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A força de uma marca
O lançamento de uma versão da re-

vista IstoÉ Dinheiro em formato digital 
é um projeto cuidadosamente estrutura-
do nos últimos seis meses. Dentre todos 
os sites que hoje fazem parte do grupo 
IstoÉ Publicações, o da Dinheiro é o que 
teve uma a expansão mais espetacular. 
Os 580 mil usuários registrados em de-
zembro de 2023 se tornaram 6,7 milhões 
em julho deste ano, um crescimento de 
quase 12 vezes. Em agosto, o Instagram  
@istoe_dinheiro superou o número de 
150 mil seguidores. Em outro feito, cra-
vado em junho, a marca foi considerada 
pela Associação Brasileira das Entidades 
dos Mercados Financeiro e de Capita 
(Ambima) como a terceira mais influente 
do setor de economia e negócios.

Sucessivas conquistas nos fizeram 
acreditar não apenas na força do título 
como fonte de informações econômicas 
confiáveis como também do interesse 
dos leitores por esse assunto. Não à toa, 
decidimos dedicar nossa primeira ca-
pa do formato de revista digital a uma 

discussão sobre o pleno emprego em 
um momento em que as taxas de deso-
cupação apresentam sua menor marca 
histórica. Esperamos que essa nova pu-
blicação agrade os leitores que a partir 
de agora terão semanalmente uma nova 
edição à disposição.
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Ricardo Kamel, CEO da 
subsidiária brasileira da HP, 

diz que o plano é triplicar 
o tamanho da operação 

nacional em dez anos,tendo 
como foco o papel da 

inteligência artificial no 
dia a dia do consumidor 

Muito além de 
impressão, negócios 

englobam computadores 
com IA embarcada e 

outros produtos, como 
acessórios para gamers

“Somos uma fábrica 
de patentes”

De que modo o cenário de guerra 
comercial e os conflitos 
geopolíticos afeta a companhia?

Nós enxergamos, antes deste retrato 
atual, que a descentralização da parte 
logística era uma oportunidade, inde-
pendentemente do contexto político. A 
HP tinha uma estratégia de diversifi-
cação de produção ao redor do planeta, 
devido aos fatores climáticos, políticos e 
de saúde pública. Quanto mais diversi-
ficado, mais seguro. A logística se torna 
muito mais desafiadora, [...mas] são vis-
tas, também, situações de oportunidade, 
como os benefícios de vender um pro-
duto por meio do acordo do Mercosul, do 
Brasil para a Argentina [por exemplo]. 
Não foi um fator, mas vários, que leva-
ram a essa decisão de diversificação há 
quatro, cinco anos atrás.

C om operações em pelo menos 70 
países, a HP adotou, há meia déca-
da, a descentralização logística e de 

sua produção como uma estratégia glo-
bal. A escolha acabou gerando estrutu-
ras de negócios resilientes mundo afora, 
mais preparadas para lidar com os des-
dobramentos que nasceram num cená-
rio pós pandêmico e de constantes con-
flitos geopolíticos – contexto internacio-
nal turbinado em 2025 após a eleição de 
Donald Trump nos Estados Unidos. Em 
conversa com a Istoé Dinheiro, Ricardo 
Kamel, CEO da HP do Brasil, falou sobre 
contexto global e os planos da operação 
brasileira da múlti, cuja operação global 
alcançou receita de US$ 13,9 bilhões no 
terceiro trimestre deste ano impulsiona-
da por computadores com inteligência 
artificial (IA) embarcada.

Em meio a um cenário de juros altos 
no mercado brasileiro (os 15% “não pre-
ocupam”, mas sim como a tecnologia ga-
nha espaço no dia a dia das pessoas, diz 
Kamel), a subsidiária segue o plano de 
mais que dobrar de tamanho em um ho-
rizonte de dez anos. “Eu tenho uma mis-
são muito simples: triplicar a empresa 
no Brasil, em participação e faturamen-
to. É uma missão que abraço com muita 
confiança”, disse. A companhia trabalha 
para ampliar categorias de produtos em 
um universo de consumidores antena-
dos e que gostam de tecnologia. “Nossa 
área de pesquisa e desenvolvimento é 
uma fábrica de patentes. Temos cente-
nas, para não dizer milhares, desenvol-
vidas no Brasil”, complementa.

Eduardo Vargas
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Essa estratégia faz de vocês mais 
resilientes?

Eu diria que os desafios são cons-
tantes. Evidentemente, isso nos torna 
mais preparados para enfrentá-los por-
que há alternativas desenhadas. Talvez 
isso nos torne muito mais resilientes, 
mas principalmente muito mais eficazes 
na resolução de problemas. Quando a 
fabricação está centralizada, você pode 
ser muito eficiente, mas o contexto po-
de te tornar pouco eficaz. Eu diria que a 
resiliência e a eficácia vieram junto com 
toda essa estratégia.  

A Selic alcançou 15% ao ano,  
com expectativa de recuo  
só a partir de 2026. Como  
o macro brasileiro tem afetado  
a operação local?

Estou no Brasil desde 1984. O que 
nós temos hoje não chega nem perto 
do que já passamos. Quando cheguei 
ao país, a inflação era de 40% ao mês. 
Nem se falava de Selic e havia remar-
cação de preços a cada 15 dias. Se ob-
servarmos o quadro político há mais 
estabilidade, muito mais previsibilida-
de. Então é uma visão de olhar para as 
oportunidades porque os desafios são 
uma constante. Não é uma questão de 
15%. A gente torce para que a economia 
tenha alguma estabilidade, mas a nossa 
estratégia é continuar implementando e 
colaborando com o crescimento. Minha 
maior preocupação é como a gente con-
segue transformar a vida das pessoas. 
Não é a Selic que me preocupa.

Qual é o horizonte para a 
subsidiária em 5 ou 10 anos?

Eu tenho uma missão muito simples: 
triplicar a empresa no Brasil, em par-
ticipação e faturamento. É uma missão 
que abraço com muita confiança. Vemos 
oportunidade para ampliar participação 
de mercado, e categorias de produtos. 
Deixamos de atuar em algumas áreas, 
e estamos nos preparando para voltar. 
Vemos grande oportunidade de crescer 
a empresa de uma forma rentável vi-
sando os acionistas e ao mesmo tempo 
contribuindo para o desenvolvimento 
dos funcionários e consumidores.

Quais são os negócios da HP hoje?
Em nível global, a HP tem dois pila-

res: computadores e a parte de impres-

são. Tem outras categorias, como pro-
dutos gamers. A gente também adquiriu 
recentemente a Poly, que já é uma marca 
dentro da própria HP, mas são produtos 
de áudio e vídeo e de conferência. São 
os pilares. Em impressoras, a gente tem 
desde as pequenas para pouco uso ou as 
de alta demanda, para ambiente corpo-
rativo por exemplo, e entre elas forma-
tos de impressão em 3D, que está focada 
no segmento industrial. No Brasil, vá-
rias indústrias automobilísticas usam a 
nossa tecnologia para moldar peças pa-
ra a sua fabricação, por exemplo.

E o papel da inteligência artificial 
para a companhia?

Entra em desenvolvimento de pro-
dutos, otimização de processos e o pró-
prio uso na estrutura, dos funcionários. 
A inteligência artificial é um fator de 
transformação do dia a dia. Tem rela-
ção direta com a maneira que a gente se 
relaciona com o trabalho, como o com-
putador ajuda a liberar tempo. A HP já 
fez a adoção de inteligência artificial em 
quase todo o seu portfólio. Rodamos re-

centemente uma pesquisa aqui no Bra-
sil para conhecer a visão das pessoas 
em relação à inteligência artificial, e 
85% se mostraram otimistas com o que 
vai vir. O consumidor quer personali-
zação, ou seja, quer personalizar o uso 
da tecnologia na casa dele, no trabalho. 
Ele também quer mais desempenho, 
velocidade e segurança. Os mais de mil 
entrevistados de públicos e faixa etárias 
diferentes, que responderam às expec-
tativas sobre a inteligência artificial, 
também citaram sustentabilidade [como 
fator importante]. Nós lançamos com-
putadores com IA embarcada no início 
deste ano.

Esses computadores foram 
lançados no Brasil?

Praticamente todo o nosso portfólio 
de IA embarcada já está disponível no 
Brasil. Pesquisa que também executa-
mos, na América Latina, mostrou que 
aproximadamente 15%, 20% de todos os 
usuários usam essas ferramentas. No 
Brasil, 40% já estão utilizando algum 
tipo delas com inteligência artificial. 
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Há curiosidade e o país é vanguarda 
na adoção da tecnologia no dia a dia. 
O diferencial dos modelos é a inclusão 
de Unidades de Processamento Neurais 
(NPUs), que permitem à máquina lidar 
com a IA embarcada, além das Unida-
des Centrais de Processamento (CPUs).  

Você vê mudança de paradigmas 
com o boom da IA?

Não parei para pensar como a gente 
vai consumir tecnologia, mas sim como 
ela vai nos beneficiar cada vez. A gen-
te não usava whatsapp até pouco tempo 
atrás e hoje todas as faixas etárias o fa-
zem. A mesma coisa a inteligência arti-
ficial. A gente vai consumir de diversas 
formas: no celular, no computador, na 
TV. Basicamente, a inteligência arti-
ficial é pegar dados, fazer um arranjo 
desses dados e ver como eles podem se 
transformar de uma forma mais efetiva. 
Isso sempre existiu. A única questão é 
que cada vez mais com inteligência ar-
tificial generativa, você passa a ter uma 
progressão geométrica da adoção e dos 
resultados.

Qual é o investimento em pesquisa 
e desenvolvimento (P&D)?

Nossa área de P&D é uma fábrica de 
patentes. Nós temos centenas, para não 
dizer milhares, desenvolvidas no Brasil. 
Uma empresa de tecnologia tem que es-
tar sempre olhando vinte anos à frente, 
e de qual maneira pode transformar e 
criar processos. Por isso temos inves-
tido muito na parte de processos, na de 
softwares e, principalmente, na de se-
gurança. A segurança hoje é um item 
essencial quando se fala de dados e de 
estar conectado em diversos pontos. A 
pergunta é: como o teu computador não 
vai ser atacado? Há diversas camadas 
de segurança para pensar, de invasão, 
de malwares ou de visão. Como exem-
plo, há no HP um sistema de SureView. 
Com inteligência artificial, esse sistema 
vai detectar se a pessoa que passou atrás 
de você, onde quer que você esteja, está 
olhando o teu computador – e vai ocultar 
o conteúdo para que ela não veja o conte-
údo. A tela esmaece só para essa pessoa e 
não para você. É um benefício da IA em-
barcada nos produtos . Quando você está 
conectado à web a ponte é perigosa, e os 
ataques são cada vez mais criativos. Se-
gurança é tema cada vez mais relevante.

Em 2021 vocês anunciaram metas 
de sustentabilidade ambiciosas. 
Progrediram? O Brasil é referência 
em ESG globalmente?

Até 2030, a HP quer chegar a ter 
70% da sua matéria-prima reciclada. Já 
te dei um exemplo de que aqui no Bra-
sil a gente já está perto de 50% na parte 
de impressão. Na parte de fabricação, 
queremos reduzir emissão de carbo-
no a zero até 2040. A gente já não terá 
mais nenhum produto com plástico na 
embalagem nos próximos dois anos. Te-
mos, ainda, estratégias de conservação 
e uma, muito forte, ligada à retirada de 
lixo dos oceanos. A nossa linha de note-
books top tem uma cor azul em home-
nagem aos 5% de material reciclado de 
lixo que a gente tira dos oceanos e que 
está dentro do computador. Pelo fato de 
50% dos produtos que comercializamos 
no Brasil terem sido fabricados aqui no 
país, e termos montado um sistema de 
circularidade fabril, nós somos uma re-
ferência dentro da HP.

Conta um pouco da sua história: 
você veio para o Brasil na década 
de 1990. De onde e como foi viver o 
período de super inflação?

Eu cheguei com 14 anos. Meu pai, 
que era venezuelano e diplomata, foi 
transferido. Nós moramos na Colôm-
bia. Eu acabei fazendo colegial, entrei 
na faculdade, conheci minha esposa. 
Meus pais e irmãos foram embora e eu 
constituí minha família aqui no Brasil. 
Na época, a minha mesada se transfor-
mava. No primeiro dia, andava de táxi, 
no segundo, de ônibus, no terceiro, a 
pé. Era essa a realidade. Apesar das di-
ficuldades inflacionárias, o Brasil sem-
pre foi uma escola fantástica, de resili-
ência, de mudanças. Acho que, naquela 
época [anos 90], o Brasil era visto muito 
diferente do mundo. Hoje, eu diria que 
o mundo está muito mais parecido com 
o Brasil daquela época se considerado 
o ponto de vista da complexidade. Nós 
estamos acostumados. A gente sabe que 
uma alteração é uma oportunidade, não 
um desafio. E esse DNA que as empre-
sas têm aqui no Brasil é muito impor-
tante. Com a reforma tributária, haverá 
pujança econômica sem igual, porque 
se a gente já é produtivo e eficiente com 
todos esses desafios, imagine simplifi-
cando toda essa cadeia. O que temos pe-
la frente é uma excelente oportunidade 
de evolução. ■
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A mínima histórica do desemprego é uma ótima notícia, mas a realidade macroeconômica 
do país aponta os riscos em se colocar o Brasil na elite global do mundo do trabalho

Eduardo Vargas

Economia
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O desafio do   
pleno emprego
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O IBGE apontou em 
julho a menor taxa 

de desemprego já 
registrada, de 5,6%
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N o último ano, o Banco Central do 
Brasil (BC) vem seguindo de for-
ma diligente e rigorosa a estratégia 

de cingir a atividade econômica como 
forma de manter o índice de inflação 
dentro da meta estipulada. É um re-
médio amargo e a autoridade monetá-
ria não se constrange em deixar claro 
que deve ser bem mais duradouro do 
que os críticos gostariam. Tanto que, 
se há algum horizonte para eventuais 
cortes na taxa Selic, isso só deve acon-
tecer a partir de 2026. Nesse cenário 
de esfriamento forçado da economia, 
permeado pela contração e desacele-
ração, um ponto chama a atenção: o 
emprego, que segue firme e resiliente. 
A boa notícia nessa seara veio da Pes-
quisa Nacional por Amostra de Domi-
cílios (Pnad) Contínua, compilada pelo 
Instituto Nacional de Geografia e Es-
tatística (IBGE) e divulgada no último 
dia 16. De acordo com ela, o país atin-
giu, ao final de julho de 2025, os 5,6%, 
a menor taxa de desemprego da série 
histórica do indicador, que começou a 
ser contabilizada em 2012. Em números 
absolutos, isso quer dizer que o país tem 
6,1 milhões de brasileiros em situação 
de desemprego frente a um recorde de 
102,4 milhões de pessoas ocupadas.

Os números da Pnad mostram uma 
combinação relativamente inusual de 
fatores no ponto de vista de estudiosos 
que se debruçam sobre o tema. O econo-
mista Rafael Perez, da Suno Research, 
frisa que os dados confirmam um mo-
mento de ‘grande dinamismo no merca-
do de trabalho’, com empregos formais 
em níveis recordes, salários em patama-

Modelos de cálculo 
de instituições não 
capturaram todas 

as mudanças 
estruturais  

ceiras indicam que o Brasil rompeu a 
barreira da taxa natural que levaria o 
país ao pleno emprego – entre 8 e 9,5%. 
Contudo, especialistas ponderam que 
alguns desses números não abraçaram 
ainda o efeito de políticas públicas de 
distribuição de renda, como o Bolsa Fa-
mília, e mudanças estruturais recentes 
do mercado de trabalho – e isso pode 
turvar o cenário para se chegar a um 
cenário mais preciso. 

