Lulae Trump Crise do Conhecga

conversam metanol afeta Trionda, a bola
por telefone receita de tecnoldgica da
e decidem bares paulistas IGIGENEICE]
negociar tarifas em até 60% Copa 2026
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Aimplacavel expansao da China no setor de automaoveis avanca pelo Brasil e em
escala global, mas é um movimento que nao esta livre de riscos e solavancos



Acompanhe a cobertura
do evento histérico em




Carta ao leitor

0 novo pais
do automavel

Comvocacdo superlativa para ntime-
ros, seja eles quais forem, a China ainda
assim impressiona quando se trata de
sua efervescente industria automobilis-
tica. Apenas um deles ja traduz a escala
do setor: o pais tem hoje inacreditaveis
129 marcas de automoveis, tanto elétri-
cos como a combustdo. Essas empresas
despejaram no mercado local e inter-
nacional inacreditaveis 31 milhdes de
veiculos no ano passado. Nenhum pais
sequer chega perto disso hoje.

Obviamente, o contexto para es-
se cendrio é muito peculiar. Hd duas
décadas, o governo chinés tem inves-
tido pesadamente na construcdo de

Fdbrica de veiculos elétricos da Geely Automobile na provincia de Zhejiang

seu setor automobilistico. O dinheiro
flui tanto para startups que pesquisam
equipamentos e sistemas para eletrifi-
cacdo quanto para politicas de impul-
sionamento de vendas. Mas, como toda
contrucdo artificial a margem das leis
de mercado, essa politica estd sujeita

a altos riscos. Especialistas apontam
que existird espaco para no maximo 15
marcas chinesas até 2030. Até que isso
aconteca (se é que de fato acontecera),
0 mundo assistird a uma ebulicdo sem
precedentes — e o Brasil é parte impor-
tante nisso.
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Entrevista

“Corte de juros a partir de
janeiro chegara atrasado”

Cassiana Fernandes,
economista-chefe e head
do banco americano ).P
Morgan para a América
Latina, aponta que o Banco
Central ja tem elementos
suficientes para considerar
a reducao da taxa Selic

a partir do fim do ano

Banco de investimentos norte-
americano projeta IPCA de 3,6%
para o ano que vem, um
patamar mais baixo que o
consenso apresentado em
recente boletim Focus, divulgado
semanalmente pelo BC, e que
traz as expectativas de agentes
econémicos para o Brasil

economistas e agentes financei-

ros no Brasil, o J.P. Morgan acre-
dita que ha espaco para reduzir a taxa
de juros (Selic) ja em dezembro deste
ano. “Nossa projecdo para o primeiro
corte é dezembro, com uma reducéo de
0,25 ponto”, disse Cassiana Fernandes,
economista-chefe e head de research
do J.P. Morgan para a América Latina.
A leitura é feita com base em alguns
pilares, entre eles, o dolar menos forte
por mais tempo e a resposta da ativi-
dade econdmica ao remédio ministrado
pelo Banco Central do Brasil (BC), que
levou a Selic a 15% ao ano - o maior pa-

N a contramdo das expectativas de
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tamar em duas décadas. “Nossos indi-
cadores de alta frequéncia apontam o
terceiro trimestre rodando préximo de
zero. Nesse ambiente, as projecoes de
inflacdo caem, expectativas cedem e,
na minha visdo, em dezembro ja have-
ra sinais suficientes para o BC iniciar
cortes. Se comecar em janeiro, estard
atrasado, porque o nivel atual de juros
é muito alto com a economia rodando
abaixo do potencial por trés trimes-
tres”, disse. A economista falou sobre
economia americana e os desafios co-
mo lideranca feminina em uma estru-
tura global.

Eduardo Vargas

O que pode acontecer com a taxa
de juros no Brasil? Qual € a sua
projecdo para a Selic e por que?
Nossa projecao para o primeiro cor-
te é dezembro deste ano, com reducao
de 0,25 ponto. Depois, ao longo de 2026,
projetamos cortes de 0,50 ponto por
reunido, terminando 0 ano que vem em
10,75%. Olho muito o que acontece no
mundo e como isso bate aqui. Vemos um
dolar menos forte por mais tempo, sem
aquele “excepcionalismo” recente dos
Estados Unidos. Isso favorece moedas
emergentes e ajuda a inflacdo de bens
transaciondveis. Também trabalhamos
com petréleo mais fraco — oferta cres-
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cendo mais que a demanda — o que re-
duz pressdes em energia e combustiveis.
Além disso, a economia global desacele-
ra. Com a Selic a 15% [atual], a politica
monetaria esta restritiva por aqui e ndo
hd espaco para estimulo fiscal relevante
dentro das regras atuais. Resultado: a
atividade doméstica desacelera. Nossos
indicadores de alta frequéncia apontam
o terceiro trimestre rodando préximo de
zero. Nesse ambiente, as projecoes de
inflacdo caem, expectativas cedem e, na
minha visdo, em dezembro ja havera si-
nais suficientes para o BC iniciar cortes.
Se comecar em janeiro, estara atrasado,
porque o nivel atual de juros é muito
alto com a economia rodando abaixo do
potencial por trés trimestres.

Um corte em dezembro
comprometeria a comunicagdo
recente do Banco Central, que fala
em manter juros elevados por
“periodo suficientemente
prolongado”?

Credibilidade é ganha quando se to-
ma a melhor decisdo a cada momento,
com o0 conjunto de informacdes dispo-
nivel. Se a inflacdo vier mais baixa e a
atividade mais fraca, é natural mudar a
percepcao. Em novembro, ha espaco pa-
ra o BC ajustar a comunicacdo e iniciar
cortes em dezembro. O risco é de tempo,
iss0 pode escorregar para janeiro. Mas,
comecando mais tarde, comecara de um
nivel mais apertado.

Quais setores mais sentiram a Selic
restritiva?

Os ligados a crédito, sobretudo va-
rejo de bens duréveis (dados de vendas,
crédito e inadimpléncia mostram desa-
celeracdo) e as empresas muito endi-
vidadas, ja que o custo e a rolagem da
divida ficaram mais dificeis. Tanto que
vemos 0 aumento de recuperagdes judi-
ciais. A vantagem do ciclo atual foi o ba-
lanco privado ainda saudavel, a deterio-
racdo pdés-pandemia de covid-19 pesou
mais no setor publico. Mesmo assim,
ja ha desarranjos que sugerem desace-
leracdo efetiva, abrindo espaco para o
afrouxamento monetario no fim do ano.

