
aomercado, o efeito é outro”, dis-
se na semana passada. Na oca-
sido, afirmou que gostaria de
antecipar paraeste ano a edicio
final da regra — na agenda de
2025, estava prevista apenas a
consulta ptblica sobre o tema.
Para Marcelo Tourinho, socio
do Lefosse, o principal ponto é dar
mais efetividade as declaracdes de
aquisicdo de participacio rele-
vante (a partir de 5% das acdes).
Pela regra atual, todo investidor
que atinge esse patamar deve co-
municar imediatamente a posi-
¢do, mesmo que nido tenha in-
tencdo de influenciar o controle.
A minuta propoe flexibilizar es-
se ponto: investidores que decla-

rem nao ter essa intencao terao até
trés dias Gteis para comunicar sua
posicao ao diretor de RL. Uma even-
tual mudanca de ideia s6 passara a
valer ap6s ao menos trés meses da
declaracdo anterior. “Muitas aqui-
sicoes hostis foram feitas por pes-
soas que adquiriram participaciao
dizendo que nio pretendiam me-
xer no controle e depois fizeram.”

O diretor de relagdes com in-
vestidores da Fictor Alimentos,
André Vasconcellos, destaca que
vai sugerir na consulta uma re-
ducio no prazo de comunicacio
sobre alteracdo de participacio
relevante para “small caps”, dada
sua baixa liquidez. “Seria razoa-
vel que seja de um dia a outro pa-
ra proteger o minoritario”, diz.
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Trabalhista Pesquisarealizadana FGV,com base em
651 decisoes de tribunaisregionais do trabalho,
revelaque 21 delas ampliam o conceito brasileiro

Judiciario usanorma
da OIT para enquadrar
mais casos como assédio

Luiza Calegari
De S&o Paulo

Apesar de o Brasil ainda nao fa-
zer parte da convencdo da Orga-
nizacio Internacional do Traba-
lho (OIT) n° 190 — que busca eli-
minar a violéncia e assédio no
mundo do trabalho —, o Judicia-
rio brasileiro tem, cada vez mais,
mencionado o documento em de-
cisoes trabalhistas. Em ao menos
21 de 651 acordaos proferidos
por tribunais regionais do traba-
lho (TRTs), a norma da OIT foi usa-
da para enquadrar mais situacoes
como assédio moral ou sexual no
trabalho, segundo a pesquisa “Im-
pactos da Convencdo n° 190 da
OIT no direito brasileiro”.

De autoria do Grupo de Pesqui-
sa Trabalho e Desenvolvimento
(GPID) da Fundagao Getulio Var-
gas (FGV), esse levantamento con-
clui que no ano de 2019, quando a
convencao da OIT foi promulgada,
14 decisoes judiciais no pais a cita-
ram. Ja em 2023, ao comecar o pro-
cesso de ratificacdo, o volume de
acordaos mencionando a norma
subiu para 276. No ano passado,
foram mais 396 mencdes pela se-
gunda instancia trabalhista.

O Congresso ainda analisa a ra-
tificacdo da convencido. Se isso
ocorrer, na prética, anorma se tor-
nara, para o pais, uma obrigacao
internacional. Atualmente, a ratifi-
cacdo tramita na Comissdo de Re-
lacoes Exteriores e de Defesa Na-
cional da Camara dos Deputados.

Os precedentes judiciais que ci-
tam a convencao se concentram,
majoritariamente, nos TRTs do Rio
Grande do Sul, Bahia, Sdo Paulo,
Minas Gerais e Parana, Estados que
concentram dois tercos das deci-
soes analisadas. No Tribunal Supe-
rior do Trabalho (TST), ha apenas
oito decisdes, mas o estudo explica
que, em sede de recurso de revista,
apossibilidade de citar fundamen-
tos ndo abordados nas instancias
inferiores é bastante limitada.

"A ratificacdo pode
influenciar uma

reinterpretacdo da
pratica do assédio”
Luciana G. Fogarolli

Na maioria dos casos, as deci-
soes analisadas mencionam a
convencao, mas essa menc¢ao nao
interfere para ampliar a caracte-
rizacdo da violéncia no processo.
Um dos 21 casos em que a norma
da OIT teve relacao direta com a
expansao conceitual de assédio &
do TRT do Rio Grande do Sul. A
Corte gaticha reconheceu como
assédio moral a ameaca de de-
missdo na presenca de outros
empregados  (processo  n°
0020884-70.2022.5.04.0025).

Segundo Olivia Pasqualeto, co-
ordenadora da pesquisa, essa ex-

pansao do conceito é uma das for-
mas mais significativas pelas quais
a adocdo da Convencao 190 esta
influenciando o Direito brasileiro.
No Brasil, o assédio sexual é tipifi-
cado no artigo 216- A do Codigo
Penal. Mas o assédio moral nio
tem previsio legal especifica e é
definido, na maioria das vezes, pe-
la doutrina e jurisprudéncia.

“A adocdo dos critérios trazi-
dos pela Convencio 190 mostra
que existe uma espécie de lacuna
no Direito trabalhista, e eviden-
cia que falta essa definicdo nas
normas internas do pais”, afirma.

Em outro caso levantado no es-
tudo, a Convencao 190 foi usada
para configuracio de assédio se-
xual a partir de um tnico ato grave,
dispensando o requisito de reitera-
¢do da conduta, que é amplamente
debatido na doutrina e na jurispru-
déncia. No episodio, um colega deu
um tapa nas nadegas de outra tra-
balhadora, o que, segundo o TRT de
Campinas (SP), é suficiente para re-
conhecimento do dano extrapatri-
monial (processo n° 0010075-72.
2023.5.15.0124).

Luciana Guerra Fogarolli, ad-
vogada trabalhista do escritério
Duarte Garcia, Serra Netto e Ter-
ra, destaca que essa perspectiva
mais ampla trazida pela conven-
cdo pode mudar a forma como o
assédio moral é tratado na juris-
prudéncia. “Se a convencao for
ratificada e incorporada ao orde-
namento juridico brasileiro, po-
dera influenciar uma reinterpre-
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Olivia Pasqualeto: adocao dos critérios trazidos pela OIT mostra que ha uma espécie de lacuna no direito trabalhista

tacdo da pratica do assédio mo-
ral, abrindo espaco para que con-
dutas isoladas, mas gravemente
lesivas, também sejam enqua-
dradas no seu conceito”, diz.