O economista Antonio Ricciardi, 
do banco Daycoval, explica ser difícil 
categorizar, com exatidão, que o dado 
da Pnad conduza à conclusão de situa-
ção de pleno emprego, dado que esta é 
uma medida não observável sem um ní-
vel exato. “Há sinais de que o patamar 
atual esteja abaixo da taxa natural de 
desemprego, em um nível abaixo do que 
se considera o de pleno emprego”, ava-
lia ele. No patamar mais baixo da série 
histórica do indicador de desemprego, o 
Brasil evidencia pressões salariais em 
quase todos os setores analisados, e com 
massa salarial real efetiva em alta de 
6,4% na comparação interanual – ou R$ 
21,3 bilhões a mais desde julho de 2024.

Mas o que define a situação de ple-
no emprego? Objetivamente, é quando 
a taxa de desemprego está em um ní-
vel de equilíbrio. Ou seja, não significa 
desemprego zero, mas um patamar que 
não está atrelado ao desemprego cícli-
co, como ocorre em uma recessão. A 
manutenção do pleno emprego depende 
da capacidade de equilibrar a oferta e a 
demanda no mercado de trabalho. Isso 
quer dizer que não há excesso de de-
semprego nem, tampouco, uma escas-
sez de trabalhadores que pressione os 
salários para cima, o que gera inflação 
(neste caso, as empresas aumentam os 
preços de seus produtos e serviços para 
bancar a alta de custos).

Não há uma faixa percentual fixa 
que defina uma situação de pleno em-
prego, mas um patamar calculado por 
instituições que indicam um nível de 
empregabilidade saudável e condizen-
te com outras variáveis econômicas, 
especialmente a inflação. Um conceito 
utilizado por bancos centrais ao redor 
do mundo para tomar decisões de polí-
tica monetária é a Taxa de Desemprego 
Não Aceleradora da Inflação (NAIRU, 
na sigla em inglês), que define o pleno 
emprego como o patamar de desempre-

res históricos e taxa de desemprego em 
mínimas históricas. “Essa convergência 
de fatores é rara na economia brasilei-
ra, como se pode notar ao comparar com 
períodos anteriores, como 2012 e anos 
precedentes”, comenta. O especialista 
avalia que essa situação resulta da so-
ma de fatores tanto conjunturais quanto 
estruturais.“No que diz respeito aos fa-
tores conjunturais, o setor de serviços, 
conhecido por sua alta capacidade de 
geração de empregos, tem desempenha-
do um papel fundamental na manuten-
ção do mercado aquecido e na queda da 
taxa de desemprego para níveis míni-
mos”, diz. 

A análise dos diversos indicadores 
da Pnad Contínua revela uma melhora 
generalizada. “Já no que se refere aos 
fatores estruturais, o período pós-pan-
demia trouxe mudanças significativas, 
como o crescimento dos serviços médi-
cos, hospitalares e do comércio eletrô-
nico. O aumento dos trabalhos por meio 
de aplicativos também contribuiu para o 
aumento da demanda por mão de obra, 
beneficiando, principalmente, os traba-
lhadores autônomos”, completa Perez.

Embora os limites numéricos para 
classificar um país como em situação 
de pleno emprego gerem debate, eco-
nomistas ouvidos pela Istoé Dinheiro 
dizem que o Brasil se aproxima desse 
cenário. 

Mas essa não é uma avaliação sim-
ples, visto que as leituras divergem 
conforme a teoria econômica e as rea-
lidades locais (ou seja, os indicadores 
usados nos cálculos em cada mercado). 
Cálculos de bancos e instituições finan-
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tra de desemprego do Brasil esteja em 
um intervalo de 9% a 9,5%. E costumam 
frisar que diversos fatores têm influen-
ciado o retrato do mercado de trabalho, 
incluindo a ampliação do Bolsa Famí-
lia, o que afeta a busca por emprego e, 
portanto, mexe ao final das contas nos 
indicadores oficiais. Os cálculos da ins-
tituição consideram que, se a taxa de 
participação dos trabalhadores estives-
se no mesmo nível médio observado em 
2019, a taxa de desemprego dessazona-
lizada estaria em 7,3%, ou seja, 1,8 ponto 
percentual acima da que é registrada 
atualmente pela Pnad.

Modelos que calculam a taxa neutra 
de desemprego não necessariamente 
capturam todas as grandes mudanças 
estruturais que estão acontecendo no 
mercado de trabalho. “É possível que a 
taxa calculada por algumas instituições 

não esteja capturando todos os efeitos”, 
explica Bruno Imaizumi, economista 
da 4intelligence. “Então, hoje, eles de-
vem ter uma taxa de desemprego neu-
tra maior do que a verdadeira, digamos 
assim”, avalia. Para ele, é preciso consi-
derar como uma questão por exemplo o 
modus operandi na digital economy – ou 
seja, o volume de pessoas trabalhando 
por meio de aplicativos.

A renda é um componente crítico 
na avaliação sobre o cenário do empre-
go. Rodolfo Margato, economista da XP, 
aponta que o mercado de trabalho segue 
apertado e não vê sinais de arrefecimen-
to na renda. “Não prevemos mudanças 
significativas para os principais indica-
dores do mercado de trabalho no curto 
prazo. Esperamos que a taxa de desem-
prego encerre este ano em 5,8% e nossa 
projeção para o crescimento do PIB em 
2025 continua em 2,2%”, conclui Margato.

Toda essa discussão em torno da 
realidade do emprego (e do aumento da 
renda média do brasileiro), em princí-
pio, evidencia um retrato positivo para 
o país – embora o poder de compra da 
população seja uma conversa à parte. 
Paralelamente, o retrato, se mantido, 
pode representar um possível desafio 
para o BC de Gabriel Galípolo. Econo-
mistas projetam que, ao final deste ano, 
a taxa deverá se manter próxima aos 6% 
– e, sem arrefecer, o mercado de traba-
lho pode ser um entrave à condução da 
política monetária. O indicador, afinal, é 
sinal de economia aquecida, e que ainda 
não embute os efeitos drásticos da pos-
tura que os economistas costumam des-
crever como "hawkish" (de hawk, águia 
em inglês). Sem isso, pode refletir um 
cenário mais brando, ou "dovish" (origi-
nário de dove, pomba em inglês). O que 
de fato vai acontecer até o fim do ano é 
um enigma, que nem os observadores 
da peculiar economia brasileira conse-
guem prever. ■

go que ainda não leva um país para um 
nível que possa acelerar a inflação.

Na prática, Japão e Suíça são fre-
quentemente citados como países em 
situação de pleno emprego, com taxas 
de desemprego consistentemente bai-
xas – o exemplo japonês é o que costuma 
ser tratado como o mais próximo desse 
modelo. Relatórios recentes do instituto 
de estatísticas da União Europeia, o Eu-
rostat, vão além e apontam Alemanha 
e Holanda, como membros desse seleto 
time de países.

O BC brasileiro não divulga seus 
prognósticos para a NAIRU por ques-
tões estratégicas. A autoridade mone-
tária emprega uma terminologia toda 
própria com expressões como ‘mercado 
de trabalho aquecido’, ‘hiato do produ-
to positivo’ e atividade econômica ‘mais 
forte que o esperado’ em comunicados 
oficiais e suas atas de reuniões. Procu-
rado pela Istoé Dinheiro, o BC informou 
que não comentaria o tema.

Analisando-se a perspectiva brasi-
leira sob o prisma da NAIRU algumas 
instituições financeiras consideram 
que o Brasil opera em patamar de pleno 
emprego há alguns meses, numa zona 
considerada saudável, mesmo que no 
limite inferior da folga do mercado de 
trabalho. É o caso do Banco Itaú que, em 
meados de junho, emitiu um relatório 
em que cita que a estimativa para a taxa 
neutra de desemprego seja de cerca de 
8%, considerando o cenário macroeco-
nômico atual. 

O time de pesquisa macroeconômica 
do Itaú, chefiado por Mario Mesquita, 
conclui, por fim, que os dados da Pnad 
mostram um mercado de trabalho re-
siliente. “A taxa de desemprego recuou 
de 5,8% para 5,7% (na série com ajuste 
sazonal), puxada pelo aumento do em-
prego formal, mais estabilidade do se-
tor informal e da taxa de participação. 
Os salários reais efetivos avançaram 0,7 
p.p., reforçando a continuidade do dina-
mismo no mercado de trabalho”. Com a 
divulgação, o banco considera reavaliar 
projeções e introduziu, por ora, viés de 
baixa na estimativa para a taxa de de-
semprego ao final do ano, atualmente 
em 6,4%.

Outro grupo de pesquisadores, des-
sa vez ligados ao Instituto Brasileiro de 
Economia da Fundação Getúlio Vargas 
(FGV-Ibre), estimam que essa taxa neu-
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Combo de recordes
A última Pnad indicou que a massa 

salarial no país somava R$ 352 bilhões ao 
final de julho, com o rendimento médio 
real batendo novo recorde. A renda média 
real dos trabalhadores alcançou R$ 3,5 mil, 
com alta de 3,8% num ano.

 O IBGE destacou que a variação do 
retrato anual foi puxada por áreas de 
informação, atividades financeiras, 
imobiliárias e administrativas; construção; 
agricultura, pecuária e produção florestal; 
administração pública; e serviços 
domésticos.

Outro dado que chama a atenção é o 
número de pessoas com carteira assinada 
no setor privado. Embora a Pnad traga o 
retrato total da ocupação no país, 
independentemente do perfil CLT ou não, o 
universo de pessoas com carteira assinada 
alcançou quase 40 milhões de pessoas ao 
final de julho, um outro recorde.



FO
TO

S 
LU

LA
 M

AR
Q

U
ES

/
AG

ÊN
C

IA
 B

R
AS

IL

Brasil

Edição 1	 10	    

Brasil

Em meio a um dia rotineiro em seu 
gabinete na Câmara dos Deputa-
dos, o deputado federal Arthur Lira 

(Progressistas-AL) recebeu, na semana 
passada, um telefonema desagradável: 
seu oponente político em Alagoas, o se-
nador Renan Calheiros (MDB-AL), pau-
tava um projeto de lei (PL) paralelo de 
reforma do Imposto de Renda (IR). For-
te bandeira do governo petista às véspe-
ras das eleições de 2026, o projeto de lei 
(PL) proveniente do Palácio do Planalto 
está nas mãos de Lira na Câmara, o res-
ponsável pela relatoria. Calheiros resol-
veu fazer frente ao desafeto político com 
a justificativa de que a votação está atra-
sada – e, por fim, conseguiu acelerar o 
movimento de tramitação nesta semana 
que passou na Câmara.

Essa, no entanto, não é a única moti-
vação na atitude de Renan. O que o ges-
to do senador emedebista também re-
presenta é a busca por protagonismo da 
reforma do Imposto de Renda. A pauta 
acirra a disputa de duas das famílias 
mais poderosas de Alagoas (mesmo que 
ambos neguem oficialmente). O pano de 
fundo para a queda de braço entre Ca-
lheiros e Lira é o foco em uma cadeira 
representativa de seu quintal político 
no Senado em 2026. Renan Calheiros e 
Arthur Lira nunca foram aliados. Nas 
eleições de 2024, por exemplo, a dupla 
tentou disputar todos os espaços nos 
municípios, sendo o emedebista o ven-
cedor na maioria deles.

O embate é significativo a ponto de, 
nos últimos meses, o presidente Luiz 

Inácio Lula da Silva (PT) empregar 
tempo para tentar apaziguar a relação 
entre os dois parlamentares, com o fim 
de emplacar uma chapa com os dois pa-
ra o Senado. O petista apoia Calheiros 
em Alagoas, mas queria contar com Lira 
para dilatar seu capital político no esta-
do nordestino. Tentativa em vão, ambos 
devem disputar voto a voto a cadeira no 
Senado no ano que vem.

À IstoÉ, aliados de Renan negaram 
veementemente que o avanço de um 
texto paralelo do IR tenha ligação com 
a disputa pelo protagonismo político no 
estado. Já Lira minimizou a situação, 
disse que ambas as casas são indepen-
dentes e descartou a possibilidade de 
avançar com o projeto do senador na 
Câmara. “São duas casas legislativas 

Rivais políticos, Renan Calheiros e Arthur Lira travam uma acirrada disputa 
em torno da reforma do imposto de renda de olho nas eleições de 2026

A batalha do IR

Movimento  
entre desafetos 
políticos moveu 
tramitação  
do projeto  
na Câmara 

João Vitor Revedilho, de Brasília
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independentes. Nós cumprimos o nosso 
calendário, e estamos dentro dele”, disse 
o deputado. “Ele [Hugo Motta] ressaltou 
na reunião de líderes que não obser-
vará nenhum outro projeto nesta Casa 
que não o projeto do governo enviado à 
Câmara dos Deputados”. Embora mini-
mizem o cenário, ambos têm o objetivo 
comum de colher louros da aprovação 
da pauta em sua campanha.

A proposta do IR foi aprovada pela 
Comissão Especial da Câmara, mas pe-
na para chegar ao Plenário. Decidido 
em apostar na queda de braço com Lira, 
Calheiros fez barulho nos últimos dias – 
concedeu entrevistas e comemorou a re-
percussão do possível avanço do projeto 
na Comissão de Assuntos Econômicos 
(CAE), que preside no Senado, tomando 
para si a relatoria do projeto ao extrair 
boa parte do texto do adversário políti-
co. O movimento obrigou Lira a sair da 
zona de conforto – e o tema ganhou tem-
peratura ao longo desta semana.

Até então, o ex-presidente da Câma-
ra tinha travado a tramitação da pro-
posta, de olho nas movimentações da 
Casa. Enquanto esperava seu espaço, 
Arthur Lira articulava nos bastidores o 

avanço da PEC da Blindagem, que tinha 
prometido aos bolsonaristas em troca 
do fim do motim no plenário do Salão 
Verde em agosto (ocasião em que par-
lamentares tomaram mesas diretoras e 
bloquearam os trabalhos no Congresso 
em manifestação contrária à prisão do-
miciliar do ex-presidente Jair Bolsona-
ro). O jogo político de Lira considerou, 
por outro lado, pressionar o Palácio do 
Planalto a pagar emendas parlamenta-
res atrasadas. De suas emendas indivi-
duais, apenas R$ 6,3 milhões, de uma 
soma de R$ 31,2 milhões, foram efetiva-
mente pagos em 2025.

Enquanto Calheiros lia seu relatório 
na Comissão do Senado na última terça, 
23, Lira se encontrou com a ministra de 
articulação política Gleisi Hoffmann, com 
quem bateu o martelo para o apoio ao tex-
to, e depois com líderes da Câmara para 
apresentar a sua versão da matéria. Por 
fim, o deputado deu prazo para a apre-
sentação de emendas, e pautou a votação 
do PL na próxima quarta-feira, dia 1º.

O texto de Lira segue a estrutura 
enviada pelo Ministério da Fazenda, 
e isenta de IR as pessoas que ganham 
até R$ 5 mil. Contudo, sobe o desconto 

progressivo para quem ganha até R$ 
7.350, ante os R$ 7 mil defendidos pelo 
governo. Ademais, a proposta mantém a 
cobrança de 10% de IR para os chama-
dos “super ricos”, sendo a taxa também 
progressiva para quem ganhar entre R$ 
600 mil e R$ 1,2 milhão por mês. Além 
disso, o texto passa a tributar lucros e 
dividendos a partir de R$ 50 mil, e há 
a previsão de taxar em 10% os lucros e 
dividendos provenientes do exterior.