E a inflagao recente? Onde esta o

“mocinho” e onde estéo os riscos?
O ntucleo de servicos do IPCA-15

surpreendeu positivamente. Mesmo ex-
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cluindo o item especifico de seguros de
automoveis, a tendéncia de desinflacdo
ficou mais confiavel. No comeco do ano,
a inflacdo implicita nas NTN-Bs [Nota
do Tesouro Nacional] chegou a rodar
acima de 7% e o Focus [Boletim divul-
gado as segundas-feiras pelo Banco
Central, com expectativas de agentes do
mercado] indicava patamar perto de 6%.
Hoje, o Focus para 2025 indica 4,8% -e a
inflacdo implicita chegou a rodar abaixo
disso em alguns momentos. O cambio
ajuda o cenario, ja que um délar em R$
5,30 preocupa menos do que acima de
R$ 6. O setor de servicos segue resilien-
te porque o mercado de trabalho ainda
esta apertado, mas essa correlacao pode
ter mudado com as transformacoes es-
truturais e as reformas que ocorreram
desde 2016/2017. Talvez a taxa de de-
semprego “neutra” seja mais baixa do
que pensavamos. Para alimentos e be-
bidas, nosso cendrio de commodities e
cambio aponta numeros confortiveis, e
para habitacdo, por sua vez, a deflacdo
de agosto teve muito de descontos de
eletricidade. Mas para 2026 projetamos
IPCA de 3,6% — 60/70 pontos abaixo do
consenso do boletim Focus.

Mudar a meta de inflagdo ajudaria?
Trocar a meta com expectativas de-
sancoradas piora a credibilidade. Esse
debate s6 faz sentido quando a inflacdo
roda na meta por alguns anos e vocé po-
de discutir custo/beneficio social. Ndo
vejo por que o Brasil precisaria de meta
acima de 3% se a maioria dos emergen-
tes usa 3%. Metas mais altas ndo nos li-
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vraram de indexacdes no passado. Hoje,
o0 papel do BC é trazer a inflacdo para a
meta de 3% definida pelo Conselho Mo-
netdrio Nacional (CMN).

E o quadro fiscal? Quais os
principais riscos para sua proje¢ao
de juros?

O fiscal preocupa muito. Em exer-
cicios de dinamica da divida é dificil
estabilizd-la em horizonte razoavel —
continuaria crescendo por anos, talvez
décadas, partindo de um nivel ja alto.
Quem quer que venca 2026 [eleices
presidenciais] precisard fazer um ajus-
te significativo, repensando a estrutura
de gastos. Ha agenda de racionalizacao,
mas serd preciso avancar em reforma
administrativa (focando em eficiéncia
do Estado), em revisdo de subsidios e de
programas ineficientes. No curto prazo,
o risco local para o nosso cenario é des-
cumprir o arcabouco, ou seja, abrir mao
das metas e afrouxar o teto de 2,5% de
crescimento real dos gastos. Medidas ja
no pipeline, como a isencdo de Impos-
to de Renda para quem ganha até R$ 5
mil e 0 aumento real do minimo, de 2,5%
em janeiro, geram impulso no 1° trimes-
tre. A lei eleitoral limita estimulos seis
meses antes do pleito, o que da mais es-
paco ao BC para cortar os juros com a
inflacdo sob controle. O perigo é mudar
a meta pelo ndo cumprimento e, a partir
dai, perder o ancoragem. No fim de 2024
vimos como a perda de credibilidade
fiscal piora o cambio e as expectativas e,
por fim, como isso bate na aprovacdo do
governo via inflacdo.
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As reformas ja feitas bastam? Onde
insistir?

De 2016 para cd o Brasil avancou
muito em reformas, algo raro no mun-
do (fora o pacote recente da Argentina).
Mas ndo basta. Os exercicios de divi-
da ainda ndo estabilizam. Precisamos
de produtividade. Sou otimista com a
reforma tributdria aprovada em 2023,
tera riscos e judicializacdes, mas deve
simplificar um dos sistemas mais com-
plexos do mundo e ampliar a base arre-
cadatoria pelo desenho do IVA (Imposto
sobre Valor Agregado, em que o com-
prador vira “fiscal” para aproveitar cré-
ditos). Falta ainda reduzir burocracia,
avancar na eficiéncia do setor publico e
manter a discussao previdencidria viva.
Observado ajuste pelo lado da recei-
ta, significa mais carga tributaria — ja
alta versus pares — e isso prejudica o
crescimento. O foco do governo deve ser
gastar melhor, cortando desperdicios,
ndo programas sociais eficazes.

Como vé a atuagdo do Federal
Reserve (Fed, o Banco Central dos
EUA) e a economia
norte-americana?

O Fed tem sido coerente e segurou
expectativas. A economia da sinais de
fraqueza em algumas frentes, mas revi-
samos o curto prazo para cima, e 0 mer-
cado de trabalho esfria gradualmente. O
corte gradual é necessario porque tarifas
elevadas podem virar pressdo de cus-
tos e se propagar em salarios quando o
mercado estd apertado. Nossa projecdo:
ja houve um corte, estimamos mais dois
neste ano, e queda até 3,50%-3,25% em
meados do ano que vem. Esse gradualis-
mo, com alguma desaceleragdo, mantém
o0 dolar relativamente fraco e ajuda os
paises emergentes com politica monetd-
ria muito restritiva a normalizar juros.

Qual é o impacto das tarifas de
Donald Trump para os EUAe o
Brasil?

O pico de preocupacdo veio ap6s o
“Liberation Day”, em abril, mas o repas-
se foi menor que o temido e o impacto
em atividade também. O temor era um
efeito domind de retaliacdes, mas isso
ndo ocorreu de forma ampla e foi bené-
fico ao quadro global. Nos EUA, a conta
recai mais no consumidor. Para o Brasil,
economia relativamente fechada e com
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exportacoes concentradas em commo-
dities redirecionaveis, ndo revisamos o
Produto Interno Bruto (PIB) por causa
das tarifas. A postura pragmatica do go-
verno brasileiro — sem retaliacdes — foi
positiva. A retaliacdo teria sido mais in-
flaciondria e resultaria em menor cres-
cimento. Hé incertezas juridicas sobre a
forma final das tarifas nos EUA, se mais
setoriais ou mais amplas. Em resumo:
tarifas mais altas sdo vento contrario de
curto prazo, mas a magnitude final ain-
da é incerta.

Qual € o cenario para o ddlar?
Trabalhamos com délar ao final des-
te ano perto do nivel atual, em cerca de
R$ 5,30. O diferencial de juros ajuda, e
ndo vemos cendrio de grande desvalo-
rizacdo do real se ndo houver choque
doméstico (discussdes orcamentdrias e
politicas) ou uma reversdo global rele-
vante na tendéncia de délar mais fraco.

Saindo da macroeconomia, como é
atuar em um banco global no
Brasil? O que muda em cultura e
compliance?