De acordo com a pesquisa,
uma das principais inovagdes da
convencao foi reconhecer que o
assédio moral pode ser direcio-
nado a trabalhadores indepen-
dentemente da natureza juridica
do contrato. Incluem-se, portan-
to, estagiarios e aprendizes, vo-
luntarios, candidatos e ex-traba-
lhadores, ou qualquer pessoa
que exerca funcdo de emprega-
dor nos setores ptblico e priva-
do, na economia formal e infor-
mal, em areas urbanas e rurais.

Nesse sentido, o grupo de traba-
lho destacou um ac6rdao que reco-
nheceu o assédio moral praticado
contra um estagiario, que ndo tem
vinculo de emprego, mas educacio-
nal. Com base na Convencdo 190, o
TRT do Rio Grande do Sul entendeu
que esse tipo de relacdo também
enseja o respeito aos principios da
dignidade e da satide no ambiente
de trabalho (processo n° 0020331-
46.2022.5.04.0373).

Segundo Olivia, essas especifi-

cac¢des “tiram um pouco da difi-
culdade de enquadramento das
praticas de assédio e violéncia
que sao dificeis de ser identifica-
das”. “Se a convencao for mesmo
ratificada, esse escopo vai ser am-
pliado, que é algo a que nao esta-
mos muito acostumados no Di-
reito brasileiro, mas sera uma
consequéncia possivel.”

Por fim, a Convencdo da OIT
também embasou um acoérdao do
TRT do Mato Grosso do Sul, que
manteve a demissao por justa cau-
sa de um empregado por ato obs-
ceno feito no alojamento forneci-
do pelo empregador. Em confor-
midade com a convencao, os ma-
gistrados entenderam que o aloja-
mento era um prolongamento do
ambiente de trabalho (processo n®
0024417-71.2023.5.24.0081).

Esse entendimento reflete a am-
pliacdo do conceito de meio am-
biente do trabalho trazida pela con-
vencao da OIT. Ela abrange desloca-
mentos, viagens, treinamentos,
eventos ou atividades sociais rela-
cionadas ao trabalho, bem como em
comunicacoes relacionadas ao tra-
balho e facilitadas pela tecnologia
da informacdo, em alojamentos e

durante o trajeto casa-trabalho.
Apesar das inovacdes, o estudo
pondera que a adoc¢ao dos conceitos
da convencio ainda é timida diante
do volume de processos trabalhis-
tas. S6 em 2024, segundo o TST, fo-
ram mais de 4 milhoes de acdes, o
maior volume em 15 anos.
Especialistas em Direito do Traba-
lho ressaltam que a adog¢ao de con-
ceitos de normas internacionais nio
€ comum na pratica judicial brasilei-
ra. Luciana Fogarolli explica que essa
incorporagdo costuma ocorrer co-
mo refor¢o argumentativo nas deci-
soes, “desde que os instrumentos se-
jam compativeis com os principios
constitucionais e sem contrariar o
ordenamento juridico vigente”.
Para Maria Fernanda Redi, socia
do HRSA Sociedade de Advogados,
mesmo que a convencaondovenha
aserratificada, as decisoes ainda se
sustentam. “A ndo ratificacdo seria
uma perda de oportunidade de
comprometer o Brasil com as ini-
ciativas educacionais e informati-
vas da convengdo que visam a pre-
vencdo, porque na perspectiva da
repressdo juridica, penal e indeni-
zatoria, a legislacdo brasileira ja es-
tabastante avancada”, diz.

TIT segue STF e livra contribuinte de ICMS

Arthur Rosa
De S&o Paulo

Uma fabricante de eletroeletr6-
nicos conseguiu, na Camara Supe-
rior do Tribunal de Impostos e Ta-
xas (TIT) de Sao Paulo, derrubar co-
branca de ICMS sobre a transferén-
cia de mercadorias entre filial em
Sao Paulo e a matriz em Manaus. Os
juizes aplicaram a modula¢do de
efeitos da decisdo do Supremo Tri-
bunal Federal (STF) que determi-
nou o fim da exigéncia do imposto
estadual nas operagoes, de um Esta-
do para outro, entre estabelecimen-
tos de um mesmo contribuinte, a
partir do ano de 2024 (ADC 49).

No caso, a fabricante foi autuada
por erro na aplicacdo da aliquota
interestadual do ICMS em transfe-
réncias aos Estados do Amazonas e
Minas Gerais. Adotou 4%, com base
naResolucion®13,de 2012, do Se-
nado Federal, para operacdes com
mercadorias importadas. Para a fis-
calizacdo, porém, o tributo deveria
ser calculado as aliquotas de 7% ou
129% — para saidas com destino aos
Estados do Amazonas e Minas Ge-
rais, respectivamente.

Na Camara Superior do TIT, ape-
sar de ter recolhido o imposto esta-
dual, o contribuinte defendeu a apli-
cacdo do precedente do Supremo.
Em 2021, os ministros declararam
inconstitucional a cobranca do

"Chamaaatencao a
dificuldade do
tribunal para seguir
ajurisprudéncia”
Eduardo Salusse

ICMS na transferéncia de mercado-
rias, de um Estado para outro, entre
estabelecimentos de um mesmo
contribuinte e, dois anos depois,
modularam os efeitos da decisao.
Pela modulacdo, o entendi-

mento vale a partir do exercicio
financeiro de 2024, exceto para
processos administrativos ou ju-
diciais pendentes de julgamento
até 29 de abril de 2021, data da
publicacio da ata de julgamento
da decisao de mérito da ADC 49
— o que incluiria o caso da fabri-
cante de eletroeletronicos.

Na decisio, o relator do caso,
Carlos Americo Domeneghetti Ba-
dia, destaca que “aressalva da apli-
cabilidade imediata para os pro-
cessos administrativos e judiciais
pendentes de conclusao até a data
de publicacio da ata de julgamen-
to da decisdo de mérito se amolda
ao caso presente, ja que o AlIM
[Auto de Infracdo e Imposicio de
Multa] foi lavrado em 9 de dezem-
bro de 2019 e até o momento nao
foi definitivamente avaliado”.