Já o relatório de Renan Calheiros 
sugou trechos do projeto de Lira, mas 
difere um pouco em questões de com-
pensação e abrange o Imposto de Ren-
da para Pessoa Jurídica (IRPJ). Além do  
que foi colocado por Lira, o texto do se-
nador prevê a retenção de 10% sobre di-
videndos acima de R$ 50 mil pagos por 
uma empresa à mesma pessoa física, 
determina um redutor do IR em caso de 
bitributação de pessoas jurídicas e abre 
brechas para uma compensação tempo-
rária para estados e municípios pelas 
perdas com a redução do imposto. O re-
latório traz, ainda, o fim da dedutibili-
dade dos Juros sobre Capital Próprio e 
cria um programa de regularização tri-
butária para pessoas de baixa renda. ■
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Jogo político de 
Lira considerou 

pressionar  
o Planalto  

por emendas  
em atraso 

As diferenças entre 
as propostas
Lucros e dividendos

Lira Renan

Prevê taxação de 
10% sobre 
dividendos 
vindos do 
exterior

Prevê taxação de 10% 
sobre dividendos vindos 
do exterior e 10% sobre 
valores pagos por uma 
única empresa a uma 
mesma pessoa física

Compensação federativa
Lira Renan

Não há previsão 
no texto

Prevê uma compensação 
temporária para estados 
e municípios

Imposto de Renda para PJ
Lira Renan

Não há previsão 
sobre no texto

Cria um redutor para 
evitar a bitributação
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Em sua participação na Assembleia 
Geral da Organização das Nações 
Unidas (ONU) nesta terça-feira, 23, 

em Nova York, o presidente dos Estados 
Unidos Donald Trump sinalizou pos-
sível mudança de tom no diálogo entre 
os dois países, que vivem um racha de 
relações desde julho. Foi quando o pre-
sidente norte-americano anunciou a 
cobrança de tarifas de 50% sobre produ-
tos brasileiros exportados ao país. Mas, 
aparentemente, um rápido encontro 
(de 20 segundos ou pouco mais) entre 
Trump e o presidente brasileiro Luis 
Inácio Lula da Silva, durante a assem-
bleia da ONU, pode representar mudan-

Encontro de segundos entre Lula e Donald Trump na Assembleia da ONU, em Nova York, 
resultou em iniciativa do presidente norte-americano para uma conversa futura

Luma Venâncio

ça no cenário. Ao menos é a expectativa 
no Brasil, já que os dois líderes saíram 
do evento com um encontro marcado 
para a próxima semana.

O republicano é reconhecidamente 
imprevisível, o que deixa os mais des-
confiados com um certo pé atrás. Fo-
ram inúmeras as vezes em que Trump 
afirmou à opinião pública, ao defender 
seu ‘tarifaço’, que o Brasil “ia mal”. Mas 
ao assumir a tribuna na Assembleia da 
ONU, ele surpreendeu ao elogiar o pre-
sidente brasileiro. “Não tivemos muito 
tempo para conversar, foram cerca de 
20 segundos, mas ainda bem que eu es-
perei”, disse Trump. E emendou: “Nós 

concordamos em nos encontrar na pró-
xima semana. Ele [Lula] me pareceu 
um homem muito legal. Eu gostei dele, 
e ele gostou de mim. E eu só faço ne-
gócios com pessoas de quem eu gosto”, 
disse Trump. O republicano informou 
na ocasião ter combinado uma reunião 
com Lula para a próxima semana.

Ao final da terça, o Palácio do Pla-
nalto confirmou a proposta de reunião 
feita por Trump a Lula, a qual deve 
ocorrer na próxima semana. Era a mais 
recente informação oficial até o fecha-
mento deste texto, na tarde de quarta-
-feira (24). Esta foi a primeira vez que 
o presidente brasileiro viajou aos Es-

“Ele [Lula] me pareceu 
um homem muito legal. 
Eu gostei dele e ele de 
mim”, disse Trump 
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tados Unidos desde que a Casa Branca 
(EUA) estabeleceu o ‘tarifaço punitivo’ 
às exportações brasileiras e sanções a 
membros do Supremo Tribunal Federal 
(STF) – uma retaliação ao processo con-
tra o ex-presidente Jair Bolsonaro (PL) 
por tentativa de golpe de Estado. 

A IstoÉ conversou com especialistas 
para entender como estão sendo vistas 
as implicações do discurso de Trump 
no palanque da ONU para as relações 
comerciais entre os dois países. Em um 
discurso improvisado, a menção a Lula 
feita ao vivo, e em frente a líderes de 
diversas nações teve força. “Foi uma 
menção feita de maneira oficial, em um 
discurso oficial do presidente. É muito 
diferente de um ‘tuíte’ ou algo de bas-
tidores”, avalia a professora de Rela-
ções Internacionais da ESPM, Carolina 
Pavese. É importante considerar que a 
gestão trumpista é imprevisível, mas o 
aceno ao petista é um passo diferente 
dos já dados por Trump em relação ao 
Brasil – e só o encontro marcado para 
os próximos dias poderá evidenciar se 
isso representará mudanças factuais 
nas relações de comércio. 

Os analistas, contudo, enxergam no 
episódio uma possibilidade de abertura 
de diálogo depois de uma série de ten-
tativas frustradas por parte do Brasil 
nos últimos dois meses. O episódio dei-
xou saldo positivo para o governo bra-
sileiro. “Acho que Lula conseguiu impor 

respeito. E Trump deixou isso muito 
claro quando ele menciona uma admi-
ração ao brasileiro. Lula não se curvou e 
não curvou o Brasil à agenda de Trump, 
mantendo sua posição firme. Acredito 
que talvez isso tenha gerado um sen-
timento até de identificação [leitura de 
Trump sobre Lula] enquanto uma lide-
rança forte”, conclui Carolina, da ESPM. 

Na ONU, enquanto Lula optou por 
fazer discurso voltado à comunidade in-
ternacional – ao apresentar um governo 
diplomático e soberano –, o presidente 
norte-americano escolheu conversar 
com o público doméstico, agradando o 
eleitorado que já conquistou. Houve di-
vergência clara em como os dois presi-
dentes encararam a ocasião, e a fala de 
Trump foi coerente com a condução de 
sua política externa”. Gunther Rudzit, 
professor de relações internacionais da 
ESPM, rememorou que as falas de che-
fes de países nesse evento costumam 
ser direcionadas para seu público inter-
no – como fez Donald Trump. 

Embora o pronunciamento brasi-
leiro não tenha trazido novidades em 
relação às expectativas, leituras de es-
pecialistas em relações internacionais 
entregam um Brasil que se colocou de 
maneira assertiva: focou a defesa de 
seus interesses e no posicionamen-
to relacionado às grandes questões de 
agenda global, como o combate à fome, a 
proteção das instituições democráticas 

(para além da experiência brasileira), as 
questões climáticas e a regulamentação 
das redes, para citar alguns temas. 

Via de regra, o pronunciamento bra-
sileiro – por ser tradicionalmente o pri-
meiro nesse evento da ONU – tem força 
de pautar o tom do resto da Assembleia. 
Notou-se um grande contraste de visões 
entre Lula e Trump das relações globais. 
Lula demonstrou um forte compromisso 
com a cooperação global, deixando cla-
ro que as articulações com outros países 
visam complementar e diversificar a po-
lítica externa e as relações comerciais. 
Posturas individualistas são incompatí-
veis com esses compromissos, ressaltou 
o presidente brasileiro.  

Já Donald Trumpo enxerga a defesa 
do multilateralismo como um afasta-
mento da autocracia norte-americana (e 
um alinhamento com outras potências 
globais – como a China de Xi Jinping), 
observa Gunther Rudzit. Vale lembrar 
que a presença na tribuna da ONU – a 
“casa do multilateralismo” – natural-
mente impulsiona a defesa de órgãos 
multilaterais, uma postura adotada pela 
maioria dos estados-membros. “É uma 
grande questão, essa defesa muito en-
fática ao multilateralismo: pode parecer 
um alinhamento ao governo chinês. Is-
so pode atrapalhar o estabelecimento de 
um contato entre os dois presidentes”, 
pondera, por fim, o professor da ESPM, 
Gunther Rudzit. ■

Para analistas, resistência à 
agenda trumpista favoreceu 
Lula 
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Estados Unidos

ChatGPT sob controle de pais
A americana OpenAI anunciou a adição de controles 

parentais ao seu chatbot ChatGPT, uma semana após um 
casal americano processar a companhia, alegando que o 
sistema teria incentivado seu filho adolescente a cometer 
suicídio. A partir do próximo mês, os pais poderão vincular 
suas contas às de seus filhos, controlando como o ChatGPT 
responde a eles por meio de regras de comportamento 
adequadas à idade. Ainda segundo a empresa, os pais 
receberão notificações do chatbot ‘quando o sistema 
detectar que o adolescente está em um momento de 
angústia aguda’. Ação judicial movida por Matthew e Maria 
Raine em um tribunal da Califórnia, alega que o ChatGPT 
cultivou uma relação próxima com seu filho, Adam, antes de 
sua morte, em abril de 2025. Segundo a denúncia, o chatbot 
teria fornecido a Adam informações sobre um tipo de nó 
que poderia ser usado para se enforcar.

México

Tarifaço mexicano?
O governo apresentou ao Congresso do país, em meados de 

setembro, uma proposta para aumentar as tarifas sobre produtos 
de diversos países e proteger setores estratégicos de sua indústria, 
com taxas de até 50% e foco em produtos chineses. A China reagiu 
rapidamente e classificou a proposta como “coerção”. Claudia 
Sheinbaum, presidente do México, já havia sinalizado poucos dias 
antes do movimento de seu Ministério da Economia que isso 
poderia ocorrer visando os mercados que não têm acordos 
comerciais com o país – o que inclui a China.

Argentina

Efeito Milei afeta ativos
O peso argentino amargou o pior desempenho em relação 

ao dólar entre as principais moedas do mundo em 2025, de 
acordo com um levantamento da consultoria Elos Ayta. Até 16 
de setembro, a moeda acumulava desvalorização no ano de 
29,51% em comparação ao dólar norte-americano. O 
movimento é um reflexo da alta inflação, da falta de confiança 
dos investidores e das dificuldades econômicas do país.



Suíça

Ligações perigosas
Em mais um capítulo envolvendo a 

conduta de CEOs, após a Nestlé decidiu 
demitir seu presidente-executivo global, 
Laurent Freixe, no dia 1º de setembro por 
quebra do código de conduta da empresa.  
A decisão foi tomada após investigação que 
revelou um relacionamento amoroso e não 
público do executivo com uma subordinada 
direta. Para substituí-lo, a companhia nomeou 
Philipp Navratil, com mais de duas décadas de 
casa, desde 2001. A demissão de Freixe 
ocorreu após uma investigação supervisionada 
pelo conselho de administração da múlti suíça. 
A empresa informou que a atitude do CEO - 
com quase 40 anos de carreira na Nestlé e no 
posto desde setembro passado - contrariou as 
diretrizes de governança e ética da companhia.

China

Concorrência afeta Tesla
A Tesla, de Elon Musk, que vem assistindo à queda de vendas 

mundo afora, reduziu o preço de uma versão do Model 3 na China 
em um cenário de competição acirrada no maior mercado 
automotivo do globo. Houve redução de quase 4%, para 259.500 
yuans - cerca de US$ 36.400. A decisão reflete o cenário desafiador 
da indústria automotiva chinesa, onde há concorrência crescente 
impulsionada por novos modelos de fabricantes locais. Só em julho, 
as vendas da Tesla na China recuaram 8,4% em comparação com o 
mesmo mês do ano anterior, totalizando 67.886 unidades, segundo 
a Associação Chinesa de Carros de Passeio.

Edição 1	 15	    

Internacional

Polônia

Reputação na berlinda
Atitude de Piotr Szczerek, dono e CEO da empresa de material para jardinagem Drogbruk, sediada em 

Błaszki, na Polônia, não passou despercebida e pode afetar seus negócios. Após ser filmado disputando um 
boné com uma criança, cena registrada durante o US Open, nos Estados Unidos, a companhia fundada por 
ele e pela esposa recebeu enxurrada de críticas nas redes sociais e foi rotulada como “muito ruim” na 
plataforma TrustPilot (plataforma dinamarquesa de avaliações online). A cena filmada mostra o tenista Kamil 
Majchrzak entregando um boné autografado para um menino na plateia. Mas antes que a criança pudesse 
pegar o item, Szczerek o toma e o guarda na bolsa de sua acompanhante, ignorando o choro do garoto.
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10,2 mi
de alunos matriculados 

no ensino superior foi marca 
alcançada pela primeira vez no 

Brasil. O dado é do Censo da 
Educação Superior 2024, feito 

pelo Instituto Nacional de Estudos 
e Pesquisas Educacionais Anísio 
Teixeira (Inep). Do total, 50,7% 
dos estudantes preferiram os 
cursos de ensino à distância. 

R$ 6,7 bi
foi o valor proposto pela 

Odebrecht na disputa pelo 
Lote 2 da Linha 19-Celeste do 
Metrô que vai ligar o centro de 

Guarulhos, na grande São Paulo, 
ao Anhangabaú na capital paulista. 

Alvo da operação Lava Jato, a 
construtora voltou a adotar o 

nome após recuperação judicial

US$ 100 bi
é o volume de investimento anunciado pela 

fabricante de chips Nvidia na OpenAI, criadora 
do ChatGPT. Os detalhes da parceria serão 

ainda anunciados. O objetivo é implantar ao 
menos 10 gigawatts de chips na infraestrutura 

de inteligência artificial da OpenIA

R$ 35 mi
é quanto a Reag perdeu em valor de 

mercado na bolsa brasileira ao longo 
de setembro, desde que anunciada a 

Operação Carbono Oculto, que investiga 
lavagem de dinheiro envolvendo o crime 

organizado e a gestora. Acionistas 
da Reag Capital Holding aprovaram o 
pedido de cancelamento do registro 
de companhia aberta nesta semana

7,5% 
é a nova proposta de alíquota de Imposto de Renda 

a ser paga por investidores em Letras de Crédito 
do Agronegócio (LCA), de Crédito Imobiliário (LCI), 

e outros títulos. A sugestão foi feita pelo deputado 
Carlos Zarattini (PT-SP), relator da Medida Provisória 

(MP) que, entre outras medidas, taxa aplicações 
financeiras. Inicialmente a sugestão considerava 5%  

160%
é o avanço da construtora 

Moura Debeux (MDNE3) na B3 
até 16 de setembro, indica 

levantamento da consultoria 
Elos Ayta. Além dela, só mais 

duas companhias valorizaram 
mais de 100% no período, 

ambas incorporadoras: Lavvi 
(118%) e Planoeplano (113%)
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Jeff Patzlaff: passo 
inicial é construir um 
planejamento 
adequado à realidade 
de cada investidor 

O brasileiro se interessa cada vez mais por 
alternativas de investimentos e a Dinheiro buscou 
um especialista para simular cenários de ganhos

CA+, CDB com rentabilidade de 100% do 
CDI e Tesouro Prefixado.

Patzlaff reforça diretriz que os in-
vestidores não podem perder de vista, 
a de que a pressa é uma inimiga – vis-
to que pode gerar frustração. “O passo 
inicial para chegar ao primeiro milhão 
é construir um planejamento persona-
lizado para a sua realidade”, aconselha. 
Ele desenhou três simulações com pra-
zos distintos, e reforça que disciplina e 
estratégia bem escolhidas são funda-
mentais para que o primeiro milhão dei-
xe de ser um sonho. Entre as dicas, é im-
portante automatizar os investimentos, 
já que isso cria e assegura o hábito de 
aplicar mensalmente. Além disso, é im-

O tempo de investimento para al-
cançar R$ 1 milhão envolve basi-
camente duas variáveis: os aportes 

mensais possíveis para cada investidor 
e a aplicação financeira escolhida. En-
quanto a disciplina é a base para qual-
quer plano de acumulação de patrimô-
nio, definir valores e prazos é o primei-
ro passo para transformar a ambição em 
um projeto financeiro concreto.