A presenca global fortalece o J.P.
Morgan. Seguimos regulagdes de todos
os paises onde atuamos, o que torna re-
gras de compliance muito fortes. Algu-
mas decisdes sdo menos ageis, mas mais
seguras. Do lado de research, ter um ti-
me espalhado pelo mundo, préximo de
governos e com experiéncias diversas,
melhora muito a andlise. O networking
facilita o acesso a licoes de reformas em
outros paises — fizemos, por exemplo,
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trabalhos conjuntos com o time da n-
dia por causa da reforma tributdria de
14. E hd algo, ainda, sobre o Brasil: mer-
cados emergentes formam economistas
resilientes. O BC brasileiro foi o pri-
meiro a reconhecer que a inflacdo pos-
-pandemia ndo era s6 de oferta e subiu
o0s juros cedo. Aqui olhamos a inflacdo
no detalhe, item a item e essa cultura
de granularidade impressiona nossos
pares. O mercado financeiro brasileiro
¢ agil (inflacdo alta no passado tornou
tempo um ativo caro), vide bancos digi-
tais e Pix. Quando nossos chefes vém ao
Brasil, se impressionam com a profun-
didade das perguntas e analises, inclu-
sive sobre EUA.

O que vocé diria que aprendeu ao
liderar o grupo de mulheres?

Virei mentora depois de ouvir de
uma estagidria que queria “ser a proxi-
ma Cassiana”. Nao foi algo que busquei,
mas percebi que poderia ter impacto e
abrir oportunidades. Em empresa glo-
bal, a diversidade cultural, religiosa e
de experiéncias é um ativo — e enri-
quece a andlise econémica, que preci-
sa entender sociedades e histérias. A
participacdo feminina na diretoria ja foi
maioria, hoje é robusta. Em diversida-
de, o essencial é conhecer o seu corpo
de funcionadrios e usar boas praticas que
funcionaram em outras empresas. Men-
toria ajuda muito, mas nada anda sem o
engajamento da alta lideranca. Se a em-
presa busca lideres em parcela pequena
da populacdo, paga mais caro e tem me-
nos ideias — é ineficiente. bl
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Rearranjo
de caixa

Sinal verde da Camara dos Deputados para o projeto
de isencao do Imposto de Renda alivia parte dos
assalariados e os pequenos empreendedores,
enquanto afeta profissionais liberais. Mas 0 governo
federal patina para aprovar a compensacao

Projeto do IR, que passou na Camara, espera o sinal verde dos senadores

ma do Imposto de Renda (IR) pela

Camara dos Deputados, no inicio
de outubro, vai impactar favoravelmen-
te ndo so6 os trabalhadores com carteira
assinada, mas também um niimero ex-
pressivo de empreendedores e donos de
pequenos negdcios se aprovado pelo Se-
nado. Por outro lado, o projeto inclui al-
ta de IR pago por profissionais liberais -
quem fatura mais de R$ 50 mil mensais,
ou R$ 600 mil por ano. Paralelamente a

Aaprovagéo do texto-base da refor-
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trajetoria para aprovar a promessa de
campanha feita por Luis Indcio Lula da
Silva em 2022 (a isencdo de IR a quem
ganha até R$ 5 mil por més), esta a bata-
lha do governo federal para compensar
o caixa. O Executivo se esforcou junto
ao Congresso para aprovar a Medida
Proviséria 1303, a qual propde tributar
aplicacoes financeiras como debéntures
- mas patinou. A MP caducou no dia 8.
Por partes. Pelo projeto de IR, que
ainda precisa de aprovacdo dos sena-
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dores, a isencdo sera aplicada a quem
tem renda mensal de até R$ 5 mil. A
mudanca, contudo, se estende aos mi-
croempreendedores individuais (MEIs)
e deve, portanto, beneficiar 78% dos em-
preendedores do pais. A maior parte de-
les tem renda mensal abaixo do teto de
R$ 5 mil - um rendimento médio men-
sal de R$ 4.554. O calculo é do Atlas dos
Pequenos Negdcios, um estudo elabora-
do pelo Servico Brasileiro de Apoio as
Micro e Pequenas Empresas (Sebrae), a
partir da Pesquisa Nacional por Amos-
tra de Domicilios (PNAD) de 2024. O
Brasil tem quase metade da sua popu-
lacdo, cerca de 96,7 milhoes de pessoas,
dependendo direta ou indiretamente da
renda gerada pelos pequenos negocios.
A estimativa de renda anual do setor foi
de R$ 717 bilhdes no ano passado.

A aprovacdo do projeto, pelos depu-
tados, pavimenta antecipadamente um
caminho favordvel Lula para as eleicdes
de 2026. Com a elevacéo do teto para R$
5 mil, o governo estima que 10 milhdes
de trabalhadores passarao a ter isencdo
de IR, somando um total de 15 milhdes
de pessoas. Hoje, ela se aplica a quem
ganha até dois salarios minimos, ou R$
3.036. A especialista em Direito Tributa-
rio Barbara Guarindo, da Lewandowski
Libertuci Advogados, fez uma simula-
¢do para a IstoE Dinheiro, mostrando a
economia anual para os trabalhadores.
Considerando o 13° saldrio, a economia
para quem ganha até R$ 5 mil pode che-
gar a R$ 4 mil por ano.

A proposta também cria uma ali-
quota progressiva para quem ganha
entre R$ 5.000,01 e R$ 7.350. Mas acima
desse valor, as aliquotas progressivas ja
existentes — 7,5%, 15%, 22,5% e 27,5% —
seguem inalteradas. Quem ganha com
lucros e dividendos acima de R$ 50 mil
por més, ou R$ 600 mil por ano, uni-
verso que inclui profissionais liberais,
passara a pagar uma aliquota progres-
siva de IR que pode chegar a 10%. Es-
sa medida alcancara um grupo de 141,4
mil brasileiros, o que representa 0,13%
dos contribuintes. Segundo o governo
federal, essas pessoas pagam hoje uma
aliquota efetiva média de apenas 2,54%
de IR. Para os assalariados com renda
acima de R$ 50 mil, contudo, néo hé al-
teracdo de aliquota, a qual vai permane-
cer em 27,5%. 1

Com reportagem de Ana Carolina Nunes
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A quimica ren

U

conversad

Lula e Trump falaram por telefone. Foi
dada a largada para um processo de
negociacoes entre Brasil e Estados Unidos,

com foco em reducao de tarifas

Jodo Vitor Revedilho, de Brasilia

Em conversa telefonica na ultima segunda-feira, 6, Lula e Trump decidiram avancar em negociacées sobre ‘tarifaco’

retomada nas relacbes diplomati-
cas entre Brasil e Estados Unidos
foi dado na segunda-feira, 6, depois de
trés longos meses de impasse - e sem
didlogo. Um tema fundamental é par-
te do imbroéglio, o ‘tarifaco” de 50% im-
posto pelo presidente norte-americano
Donald Trump aos exportadores bra-
sileiros em julho tultimo. Os dois pai-
ses ensaiam a via de didlogo, que pode
trazer algum consenso e atenuar o pro-
blema nas relacoes bilaterais, depois do
encontro em Nova York, em evento da
Organizacdo das Nacdes Unidas (ONU)
ao final de setembro, quando aparente-
mente houve “quimica” nos bastidores
entre Trump e Luis Inédcio Lula da Silva
(Lula), nas palavras do americano.
A conversa entre os dois mandata-
rios, na segunda-feira, ndo foi longa. O