O relator, em seu voto, acolheu
parcialmente o recurso do contri-
buinte. Levou em consideracao que
nem todas as opera¢des impugna-
das se deram entre estabelecimen-
tos da fabricante de eletroeletroni-
cos. Haveria remessas ao Estado de
Minas Gerais, para clientes. “Corre-
taa cobranca da diferenca apurada
entre essas aliquotas e as aplicadas
nos documentos fiscais emitidos
pela autuada”, diz ele no voto, limi-
tando, porém, os juros sobre a co-
branca aos patamares da Selic.

A defesa do contribuinte preten-

de recorrer ao Judiciario para man-
ter a aliquota de ICMS aplicada. De
acordo com o advogado Pedro De-
martini, do Souto Correa Advoga-
dos, ha como comprovar, a partir
de documentos da época, que os re-
quisitos para a ado¢do do percen-
tual de 4% foram cumpridos. Pela
Resolucio n° 13, de 2012, do Sena-
do, a aliquota de 4% nio vale para
bens e mercadorias importados
que ndo tenham similar nacional.

“Apesar da vitoria quanto a
aplicacdo da ADC 49 ao caso, o
Fisco considerou erroneamente
que as mercadorias nio tém si-
milar nacional e, no Judiciario,
sera possivel comprovarmos que
a aliquota aplicada condiz com
os produtos”, afirma.

Para Caio Cesar Nader Quintel-
la, s6cio de Nader Quintella Ad-
vogados, a decisio da Camara
Superior do TIT “é um excelente
precedente, acertado, que mos-
tra de maneira exemplar a inte-
gragao entre o controle concen-
trado do Poder Judiciario e os tri-
bunais administrativos”.

“Nao existe outro melhor meio e
nem menos oneroso do que a utili-
zacdo do processo administrativo
tributério para reduzir o conten-
cioso antes mesmo de chegar ao
Poder Judiciario”, diz o advogado.

O que chama a atencao, segun-
do Eduardo Salusse, socio do Sa-

lusse Marangoni Parente e Jabur
Advogados, € a dificuldade do tri-
bunal administrativo para seguir a
jurisprudéncia pacificada no Judi-
ciario. “Esse tema ja havia sido de-
finido por meio da SGmula 166 do
Superior Tribunal de Justica, em
1996, embora nio possuisse efei-
tos vinculantes, até por ter sido ex-
pedida em época de vigéncia do
Codigo de Processo Civil anterior”,
diz o tributarista.

Salusse afirma que ha varios
exemplos dessa postura, como esse
caso especifico e também da incons-
titucionalidade da cobranca de ju-
ros acima da taxa Selic. “A propria
Procuradoria Geral do Estado expe-
diunormas dispensando a contesta-
¢do ou apresentacao de recursos em
processos judiciais sobre esses te-
mas, haja vista terem sido pacifica-
dos no Judiciario”, diz. “Mas, mesmo
assim, os tribunais administrativos
insistiram em contrariar o entendi-
mento por muitos anos, mantendo
osautos deinfracio.”

Ele lembra que os casos envol-
vendo a transferéncia de merca-
dorias entre estabelecimentos de
um mesmo contribuinte esta-
vam represados no TIT e somente
agora decidiu-se aplicar o tema
da ADC 49. “O controle de legali-
dade pelos tribunais administra-
tivos € essencial para uma juris-
dicdo mais célere e efetiva.”

Destaque

Correcio de divida civil
Ovice-presidente do Superior
Tribunal de Justica (STJ), minis-
tro Luis Felipe Salomdo, admitiu
recurso extraordinario contra
acordao da Corte Especial que,
por maioria, estabeleceu que a
taxa Selic deve ser usada para
correcao das dividas civis. O caso
segue agora para analise do Su-
premo Tribunal Federal (STF). O
julgamento foi finalizado pela
Corte Especial em agosto de
2024. Seguindo voto do ministro
Raul Aratjo, o colegiado consi-
derou que o artigo 406 do Codi-
go Civil de 2002 deve ser inter-
pretado no sentido de que a Selic
€ ataxade juros de mora aplica-
vel as dividas de natureza civil,
por ser o indice em vigor para a
atualizacdo monetaria e para a
mora de pagamento de impos-
tos devidos a Fazenda Nacional.
Em sua decisdo, Luis Felipe Salo-
mao apontou que, considerando
os votos da posicao minoritaria
no julgamento da Corte Especial,
é plausivel a alegacdo da parte
recorrente no sentido de que o
uso da taxa Selic na correcao das
dividas civis, dependendo da
metodologia utilizada no calcu-
lo (soma dos acumulados men-
sais ou multiplicacdo dos valores
diarios), pode representar a cor-
rosio do valor integral do débi-
to, o que ofenderia o principio
constitucional dareparacao in-
tegral do dano (REsp 1795982).
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stamos a poucos dias
da possivel conclusiao
dojulgamento do
recurso repetitivo
sobre o Programa
Emergencial de Retomada do
Setor de Eventos (Perse) no
Superior Tribunal de Justica
(STJ), que trata dalegalidade da
exigéncia de prévia inscricio no
Cadastur, o cadastro do
Ministério do Turismo. A
retomada do julgamento esta
pautada paraodia11,quando
o ministro Gurgel de Faria
poderi apresentar seu
voto-vista em contraponto ao
voto da relatora, ministra Maria
Thereza, que entendeu ser
legitima a exigéncia, com base
em interpretacao literal do
beneficio fiscal, conforme o
artigo 111 do Coédigo Tributario
Nacional (CTN)—
entendimento exposto
no resumo lido antes da
suspensdo da sessio de 9 de
abril por pedido de vista.

O Perse foi criado em 2021, no
auge da pandemia, para
compensar os setores mais
afetados. Alei instituidora (n°®
14.148/2021)foi clara: o
beneficio fiscal se destinava a
empresas que exerciam
atividades de eventos e turismo,
inclusive prestadores de servicos
turisticos, conforme definidos no
artigo 21 da Lei do Turismo (n?
11.771/2008). Esse ponto é
crucial, pois o paragrafo tinico do
artigo 21 trata o Cadastur como
facultativo para a maioria dessas

atividades, como restaurantes,
bares, locadoras de veiculos
para turistas, entre outras.