Em tempos de interesse crescente do 
brasileiro por alternativas de aplicação, 
a Dinheiro conversou com o planejador 
financeiro Jeff Patzlaff. O especialista 
em investimentos, com duas décadas 
de trajetória e passagens por bancões, 
calculou os valores mensais necessá-
rios para alcançar a meta em 10, 20 ou 
30 anos. A simulação considerou quatro 
alternativas: Tesouro Selic, Tesouro IP-

Quanto investir para 
ser um milionário?

Matheus Almeida
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portante montar carteiras diversificadas 
considerando produtos que façam senti-
do para o objetivo e o prazo, mesclando 
diferentes tipos de ativos, a exemplo dos 
pós-fixados, prefixados e IPCA+.

Mais um conselho é focar no hori-
zonte do investimento – e deixar de la-
do as ‘ondas’ que surgirem no caminho, 
ou seja, é preciso focar no prazo e não 
se preocupar tanto com a oscilação no 
mês a mês. É que investimentos como os 
títulos prefixados e IPCA+ podem osci-
lar no curto prazo devido à marcação a 
mercado, mas para o investidor que car-
rega até o vencimento, o combinado do 
título será recebido. 

Mesmo com foco em horizonte, con-
tudo, o plano não deve ser estático. A re-
comendação do especialista é a de revisar 
o plano uma vez por ano. Se a sua renda 
mudou, por exemplo, aumente o aporte 
mensal. Se os juros caíram bastante, po-
de ser o momento de rebalancear a mis-
tura entre pós, prefixado e IPCA+.

Para realizar as simulações em três 
prazos distintos (obter R$ 1 milhão até 
2035, 2045 e 2055), Patzlaff sugere apor-
tes mensais em Tesouro Selic, Tesouro 
IPCA+, CDB (100% do CDI) e Tesouro 
Prefixado. Para alcançar o objetivo são 
investidos pelo interessado quantida-
des distintas por mês, sendo que para 
alcançar o milhão no prazo mais curto, 
evidentemente, o volume investido pre-
cisará ser maior. Essa simulação (ver ao 
lado) não considera variação de carteira.

Os tipos de investimentos
Vale lembrar que o Tesouro Selic é 

um título público cuja rentabilidade es-
tá diretamente atrelada à taxa básica de 
juros da economia, a Selic. No caso da 
simulação de Jeff Patzlaff, a rentabili-
dade utilizada para esta aplicação foi a 
da Selic atual (15%), além de um prêmio 
de 0,1054%. Esta porcentagem excedente 
em relação à Selic é informada no mo-
mento do aporte. O título entrega alta 
liquidez, já que permite o resgate do di-
nheiro em um dia útil.

Já a rentabilidade do Tesouro IPCA+ 
é composta por uma taxa de juros pre-
fixada, definida no momento da compra, 
somada à variação da inflação, medida 
pelo Índice de Preços ao Consumidor 
Amplo (IPCA). Essa estrutura garante 
um ganho real, ou seja, um retorno sem-
pre acima da inflação. Esse título oscila 

diariamente no mercado secundário. Se 
o investidor precisar vender o título an-
tes do vencimento, poderá ter lucro ou 
prejuízo, dependendo das condições no 
momento da venda. 

O Certificado de Depósito Bancário 
(CDB) Pós-fixado é um título de ren-
da fixa emitido por bancos para captar 
recursos. Sua rentabilidade é atrelada 
a um indicador da economia, mais co-
mumente o CDI (Certificado de Depósi-
to Interbancário), que possui uma taxa 
muito próxima à Selic.

Ao escolher um CDB é crucial veri-
ficar não apenas a porcentagem do CDI 
que ele paga, mas também seu prazo de 
liquidez, pois alguns produtos exigem 
que o dinheiro fique aplicado até o ven-
cimento. Outros têm liquidez diária.

Por fim, o Tesouro Prefixado é um 
título público cuja rentabilidade é defi-
nida no exato momento da compra. Por 
exemplo, ao adquirir um título que paga 
12% ao ano, o investidor sabe que, na da-
ta de vencimento, receberá exatamente 
aquele retorno, independentemente das 
flutuações da Selic ou da inflação no pe-
ríodo. Essa previsibilidade é sua prin-
cipal característica. Mas assim como o 
Tesouro IPCA+, este título também está 
sujeito à marcação a mercado: venda do 
papel antes do vencimento pode gerar 
oscilações em ganhos. ■

Freepick







Especialistas 
recomendam 
investir em 
diferentes 
alternativas  
de produtos 
financeiros 

Quanto investir
Em um planejamento realizado 
neste mês, considerando-se o 
atual cenário e horizonte final 
em 2045, são simulados os 
seguintes aportes mensais:

•	 Tesouro Direto, investimento 
de  R$ 752,57 por mês 
renderia R$ 972,9 mil ao final 
do prazo 

•	 Tesouro IPCA+, R$ 1.028,39 
alcançaria R$ 962,9 mil 

•	 CDB, 100% do CDI, R$ 771,77 
alcançaria R$ 972,2 mil 

•	 Tesouro Prefixado, R$ 873,15 
chegaria a R$ 968,5 mil ao 
final de 2045.

Confira outras simulações  
no site de IstoÉ Dinheiro
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Em meio aos chacoalhões vividos 
por Wall Street desde que Donald 
Trump assumiu a presidência dos 

Estados Unidos, em 20 de janeiro, está 
o ganho substancial de ações de peque-
nas e médias companhias do setor mi-
litar norte-americano. Elas se destacam 
impulsionadas pela crescente demanda 
global por tecnologia de ponta e de bai-
xo custo adaptada para a guerra moder-
na e, ainda, por uma mudança de dire-
ção do departamento de Defesa do atual 

Guerras na Ucrânia e Faixa de Gaza impulsionam startups de tecnologia militar.  
O índice Arca Defense, da bolsa de Nova York, subiu 34% neste ano e supera o S&P 500

governo Trump em busca de sistemas 
de combate mais ágeis e adaptáveis. 

As guerras na Ucrânia e na Faixa 
de Gaza estimularam um aumento nos 
gastos militares em todo o mundo, ele-
vando os papeis de companhias que 
atuam no setor ao atraírem investidores 
para empresas especializadas em dro-
nes e veículos não tripulados movidos 
à inteligência artificial – os equipamen-
tos ajudam a reduzir a dependência de 
tropas terrestres. O índice Arca Defense 

da bolsa de Nova York (NYSE) já acu-
mula alta de aproximados 34% em 2025 
e supera a valorização do S&P 500, indi-
cador composto por 500 ativos cotados 
na NYSE ou Nasdaq, que ganhou 12% no 
mesmo período. 

Sete dos dez maiores ganhadores do 
índice até agora em 2025 são empresas 
de média e pequena capitalização. As 
fabricantes de drones Kratos Defense e 
AeroVironment, a de componentes As-
tronics e a empresa de tecnologia mili-

Drones sobrevoam 
Wall Street  

Th
omas




 M
oeger




Sete dos dez destaques  
da bolsa de Nova York  
são fabricantes de médio  
e pequeno portes 



Quem é mais volátil: 
o bitcoin ou as 
gigantes tech?
  Um estudo da Elos Ayta Consultoria 
evidenciou, recentemente, que apesar 
de movimentos de oscilação, o bitcoin 
tem menos volatilidade em comparação 
a ações de gigantes de tecnologia 
negociadas na bolsa americana. O 
levantamento considera janelas de 
tempo de 12 e 36 meses e observou que 
a criptomoeda teve uma volatilidade 
menor que papeis da Tesla e da Nvidia.
   O levantamento recortou comparativos 
da criptomoeda com as chamadas 
‘Magnificent Seven’ – termo popularizado 
por Michael Hartnett, estrategista-
chefe do Bank of Americapara definir o 
grupo de sete empresas de tecnologia 
e inovação destaque em Wall Street. 
Além da empresa de Elon Musk (Tesla) 
e a Nvidia, são elas a Meta, Amazon, 
Apple, Alphabet e Microsoft. Em 12 
meses, a Tesla variou 70% enquanto 
Nvidia marcou 49,8% e o Bitcoin, 38%.
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tar Mercury Systems lideram o grupo. 
As companhias tradicionais também 
subiram este ano, impulsionadas por 
um influxo mais amplo no setor. A RTX 
subiu cerca de 37%, enquanto a Nor-
throp Grumman subiu 23%, informou 
a Reuters. 

“Este governo tem sido muito claro 
quanto à necessidade de nossos comba-
tentes obterem os equipamentos de que 
precisam em um ritmo muito mais rá-
pido. Isso tem sido repetidamente afir-
mado pelo Secretário de Defesa [Pete] 
Hegseth e nos processos de aquisição”, 
disse Church Hutton, diretor de cres-
cimento da AeroVironment. Para Jon 
Siegmann, diretor administrativo que 
cobre o setor aeroespacial e militar da 
Stifel, as empresas que investirem em 
sistemas de armas de baixo custo, atua-
lizáveis e habilitados para software vão 
se destacar.

Na esteira de um mercado aquecido, 
o financiamento de startups no setor ae-
roespacial e de defesa atingiu seu maior 
valor em pelo menos uma década no dia 9 
de agosto, ao alcançar US$ 14,17 bilhões, 
evidenciam dados da PitchBook. A linha 
de Trump é muito clara. Ele ordenou que 
o Departamento de Defesa dos Estados 
Unidos fosse renomeado para Departa-
mento de Guerra (uma mudança que exi-
girá ação do Congresso do país). 

Ademais, o interesse de compra 
de mísseis e drones de alta tecnologia 
constam de solicitação do orçamento 
para o ano fiscal de 2026, e soma US$ 
892,6 bilhões – o governo fez isso en-
quanto cortava despesas para navios 
e jatos de combate. O orçamento do 
Pentágono, a sede da Pasta de Defesa 
norte-americana, destina quase US$ 6 
bilhões para sistemas de aeronaves não 
tripuladas e tecnologia contra drones, 
um salto de 78% em relação ao ano pas-
sado, de acordo com a TD Cowen.

Desse modo, a tendência de alta pa-
ra o segmento de alta tecnologia militar 
é concreta. “Basta prestar atenção ao 
que o governo [dos EUA] está dizendo 
e, mais importante, seguir o dinheiro”, 
disse Richard Safran, analista sênior 
de aeroespacial e defesa da Seaport Re-
search Partners. O volume de fusões e 
aquisições do setor aeroespacial e mi-
litar dos EUA aumentou durante o ano 
de  2025, mesmo com a desaceleração 
de valor dos negócios. Isso aponta para 

uma mudança em direção a transações 
de pequeno porte. 

Apenas uma das 56 aquisições que 
ocorreram no mercado norte-americano 
até 15 de setembro deste ano ultrapas-
sou o valor de US$ 12 bilhões, segundo 
a Mergermarket. “As grandes empresas 
estão procurando adquirir companhias 
em diferentes segmentos para reforçar 
comunicações, segurança cibernética e 
até mesmo os recursos de IA”, disse Lu-
cinda Guthrie, diretora da Mergerma-
rket. Um exemplo é a aquisição da uni-
dade Rapid Solutions da Amentum pela 
Lockheed Martin, por US$ 360 milhões, 
para expandir as capacidades de radar.

“O sinal de demanda que estamos 
vendo é para dezenas de milhares de 
sistemas de munição de baixo custo e 
os não tripulados”, disse Lukas Czin-
ger, presidente-executivo da Divergent 
Technologies, uma startup que impri-
me componentes em 3D para Lockheed, 
Raytheon e outras empresas. ■

Há tendência de alta para o 
segmento: só o governo 

Trump vai investir US$ 890 
bi em Defesa em 2026 
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C om 70 milhões de downloads do 
aplicativo, o Brasil ocupa hoje um 
local de destaque dentro da estra-

tégia do Duolingo – o país já é o segundo 
mercado, atrás apenas dos Estados Uni-
dos. Para quem desconhece, o aplicativo 
ensina idiomas e tem uma mascote re-
presentante: a coruja Duo, que assume 
personalidades diferentes conforme a 
cultura do país onde busca alunos. Tra-
jetória construída no mercado brasilei-
ro ao longo de cinco anos, o resultado 
torna-se mais surpreendente diante do 
tamanho da operação local: é gerida por 
uma única funcionária. 

Analigia Martins, a Contry Marke-
ting Manager (CMM, ou Chefe de Mar-
keting no País em tradução livre), tra-
balha em regime remoto e conta com o 
apoio de prestadores de serviço e agên-
cias de conteúdo para ampliar os usu-
ários do aplicativo. A estratégia é ado-
tada em diversas partes do mundo. Por 
se tratar de um aplicativo para aprender 
idiomas, o Duolingo não necessita de 
grandes adaptações para atuar em dife-
rentes países. Para operar, contrata-se 
um profissional de marketing com co-
nhecimento da cultura local e capacita-
do para gerenciar uma estratégia focada 
em virais nas redes sociais. 

No centro das campanhas está a co-
ruja verde Duo, que aparece como um 
influenciador nas redes sociais da mar-
ca. Até quem nunca baixou o Duolingo 
provavelmente já se deparou com algum 
dos virais da mascote, que desenvolve 
personalidades diferentes pelo mundo. 
No Brasil adotou traços bem locais. “Ele 
tem essa personalidade brasileira: mui-
to bem-humorada, ri de si mesmo, adora 
contar uma piada. Está sempre entrando 
nos memes e nas trends, porque a gente 
acredita que os memes fazem parte tam-
bém da cultura”, explica.

Seja qual for a versão do Duo, as 
conquistas do macote não são revela-
das pela companhia, que mescla pla-
nos gratuitos e pagos para conquistar 
clientes. Hoje os pagantes representam 
9% dos usuários ativos — e quanto mais 
pessoas estudarem de forma gratuita, 
maiores as chances de atrair potenciais 
usuários para a estratégia paga. Se-
gundo o último balanço divulgado pela 
empresa, o Duolingo alcançou mundial-
mente uma receita de US$ 483 milhões 
no primeiro semestre de 2025 (cerca de 

Negócio de uma 
funcionária só

Aplicativo para aprendizado de idiomas Duolingo consolida 
o Brasil como o segundo mercado global, atrás apenas 
da matriz americana, com uma estrutura ultra-enxuta

Matheus Almeida

A executiva 
Analígia Martins é 

a única executiva da 
empresa no Brasil
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A coruja Duo, 
fantasiada  
em uma 
comemoração 
no Pará

R$ 2,5 bilhões). Deste total, US$ 401,7 
milhões (ou fatia próxima a 83%) vem 
dos assinantes. Mundo afora, a estru-
tura da companhia também é enxuta. 
Atualmente são cerca de 900 funcio-
nários em todo o mundo, embora tenha 
crescido um pouco de outubro de 2024 
até agora. 

A empresa não faz segredo do uso de 
inteligencia artificial em sua estratégia. 
Com o uso da IA generativa, lançou 148 
novos cursos neste ano. “Conseguimos 
lançar japonês, coreano, chinês, algo 
que sem a IA demoraria muitos anos 
para desenvolver”, diz Analigia. Com a 
ampliação de idiomas disponíveis, fo-
ram abertas novas vagas de contrata-
ções diretas para revisar o conteúdo. “A 
gente tem professores Ph.D., especialis-
tas em linguagem. Todo esse conteúdo é 
revisado para nos certificarmos que ele 
está dentro do quadro europeu comum  
de referência para línguas”, explica.

Analigia diz ainda que agilidade é 
essencial para entrar em conversas nas 
redes sociais e produzir virais. Apesar 
de haver campanhas que exigem pla-
nejamento, muitos conteúdos são pu-
blicados rapidamente. “Funciona muito 
bem, desde que você consiga encontrar 
uma agência com quem desenvolva uma 
relação de parceria e confiança muito 
grande”, diz a executiva. No Brasil, a 
responsável é a Jotacom, que atua des-
de a criação da operação brasileira em 

2020, com 10 pessoas apenas para se de-
dicar ao conteúdo do Duolingo. 