0 primeiro passo de uma possivel
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telefonema, que durou 30 minutos, foi o
primeiro didlogo oficial entre eles. Lula
estava no Paldcio do Alvorada quando
recebeu a ligacdo de Trump, intermedia-
da pelo Itamaraty. Ao seu lado estavam
Geraldo Alckmin (vice-presidente), Fer-
nando Haddad (Fazenda), Sidénio Pal-
meira (Secom), Celso Amorim (assessor
especial) e Mauro Vieira (Itamaraty) —
seu esquadrdo para tratar de tarifas. Lula
sugeriu que a tarifa cobrada para o Bra-
sil volte ao patamar de 10%, inicialmente
anunciado para o pais em abril, quando
Trump ‘tarifou’ mais de 50 paises. O fim
das sancoes sobre autoridades brasileiras
entrou na lista de pedidos do presidente.

No tom amistoso da conversa (dife-
rentemente das alfinetadas que vinham
sendo distribuidas de um para outro via
redes sociais ou via imprensa em meses
mais recentes) ficou decidido que ambos
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0s paises avancardo nas negociacdes.
De um lado, o Planalto escalou Alck-
min, Haddad e Vieira para intermediar
o0 acordo. A Casa Branca, por sua vez,
indicou o secretdrio de Estado, Marco
Rubio, para comandar as articulacdes
pelos Estados Unidos. O ‘tarifaco’ de
50% foi anunciado por Trump em 9 de
julho, por meio de carta divulgada nas
redes sociais. Foi nesta ocasido que, nu-
ma tacada s6, a tarifa sobre produtos
brasileiros passou dos 10% para 50%. No
documento, a Casa Branca deu justifi-
cativas politicas envolvendo o processo
contra o ex-presidente Jair Bolsonaro
(PL), condenado a 27 anos e trés meses
de prisdo por participacdo na trama gol-
pista. Mas a justificativa guardava em
seu pano de fundo o incomodo de Do-
nald Trump com alguns movimentos
de Lula. O anuncio do norte-america-
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Haddad, Vieira e Alckmin (acima) vdo intermediar negociacdes com o Secretdrio de Estado dos EUA, Marco Rubio (abaixo)

no ocorreu logo apds a reunido anual
da cupula dos Brics (Brasil, a Russia,
a India, a China e a Africa do Sul) no
Rio de Janeiro em 6 e 7 de julho deste
ano. Na ocasido, Lula anunciou decisdes
estratégicas dos paises - a exemplo de
ressuscitar um plano dos paises de criar
moeda Unica que substituiria o ddlar
para transacOes entre eles. Além disso,
ocorreram a época decisdes do Supremo
Tribunal Federal (STF) que nédo agrada-
ram as big techs - gigantes americanas
de tecnologia.

Durante a conversa telefonica, Lula,
ademais, reforcou o convite para que
Trump participe da conferéncia do cli-
ma, a COP30, que vai acontecer em no-
vembro em Belém. Trump, em coletiva,
sinalizou que vird ao Brasil em algum
momento. Ambos ainda combinaram
um encontro presencial, provavelmente
na ctipula de paises do Sudeste Asiati-
co, na Malasia, no fim do més. Ao final
da conversa, o presidente brasileiro e
Trump trocaram celulares, abrindo um
canal direto de didlogo - 0 que o petis-
ta ndo costuma fazer. Embora a relacdo
esteja aparentemente apaziguada, o
Planalto olha com lupa para as tratati-
vas com Marco Rubio. O secretario de
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KEVIN LAMARQUE

Estado americano faz parte da ala ideo-
légica do governo Trump, jd fez criticas
publicas ao Brasil e chegou a defender
Bolsonaro nas redes sociais. Para evitar
resisténcia, Lula chegou a pedir a Do-
nald Trump que Rubio negociasse “sem
preconceito” com o Brasil. Apesar do pé
atrds, interlocutores do governo federal
acreditam na possibilidade de consen-
so sobre as tarifas. As apostas oscilam
entre retomada dos iniciais 10%, outros
avaliam manutencdo de tarifa mais alta
para alguns produtos (de até 25%). Um
ministro de Lula, que pediu anonima-
to a IstoE, disse ndo ver problemas nas
tratativas com Rubio. Na avaliacdo des-
sa fonte, as chances da retomada dos
problemas sdo minimas. “A solucdo sai-
rd com ou sem Rubio. O presidente Lu-
la e 0 Trump podem resolver isso seja
presencialmente ou por telefone direta-
mente”, disse. O primeiro passo para o
avanco da negociacdo vai acontecer na
proxima semana, quando Fernando Ha-
ddad ird a Nova York para participar da
reunido de outono da ctupula do G20 e
das reunides do Fundo Monetario Inter-
nacional (FMI). O ministro ja afirmou
que deve tentar uma agenda com Scott
Bessent, chefe do Tesouro americano. bl
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Associacdo aponta que 74% dos bares mantiveram o faturamento, mas proprietdrios viram recuo de 60%

Ressaca toxica

Contaminacao de bebidas destiladas por metanol, que
provocou mortes e hospitalizagoes, afeta o setor de bares
Matheus Almeida

ridas em garrafas de destilados,

com dez mortes registradas até a
quarta-feira, 8, ja afeta o setor de ba-
res na capital de Sdo Paulo - estado que
concentra o maior volume de notifica-
coes. Proprietarios de estabelecimen-
tos entrevistados pela IstoE Dinheiro
reportaram quedas de até 60% no fatu-
ramento, com as casas mais esvaziadas
e consumo menor do que o usual de
drinks entre os poucos clientes presen-

A s contaminac6es por metanol ocor-
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tes. “Tem muito menos pessoas, e 0 pes-
soal ndo quer tomar destilado nenhum.
S6 a cervejinha”, contou o proprietario
do bar Amigos do Zé, no bairro da Con-
solacdo, José Rodrigues. O empresario
disse que seu faturamento caiu de mé-
dios R$ 15 mil no final de semana para
perto dos R$ 5 mil. Clientes que estdo
sempre na casa, € que preferem drinks
com destilados, desta vez pediram cer-
veja ou refrigerante. Dona de outro
estabelecimento na capital paulista, o
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Comandante Bar (Vila Mariana), Tata
Jorge viu o publico frequentador reduzir
de 200 pessoas para menos de 40.