Ainda assim, a Portaria ME n'
7.163/2021 exigiu o Cadastur
prévio para essas empresas,
possivelmente com base em
uma leitura que priorizou o
artigo 22 damesma Lei do
Turismo — este, sim, fala em
obrigatoriedade. Ocorre que a
Lei do Perse mencionou
expressamente o artigo 21, e
nao o artigo 22. O paragrafo
tnico do artigo 21 foi incluido
por emenda legislativa
justamente para tornar
facultativo o registro de
diversas atividades,
enquanto o artigo 22
permaneceu incorretamente
sem atualizacao.

A antinomia é evidente. Mas a
Lei de Introducao as Normas do
Direito Brasileiro (LINDB)
oferece a solu¢io: deve
prevalecer o dispositivo mais
especifico e mais recente —
nesse caso, o paragrafo tinico do
artigo 21. Assim, a exigéncia de
Cadasturndo se sustenta. Como
declarou a deputada Renata
Abreu (PODE-SP), relatora da lei
original do Perse e também da
recente Lein® 14.859/2024,
“uma portaria ndo poderia
fazer uma exigéncia
sem que alei o fizesse”.

E ha mais. Se a exigéncia de
inscricao prévia no Cadastur
por meio de portaria fosse
claramente valida, o Poder
Executivo ndo teria incluido

(o)

essa exigéncia em medidas
provisorias ou projetos de lei
posteriores —como o que
originou a Lei n° 14.859/2024,
que fixou novos marcos
temporais. O Manual do
Cadastur, editado pelo
Ministério do Turismo em 2011,
também atesta a
facultatividade do registro
para diversas atividades,
inclusive aquelas listadas no
Anexo Il daPortarian®7.163.
Fica claro: o beneficio
original, tal como aprovado,
nao exigia o Cadastur.

Além disso, ha uma flagrante
desconexao com ajustificativada
Emenda Modificativan®4, do
deputado Eduardo Bismarck
(PDT-CE), que inseriu o turismo
naLei do Perse. Segundo ela: “Em
apenas oito meses de pandemia,
estimou-se que o setor do
turismo no Brasil ja havia
perdido R$ 51,5 bilhoes em
faturamento”. Em 2021, havia 16
mil bares e restaurantes inscritos
no Cadastur— frente a mais de 1
milhdo em operacio no pais.
Entre locadoras de veiculos ao
turista, havia cerca de 2 mil
registradas em um universo de
20mil. O prejuizo mencionado
jamais poderia ser atribuido a
apenas 1,5% dos bares e
restaurantes e 10% das locadoras,
somados a fracdes igualmente
pequenas de outros setores
beneficiados. A exigéncia de
inscricdo, se aplicada
retroativamente, criaria uma
exclusio em massa,

completamente dissociada da
realidade econdmicaeda
intencao do legislador.

Condicionar o beneficio fiscal
ao Cadastur também afronta o
principio da isonomia: dois
restaurantes idénticos, com o
mesmo CNAE, sendo que
apenas um tem registro no
Cadastur, teriam tratamento
tributario distinto — o que viola
o sistema constitucional
tributario brasileiro.

Parailustrar a fragilidade da
exigéncia, vale citar o caso dos
hotéis, que sempre estiveram
expressamente obrigados ao
Cadastur conforme o caput do
artigo 21 da Lei do Turismo.
Ainda assim, na data da edicao
daLei do Perse, 13 anos depois
davigéncia danorma, apenas
16.761 dos 31 mil hotéis
existentes no pais estavam
registrados. Como entdo exigir
oregistro de quem sequer era
obrigado como condicdo para a
compensacao de prejuizos
causados pela pandemia?

O artigo 111 do Codigo
Tributario Nacional, que impoe
interpretacao literal a normas
de beneficio fiscal, deve ser
respeitado —mas conjugado
com o principio dalegalidade,
da hierarquia normativa e da
separacdo entre os poderes. Sua
aplicacdo deve recair sobre a lei,
enio sobre umanorma
infralegal que a contradiz.

Nesse momento, a questao
estanas maos do STJ, no Tema
1.283, que impacta milhares de

acoes judiciais. Espera-se que o
voto do ministro Gurgel de
Faria, que devera ser proferido
no dia 11, represente um ponto
de inflexao. Mais do que um
embate técnico, esta em jogo a
seguranca juridica de empresas
que, em meio ao caos da
pandemia, confiaram na lei
para manter suas atividades
deficitarias em funcionamento.
Propusemos também, na
qualidade de um dos advogados
dorecurso repetitivo, que sua
abrangéncia fosse ampliada para
contemplar outras controvérsias
relevantes: o reconhecimento do
Perse como beneficio subjetivo,
com aplicacdo sobre todo o
faturamento; a inclusdo dos
CNAE:s das atividades indiretas,
de forma a alcancar as cadeias de
valor; e a garantia da
irredutibilidade dos beneficios
aolongo dos cinco anos. Assim,
ao seracolhida a questiode
ordem, nao apenas se
encerraria a controvérsia
sobre a exigéncia do Cadastur,
mas se daria um desfecho
definitivo a todas as discussoes
em torno do programa.

Ilan Gorin e Alexandre Christof Gorin
sdo sécios da Gorin Advocacia

Este artigo reflete as opinides do autor,
e ndo do jornal Valor Econdmico.

0 jornal ndo se responsabiliza e nem
pode ser responsabilizado pelas
informag@es acima ou por prejuizos

de qualquer natureza em decorréncia
do uso dessas informacdes

SAO
PAULO

SAO
PAULO

PROCESSO N° 024.00071221/2024-61

INTERESSADO: COORDENADORIA DE SERVIGOS DE SAUDE

ASSUNTO: REGISTRO DE PREGOS PARA CONTHATAQOES FUTURAS E EVENTUAIS
DE DISPOSITIVOS PERIFERICOS.

Trata-se de procedimento licitatério, a ser realizado na modalidade pregao, na forma
eletrénica, objetivando o Registro de Precos para Contratagcdes Futuras e Eventuais de
Dispositivos Periféricos.

Informamos que, apés a divulgagao do Edital do PERP 90014/2025, recebemos pedido de
esclarecimento da empresa ACACIA MEDICAMENTOS E MATERIAL MEDICO
HOSPITALAR, e foi detectado que os itens 07 e 11 constou como participagao exclusiva,
em desacordo com o Edital, razéo pela qual se faz necessaria a reapresentacéo do Edital.
Neste sentido, fica transferida a data de abertura da sessdo publica para o dia
17/06/2025, as 09:00 horas.