A empresa, no entanto, esteve no 
meio de um furacão nas redes sociais no 
final de abril depois que o seu funda-
dor e CEO, Luis von Ahn, publicou em 
uma carta aberta que o Duolingo seria 
“AI-first” (inteligência artificial em pri-
meiro lugar, em tradução livre). “Apos-
tar nos dispositivos móveis fez toda a 
diferença. Estamos fazendo uma aposta 
similar agora, e desta vez, a mudança de 
plataforma é a IA”, disse.

O episódio gerou uma enxurrada 
de críticas em razão dos temores de de-
missões motivadas pela substituição de 
trabalhadores por IA. Segundo Analigia 
Martins, a empresa na verdade subs-
tituiu atividades realizadas por pres-
tadores de serviço terceirizados, antes 
contratados para realizar atividades 
repetitivas na criação dos exercícios no 
modelo da plataforma. “O Duolingo não 
demitiu nenhum funcionário de tempo 
integral. Pelo contrário, nós estamos 
contratando, temos crescido o quadro de 
funcionários integrais a 20% ano sobre 
ano”, afirma a executiva.

Machine learning – aprendizagem 
automática de computadores – sempre 
fez parte do aplicativo, que seleciona 
tarefas de acordo com o nível e a pre-
ferência identificada no usuário, além 
de estabelecer os horários mais eficazes 
para enviar os lembretes das lições.

Nascido na Guatemala, o fundador 
do Duolingo busca tornar o aprendiza-
do de línguas mais acessível, sobretudo 
em países mais pobres. “Ele quer que 
os colaboradores foquem em tarefas de 
criatividade e solução de problemas”, 
acrescenta a executiva brasileira. Ainda 
segundo ela conta, a criação de conteú-
do de marketing, por exemplo, sempre 
vai ser humana, pela natureza da ativi-
dade de criar conexão.

Ocorre que, para estruturar os cur-
sos, a IA consegue criar um volume de 
conteúdo que permite cumprir mais rá-
pido a estratégia, ou cumprir a missão, 
na visão da executiva, de levar conhe-
cimento para mais países no planeta 
inteiro. Além disso, o uso de inteligên-
cia artificial generativa possibilitou ao 
Duolingo oferecer aulas de conversação 
no aplicativo. 

Os usuários conversam ainda com a 
Lily, outra personagem que, como o Duo 
e mais criações, compõem uma turma 
presente nas atividades de aprendiza-
do. O Duolingo trabalha com estraté-
gias distintas para atrair clientes. Ofe-
rece planos com valores distintos (uma 
opção, por exemplo, possibilita usar o 
aplicativo sem anúncios e o limite de 
‘vidas’). Há a versão gratuita, em que os 
usuários ficam impedidos de continuar 
as atividades após um número de erros 
por dia, calculado segundo o desempe-
nho geral de cada aluno. ■
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A primeira loja da Corello, hoje sob 
comando de Carla Silvarolli e seus 
filhos, foi inaugurada em 1965, pelo 

pai, Savério, e pelo avô da empresária, 
Antonio, no Largo do Arouche – centro 
de São Paulo. Sem nenhum aporte de 
capital externo ou fusão com outros gru-
pos, a empresa seguiu um caminho dife-
rente das concorrentes Capodarte e Are-
zzo, e desde que abriu as portas aposta 
apenas em lojas próprias sob o comando 
da família. No aniversário de 60 anos da 
fundação, a companhia segue o mesmo 
modelo pouco usual hoje: controle total 
de seus produtos (que não são vendidos 
em marketplaces e multimarcas). 

A rede tem 27 lojas espalhadas pelo 
país, 15 delas na capital paulista, oito 
no interior de São Paulo, duas em Bra-
sília, uma em Goiânia e uma em Belo 
Horizonte. Entre 2022 e 2025, a Co-
rello abriu nove lojas próprias e chega 
à ‘terceira idade’ sem ainda se render 
ao modelo de franquias. “Avaliamos a 
nossa forma de crescer como conser-
vadora, cautelosa e estratégica. Temos 
uma meta de crescimento anual, mas 
não é uma meta muito agressiva. Já 
vendemos via marketplaces, mas aca-
bamos recuando”, afirma  a filha do 
fundador da marca Carla Silvarolli, 
presidente da companhia.

Hoje a empresa é liderada por Car-
la e seus dois filhos: Gabriela Silvarolli, 
diretora de marketing e comercial, e 
Felipe Silvarolli, CEO da Corello. Em 
um mercado cada vez mais pulveriza-
do e com mais marcas atuando no fast 
fashion, onde peças de roupas muito 
baratas duram cada vez menos tempo, a 
Corello mantém a sua aposta na tradi-
ção e no “slow fashion”, com materiais 
de excelência e trabalhando exclusiva-
mente com couro de origem animal.

“Apostamos em peças duradouras e 
atemporais, mas sem deixar de acompa-
nhar as tendências atuais. Por isso acre-
ditamos que o DNA da marca também 
é sustentável, já que as peças duram 
anos”, diz Gabriela. Segundo os donos 
da companhia, o controle total sobre 
as lojas e vendas de seus produtos foi 
mantido por ser visto como um diferen-
cial competitivo. “Na época do ‘boom’ 
das franquias, optamos por permane-
cer com o modelo de lojas próprias para 
garantir a nossa identidade, e entregar 
aquilo que prometem ao público, man-
tendo o DNA da marca”, aponta Carla.

Mas, no aniversário de 60 anos, 
algumas estratégias estão sendo re-
pensadas para o avanço da marca. A 
família proprietária está avaliando o 
desembarque em lojas multimarcas e 
oportunidades em outros estados. “Te-
mos muita demanda das multimarcas e 
de franquias querendo nosso produto. 
Estamos em um momento de reflexão, 
avaliando o crescimento em função des-
sas demandas que são bem expressivas, 
especialmente a de multimarcas, para 
verificar a possibilidade de atender a 
essa demanda”, revela o CEO da com-
panhia. Ampliar a presença no interior 
de São Paulo e no e-commerce, já é res-
ponsável por 30% do faturamento total 
da companhia, são considerados.

Mais uma característica forte é a 
presença feminina na estrutura. Lide-
rada por mulheres, elas são cerca de 
90% do quadro total. É que a compreen-
são sobre desejo de consumo será mais 
fácil. “O olhar da minha mãe abriu mui-
to espaço, resultando em 96% das nossas 
lideranças serem femininas”, continua 
Gabriela. Para a Corello, as mulheres 
possuem muitos atributos que contri-
buem para uma empresa mais humana 
e empática, mas há agora um incentivo 
à diversidade no quadro. ■

Fiel à estratégia de lojas próprias e gestão familiar 
por seis décadas, Corello avalia rever seu modelo, 

o que inclui vendas em multimarcas

Grife 
sexagenária

A presidente Carla 
Silvarolli (ao centro), 
com os filhos Felipe 
e Gabriela

Bruno Pavan
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Pouco a pouco (e com discrição), num 
tradicional estilo mineiro de condu-
zir os negócios, a família Coelho Di-

niz abocanhou a maior fatia do GPA – do-
no da marca Pão de Açúcar, com receita 
anual de R$ 18 bilhões no ano passado. 
Hoje com fatia de 24,6% da gigante, os Co-
elho Diniz, que apesar do sobrenome não 
são parentes do falecido e antigo contro-
lador Abílio Diniz, articulam o próximo 
passo rumo ao conselho de administra-
ção da rede. O momento é decisivo para o 
grupo, que vai eleger o novo conselho de 
administração no início de outubro.

Os Coelho Diniz querem emplacar o 
maior número de conselheiros na elei-
ção do novo board, marcada para 6 de 
outubro. A assembleia vai eleger nove 
membros, de acordo com um comuni-
cado disponível no site da companhia, 
e além deles também será escolhido 
um membro efetivo e seu respectivo 
suplente para o conselho fiscal. Como 

Família Coelho Diniz, maior acionista do GPA, pavimenta o caminho para chegar ao 
conselho de administração da rede em eleição marcada para o início de outubro

Supermercado à mineira
o maior acionista individual, os Coelho 
Diniz perseguem representação corres-
pondente na administração do negócio. 
Em meio à ascensão dos mineiros na va-
rejista, o francês Casino, dono de 22,5%, 
vem sinalizando o interesse em vender 
sua participação há mais de um ano.

Se os mineiros ganharem espaço de-
vem ocorrer uma série de mudanças. En-
tre elas, em portfólio, estratégia de expan-
são e relacionadas ao perfil da principal 
bandeira (Pão de Açúcar). Pode ocorrer 
um recalibramento da ampliação da rede 
até que a geração de caixa e o “payback” 
(retorno sobre investimentos) se prove lo-
ja a loja – interesse que o GPA já sinaliza 
–, cita George Sales, professor de mercado 
financeiro na Fipecafi. “A família [Coelho 
Diniz] tende a elevar a barra de retorno 
para novos projetos e acelerar fechamen-
tos ou conversões de lojas com Roic [re-
torno sobre o capital investido] aquém do 
custo de capital”, avalia o especialista.

Sales cita ainda menos complexida-
de de marcas disponíveis ao consumi-
dor – com maior curadoria de produtos 
(SKUs). “Isso costuma destravar capital 
de giro e melhorar a disponibilidade de 
itens que importam para o cliente”, con-
tinua o professor. Ademais, entre outras 
alterações, pode-se esperar que a ban-
deira Pão de Açúcar siga como âncora 
de margem, mas com propostas de lojas 
premium que sustentem o mix de pro-
dutos sem inflar o layout das unidades. 
A bandeira deve ser cuidada, mas não 
‘elitizada demais’, continua Sales. Con-
tudo, acrescenta, a família deverá evitar 
movimentos bruscos e que banalizem 
a marca, visto que destruir valor pre-
mium é fácil, mas reconstruí-lo não.  

Mas, por fim, quem são os Coelho 
Diniz? Os irmãos André Luiz, Alex San-
dro, Fábio, Henrique Mulford e Helton 
Coelho Diniz detêm uma rede de super-
mercados no leste de Minas Gerais ba-

Sede do Grupo 
Pão de Açucar:  

os Coelho Diniz 
agora preparam 

avanço sobre  
o conselho  

da empresa  
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tizada Coelho Diniz Supermercados. Ao 
todo são 22 lojas e um centro de distri-
buição, negócio que começou na década 
de 1990 em Governador Valadares (MG), 
e hoje ocupa outros municípios nas tam-
bém mineiras Ipatinga e Teófilo Otoni.

Com participação societária na com-
panhia desde o ano passado, os minei-
ros vieram, pouco a pouco, adquirindo 
fatia mais significativa na gigante. Ad-
quiriram 24,6% das ações da companhia 
recentemente, então ultrapassando o 
Casino – até então o majoritário, com 
22,5%. Foi no início de setembro que 
o Conselho Administrativo de Defesa 
Econômica (Cade) aprovou a operação 
que consolida a aquisição da atual parti-
cipação societária na Companhia Brasi-
leira de Distribuição (CBD), a sociedade 
mãe do Grupo Pão de Açúcar (GPA).

Para o Cade, apesar de ambas as 
partes envolvidas atuarem no ramo de 

o que não ocorria antes pela baixa par-
ticipação. Apesar disso, a postura low 
profile. Alguns dos integrantes da famí-
lia têm redes sociais, mas as aparições 
públicas são poucas (tal como as entre-
vistas à imprensa). Com o movimento, 
as instituições financeiras e o mercado 
de capitais voltaram os olhos para os 
empresários.

Os negócios da família não têm nú-
meros explícitos, já a rede dos Coelho 
Diniz tem capital fechado. Todavia, o 
faturamento é estimado, em até R$ 3 
bilhões anuais – vale lembrar que o 
GPA faturou mais de R$ 18 bilhões em 
2024. O desembarque dos Coelho Diniz 
no controle do GPA pode sinalizar mu-
danças significativas na estratégia da 
gigante. Além dos negócios em solo mi-
neiro, os membros da família também 
possuem influência na política. Entre 
os acionistas principais, Alex Sandro 
Diniz, próximo dos negócios, é suplente 
do senador Cleitinho Azevedo (Republi-
canos-MG), que tem mandato até 2031. ■

Com reportagem de Eduardo 
Vargas e Érica Polo

supermercados, a operação não acarre-
ta uma sobreposição horizontal e nem 
integração vertical, já que o GPA e a 
família Coelho Diniz possuem super-
mercados em municípios distintos. Em 
Minas Gerais, a CBD possui loja somen-
te em Uberlândia, onde os Coelho Diniz 
não têm unidades de sua rede. Ademais, 
nenhuma empresa do grupo mineiro 
fornece produtos para outros super-
mercados que não sejam detidos inte-
gralmente pela própria família. “Sen-
do assim, entende-se que a operação 
configura mera substituição de agente 
econômico, não demandando, deste mo-
do, uma análise mais aprofundada dos 
mercados envolvidos”, concluiu o Cade 
em avaliação.

O movimento de avanço na partici-
pação do GPA começou em fevereiro de 
2025 – então gerando comunicados for-
mais e chamando atenção do mercado, 

Alex Sandro Diniz,  
um dos sócios da Rede 
Coelho Diniz, é suplente 
de senador e também 
atua na política

Os Coelho Diniz
•	 Os irmãos André Luiz, Alex Sandro, Fábio, 

Henrique Mulford e Helton Coelho Diniz 
detêm uma rede de supermercados no 
leste de Minas Gerais, batizada Coelho 
Diniz Supermercados

•	 Ao todo são 22 lojas e 1 centro de 
distribuição, com faturamento estimado 
em R$ 3 bilhões anuais

•	 A família fundou o negócio em 1990, em 
Governador Valadares (MG)

•	 A rede chegou a Ipatinga e Teófilo Otoni

•	 Hoje são donos de 24,6% das ações do 
GPA, superando o francês Casino 
(22,5%)

•	 Em 1º de setembro, o Cade aprovou a 
operação que consolidou o tamanho da 
participação dos Coelho Diniz no GPA



Zimmermann










Edição 1	 26	    

Empresas

C om uma estratégia cautelosa, a gi-
gante sueca de vestuário Hennes 
& Mauritz (H&M) fincou sua ban-

deira no Brasil neste segundo semestre 
de 2025. A marca abriu duas lojas – uma 
ao final de agosto e a seguinte já em se-
tembro – nos shoppings Iguatemi, na 
Faria Lima, e Anália Franco, na zona 
leste. A múlti, que atua em 80 países 
por meio de lojas físicas e e-commerce 
(também inaugurado no Brasil), quer 
abrir as portas de mais duas unida-
des ainda neste ano no shopping Dom 
Pedro, em Campinas, e no Morumbi 
Shopping, também na capital paulista, 
até dezembro.

Rede sueca H&M acaba de 
fincar bandeiras no Brasil 

em meio a um cenário 
de concorrência com 

marketplaces asiáticos 
e dólar alto. O plano é 
caminhar com cautela 
para evitar derrapadas 
como a da Forever 21 

“A gente não tende a dar passos 
grandes, mas curtos e seguros”, disse 
Joaquim Pereira, country manager da 
H&M no Brasil, à Istoé Dinheiro. “Pode 
ser uma das principais diferenças em 
comparação a outras marcas que vie-
ram por pouco tempo, investiram e fo-
ram embora”, continua. O executivo não 
deu detalhes sobre a atuação estratégica 
da companhia em médio prazo, como 
a previsão de novas lojas além das já 
anunciadas. A rede chega em um mo-
mento desafiador inclusive para vare-
jistas consolidados, a exemplo de Zara, 
C&A, Riachuelo e Renner, que enfren-
tam um cenário de concorrência com 

marketplaces asiáticos e dólar alto, que 
impacta a conversão dos preços dos pro-
dutos eventualmente trazidos de fora.  