O Comandante Bar chegou a dis-
pensar quatro atendentes normalmen-
te acionados por didria para reforcar o
servico nos finais de semana. “Assim
como eu, outros donos de bares também
estdo sentindo. Ndo é uma crise local”,
opina a proprietaria do estabelecimen-
to. Apesar das queixas, a Associagdo
de Bares e Restaurantes de Sdo Paulo
(Abrasel-SP) divulgou nesta semana
que 74% dos estabelecimentos manti-
veram o faturamento durante o final de
semana passado - 1ogo ap6s os primei-
ros casos de mistura de metanol em be-
bidas virem a tona. Entre os 26% que re-
lataram algum tipo de queda, hd maior
dependéncia da vendas de destilados.
Nos bares do grupo Hungry (Bar Jobim,
Garota da Vila e Garota da Chdcara, em
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O Garota da Chdcara manteve
a receita, mas clientes trocaram
o destilado por outras bebidas

Moema, Vila Olimpia e Chdcara Santo
Antonio), por exemplo, o faturamento
ndo diminuiu. A maior mudanca veio
na troca feita por clientes que costu-
mam comprar pacotes open bar para
festas com drinks por outros mais sim-
ples, que ddo direito a cerveja e chope.
“A nossa expectativa é uma migracdo do
consumo de destilados para produtos
como cerveja, chope, até mesmo vinho”,
disse o coproprietdrio, Andreé Silveira, a
IstoE Dinheiro.

Edicao 3

As 'baladas’ também sdo afetadas.
Dono de quatro estabelecimentos, em
locais como rua Augusta e na Bela Vista,
Daniel Prado reporta mudancas no Kat
Klub (que teve queda de 20% no ptblico
e de 80% na venda de destilados); no Au-
gusta Hi-Fi e Theatro (cujo publico re-
cuou 30%) e no Cool Doce, 0 unico com
movimento estdvel, apesar de uma troca
de drinks por enlatados. Os proprieta-
rios se queixam de falta de informacdo.
“Percebemos que as pessoas ndo sabem
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que marcas evitar, por exemplo, quais
foram adulteradas e podem apresentar
risco. Ha varias opcoes, fora os enlata-
dos, que sdo totalmente seguras”, afirma
Prado. Para tentar suprir essa lacuna
informativa, os proprios estabelecimen-
tos estdo produzindo carddpios alterna-
tivos para o momento de crise. “Existem
drinks que fogem totalmente do que
estd sendo investigado’, segue Prado,
citando licores, saqués, vinhos e desti-
lados artesanais. “Nossa missdo agora
é criar opgOes para que as pessoas per-
cebam que ainda existem alternativas
sem arriscar a saude’, continua. Outros
estabelecimentos, como o Comandante
Bar e 0 Amigos do Zé, suspenderam to-
talmente a venda de destilados por ora.

Na segunda, 6, o governador de Sdo
Paulo, Tarcisio de Freitas (Republica-
nos), disse que o problema de contami-
nacdo com metanol tem afetado bebidas
destiladas caras, como uisques de marca.
Por ndo ser um adepto de bebidas alcod-
licas, o governador fez uma brincadeira e
disse que iria se preocupar quando adul-
terassem refrigerantes. “Jack Daniel’s, Jo-
hnnie Walker, enfim, todas essas bebidas
que sdo objeto de falsificacdo. Nao vou
me aventurar aqui nessa area, que nao é
aminha praia, estd certo? No dia em que
falsificarem Coca-Cola, eu vou me preo-
cupar”, disse, em coletiva de imprensa,
referindo-se a famosas marcas de uisque.
Até segunda-feira, o Brasil contabiliza-
va 17 casos confirmados de intoxicacdo
por metanol e outros 200 em investiga-
cdo. Cerca de 82,49% das notificacdes no
pais estdo concentradas no estado de Sdo
Paulo. Em seguida, aparece o Parana
com dois casos confirmados e quatro em
investigacdo.

Os ultimos dados do governo do es-
tado apontam que foram vistoriados 18
bares ou distribuidoras de bebidas, dos
quais 11 foram interditados cautelar-
mente por conta de questdes sanitdrias.
Para estimular as pessoas a sairem de
casa, varios estabelecimentos passa-
ram a compartilhar posts em suas redes
sociais, em que demonstram confianca
em seus fornecedores. Outros, como o0s
bares do grupo Hungry, passaram a dis-
ponibilizar notas fiscais para os clien-
tes. Alguns empresarios estdo retendo
notas fiscais junto aos balcoes em vez de
enviar para o escritério, uma forma de
apresentar ao consumidor. bl
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Dinheiro no mundo

As noticias que se destacaram no noticiario internacional

Estados Unidos

Chip, IA e nuvens

De olho no avango do universo de data centers, ou
centros de processamento de dados, a norte-americana
Cisco Systems langou um chip de rede projetado para =
conectar essas estruturas que atendem inteligéncia
artificial e unidades de computacao em nuvem da Microsoft
e do Alibaba. O objetivo do chip P200, como foi batizado, &
conectar varios data centers para que atuem como um
Unico e grande computadar, acirrando a competitividade
entre as gigantes de solugoes desse universo de negacios.

Argentina
Em busca do socorro

Em uma tentativa de acalmar os mercados locais e aliviar a
pressac sobre o peso, moeda argentina, o ministro da Economia
do pais, Luis Caputo, esta nos Estados Unidos delineando o
apoio norte-americano, que pode incluir um acordo de swap
cambial de USS20 bilhaes, disse a Reuters. Os operadores
estimam que o Tesouro argentino, subordinado ao Ministerio da Y4
Economia, tenha vendido mais de USS1,6 bilhao nos dltimos ‘»'i«'rA
seis pregoes em busca de sustentar a cotagao do peso. =
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Hackers de cerveja

Afabricante japonesa de cerveja Asahi Breweries, do grupo Asahi,
anunciou o retorno das operagoes de suas seis fabricas depoais que
interrompidas por um ataque hacker ao final de setembro. Foi 0 mais
recente ataque cibernético de uma série deles direcionados a companhias
globais, 0 que incluiu a Jaguar Land Rover. O ataque que afetou a
T fabricante de cerveja asiatica causou interrupgao do fornecimento para
restaurantes, bares e lojas japoneses. A companhia com sede em Toquio
também tem clientes distribuidos pela Furopa e Oceania.

Arabia Saudita ,r*"
0 bilhao de Cristiano

f 8
Apos fechar contrato com o Al-Nassr, da Arabia ‘R{J"‘

Saudita, Cristiano Ronaldo tornou-se o primeiro \,‘_‘

jogador de futebol a alcangar o status de bilionario. ST
0 Bloomberg Billionaires Index avaliou o patrimonio
liquido do craque portugués em aproximadamente
USS 1,4 bilhdo. O novo contrato foi firmado em
junho deste ano por mais de USS400 milhdes. A
transferéncia do jogador do Manchester United
para 0 Al-Nassr, em 2023, ja havia tornado
Cristiano Ronaldo o mais bem pago da histéria do
futebol, com um salario anual de USS 238 milhaes.

f\.