Desta forma, a data do inicio do prazo de envio da Proposta Eletronica fica alterada
para o dia 05/06/2025, podendo os interessados em participar do certame, acessar o site
www.gov.br/compras.

O edital com a devolug&o dos prazos encontra-se disponivel no site https://www.gov.br/pncp/pt-br,
e na Av. Dr. Enéas de Carvalho Aguiar n°® 188 - 2° andar, Jardim América - SP - Capital, no
horério das 09:00 as 16:00 horas.

AVISO DE ADIAMENTO

SEl: 387.00002040/2025-38 — PG 10.50.018 — Licitacdo n° 018/2025 — Contratacdo de
empresas ou consorcios de empresas para execucdo de obras e servigos de engenharia para
construcdo de 4.691 unidades habitacionais e demais servigos, divididas em 75
empreendimentos agrupados em 15 lotes, em diversas Regiées Administrativas no Estado de
Sao Paulo.

A CDHU comunica o adiamento da data de recebimento e abertura dos envelopes para
17/06/2025 as 10 horas, e a alteragdo do local para Rua Boa Vista, 170, Edificio CIDADE | —2°
Subsolo — Auditério, Centro, Sdo Paulo/SP, devido & necessidade da nomeagdo de uma
Comisséo Especial de Licitagoes.

Pedido de esclarecimentos até 10/06/2025.

anu Desenwalviments Urbans ﬂa’ﬂﬁiﬁg .- mm&ﬁ

LWSA S/A

Companhia Aberta com Capital Autorizado - CNPJ n°® 02.351.877/0001-52 - NIRE n° 35.300.349.482
EDITAL DE CONVOCACAO PARA A ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA
Ficam convocados os Senhores Acionistas da LWSA S/A (“Companhia”) para a Assembleia Geral Extraordinaria
(“AGE"), a ser realizada em 25 de junho de 2025, as 15:00 horas, exclusivamente de forma digital, possibilitando a
participacao dos Acionistas por meio da Plataforma Digital Zoom, com base na Resolugéo da Comisséo de Valores Mo-
biliarios ("CVM") n° 81, de 29 de marco de 2022, conforme alterada (“Resolugao CVM 81") para deliberarem so-
bre a seguinte matéria constante da ordem do dia: (i) Apreciacdo e aprovacdo do 3° (terceiro) Plano de Outorga de
Acdes Restritas da Companhia. INFORMAGOES GERAIS: 1. Documentos a disposicao dos Acionistas: Todos
os documentos e informacdes relacionados a matéria referida acima encontram-se a disposicao dos Acionistas na sede
e no website da Companhia (http://ri.lwsa.tech/), bem como nos websites da CVM (https://sistemas.cvm.gov.br/) e da
B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao (“B3") (www.b3.com.br), nos termos previstos na Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de
1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por Acdes”), e na Resolucao CVM 81. 2. Participacao dos Acio-
nistas na AGE e demais informacdes: A Companhia informa que a deciséo de realizar a AGE em formato exclu-
sivamente virtual foi tomada considerando a ampla disperséo geografica de seus acionistas, o que poderia dificultar
ou impedir a participacao presencial de muitos deles. Além disso, o formato virtual permite uma maior conveniéncia e
acessibilidade, facilitando a participacao remota de acionistas de forma pratica e segura. Poderdo participar virtual-
mente da AGE ora convocada os Acionistas titulares de agoes emitidas pela Companhia, por si, seus representantes le-
gais ou procuradores, ou, ainda, via boletim de voto a distancia (“BVD"), sendo que as orientagoes detalhadas acer-
ca da documentacdo exigida constam do BVD disponibilizado pela Companhia. O Acionista ou seu representante legal
que optar por participar virtualmente da AGE devera enviar requerimento solicitando o /ink de acesso a Plataforma Di-
gital Zoom (observado o prazo indicado abaixo) e apresentar documento que comprove sua identidade no momento
da AGE. Os Acionistas que optarem por participar da AGE diretamente ou por procurador devidamente constituido, de
forma virtual por meio da Plataforma Digital Zoom, deverao encaminhar & Companhia os seguintes documentos: (i) um
documento de identidade com foto, caso o Acionista seja pessoa fisica; (ii) o tltimo estatuto ou contrato social conso-
lidado valido e a documentacdo societéria outorgando poderes de representacao (ata de eleicdo dos diretores e/ou
procuracao), bem como documento de identificacdo com foto do(s) representante(s) legal(is), caso o Acionista seja
pessoa juridica; (iii) o ultimo regulamento consolidado do fundo de investimento, o estatuto ou contrato social valido
do seu administrador ou gestor, conforme o caso, além da documentagao societaria outorgando poderes de represen-
tagao (ata de eleicao dos diretores e/ou procuracdo), bem como documento de identificagdo com foto do(s)
representante(s) legal(is), caso o Acionista seja fundo de investimento; (iv) comprovante de participagdo acionaria na
Companhia, emitido pela instituicdo depositaria, nos termos do artigo 126 da Lei das Sociedades por Acdes; e, se for o
caso, (v) instrumento de mandato e/ou documentos que comprovem poderes do representante legal do Acionista, ou-
torgada nos termos do paragrafo primeiro do artigo 126 da Lei das Sociedades por Acdes. Para participar virtualmen-
te da AGE os Acionistas deverao enviar e-mail ao Diretor de Relagbes com Investidores da Companhia (ri@lwsa.tech)
até 2 (dois) dias antes da realizacao da AGE, ou seja, até 23 de junho de 2025, para: (i) solicitar a participa-
¢ao virtual e apresentar os documentos de representagao necessarios (especificando o nome da pessoa natural que es-
tara presente pela Plataforma Digital Zoom) indicados neste Edital de Convocacéo, em formato PDF; e (ii) receber as
credenciais de acesso e instrucdes para sua identificacdo durante o uso da plataforma. O acesso via Plataforma Digi-
tal Zoom estara restrito aos Acionistas da Companhia que se credenciarem dentro do referido prazo e conforme os pro-
cedimentos acima (“Acionistas Credenciados”). Os Acionistas que ndo se cadastrarem ou no enviarem a docu-
mentacdo obrigatdria para sua participacdo virtual na AGE dentro deste prazo ndo poderao participar da AGE. Recebi-
da a solicitacdo e verificados os documentos de identificacdo e representacao apresentados pelos Acionistas Creden-
ciados, a Companhia enviara convites individuais para admisséo e participacao na AGE aos enderecos de e-mail que
enviarem a solicitacdo de participacao e os documentos na forma referida acima (sendo remetido apenas um convite
individual por Acionista). Somente serdo admitidos, pelos convites individuais, os Acionistas Credenciados e seus repre-
sentantes ou procuradores (nos termos da Lei das Sociedades por Agdes). As credenciais de acesso recebidas pelos
Acionistas Credenciados ou seus procuradores e representantes serdo pessoais e intransferiveis. Caso um Acionista
Credenciado néo receba o convite individual para participacdo na AGE com até 4 (quatro) horas de antecedéncia em
relacdo ao horario de inicio da AGE, devera entrar em contato com o Departamento de Relaces com Investidores da
Companhia pelo telefone +55 11 3544-0479 com no minimo 2 (duas) horas de antecedéncia em relacao ao horario
de inicio da AGE para que seja prestado o suporte adequado e, conforme o caso, 0 acesso do acionista seja liberado
mediante o envio de novo convite individual. Considerando que a AGE é um ambiente restrito aos Acionistas Creden-
ciados, onde serdo tratados assuntos de interesse da Companhia, todos os participantes devem se identificar ao ingres-
sarem na Plataforma Digital Zoom, de forma clara e inequivoca, sob pena de serem expulsos da reunido. A Companhia
recomenda que o Acionista Credenciado se familiarize de modo prévio com o uso da Plataforma Digital Zoom a ser dis-
ponibilizada pela Companhia, bem como busque garantir a compatibilidade de seus dispositivos eletrénicos com a uti-
lizagéo da referida plataforma. Para evitar eventuais problemas operacionais, a Companhia recomenda, ainda, que os
Acionistas Credenciados acessem a referida plataforma com antecedéncia de 30 (trinta) minutos antes da realizacao
da AGE. Em cumprimento ao artigo 28, §1°, I, da Resolucao CVM 81, a Companhia informa que gravara a AGE, sendo,
no entanto, proibida a sua gravacao ou transmissao, no todo ou em parte, por Acionistas Credenciados que acessem a
Plataforma Digital Zoom para participar e, conforme o caso, votar na AGE. A Companhia néo se responsabiliza por pro-
blemas operacionais ou de conexao que os Acionistas Credenciados venham a enfrentar, ou quaisquer outras situagdes
que ndo estejam sob o controle da Companhia (e.g., instabilidade na conexdo do acionista com a internet ou incom-
patibilidade da Plataforma Digital Zoom com equipamento do acionista) que dificultem ou impossibilitem a participa-
cao de um Acionista Credenciado na AGE. Os Acionistas Credenciados que participarem da AGE via Plataforma Digital
Zoom, de acordo com as instrugdes acima, serdo considerados presentes a AGE e subscritores da respectiva ata e do
livro de presenca, nos termos do artigo 47, Ill, da Resolugdo CVM 81. A Companhia esclarece que dispensara o cum-
primento das formalidades de reconhecimento de firma, autenticagao, notarizacdo, consularizagao e apostilamento
dos documentos listados no Edital de Convocacao referentes a participacao e votacao na AGE e, ainda, permitira a
apresentacao de procuracdes assinadas por meio eletronico em caso de constituicao de procuradores para participa-
¢ao na AGE, nos termos do art. 126, §1°, da Lei das Sociedades por A¢des. Nos termos da Resolucao CVM 81, a Com-
panhia adotara o sistema de votagao a distancia, permitindo que seus Acionistas enviem os BVDs por meio de seus res-
pectivos agentes de custddia, central depositéria da B3, do escriturador das a¢des da Companhia ou diretamente a
Companhia, conforme orientacdes constantes no BVD a ser disponibilizado pela Companhia. A despeito da possibili-
dade de participar e votar na AGE via Plataforma Digital Zoom, conforme instrucGes contidas neste Edital de Convoca-
cao, a Companhia recomenda aos Acionistas que seja dada a preferéncia ao BVD para fins de votagdo na AGE, evitan-
do que problemas decorrentes de equipamentos de informatica ou de conex&o a rede de internet dos computadores
dos Acionistas prejudique o exercicio do seu direito de voto na AGE. Sao Paulo, 04 de junho de 2025.
Ricardo Gora - Presidente do Conselho de Administracdo da Companhia