O comentário dele, relacionado à 
concorrência que deixou o Brasil, ilus-
tra o movimento de marcas bem co-
nhecidas, como o da norte-americana 
Forever 21. Essa rede viveu, na década 
passada, um sucesso meteórico seguido 
de fracasso no mercado brasileiro. Em 
2014, a Forever 21 abriu a primeira loja 
da grife em São Paulo, atraiu mais de mil 
pessoas no dia da inauguração – e gerou 
certa euforia de consumo por um tempo. 
Chegou a anunciar planos de abrir perto 
de 40 unidades até o final de 2016, mas 

O executivo Joaquim 
Pereira planeja quatro 
lojas em São Paulo e 
Campinas em 2025

Desembarque
a passos

lentos

Bruno Pavan/Ana Carolina Nunes
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esse número nunca foi alcançado. Em 
2022, a companhia fechou suas 19 uni-
dades e deixou o país. Entre as razões, a 
crise que levou ao pedido de recupera-
ção judicial nos Estados Unidos (e gerou 
desdobramentos para as subsidiárias 
mundo afora), e estratégia de preços. 
Globalmente conhecida por ser acessí-
vel, a marca ficou cara no Brasil por cau-
sa dos custos de importação e impostos.

Ao adotar um movimento mais cau-
teloso, a H&M busca entender as parti-
cularidades do mercado local para evitar 
derrapadas, como a falta de organização 
das lojas e outros tipos de problemas 
operacionais – a exemplo da lentidão 
para repor estoques e eventuais falhas 
em cadeia de suprimentos. Mesmo que 
comande uma estratégia cautelosa lo-
calmente, em um momento recheado 
de  desafios para o varejo no país, Pe-
reira evidencia otimismo ao citar o po-
tencial do mercado brasileiro e seus 210 
milhões de habitantes. Ele faz paralelo 
com o México: apostando nas estratégias 
corretas, a H&M opera 70 lojas em um 
universo populacional daquele país que 
soma 130 milhões de pessoas. 

A primeira unidade da H&M no con-
tinente americano foi aberta nos Estados 
Unidos nos anos 2000. Ali foi aberta uma 

unidade na famosa – e nobre – 5ª Aveni-
da em Nova York. Apesar de o Brasil ser 
considerado o maior mercado consumi-
dor da América do Sul, a loja aberta em 
agosto em São Paulo não foi a primeira 
inauguração na região. Quando abriu as 
portas por aqui, a rede já tinha lojas na 
Colômbia, Peru, Uruguai e Chile. 

A estreia no mercado brasileiro 
aconteceu em 23 de agosto último com 
a abertura da primeira loja no Shopping 
Iguatemi, na capital paulista. A unida-
de ocupa um espaço de cerca de 1 mil 
metros quadrados em um dos pontos co-
merciais mais valorizados da cidade. A 
segunda loja foi aberta logo em seguida, 
em 4 de setembro, desta vez no shopping 
Anália Franco. Essa loja tem o dobro do 
tamanho da primeira e traz coleções fe-
minina, masculina e infantil. Já a loja do 
Iguatemi, por sua vez, conta apenas com 
a linha feminina. A varejista fez sua es-
treia no país com a campanha primave-
ra-verão estrelada por Tyla, FKA twigs 
e Caroline Polachek. Segundo a marca, 
elas representam a fusão entre moda, 
música e autoexpressão ousada. Ape-
sar de atuar na categoria fast fashion, a 
marca já fechou parcerias para desen-
volver coleções com estilistas como Ver-
sace, Karl Lagerfeld e Kenzo. ■

A rede investiu forte em marketing para sua inaguração, com shows e 
parcerias com celebridades como a cantora novaiorquina Carolina Polachek
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Analistas avaliam 
que a empresa entra 
em nova fase, o que 
inclui a sucessão  
de Rubens Ometto
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A s ações da Cosan derreteram 18% 
nesta segunda-feira 22, após o 
anúncio feito pela companhia so-

bre uma capitalização de até R$ 10 bi-
lhões. A empresa busca fortalecer sua 
estrutura de capital e a governança do 
grupo, mas uma causa para o derreti-
mento na bolsa de valores brasileira é 
o fato de o passo representar forte di-
luição para seus acionistas. O aporte 
virá de um consórcio investidor forma-
do pela Aguassanta (family office dos 
Ometto, fundadores da Cosan), BTG 

Companhia fundada pelos Ometto reorganiza o negócio e anuncia a 
chegada de BTG e Perfin ao quadro de sócios para diminuir a dívida pela 

metade, mas diluição não agrada e empresa afunda na bolsa 

Pactual e Perfin Infra, o que contri-
buirá para reduzir a dívida líquida da 
companhia, um dos maiores grupos 
empresariais do país, dos atuais R$21,5 
bilhões para R$7,5 bilhões. 

O grupo Cosan, que atua em ener-
gia, logística e agro, controla Rumo, 
Compass, Moove e tem parcela da Ra-
ízen, joint venture com a Shell. Na oca-
sião do anúncio, a Cosan informou que 
os recursos não serão usados na joint 
venture. Mesmo com os novos sócios, a 
Aguassanta vai continuar como contro-

ladora da Cosan, com 50,01% das ações 
vinculadas ao acordo, que tem um pra-
zo de 20 anos. Analistas do Citi avalia-
ram que o aumento de capital, por meio 
de duas ofertas públicas primárias de 
ações, implica uma diluição de 40% a 
50% para os atuais acionistas. Mas pon-
deraram, por fim, que o negócio será 
positivo para a companhia.

Os novos parceiros devem contri-
buir nas discussões sobre alocação de 
capital e gestão da Cosan, avaliaram 
os analistas do banco Gabriel Barra e 

Respiro para a Cosan
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Pedro Gama em relatório a clientes. 
“Acreditamos que a empresa está en-
trando em uma nova fase, que deverá 
ser marcada pela desalavancagem [re-
dução da dívida] da holding, ao mesmo 
tempo em que poderá se aproximar de 
tratar do plano de sucessão de Rubens 
Ometto”, acrescentou o Citi.

Ao final do segundo trimestre deste 
ano, a dívida líquida do grupo somava 
R$17,5 bilhões. A avaliação foi simi-
lar no UBS BB. “Muito mais do que a 
contribuição financeira, essa operação 
traz dois importantes novos acionistas 
com expertise nos setores para o grupo 
controlador: a holding do BTG (não o 
banco) e a Perfin”, ressaltaram Matheus 

Enfeldt e equipe em um relatório feito 
para clientes.

Os três novos sócios farão oferta a 
R$ 5 por ação da empresa, preço con-
sideravelmente abaixo dos R$ 7,50 do 
fechamento da sexta-feira, 19. Ou seja, 
em detalhes, serão R$ 4,5 bilhões apor-
tados pelo BTG, enquanto a Perfin en-
trará com R$ 2 bilhões e a Aguassanta, 
com R$ 750 milhões. A capitalização 
prevê ainda um lote adicional de R$ 1,8 
bilhão, o qual será integralmente subs-
crito por todas as partes. Uma segunda 
oferta, de R$ 2,75 bilhões, terá prefe-
rência de acionistas da empresa – com 
expectativa de distribuição de até 550 
milhões de papéis. ■

Entre os novos sócios, o 
BTG fará um aporte de 4,5 
bilhões de reais no negócio

Enquanto isso 
na Raízen...

No mesmo dia em que a Cosan 
derreteu na B3, a companhia fundada 
por Rubens Ometto enfatizou que os 
recursos não serão usados para 
capitalizar a Raízen – joint venture 
entre Cosan e Shell, também 
alavancada e que vem se desfazendo de 
negócios. No início de setembro, a 
Raízen anunciou o encerramento da 
empresa conjunta com a FEMSA na rede 
de lojas de conveniência Grupo Nós, que 
reúne a operação das redes Oxxo, Shell 
Select e Shell Café no país.

Com o fim da parceria, a FEMSA 
ficou com 611 mercados Oxxo e o centro 
de distribuição em Cajamar (SP), além 
de dívidas e caixa disponíveis do Grupo 
Nós. Já a Raízen manteve 1.256 lojas de 
conveniência Shell Select e Shell Café, e 
seguirá desenvolvendo oferta por meio 
do modelo prioritário de franquias em 
sua rede de postos Shell. “Essa decisão 
está alinhada à estratégia de reciclagem 
e simplificação do portfólio de negócios 
da Raízen, permitindo maior foco e 
agilidade na execução de sua Oferta 
Integrada Shell”, disse a companhia em 
um comunicado na ocasião. 

O racha acontece em um momento 
decisivo para a Raízen. A gigante tem 
vendido ativos e feito desinvestimentos 
para retornar a seus negócios 
principais, como produção de açúcar e 
etanol, além da distribuição de 
combustíveis. O foco é reduzir sua 
dívida líquida, após registrar um prejuízo 
de R$ 1,8 bilhão no seu último balanço 
trimestral. Já a dívida líquida da empresa 
saltou para R$ 49,2 bilhões.

A FEMSA, por sua vez, disse em 
comunicado que a separação permitirá 
que ambas as empresas foquem em suas 
principais estratégias de negócios, e 
destacou que a Oxxo Brasil segue como 
uma “prioridade estratégica” na 
estratégia de crescimento de longo prazo 
da companhia. O Grupo Nós continua a 
prestar serviços de suprimentos e 
logística relacionados ao portfólio de 
produtos atualmente disponibilizado 
pelo seu centro de distribuição, dentro 
de sua área de cobertura, para as lojas 
das redes Shell Select e Shell Café.
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M ulheres em cargos de liderança 
ainda enfrentam barreiras invi-
síveis que podem atrapalhar seu 

desempenho no trabalho. Um estudo da 
Universidade da Geórgia revela que as 
expectativas sociais e os estereótipos 
de gênero fazem com que elas se sintam 
pressionadas a agir de maneira mais 
dócil do que seus colegas homens, o que 
limita a forma como lidam com a equipe 
e como tomam decisões.

“Espera-se que as mulheres se com-
portem de forma flexível, então, para as 
líderes, fica mais difícil dar instruções, 
definir expectativas e dizer aos outros 
o que precisam fazer por causa desses 
estereótipos”, explica Joanna Lin, prin-

Barreira invisível
Expectativas sobre o posicionamento das mulheres em posições de liderança 

afetam gestão, produtividade e expansão feminina no topo das empresas 

Pesquisa americana 
aponta como estereótipos 

impactam diretamente 
no estilo de comando

cipal autora do estudo, para o Mirage 
News. “Se não resolvermos isso, haverá 
menos mulheres líderes e locais de tra-
balho menos eficazes.”

A pesquisa mostrou que os este-
reótipos de gênero criam um conflito 
direto no estilo de gestão. Mulheres 
líderes contaram que têm dificuldade 
em dar ordens ou esclarecer respon-
sabilidades porque o medo de serem 
vistas como rudes ou exigentes afeta 
a sua confiança. Entre as expectativas 
sociais observadas estão apresentar 
uma postura acolhedora, priorizar o 
bem-estar da equipe em vez da produ-
tividade e evitar comportamentos mais 
assertivos.

“Há inconsistências sobre o que se 
espera de uma mulher em posição de 
liderança. Espera-se que ela seja afe-
tuosa e amigável, mas também é pre-
ciso ser uma chefe direta, diferente do 
que as pessoas normalmente esperam 
das mulheres”, explica Lin. Desviar-se 
dessas normas já fez com que muitas 
líderes se sentissem incompetentes ou 
ansiosas, e adotar um comportamento 
mais assertivo aumentou o esgotamento 
e a sobrecarga, afetando sua disposição 
para lidar com a equipe.

O estudo, realizado em quatro partes, 
mostrou que mulheres que precisavam 
liderar com firmeza, dando instruções ou 
esclarecendo responsabilidades, apre-
sentavam maior esgotamento depois, o 
que resultava em afastamento do traba-
lho e menor disposição para exercer suas 
funções de gestão no dia seguinte.

Em contrapartida, os homens não 
apresentaram menos estresse nesses 
contextos, estando acostumados a se-
rem percebidos como dominantes, as-
sertivos e confiantes. Quando mulheres 
líderes adotam comportamentos consi-
derados ‘masculinos’, no entanto, mui-
tas vezes são vistas como menos simpá-
ticas ou acabam sendo mais criticadas.

O estudo também mostra que o apoio 
faz diferença. Quando supervisores e su-
bordinados reconhecem o trabalho das 
líderes e demonstram preocupação com 
seu bem-estar, elas se sentem menos 
exaustas e apresentam maior assertivida-
de. Sem esse suporte, os estereótipos con-
tinuam sendo um peso e comprometendo 
sua eficiência no ambiente de trabalho.

“Às vezes, os seguidores presumem 
que as líderes são menos eficazes ou me-
nos agradáveis, e isso torna dar instru-
ções muito mais cansativo. Nosso estudo 
mostra que o apoio muda completamen-
te essa dinâmica. Quando funcionários 
reconhecem e apoiam suas líderes, elas 
conseguem preservar energia e liderar 
melhor”, conclui a autora do estudo. ■

Com redação de Istoé Mulher
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Amaggi e Inpasa anunciaram ao fi-
nal de agosto um acordo que gera 
joint venture destinada à constru-

ção de ao menos três plantas para fabri-
cação de etanol de milho no estado de 
Mato Grosso, num primeiro momento, 
em Rondonópolis. O empreendimento 
se soma a pelo menos duas dezenas de 
projetos ativos no universo de etanol de 
milho, segmento que volta a caminhar 
após anos de retração – com um poten-
cial mínimo de R$ 23 bilhões em inves-

Depois de um período de retração, indústria de etanol de 
milho volta a ganhar ritmo no Brasil com investimentos 

de R$ 23 bilhões em duas dezenas de projetos

timentos. Boa parte, ou pelo menos R$ 
15 bilhões, podem ser aplicados até 2027. 

A parceria entre Amaggi, gigante 
das áreas de originação de grãos e lo-
gística, e Inpasa, a maior produtora de 
biocombustível à base de milho e outros 
cereais, vai mover R$ 2,5 bilhões em 
aportes. O investimento representa um 
avanço no plano de expansão das com-
panhias, com foco na industrialização 
de commodities e geração de maior va-
lor agregado à cadeia produtiva.

Cada uma das plantas da joint ven-
ture deverá ter a capacidade inicial de 
processar aproximadamente 2 milhões 
de toneladas de milho por ano, e o muni-
cípio que receberá a primeira delas será 
Rondonópolis. Os estudos avançam tam-
bém em Campo Novo do Parecis e Que-
rência, ambas também em Mato Grosso. 
A criação da nova empresa está sujeita 
à aprovação das autoridades concorren-
ciais brasileiras, conforme determina a 
legislação vigente, e será formalizada as-
sim que concluídas essas formalidades.

A indústria de etanol de milho vol-
tou a ganhar ritmo no Brasil após um 
período de retração. Novos investimen-
tos anunciados em julho último devem 
impulsionar o volume da safra em mais 
de 50% até a temporada 2026/27. De 
acordo com um levantamento do Itaú 
BBA, a oferta poderá passar dos atuais 
8,2 bilhões de litros (safra 2024/25) pa-
ra mais de 12,1 bilhões de litros em dois 
ciclos produtivos.

O mapeamento identificou 21 pro-
jetos ativos, que juntos devem deman-
dar 14 milhões de toneladas adicionais 
de cereais por ano, para a produção de 
6,1 bilhões de litros de etanol. O volume 
total de investimentos estimado gira em 

Motores em 
aquecimento

Mapeamento do Itaú 
BBA indica que 21 

projetos ativos podem 
demandar 14 milhões  

de toneladas adicionais 
do cereal por ano
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torno de R$ 23 bilhões, além de cerca de 
R$ 5 bilhões em capital de giro. No cro-
nograma de investimentos, R$ 15 bilhões 
seriam desembolsados entre 2025 e 2027.