9"
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Niumeros da semana

30,0%

e a proporgao de familias com contas em
atraso no Brasil, informou a Confederagao
Nacional do Comércio de Bens, Servigos
e Turismo (CNC). Trata-se do maior
patamar da série historica da pesquisa
realizada pela instituicao desde 2010.
Além disso, 13% delas dizem que néo terdo
condicdes de pagar as dividas em atraso
— um dado recorde para essa pesquisa.

RS 4 mil

é o valor que o trabalhador com renda até RS 5 mil
mensais conseguira economizar, a cada ano, se o projeto
de lei que isenta essa parte da populagao do pagamento

de Imposto de Renda, aprovado em 12 de outubro na
Camara dos Deputados, passar pelo Senado Federal.

9%

é o recuo da Gol na B3 em 2025 até 6 de outubro. A
companhia, bem como a Azul (-68,9%), estdo entre as maiores
perdas da bolsa neste ano, revela um levantamento da
consultoria Elos Ayta. As empresas enfrentam forte pressao
de custos operacionais, cAmbio desfavoravel e um ambiente de
demanda que ainda nao retornou aos patamares pré-pandemia.

@BRUNO_AVIATION / REPRODUGAO INSTAGRAM
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RS 5,27 bi

foi o volume de recursos que investidores
estrangeiros aportaram na bolsa brasileira
de valores em setembro, mesmo em cenério
marcado por dividas sobre os efeitos
do ‘tarifago’ de 50% que Donald Trump
impds a setores exportadores brasileiros.
Maio, contudo, foi o melhor més para o
fluxo estrangeiro, com RS 10,5 bilhdes. No
ano, o saldo é positivo: RS 26,5 bilhdes.

0%

foi a queda do volume exportado do
Brasil para os Estados Unidos em setembro
— 0 primeiro més completo do 'tarifago’
norte-americano em vigor. Apesar disso,

a balanga comercial brasileira registrou
recorde para o més na série historica ao
registrar superavit total de USS 2,99 bilhdes,
ja que o pais exportou USS 30 bilhdes e
importou USS 27,5 bilhdes, informou o
Ministério do Desenvolvimento, IndUstria,
Comeércio e Servigos (MDIC) na segunda, 6.
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Capitais

Focona
economia real

Fundos como os FIDCs e FIPs, que financiam
empresas, ampliam a captacao no ano, além da renda
fixa. Acoes e multimercados ainda patinam

cdo liquida positiva de R$ 110,9 bi-
lhdes nos primeiros nove meses de
2025, a industria brasileira de fundos de
investimentos ainda enfrenta um cené-
rio de retiradas significativas de recur-
sos em algumas categorias - a exemplo
dos fundos de ac¢des e os multimercados
(que aportam recursos em diferentes
tipos de ativos, como moedas, commo-
dities e empresas listadas em bolsa de
valores). A dindmica é um reflexo do
comportamento dos investidores, ainda
ressabiados em um ambiente de incer-
tezas econdmicas.
A saida de recursos nesse tipo de
fundos ocorreu porque a renda fixa
- uma classe de investimentos ja pre-

A pesar de ter registrado uma capta-
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feréncia do brasileiro - ganhou ainda
mais destaque a medida que a taxa de
juros bésica subiu a 15% ao ano. A Selic
foi reajustada entre setembro de 2024
e junho deste ano pelo Banco Central
(BC), que busca de conter a inflagdo. A
taxa impulsiona os titulos atrelados a
juros, os quais se tornaram mais vanta-
josos para o investidor. Tanto é que os
fundos de renda fixa lideraram a capta-
cdo de recursos no pais entre janeiro e
setembro, com fluxo de R$ 150 bilhdes.
Enquanto isso, no mesmo periodo,
os fundos de acoes e multimercados ti-
veram saida liquida de R$ 50 bilhoes e
R$ 73 bilhodes, nessa ordem, por conta
de aversdo a risco por parte de quem
aplica. Os dados foram divulgados nes-
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ta terca, 7, pela Associacdo Brasileira
das Entidades dos Mercados Financei-
ro e de Capitais (Anbima). Apesar do
cendrio, os resgates nos multimercados
tém sido menores do que 0s observados
em 2024, o que pode indicar inicio de
recuperacao.

Julya Wellisch, diretora da Anbima,
destacou o desempenho dos Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios
(FIDCs), com captacdo de R$ 63 bilhdes
no periodo. Esse tipo de fundo vem ga-
nhando espaco no mercado brasileiro
por financiar cadeias de fornecimento
€ empresas, em uma estrutura que pro-
mete entregar um pouco mais de segu-
ranca ao investidor. Os FIDCs tém dife-
rentes tipos de cotas - sénior e subordi-
nada. A primeira é a tltima a sofrer per-
das em caso de inadimpléncia por parte
de quem tomou dinheiro emprestado do
fundo. Para o investidor, o rendimento
€ mais estdvel e tem sido escolhida por
investidores institucionais (escritérios
com grandes volumes de dinheiro apli-
cado e fundos de pensdo, por exemplo).
Aos poucos, os FIDCs chegam ao varejo
(para a pessoa fisica). Um outro desta-
que do periodo, citado por Julya, é o de-
sempenho Fundos de Investimento em
Participagdes (FIPs), com captagdo de
R$ 44,7 bilhdes.

Os fundos de indices (ETFs), em-
bora representem menos de 1% do pa-
trimonio dos fundos no pais, também
foram bem no acumulado do ano, com
captacdo liquida de R$ 73 bilhdes -
movimento impulsionado pelos ETFs
de renda fixa, com R$ 6,6 bilhdes em
entradas. Em relacdo a rentabilidade,
renda fixa, multimercados e acgdes evi-
denciaram bom desempenho no ano. Os
fundos de aces indexados registraram
rentabilidade de 22%, impulsionada
pela recuperacdo do Ibovespa (indice
de desempenho da bolsa brasileira de
valores). Em multimercados, os fundos
que mantém posicdes compradas e ven-
didas, apresentaram uma rentabilidade
de 20,9% (o dobro da média de sua cate-
goria, que foi de 9,1%). Ja no segmento
de renda fixa, os fundos de crédito li-
vre, que podem ter mais de 20% da car-
teira em titulos de médio e alto risco, se
destacaram com um retorno de 11,1%,
ligeiramente acima da taxa DI (referén-
cia para investimentos em renda fixa),
que foi de 10,4% no periodo. 1l
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Fimda
derrapagem?