GOVERNO GOVERNO
DO ESTADO DO ESTADO
COMUNICADO AVISO DE LICITACAO

UASG - SECRETARIA DE ESTADO DA SAUDE
COORDENADORIA GERAL DE ADMINISTRAQf\O
Modalidade: Pregao Eletronico n° 90166/2025.
N° Processo: 024.00051708/2025-16.
Objeto: Aquisi¢do de Seringas, Luvas e Outros, para Atendimento das Demandas Judiciais.
Total de Itens Licitados: 06 (seis).
Valor Total da Licitacao: Sigiloso.
Disponibilidade do Edital: 05/06/2025.
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 05/06/2025 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 17/06/2025 as 09h00 no site: www.gov.br/compras.
Fonte: DOESP e PNCP.

COMPANHIA DE DESENVOLVIMENTO HABITACIONAL
E URBANO DO ESTADO DE SAO PAULO - CDHU
C.N.P.J. 47.865.597/0001-09 - NIRE 3530003189-0

EDITAL DE CONVOCACAO

Ficam convocados os Senhores Acionistas da Companhia de Desenvolvimento Habitacional e
Urbano do Estado de S&o Paulo - CDHU, a reunirem-se em Assembleias Gerais Ordinaria e
Extraordinaria, a realizarem-se cumulativamente no dia 10 de Junho de 2025, as 11:00 horas
na sede social, a Rua Boa Vista, n.° 170, 13° andar, nesta Capital, a fim de deliberarem sobre
a seguinte Ordem do Dia:

| - Em Assembleia Geral Ordinaria

1.Tomar as contas dos Administradores, examinar, discutir e votar as demonstracdes
financeiras relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2024;

2. Eleicdo dos membros efetivos e suplentes do Conselho Fiscal;

3. Fixagédo da remuneragdo dos membros dos 6rgaos estatutarios;

I - Em Assembleia Geral Extraordinaria

1. Aumento do Capital Realizado e Autorizado, com as consequentes alteragdes no Artigo 3° do
Estatuto Social;

2. Alteracdes e Consolidacéo ao Estatuto Social;

3. Outros assuntos de interesse da Companhia.

GERALDO FERREIRA DE PAULA EDUARDO
MEMBRO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Sacralaria de A
e SA0RAN

Oesnnwalvimante Urbore » Habitomga

TEGMA GESTAO LOGISTICA S.A.