Entre os projetos ativos, doze estão 
em fase de construção, com capacidade 
somada de 3,1 bilhões de litros por ano. 
Os outros nove estão em planejamento 
e, se viabilizados, devem adicionar mais 
3 bilhões de litros de capacidade. Para o 
Itaú BBA, a expansão deve ter um im-
pacto significativo na região do Matopi-
ba, tradicionalmente carente de oferta 
de biocombustível, mas que pode sentir 
maior pressão sobre a oferta de grãos. 

Outro ponto de atenção é a dispersão 
geográfica das novas usinas, muitas de-
las em áreas onde o consumo de etanol 
hidratado ainda é baixo. No entanto, es-
sa descentralização pode contribuir para 
ampliar o uso do biocombustível nas re-
giões Norte e Nordeste, além de fomen-
tar o cultivo de milho nessas localidades.

Além de Mato Grosso e Goiás, as 
regiões mais impactadas pelos novos 
empreendimentos serão os estados do 
Matopiba (Maranhão, Piauí, Tocantins 
e Bahia), as quais vão atingir uma ca-

pacidade somada de 6,6 bilhões de li-
tros a mais na produção de etanol de 
milho quando os empreendimentos 
que estão em construção ou no pipeline 
estiverem com toda a capacidade. 

Os principais investimentos nos 
próximos anos vão acontecer nos muni-
cípios de Campo Novo do Parecis (MT) 
e Lapa (PR). Em MT, a FS, por exemplo, 
anunciou a construção de sua quarta 
unidade. As obras começaram em julho 
e há projeção de término em dezembro 
de 2026. Com investimento previsto de 
R$ 2 bilhões, a nova planta terá capa-
cidade para produzir, anualmente, 540 
milhões de litros de etanol, 935 mil tone-
ladas de coprodutos para nutrição ani-
mal, 69 mil toneladas de óleo técnico de 
milho e 56 mil MWh de energia elétrica.

Já o grupo Potencial pretende in-
vestir outros R$ 2 bilhões em uma re-
finaria de etanol de milho no comple-
xo do grupo na cidade de Lapa, região 
metropolitana de Curitiba. O projeto da 
usina de etanol está na fase de detalha-
mento, conduzido por uma empresa es-
pecializada, e a planta deverá estar em 
operação em 2028. ■

Além de Mato Grosso 
e Goiás, a região mais 
impactada pelos novos 
empreendimentos  
no segmento será  
o Matopiba
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Q uem já não ficou em dúvida so-
bre qual tipo de ovo levar diante 
de tantas opções no supermerca-

do? São muitas as alternativas entre os 
brancos ou vermelhos, orgânicos, caipi-
ras, ovos de ‘galinhas felizes’ ou cage-
-free (livre de gaiolas). Mas afinal, os 
ovos orgânicos são o mesmo que ‘caipi-
ras’? ‘Caipira’ é necessariamente o ovo 
de ‘galinhas felizes’? Quais são os crité-
rios para essas classificações? 

Antes de explicar as diferenças, vale 
lembrar porquê o leque de opções cres-
ceu tanto em anos recentes. “O perfil do 
consumidor mudou significativamente”, 
disse André Carvalho, diretor de mar-
keting e inovação da Mantiqueira Brasil, 
uma das maiores produtoras de ovos do 
país recém-adquiridas pela JBS. “As pes-
soas estão mais conscientes, exigentes e 
conectadas a valores relacionados à saú-
de, sustentabilidade e bem-estar animal”. 

Nessa onda, só em 2025 a compra de 
ovos no Brasil deve atingir um volume 
recorde. O brasileiro poderá consumir 
média de 288 unidades, com alta de 7% 
em comparação ao ano passado, proje-
ta a Associação Brasileira de Proteína 
Animal (ABPA). Mais: uma estimativa 
da Allied Market Research aponta que 
o setor pode movimentar US$ 10 bilhões 
até 2030 só no seAgmento de orgânicos. 
Na queda de braço pelo consumidor há 
outros players como a Granja Faria (de 
Ricardo Faria, conhecido como o ‘Rei do 
Ovo’), da Global Eggs, e a Naturovos, o 
destaque em exportações. 

Voltando ao tipo de produto, o ponto 
central de diferenciação entre os ovos é 
a alimentação dos animais. Na criação 
que gera o ovo orgânico, as aves são ali-
mentadas com ração à base de matérias-
-primas orgânicas e o espaçamento de 
piquete – um tipo de cercado na criação 
de aves – é maior quando comparado 
com o modelo de criação caipira. As ga-
linhas são criadas mais soltas, ou seja, 
não confinadas.

A classificação é definida até mesmo 
por normas técnicas, com legislação e 
instruções normativas do Ministério da 
Agricultura e Pecuária (Mapa), e exige 
certificação: as aves precisam ser cria-

Mina de ouro 
nas granjas

Produção de ovos se diversifica e atinge volume 
recorde em um setor que pode movimentar 

US$ 10 bilhões nos próximos cinco anos 

Brasileiro pode 
consumir média recorde 
de 288 ovos em 2025

 Ismael Jales
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das segundo regras de produção orgâ-
nica, com alimentação exclusivamente 
de insumos orgânicos, sem agrotóxicos, 
sem ingredientes proibidos, têm restri-
ções quanto a medicamentos e aditivos, 
normas de bem-estar específicas e ras-
treabilidade. A produção passa por au-
ditoria de certificadora credenciada.

No caso dos orgânicos, medicamen-
tos de uso convencional são restritos e 
os tratamentos só são permitidos em 
situações específicas. Também existe 
preferência por práticas de prevenção 
(manejo, nutrição) e pela utilização, 
quando autorizado, de fitoterápicos e 
insumos permitidos pela regulamen-
tação. A propriedade passa por audito-
rias de certificadoras credenciadas pelo 
Mapa, há exigência de registros (origem 
das matrizes, alimentação, tratamentos, 
venda) e controle de rastreabilidade.

Mas e o ovo caipira? Também cha-
mado de colonial, é produzido em um 
sistema em que as aves são de linha-
gens rústicas, com acesso à ambiente 
externo, maior liberdade de movimento 
e dieta que inclui ração e outros itens 
da propriedade. Não existe uma norma 
nacional que padronize “caipira” como 
ocorre na produção de ovos orgânicos. 
Muitas vezes o termo está ligado ao ma-
nejo e à percepção do consumidor, não 
só à composição da ração, explica a pro- Ovo caipira e orgânico: ração e como as galinhas são criadas fazem diferença

André Carvalho, da Mantiqueira Brasil, conta que os consumidores estão mais conectados à saúde e ao bem-estar animal

fessora da Faculdade Una com especia-
lização em nutrição de galinhas poedei-
ras, Brenda Carla Luquetti.

Do ponto de vista de consumo, há 
mudanças na casca e na gema. Elas são 
afetadas por vários fatores como a ge-
nética da ave, idade, nutrição, manejo 
e condições ambientais. Mas, por fim, a 
principal diferença é preço. Os ovos or-
gânicos e os de sistemas alternativos (cai-
pira, cage-free ou galinhas criadas livres 
de gaiolas) costumam ter preço superior 

ao ovo convencional de granja industrial. 
Entre as causas, há o custo (mais al-

to) da ração orgânica, investimento em 
certificação, menor produtividade por 
ave em alguns sistemas e logística. No 
Brasil, o diferencial de preço pode va-
riar bastante segundo região, escala de 
produção e canal de vendas. Podem-se 
encontrar preços 50% a 200% superiores 
ao ovo convencional, dependendo do 
produto (orgânico com selo pode estar 
na faixa mais alta). ■
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O veículo restaurado  
é o único remanescente 
dos 371 produzidos  
no Brasil em 1957

Kombi brasileira à venda na Alemanha é avaliada 
em 440 mil reais e simboliza o pujante mercado de 

clássicos automobilísticos, um negócio global avaliado 
em US$ 40 bi e pode dobrar de tamanho até 2032

Para muitos entusiastas não havia 
mais nenhum modelo de Kombi 1957 
de fabricação nacional sobrevivente 
ao tempo. Mas a empresa OK Oldtimer, 
uma das companhias dedicadas à res-
tauração e revenda de carros clássicos, 
encontrou essa mosca branca em uma 
coleção de um brasileiro. O antigo dono 
havia saído do país e deixado o carro 
com os filhos, que não cuidavam de-
vidamente da raridade. Depois de cin-
co anos de negociações, o proprietário 
vendeu o clássico à empresa.

Foram produzidas apenas 371 uni-
dades desse clássico na Volks de São 
Bernardo do Campo. Metade dela tinha 
peças nacionalizadas. O motor é 1.192 
cm³, que desenvolve até 36 cv de potên-
cia, associado ao câmbio de quatro mar-
chas. Por dentro, os bancos são em co-
rino e possuem alças. Alexandre Fares, 
sócio da empresa, contou que a Kombi 
foi restaurada no padrão original. O 
clássico desembarcou na Alemanha em 
outubro de 2024, e ainda busca um do-
no. Fares afirma que a Kombi 1957, de-
vido à raridade, não possui um valor já 

Completados 75 anos de seu lança-
mento na Alemanha neste ano, a 
Kombi é um ícone que ainda move 

paixões mundo afora. Modelos antigos 
ajudam a movimentar um robusto mer-
cado de clássicos avaliado em US$ 39,7 
bilhões no ano passado – segmento com 
potencial para alcançar US$ 78 bilhões 
até 2032, informa a Credence Research. A 
nova versão elétrica, ao menos no Brasil, 
não chegou a ser comercializada. Por aqui 
está disponível só para aluguel e mesmo 
assim não é barato: R$ 9 mil mensais.

Como os modelos antigos fabricados 
pela Volkswagen em São Bernardo do 
Campo (SP) ainda fazem sucesso, empre-
sas dedicadas à restauração e revenda 
buscam essas raridades para alimentar 
o desejo de colecionadores. Os potenciais 
clientes buscam clássicos tanto pelo va-
lor emocional quanto pelo potencial de 
investimento em longo prazo, fatores que 
alimentam uma demanda constante. Se-
gundo a Credence Research, Mercedes-
-Benz, Chevrolet, Cadillac e Lamborghi-
ni são atores que dominam esse universo.

Mauro Balhessa

Uma peça rara
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definido. No entanto, projeta que o pre-
ço de um possível leilão parta de 200 mil 
euros ou R$ 1,38 milhão, em conversão 
direta, com a placa alemã. Sem a regu-
larização do governo alemão, por ora, 
o modelo tem o valor de 70 mil euros, 
ou aproximadamente R$ 440 mil reais. 
“Estamos trabalhando para emplacar 
ela para poder vender pelo valor mais 
caro”, continua o sócio da companhia.

A empresa brasileira, com sede 
também em Berlim (Alemanha) e Mia-
mi (EUA), comercializa Kombis e outros 
carros, principalmente da Volks, para 
18 países. Na Alemanha, além de um 
escritório há um showroom. A OK Ol-
dtimer quer abrir filiais na Califórnia, 
Boston, Copenhague, Hamburgo, Lis-
boa, Munique, Oslo, Paris e Roma até 
2030. Para isso, a empresa busca capital 
com investidores. “O público [que pode 
adquirir os veículos] na Europa é mui-
to amplo. Aqui no Brasil é mais o perfil 
colecionador, com alto poder aquisitivo. 
Lá um professor, um mecânico, um tra-
balhador médio pode comprar. Ele não 
é necessariamente um colecionador, às 
vezes lembra do pai ou tem uma memó-
ria afetiva”, finaliza. ■

Com a tendência de queda da Selic 
no próximo ano e a volta do 
imposto de importação, qual é a 
expectativa para 2026?
Acho que com a queda dos juros a in-
dústria cresce no ano que vem. Não 
o quanto a gente gostaria, mas deve 
avançar um pouco efetivamente. É que 
a situação macroeconômica não é tão 
simples. O nível da inadimplência ainda 
está muito alto e isso segura um pouco 
o ritmo de vendas. A indústria, de mo-
do geral, está lançando carros novos. 
As empresas que estão produzindo ve-
ículos no Brasil estão vindo com novas 
tecnologias, como a Volkswagen. A ex-
pectativa é de um bom ano de 2026, de 
crescimento um pouco modesto, mas de 
crescimento.

O Tera pode assumir o posto do 
Polo como o mais vendido no país? 
A Volks planeja ter carros híbridos 
flex por aqui?

Presidente da Volkswagens do 
Brasil, Ciro Possobom acredita que 
uma potencial diminuição nas taxas de 
juros ajudará a indústria automobilistica 
a crescer no próximo ano. Em entrevista 
à DINHEIRO durante a edição de 2025 
da Automotive Business Experience, ele 
falou sobre o cenário macroeconômico e 
os planos da montadora.

“O ano de 2026 será de 
crescimento modesto, 
mas de crescimento”

A Volkswagen está num bom momen-
to. Estou muito feliz com o crescimento 
do market share, isso mostra a força do 
mercado brasileiro. O Tera já chegou co-
mo um sucesso e agora estamos na fase 
do desenvolvimento de produção. Então 
não chegamos no máximo do que pode 
ser feito. A reação dos consumidores 
tem sido boa. Estamos investindo qua-
se R$ 20 bilhões na América do Sul em 
veículos de diferentes modelos. Vão ter 
carros flex, híbridos e elétricos. A gente 
acredita muito na tecnologia do híbrido 
como uma solução para o brasileiro. 

Quando vai chegar a próxima 
geração da picape Saveiro?
Estamos fazendo vários e grandes inves-
timentos em picapes por aqui no Brasil, 
temos a Amarok, temos a Saveiro. Aguar-
dem grandes novidades da Volks. Acaba-
mos de lançar, inclusive, a nossa linha de 
esportivos: os Legends, com o Golf GTI, 
com o Jetta GLI, com o Nivus GTS. 

Pedro
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Busca por marcas 
que passaram 
pelas mãos de 
protagonistas 
saltou durante 
ações

Remake do folhetim exibido originalmente em 1988, 
“Vale Tudo” quebra recordes de faturamento e ultrapassa 

a campeã anterior Pantanal em merchandising

vos de audiência, segundo a emissora. 
Nas 24 semanas de exibição, entre 31 de 
março e 13 de setembro, a novela conso-
lidou médias de 23 pontos e 40% de par-
ticipação no Painel Nacional de Televi-
são (PNT) um crescimento de 10% em 
relação à antecessora ‘Mania de Você’. 
No ambiente digital, o sinal ao vivo do 
Globoplay cresceu 23% em horas consu-
midas na faixa das 21h entre janeiro e 
agosto, segundo a emissora.. 

A mesma pesquisa da DataFolha 
indica, ainda, que a aprovação é mais 
expressiva entre os jovens de 16 a 24 
anos, alcançando 80%. Entre os que as-
sistiram às duas versões da trama, 68% 
manifestaram satisfação. A primeira 
versão de “Vale Tudo” foi exibida em 
1988 e escrita por Gilberto Braga. O re-
make de 2025 é assinado por Manuela 
Dias, conhecida por ‘Amor de Mãe’. Su-
cesso da teledramaturgia brasileira ao 
final da década de 1980, a versão origi-
nal de “Vale Tudo” “parou o Brasil” em 
seu último capítulo – quando inclusive 
apostas entre amigos e familiares bus-
cavam responder “Quem matou Odete 
Roitman?”

A comparação entre o sucesso do 
remake e a versão original, de 1988, é 
complexa devido às mudanças no ce-
nário da mídia brasileira. A versão 
original (estrelada por Regina Duarte 
como Raquel, Glória Pires como Maria 
de Fátima e Beatriz Segall como Odete 
Roitman) foi um fenômeno de audiên-
cia, além de marco cultural, em uma era 
pré-internet e sem canais por assinatu-
ra, quando as novelas exibidas em tele-
visão aberta tinham um público cativo 
e massivo, com picos de audiência que, 
hoje, são virtualmente inalcançáveis. 