Vinci Compass assina a compra da
gestora Verde, que escorregou em
anos recentes, e desembarca no
universo dos fundos multimercados

meiro sinal de que a transacdo

ocorreria, a gestora Vinci Compass
fechou, nesta semana, um acordo para
comprar a Verde Asset Management,
empresa comandada por Luis Stuhlber-
ger - respeitado no mercado financeiro
no Brasil pela performance de seu negé-
cio desde que fundado, em 1997. Parece
contraituitiva a decisdao de compra da
Vinci se observada a trajetéria recente
do Fundo Verde, multimercado carro-

P assados poucos meses desde o pri-
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-chefe da gestora adquirida que derra-
pou em anos recentes. A Vinci, contudo,
olha para o retrovisor da Verde, gestora
com uma trajetéria de ganhos consis-
tentes acima do Certificado de Depo6si-
to Interbancario (CDI), referéncia para
varios investimentos. O negocio com-
plementa o portfélio da compradora,
que desembarca no universo dos fundos
multimercados.

A transacdo envolve a compra de
50,1% da Verde em uma primeira etapa,
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com um valor que combina novas agoes
e dinheiro. Os multimercados, de modo
geral, sdo fundos que derraparam em
anos recentes devido ao cendrio eco-
ndémico, e englobam aportes em ativos
diversificados, de renda fixa a moedas,
commodities e acdes. Listada na bolsa
norte-americana Nasdaq, a Vinci Com-
pass administra mais de R$ 300 bilhdes
em ativos, e pagara R$ 46,8 milhdes em
dinheiro e 3,1 milhdes de novas acdes
ordindrias Classe A a gestora adquiri-
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Como nasceu
a Verde

Luis Stuhlberger, que iniciou
sua carreiraem 1981, langou o
Fundo Verde em 1997 — um dos
mais antigos e bem-sucedidos

hedge funds (definicao um
pouco mais ampla de fundo
multimercado) do Brasil —
quando ainda sécio da gestora
Hedging-Griffo. Em 2007, 0
Credit Suisse comprou a gestora,
mas a autonomia do fundo
seguiu nas maos de Stuhlberger
e sua equipe. Em 2015 ele
fundou a gestora Verde,
carregando consigo o fundo de
mesmo nome. Em 2024, a
gestora enfrentou um periodo
de desafios significativos, que
contribuiram para a sua venda.
Acrise teve raizes na perda de
desempenho do Fundo Verde,
um dos principais fundos de
investimento da casa. Por
meses, 0 fundo teve retornos
inferiores aos do CDI, que serve
como referéncia para muitos
investimentos.

A performance negativa foi
atribuida a uma série de fatores,
incluindo apostas que nao deram
frutos relacionadas ao cenario
macroecondmico brasileiro,
volatilidade de mercado e saida
de fluxo de capital, ja que o
interesse de investidores por
ativos de renda fixa e os isentos
de Imposto de Renda cresceu.
Com a aquisicao, Stuhlberger e
sua equipe ganham acesso a
ampla plataforma de distribuicao
e a estrutura de uma gestora
maior, 0 que pode ajudar a
estabilizar o negdcio, atrair
novos investidores e diversificar
os produtos da casa.
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da. O pagamento serd dividido em duas
partes, sendo a primeira na conclusdo
da transacdo e a segunda em até dois
anos, vinculada ao cumprimento de me-
tas de desempenho. Uma segunda fase
do acordo prevé a aquisicdo dos 49,9%
restantes da Verde em cinco anos, por
um valor estimado de R$ 127.4 milhdes.

A Vinci Compass ja trabalha em um
universo amplo de ativos. Faz inves-
timentos em private equity (recursos
destinados a empresas privadas nao
listadas em bolsa de valores e com al-
to potencial de crescimento), infraes-
trutura, mercado imobilidrio e crédito.
Stuhlberger amargou perdas em anos
recentes. Desde 2021 viu seu principal
fundo, que leva 0 nome da gestora (Fun-
do Verde, um multimercado) encolher
significativamente devido aos chacoa-
lhdes dos mercados e algumas apostas
equivocadas - as perdas levaram o dono
da Verde a demitir executivos e reestru-
turar a gestora no ano passado. Com o
volume de resgates por parte de cotistas
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de fundos, que perderam no periodo,
o valor dos ativos sob gestdo da Verde
despencou de R$ 55 bilhdes ao final de
2021 para atuais R$ 16 bilhdes.

Conforme o comunicado do negdcio,
a transacdo entre Vinci e Verde foi de-
senhada para uma transicdo de longo
prazo, com os executivos da gestora per-
manecendo em suas fungdes atuais. Luis
Stuhlberger continuard como CEO e CIO
da Verde, se tornando socio da Vinci
Compass. A primeira parte do negdcio
deve ser concluida no quarto trimestre
deste ano, ap6s as aprovagdes regulato-
rias. A segunda fase foi estruturada co-
mo um “earnout”, ou seja, um pagamento
futuro atrelado a resultados. A contra-
partida sera feita em novas acdes ordi-
ndrias Classe A ou dinheiro, a critério da
Vinci Compass, cujas ac¢oes, negociadas
nos EUA, fecharam a segunda-feira, 6, a
US$ 10,72. A Vinci afirmou que a transa-
cdo terd um impacto imediato e positivo
no lucro operacional ajustado e no lucro
distribuivel por acdo. il
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Negocio parcelado

Inflagao global impulsiona o
habito de parcelar compras
entre norte-americanos
e europeus. PayPal, que ja
atuava em mercados como
0 Brasil, ganha musculatura

Eduardo Vargas

Edicao 3

sil, o pagamento parcelado ndo é

um habito tdo amplamente usual
fora do pais - mas a realidade estd mu-
dando. Parcelar a compra é habitual
do brasileiro pela realidade econémica
(afinal o pais ja viveu periodos de infla-
cdo cronica), e mundo afora o método
vem ganhando tracdo entre os consu-
midores em anos recentes. Nos ultimos
cinco anos, sobretudo, as companhias
que atuam no universo de pagamentos

Algo extremamente comum no Bra-
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em diferentes geografias passaram a
ampliar as solu¢des nessa modalidade,
e com isso vem expandindo os negocios.
A causa para o modus operandi do bra-
sileiro ser copiado por populacoes como
a europeia e a norte-americana é a mes-
ma: o contexto inflaciondrio.

Embora enraizado em paises da
América Latina, como Brasil e México,
0 modelo “buy now pay later” - o par-
celado -, ndo era visto como um servico
de grande valor pela industria de paga-
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mentos em paises como Estados Unidos
e europeus até pouco tempo atrds. No
atual momento, as subsididrias de com-
panhias com presenca em varios mer-
cados acabam por trocar conhecimento
sobre modelos, o que, neste caso, inclui
a expertise sobre esse servico. Brunno
Saura, general manager da operacdo
brasileira do PayPal, em entrevista a
IstoE Dinheiro, enxerga o cendrio como
via de méo dupla do ponto de vista de
oportunidade. “Nao é s6 o que o PayPal
traz de novidade para cd, mas ha tam-
bém contribuicdo do mercado brasileiro
para o PayPal e outras empresas glo-
bais”, disse. A companhia expandiu ne-
gocios como o PayPal Credit no mercado
americano, por exemplo, uma alternati-
va que permite o parcelamento de com-
pras em mais de quatro parcelas.