CNPJ/MF: 02.351.144/0001-18 - NIRE 35.300.340.931

Ata de Reuniao do Conselho de Administracao
Data, hora, local: 05.05.2025, 14hs, na sede, Avenida Nicola Demarchi, n° 2.000, Sao Bernardo do Campo/SP. Convocagao:
por meio do Edital de Convocagdo transmitido por via eletronica aos conselheiros no dia 28.04.2025. Presenca: os membros
em exercicio do Conselho de Administracao, Murilo Cesar Lemos dos Santos Passos e Décio Carbonari de Almeida que partici-
param da reunido por meio de video conferéncia. Os Srs. Fernando Luiz Schettino Moreira, Evandro Luiz Coser, Orlando Macha-
do Jinior e Mario Sérgio Moreira Franco, enviaram antecipadamente seus votos por escrito, 0s quais se encontravam sobre a
mesa dos trabalhos. Mesa: Presidente: Murilo Cesar Lemos dos Santos Passos; Secretario: Décio Carbonari de Almeida. Deli-
beragoes aprovadas: Foi feita apresentacdo acerca das InformacGes Trimestrais referentes ao periodo encerrado em
31.03.2025. Apds analise e discussdo, os conselheiros presentes, por unanimidade de votos, sem quaisquer restrigoes, manifes-
taram-se favoravelmente a divulgagao das Informagdes Trimestrais da Companhia referentes ao trimestre findo em 31.03.2025.
Encerramento: Nada mais. Sao Bernardo do Campo, 05.05.2025. Conselho de Administracgo: Murilo Cesar Lemos dos San-
tos Passos; Fernando Luiz Schettino Moreira; Décio Carbonari de Almeida; Evandro Luiz Coser; Orlando Machado Junior; e Ma-
rio Sérgio Moreira Franco. JUCESP n° 175.527/25-8 em 28.05.2025. Aloizio E. Soares Junior - Secretério Geral em Exercicio.

BRAZILIAN
SECURITIESS&>

Uma Empresa do Grupo PAN

BRAZILIAN SECURITIES _
COMPANHIA DE SECURITIZACAO

CNPJ/MF: 03.767.538/0001-14 - NIRE: 35.300.177.401
Edital de Convocacao para a Sétima Assembleia Geral de Titulares dos
Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 294° Série da 1° Emissao de Certificados
de Recebiveis Imobiliarios da Brazilian Securities Companhia de Securitizacao
Ficam convocados os senhores titulares dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 294° Série da 12 Emisséo da
Brazilian Securities Companhia de Securitizagao (“Titulares dos CRI", “CRI" e “Securitizadora”, respectivamente),
nos termos do Termo de Securitizagdo de Créditos Imobiliarios da 294° Série da 1° Emissdo de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios da Securitizadora (“Termo de Securitizacao”), a reunirem-se em 1* convocacéao para
a Sétima Assembleia Geral dos Titulares dos CRI ("AGT"), a se realizar no dia 05 de agosto de 2025 as
16:00 horas, e caso nao atingido quérum de instalacdo em 12 convocagao, ficam convocados a reunirem-se
em 2° convocagao para a AGT, a se realizar no dia 14 de agosto de 2025 as 16:00 horas, ambas de
forma exclusivamente digital, por meio da plataforma Microsoft Teams ("link"), nos termos da
Resolucao CVM n° 60, de 23 de dezembro de 2021 (“Resolugdo CVM 60"), coordenada pela Securitizadora, para
deliberar sobre as demonstragdes financeiras do Patrimdnio Separado dos CRI, apresentadas pela Securitizadora,
acompanhadas do relatério dos auditores independentes registrados na CVM, referente ao exercicio social findo
em 31 de dezembro de 2024, nos termos da Resolucdgo CVM 60, documentos estes disponiveis no website da
Securitizadora. Conforme Art. 25, paragrafo 2° da Resolugdo CVM 60, as demonstracdes financeiras cujo relatério
de auditoria ndo contiver opinido modificada podem ser consideradas automaticamente aprovadas caso a AGT
nao seja instalada em virtude do ndo comparecimento dos Titulares dos CRI. Sera admitido o uso da instrucéo de
voto a distancia, sendo que o modelo do “voto” esta disponivel no site da Securitizadora e deve ser encaminhado
em até 2 (dois) dias Uteis antes da realizacdo da AGT. Para que recebam o /ink de acesso, disponibilizado pela
Securitizadora, a ser acessada com camera, os Titulares dos CRI deverdo encaminhar os documentos de
representatividade descritos a seguir, preferencialmente, em até 2 (dois) dias Uteis antes da AGT, tanto para a
Securitizadora, quanto para o Agente Fiduciario, nos seguintes e-mails: produtos.bs@grupopan.com e
af.assembleias@oliveiratrust.com.br. Os documentos necessarios para Titulares dos CRI pessoa fisica séo: copia
do documento de identidade do titular do CRI, ou caso representado por procurador, copia digitalizada da
respectiva procuracao: (i) com firma reconhecida, abono bancério ou, na auséncia destes: (ii) acompanhada de
copia digitalizada dos documentos de identidade dos Titulares dos CRI e do outorgado. Os documentos necessarios
para Titulares dos CRI pessoa juridica séo: a) cdpia autenticada e digitalizada do estatuto, contrato social ou
documento equivalente, acompanhado de documento societério que comprove a representacao legal do Titular do
CRI ¢; b) copia digitalizada de documento de identidade do representante legal; ou, caso representado por
procurador, copia digitalizada da respectiva procurag@o (i) com firma reconhecida, abono bancario ou, na auséncia
destes: (i) acompanhada de copia digitalizada dos documentos dos outorgantes da procuracao e do outorgado.
Sé&o Paulo, 02 de junho de 2025
Brazilian Securities Companhia de Securitizacao

Companhia de Processamento de Dados
do Estado de Sao Paulo - PRODESP
CNPJ 62.577.929/0001-35
AVISO AOS ACIONISTAS

A COMPANHIA DE PROCESSAMENTO DE DADOS DO ESTADO DE SAO PAULO
- PRODESP comunica aos senhores acionistas, na forma do art. 133 da Lei
n° 6.404/1976, com as alteragbes promovidas pela Lei n° 10.303/2001, que a
Assembleia Geral Extraordinéria da Companhia sera realizada no dia 10 de junho de
2025, as 11h, encontrando-se a disposi¢do, em sua sede social, localizada a Rua
Agueda Gongalves, n° 240, no Municipio de Tabodo da Serra, das 8h as 17h, os
documentos de eleicdo de membro do Conselho Fiscal da Companhia e demais
documentos pertinentes. A documentagdo mencionada podera ser solicitada
no formato digital a Coordenadoria de Escritério de Governanga da PRODESP
(governancaprodesp @sp.gov.br).