Já o remake de 2025 é avaliado em 
um contexto de público fragmentado. 
As métricas de sucesso atuais consi-
deram não apenas a audiência da TV, 
mas o desempenho nas plataformas de 
streaming e, principalmente, o engaja-
mento nas mídias sociais. A nova versão 
tem gerado grande repercussão online, 
o que a coloca na categoria de grande 
sucesso para os padrões contemporâ-
neos. Em suma, a versão original obte-
ve audiência avassaladora e unificada, 
enquanto a versão de 2025 se sobressai 
pela capacidade de gerar impacto em 
paisagem fragmentada de mídia. ■

Com redação de Istoé Gente

Q uase 37 anos depois da exibição da 
versão original, o remake de “Va-
le Tudo” parece ter conquistado o 

público, tornando-se sucesso de fatu-
ramento para a TV Globo. Um levanta-
mento recente do DataFolha evidenciou 
a boa recepção do público, mesmo com 
alterações no roteiro comuns em atua-
lizações: 65% dos dois mil entrevistados 
em setembro avaliaram o folhetim como 
‘bom ou ótimo’. Essa recepção contri-
buiu para que as mais diferentes marcas 
se movessem para passar pelas mãos de 
Raquel (Taís Araújo), Maria de Fátima 
(Bella Campos), César (Cauã Reymond), 
Odete Roitman (Débora Bloch) outros 
dos icônicos personagens da trama.

Apuração publicada em julho pela 
Istoé Gente aponta para faturamento 
histórico de uma novela exibida pela 
Globo na faixa das 21h, com arrecada-
ção estimada em R$ 200 milhões após 
três meses – “Vale Tudo” estreou em 
março deste ano. A novela ultrapassou 
‘Pantanal’ (exibida em 2022, e o recorde 
anterior) ao alcançar 87 ações de mer-
chandising, informou a TV Globo, que 

não revela a receita do folhetim. ‘Pan-
tanal’ atraiu 82 ações de ‘merchan’ em 
sete meses no ar. 

“’Vale Tudo’ quebrou recordes de 
faturamento e de ações de conteúdo na 
história de novelas da Globo”, informou 
a companhia em nota enviada à Istoé 
Dinheiro. Entre as marcas que aposta-
ram no folhetim estão Zé Delivery – que 
observou aumento de 65% nos pedidos 
do aplicativo e um crescimento de 44% 
na base de consumidores – e Comfort – 
cujas buscas por promoções tiveram al-
ta de 140% no dia da ação. 

Com patrocínio do Itaú, outras mar-
cas investiram em exibição por meio de 
ações de ‘merchan’ na faixa das 21h: Vi-
vo, Electrolux, Corona, O Boticário (nas 
mãos de Odete Roitman, os produtos 
alcançaram cerca de 20 milhões de pes-
soas na tevê e no digital), Ifood, L’Oreál 
e OMO integram a lista de 23 parceiros 
comerciais. As informações foram for-
necidas pela Rede Globo.

Desde a estreia, o remake já alcan-
çou mais de 143 milhões de pessoas e 
vem registrando resultados expressi-

Vale vender tudo
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15 mil 78

4 mil 49

205 mil 929

83 mil 1.036

Reag “desconvidada”, febre 
por batatas fritas e Avon

Justus inaugura megafábrica 
de pré-moldados em meio a 
rompimento com a Reag

Roberto Justus, conhecido por sua 
atuação no universo da comunicação, 
celebrou novo marco em sua carreira 
de empresário, uma megafábrica de 
16.000 m² de sua construtech, a Ste-
elCorp. Mas um participante acabou 
sendo “desconvidado” pouco antes da 
festa de inauguração por deixar a so-
ciedade: a gestora Reag, investigada 
na Operação Carbono Oculto.

Ladies in Tech conecta mulheres 
e transforma o ecossistema

O Ladies in Tech nasceu como re-
de de apoio a mulheres na tecnologia, 
oferecendo mentorias, workshops e 
eventos para impulsionar startups fe-
mininas. Com 350 integrantes em 17 
estados, o instituto amplia a presença 
feminina em um setor ainda marcado 
pela desigualdade de gênero.

Natura paga US$ 2 bi pela 
Avon, vende por R$ 12 e ações 
disparam; entenda razões 

Em 2020, a Natura comprou 
a Avon Internacional por US$ 
2 bilhões. Cinco anos depois, 
vendeu parte das operações 
por apenas R$ 12,48. Apesar 
do prejuízo, as ações da em-
presa subiram mais de 16% na 
B3 no dia do anúncio, acres-
centando mais de R$ 2 bilhões 
ao seu valor de mercado. 

Empreendedorismo feminino mira no 
mercado de turismo de luxo e premium 
em evento no Rio de Janeiro 

Nesta semana, o Rio de Janeiro sediou a quar-
ta edição do Premium Travel Summit Donas de 
Agências Ricas, DAR, um evento anual de capa-
citação e para geração de ideias no mercado de 
turismo de luxo e premium no Brasil. A consultora 
de negócios Rogéria Pinheiro, idealizadora do 
encontro, reuniu mais de 80 donas de agências de 
todo o Brasil para discutir os novos desafios do 
mercado e a busca de soluções.

Empresa de MG cresce com boom da air 
fryer e lidera mercado de batata frita do Brasil  

Impulsionada pela popularização da air 
fryer, a demanda por batatas pré-fritas congela-
das não para de crescer. Nos últimos seis anos, 
o mercado brasileiro registrou um crescimento 
anual de 6,5% e a principal empresa do setor, a 
Bem Brasil, acredita que há espaço para expan-
são ainda maior. A companhia faturou R$ 3,8 bi-
lhões em 2024, e vem crescendo ano a ano.  

O rompimento de Roberto Justus com a gestora investigada na Operação Carbono Oculto,  
a venda de operação de beleza por R$ 12 e empreendedorismo feminino moveram as redes 

www.istoedinheiro.com.br Instagram: instagram.com/istoe_dinheiro/ YouTube: m.youtube.com/@istoe_dinheiro Facebook:facebook.com/istoedinheiro

TikTok: tiktok.com/@revistaistoe LinkedIn: linkedin.com/company/istoe-dinheiro/ X: x.com/istoe_dinheiro



“Eu acho que o Congresso está muito maduro para aprovar a 

isenção. O problema é aprovar a compensação, que é o andar 

de cima que não paga imposto de renda”. 

Fernando Haddad, ministro da Fazenda, em entrevista ao ICL 

Notícias, sobre aprovação dos projetos de isenção do Impos-

to de Renda e de compensação da medida“Aquilo que pare-

cia impossível deixou de ser impossível”. Luis Inácio Lula da 

Silva, presidente do Brasil, sobre diálogo com o presidente 

norte-americano Estados Unidos Donald Trump a jornalistas 

na Assembleia Geral da ONU “No caso específico das falas do 

meu amigo ministro Fernando Haddad, e vou estender ao que-

rido [Rogério] Ceron, secretário do Tesouro, eu pessoalmente 

acho um luxo você ter o ministro da Fazenda e secretário do 

Tesouro fazendo comentários sobre política monetária com a 

delicadeza, gentileza e com a educação que eles fizeram”, Ga-

briel Galípolo, presidente do Banco Central, em coletiva sobre 

o Relatório de Política Monetária, sobre comentário de Haddad 

a respeito da taxa básica de juros ‘acima do necessário’ para o 

atual cenário econômico“No Brasil não dá para nadar de bra-

çada”. Magali Leite, CEO da Espaçolaser em entrevista à Istoé 

Dinheiro“...autor do maior roubo aos aposentados e pensio-

nistas do Brasil”. Deputado Alfredo Gaspar (União, AL) rela-

tor da Comissão Parlamentar Mista de Inquérito que investiga 

fraudes em aposentadorias, para o empresário Antônio Carlos 

Camilo Antunes, conhecido como o “careca do INSS”“Eu acho 

que o Congresso está muito maduro para aprovar a isenção. O 

problema é aprovar a compensação, que é o andar de cima que 

não paga imposto de renda”. Fernando Haddad, ministro da 

Fazenda, em entrevista ao ICL Notícias, sobre aprovação dos 

projetos de isenção do Imposto de Renda e de compensação 

da medida“Aquilo que parecia impossível deixou de ser im-

possível”. Luis Inácio Lula da Silva, presidente do Brasil, sobre 

diálogo com o presidente norte-americano Estados Unidos Do-

nald Trump a jornalistas na Assembleia Geral da ONU 

“No caso específico das falas do meu amigo ministro Fernando 

Haddad, e vou estender ao querido [Rogério] Ceron, secretário 

do Tesouro, eu pessoalmente acho um luxo você ter o ministro 

da Fazenda e secretário do Tesouro fazendo comentários sobre 

política monetária com a delicadeza, gentileza e com a educa-

ção que eles fizeram”, Gabriel Galípolo, presidente do Banco 

Central, em coletiva sobre o Relatório de Política Monetária, 

sobre comentário de Haddad a respeito da taxa básica de juros 

‘acima do necessário’ para o atual cenário econômico

“No Brasil não dá para nadar de braçada”. Magali Leite, CE
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“Eu acho que o Congresso está muito maduro 
para aprovar a isenção. O problema é aprovar 
a compensação, que é o andar de cima, 
quem não paga imposto de renda”. 

Fernando Haddad, ministro da Fazenda, em entrevista 
ao ICL Notícias, sobre aprovação dos projetos de isenção 

do Imposto de Renda e de compensação da medida

“Aquilo que parecia impossível 
deixou de ser impossível”

Luis Inácio Lula da Silva, 
presidente do Brasil, sobre diálogo com 
o presidente norte-americano Estados 

Unidos Donald Trump a jornalistas 
na Assembleia Geral da ONU 

“No Brasil não dá para 
nadar de braçada”

Magali Leite, CEO da Espaçolaser 
em entrevista à IstoÉ Dinheiro

“No caso específico das 
falas do meu amigo ministro 
Fernando Haddad, e vou 
estender ao querido [Rogério] 
Ceron, secretário do Tesouro, 
eu pessoalmente acho um 
luxo você ter o ministro da 
Fazenda e o secretário do 
Tesouro fazendo comentários 
sobre política monetária com 
a delicadeza, gentileza e com 
a educação que eles fizeram”, 

Gabriel Galípolo, presidente do 
Banco Central, em entrevista a jornalistas, 

sobre comentário de Haddad a respeito 
da taxa básica de juros estar ‘acima do 

necessário’ para o atual cenário econômico

“...autor do maior roubo 
aos aposentados e 
pensionistas do Brasil”

Deputado Alfredo Gaspar 
(União, AL) relator da Comissão 

Parlamentar Mista de Inquérito que 
investiga fraudes em aposentadorias, 

para Antônio Carlos Camilo Antunes, 
conhecido como o “careca do INSS”

Ant
ô

nio


 C
ruz


/

Ag
ência




 B
rasil




R
eprodução










/I
sto


É

José


 C
ruz


/

Ag
ência




 B
rasil




M
ike

 
Segar




/R
EU

TE
R

S



Coluna

Edição 1	 40	    

Coluna

Peer-to-peer lending: a nova 
alternativa da renda fixa

Q uando a crise de 2008 abalou o sistema 
financeiro global, uma ideia simples 
ganhou força: por que não conectar di-

retamente quem precisa de crédito a quem 
tem capital para investir — sem depender dos 
grandes bancos? Assim nasceu o peer-to-pe-
er lending (ou P2P), um modelo que aproxima 
tomadores e investidores por meio de plata-
formas digitais, resgatando algo ancestral: o 
empréstimo direto entre pessoas.

Nos primeiros anos, o P2P se consolidou 
no Reino Unido e nos Estados Unidos, impul-
sionado pela desconfiança nos bancos tradi-
cionais e pela busca por retornos maiores. 
Empresas como a britânica Funding Circle e 
a americana LendingClub viraram referên-
cias, movimentando bilhões em crédito. A 
inovação estava em permitir que pessoas fí-
sicas e empresas emprestassem e tomassem 
recursos com segurança, sem precisar da in-
termediação de grandes instituições. Bastava 
ter algum capital — e disposição.

No Brasil, esse movimento ganhou fôlego a 
partir de 2018, quando o Banco Central regu-
lamentou as Sociedades de Empréstimo entre 
Pessoas (SEPs). Desde então, as plataformas 
passaram a operar com regras claras, dando 
ao investidor previsibilidade e maior seguran-
ça. Os contratos têm prazos definidos e taxas 
fixadas de antemão, aproximando-se de títu-
los tradicionais, mas com o diferencial de ofe-
recer rentabilidades acima de CDBs, fundos 
conservadores ou até do Tesouro Direto.

Esse atrativo ajuda a explicar a adesão 
crescente. Para quem busca diversificação 
sem abrir mão da previsibilidade, o P2P com-
bina segurança e retorno acima da média. Pa-
ra pequenas e médias empresas, representa 
muitas vezes a única via para manter capital 
de giro, financiar expansão ou até superar 
crises de caixa.

Ainda assim, não é um investimen-
to isento de riscos. É importante saber que 
a inadimplência existe e não há a proteção 
do Fundo Garantidor de Créditos (FGC), que 
cobre poupança e CDBs. Por isso, a discipli-
na na originação de crédito — isto é, na se-
leção rigorosa de quem pode tomar emprés-
timos — e a gestão ativa do risco por parte 
das plataformas se tornam determinantes 

Diego 
Camacho  

é estatístico e CEO 
da Wealth Money

para reduzir perdas. Escolher bem onde in-
vestir, analisar garantias e diversificar ope-
rações são passos essenciais. Algumas finte-
chs oferecem garantias e análises de crédito 
detalhadas para apoiar o investidor, mas a 
responsabilidade ainda é maior do que em 
produtos tradicionais.

Para compensar a ausência de proteção 
do FGC, as operações de P2P são formaliza-
das por meio da Cédula de Crédito Bancário 
(CCB), título executivo extrajudicial que asse-
gura os direitos do credor em caso de inadim-
plência. Na prática, isso significa que, se o 
tomador não pagar, o investidor possui um 
documento jurídico com força para cobrança 
judicial mais rápida e eficaz. Esse mecanismo 
acrescenta robustez às transações e aproxima 
o P2P da solidez esperada em investimentos 
de renda fixa.

Com o amadurecimento do mercado, o 
P2P passou a atrair também perfis mais so-
fisticados. Quem já investe em ações ou mul-
timercados enxerga nele uma forma de se 
aproximar da economia real, financiando 
empresas diretamente. Essa conexão, além 
de potencialmente mais rentável, traz propó-
sito: o investidor sabe onde seu dinheiro gera 
impacto — algo distante da impessoalidade 
dos bancos, em que os recursos aplicados se 
diluem em operações invisíveis.

Há ainda um componente cultural. O 
P2P traduz a lógica da economia colaborati-
va, já presente em transportes, hospedagem 
e consumo. Assim como aplicativos conec-
taram passageiros a motoristas e viajantes a 
anfitriões, ele aproxima quem tem dinheiro 
de quem precisa dele. Não por acaso, o setor 
cresce em sintonia com a digitalização acele-
rada dos serviços financeiros no país.

O fato é que, amadurecendo ano após ano, 
o P2P deixou de ser visto como uma experiên-
cia incerta. Hoje, ele é uma peça estratégica 
nos portfólios de quem busca alternativas de 
renda fixa mais atrativas. Para empresas, é 
uma ponte vital rumo ao crédito. Para inves-
tidores, uma oportunidade de diversificação 
com maior retorno e impacto. E, para o mer-
cado financeiro, a reinvenção de algo antigo: 
o empréstimo direto, de pessoa para pessoa, 
agora com tecnologia e escala. ■



Paixão sobre rodas.
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