Taboao da Serra, 02 de junho de 2025

Companhia de Processamento de Dados do Estado de S&o Paulo - PRODESP
EDITAL DE CONVOCACAO

Ficam os Senhores Acionistas da Companhia de Processamento de Dados do
Estado de Sao Paulo - PRODESP convocados para comparecer a Assembleia Geral
Extraordinaria, que sera realizada no dia 10 de junho de 2025, as 11 horas, na sede
social da companbhia, localizada na Rua Agueda Gongalves, n° 240, Municipio de
Tabo&o da Serra, Estado de S&o Paulo, para deliberar sobre a seguinte ordem do dia:

EM ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA
ltem 01 - Eleger membro do Conselho Fiscal.
Item 02 - Ratificar a eleicdo de membro para o Conselho de Administracéo.
Item 03 - Outros assuntos de interesse da Sociedade.
GILENO GURJAO BARRETO
Diretor-Presidente da PRODESP

GOVERNO DO ESTADO
DE SAO PAULO

Secretaria de Gest&o e

> Prodesp

Governo Digital

BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A.
Companhia Aberta de Capital Autorizado
CNPJ/MF 90.400.888/0001-42 - NIRE 35.300.332.067
EDITAL DE CONVOCACAO - ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA
Ficam convocados os acionistas a comparecerem na Assembleia Geral Extraordinaria (“AGE") que sera
realizada no dia 04 de julho de 2025, as 15 horas, na sede social da Companhia, localizada na Avenida
Presidente Juscelino Kubitschek n° 2041 - 2° mezanino, Vila Nova Conceicao, Sdo Paulo/SP, para deliberar
sobre a seguinte Ordem do Dia: (a) FIXAR o numero de membros que irdo compor o Conselho de
Administracao; (b) ELEGER 1 (um) novo membro para compor o Conselho de Administracdo da
Companbhia; e (c) Em razéo do deliberado no item anterior, CONFIRMAR a composicédo do Conselho de
Administracdo da Companhia. Observagdo para participacdo e Voto durante a realizacdo da
Assembleia: Participacdo na Assembleia: os Acionistas, seus representantes legais ou procuradores
poderao participar da Assembleia por qualquer das formas abaixo: Presencialmente - Os acionistas ou
seus representantes legais deverdo comparecer 8 AGE munidos dos documentos habeis de identidade. Na
hipotese de representacao de acionista por procurador, os acionistas deverao depositar na sede social da
Companhia (endereco referido abaixo), com antecedéncia minima de 72 (setenta e duas) horas antes da
realizacdo da AGE, instrumento de mandato outorgado na forma da lei; Por Boletim de Voto a
Distancia - a Companhia implementou o sistema de votacao a distancia nos termos da Resolucao CVM
81/22, possibilitando que nossos Acionistas enviem boletins de voto a distancia diretamente a Companhia,
ao escriturador ou por seus respectivos agentes de custodia, conforme procedimentos descritos no
Manual de Participacao da Assembleia Geral. Na forma prevista no artigo 5°, § 4°, da Resolugdo CVM n®
81/22, com as alteragdes introduzidas pelas Resolu¢des CVM n.° 59/21 e 204/24, a Companhia entende
que a realizacdo presencial da AGE permite um ambiente de mais proximidade entre os acionistas e a
administracdo da Companbhia presente, facilitando o esclarecimento de duvidas e a discusséo de assuntos
relevantes e possibilitando um ambiente propicio para deliberacoes e tomadas de decisao. Além disso,
garante maior seguranca na transmissao das informacoes, evitando riscos associados a falhas técnicas ou
cibernéticas. Nesse sentido, a Companhia recomenda e fomenta a participacdo de seus acionistas em
suas Assembleias, fazendo uso dos diversos canais de participacao disponibilizados, seja pelo uso dos
instrumentos de voto a distancia, pelos meios eletronicos disponiveis ou ainda pelo envio de votos escritos
a Companhia ou outorga de procuracdes padronizadas com orientacao de voto, conforme instrucdes
disponibilizadas na Proposta da Administracdo para a Assembleia Geral Extraordinaria de 04 de julho de
2025. Informacdes Adicionais 1. Conforme disposto na Resolucdo CVM n° 70/22, é de 5% (cinco por
cento) o percentual minimo de participacdo no capital votante necessario ao requerimento do processo
de voto multiplo para eleicdo dos membros do Conselho de Administracdo; 2. Conforme disposto no §
2°do artigo 161 da Lei n° 6.404/76 e art. 4° da Resolucao CVM n° 70/22, a instalagdo do Conselho Fiscal
pela Assembleia Geral devera ocorrer a pedido de acionistas que representem, no minimo, 2% (dois por
cento) das agdes com direito a voto, ou 1% (um por cento) das acoes sem direito a voto; e 3. Os
documentos relacionados as matérias a serem examinadas e deliberadas na AGE encontram-se a
disposicao dos acionistas (i) na sede social da Companhia, na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n®
2041, Wtorre JK, 9° andar - Departamento Juridico Societério, onde poderao ser consultados, em dias
Uteis, no horario das 10:00 até as 16:00 horas, e também em seu website (www.ri.santander.com.br - em
Governanca Corporativa >> Atas de Reunidao e Assembleia); (i) no website da Comissao de Valores
Mobilidrios (www.cvm.gov.br) e (iii) no website da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao (http:/www.b3.com.br).
Sao Paulo, 03 de junho de 2025.
Deborah Stern Vieitas
Presidente do Conselho de Administracao
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