Especificamente no Brasil, onde es-
ta desde 2011, o PayPal tem novidades
e vem buscando crescimento. Com car-
teira digital desde entdo, ampliou o seu
portfélio de produtos e servicos e, em
junho, desembarcou no mercado de ad-
quirentes (como Cielo, Rede e GetNet) -
onde ndo descarta ter uma maquininha
propria. Antes de se tornar um adqui-
rente, a companhia era um facilitador
de pagamentos. A operacdo brasileira,
que conta com quase 200 funcionarios
e coloca o0 pais como um dos mais im-
portantes para as operagdes globais do
PayPal na regido, tampouco enxerga no
Pix, do Banco Central do Brasil (BC), um
concorrente direto, disse o executivo.

O PayPal “espelha” facilidade para
0s seus consumidores — e pode haver
complementaridade de negocios entre a
empresa com sede nos Estados Unidos
e o Pix brasileiro. Ademais, ele conta
que o sistema de pagamentos do BC é
classificado como um “caso de sucesso
global”, ja que trouxe “democratizacdo
fantastica” para o setor. “Acho que o pa-
pel do PayPal traz a seguinte questdo:
como €é que a gente disponibiliza o Pix
para nossos vendedores e como 0s con-
sumidores se aproveitam disso. Ou seja,
como ajudamos 0 mercado a inovar”.

O executivo relata, ainda, que o Pix
tem impressionado gestores estrangei-
ros da empresa. Executivos do PayPal
de outros paises, muitos deles norte-
-americanos, enxergam a facilidade que
do Pix para realizar as transferéncias
entre diferentes instituicoes. “Eles real-
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Lajas parcelam de roupas a eletrodomésticos no

Brasil num modelo que evolui desde 1950

0 parcelamento no Brasil

0 parcelamento no Brasil é fruto de um fendmeno socioeconémico profundamente
enraizado. Foi uma solugao que evoluiu ao longo de décadas para tornar-se um pilar da
cultura de consumo e da estrutura econdmica do pais. As origens da modalidade de
pagamento remontam a década de 1950, época em que o sistema bancario era incipiente e

os cartdes de crédito eram inexistentes — dando vazao ao conhecido crediario dos
varejistas, que normalizou a concessao de crédito apos uma analise sobre o cliente em
potencial. Gigantes como as Casas Bahia cresceram com o livreto de pagamentos mensais.
Aintegracao do parcelamento na cultura brasileira foi tao forte que parte dos economistas
considera o dito muitas vezes “parcelado sem juros” uma espécie de ficgao economica,
dado que os custos do financiamento estariam embutidos no preco final do produto.

mente ficam um pouco perplexos”’, conta
o executivo do PayPal.

H4 pontos de conexdo entre o
PayPal e o Pix, reforca, inclusive citados
na agenda de inovacdo do Banco Cen-
tral. Entre eles, a intencdo da autoridade
monetdria de expandir o servico para
transacoes entre diferentes paises. Va-
le lembrar, ademais, que o BC prepara
o lancamento do Pix Parcelado para o
final de outubro. Para o PayPal, o ser-
vico de pagamento entre paises (ou as
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transacdes crossborder) é “arroz com
feijdo”. Esse tipo de operacdo, uma das
especialidades do PayPal (e o que fez a
companhia expandir capilaridade para
mais de 200 paises), pode encontrar um
novo caminho com o avang¢o da agenda
do Banco Central. Nos proximos meses,
a companhia passara a trabalhar com o
sistema criado pelo BC como um pro-
cessamento de pagamentos, permitindo
que empresas utilizem o Pix com a aju-
da do PayPal. I
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Movimento estrategico

Sabesp anuncia a compra da EMAE por RS 1,1 bilhdo, uma operagao que deve
ser concluida em 2026 e é decisiva para ao futuro da companhia

de Aguas Energia (EMAE) pela Sa-

besp, anunciada no ultimo dia 5 de
outubro, é vista como uma operacao re-
lativamente pequena pelos controladores
da empresa recém-privatizada, porém é
estratégica segundo seu presidente, Car-
los Piani. A operacdo deve somar R$ 1,1
bilhdo e ainda depende do aval de ér-
gdos reguladores mas é decisiva porque

Acompra da Empresa Metropolitana

Usina Sdo Paulo, antiga Usina
Traicdo, na capital paulista,
integra o sistema da EMAE
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aumenta a seguranca de abastecimento
hidrico e agrega geracdo de energia ao
portfélio da companhia de saneamento a
baseada na regido metropolitana da ca-
pital paulista.

E que a EMAE é responsavel pe-
la gestdo de sistemas hidricos cruciais
para o abastecimento da Grande Sdo
Paulo, 0 que inclui as represas Guarapi-
ranga e Billings. Ao adquirir o controle
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dessa companhia, portanto, a Sabesp
ganha flexibilidade para integrar esses
sistemas ao seu proprio portfélio - o que
pode fortalecer o abastecimento e redu-
zir os riscos de eventual crise de falta
de dgua. Em geracdo, a adquirida detém
portflio de ativos, sobretudo hidrelé-
tricas, com contratos de longo prazo.
Isso da a Sabesp nova fonte de receita
e também uma oportunidade para gerar
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a propria energia para suas operacoes.
Isso reduz custos e aumenta a eficiéncia
da companhia. A diversificacdo de ati-
vos pode contribuir para estabilizar as
financas da Sabesp. A compra envolve
um imbrdglio de antigo controlador.

O anuncio da Sabesp informa que
ocorreu a compra do controle aciona-
rio da EMAE, ou seja, de 70,1% do ca-
pital total da empresa — que pertencia
ao FIP Phoenix e a Eletrobras, por R$
1,13 bilhdo. A compra é o primeiro gran-
de movimento da Sabesp e a aquisicdo
representa o desfecho de um impasse
vivido na EMAE. A movimentacdo en-
volvendo a EMAE comecou em abril de
2024, quando o fundo de investimento
(FIP) Phoenix, do empresdrio Nelson
Tanure - que a época arrematou o con-
trole da empresa por R$ 1 bilhdo.

O processo, no entanto, foi marcado
por problemas, ja que o Phoenix deu as
acoes da EMAE como garantia para uma
emissdo de debéntures. Com a primeira
parcela do vencimento programada pa-
ra 27 de setembro e sem o0 pagamento, a
Sabesp entrou na disputa, adquirindo a
participacao do FIP Phoenix e da Ele-
trobras.
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A Sabesp comprou entdo 74,9% das
acoes ordinarias da EMAE por R$ 59,33
por papel, em um acordo com a Vortx —
empresa que atuou como agente fiducia-
rio e representa os debenturistas credo-
res. A Eletrobras detinha participacdo,
também comprada pela Sabesp nesta
operacdo. Em um comunicado a Co-
missdo de Valores Mobilidrios (CVM),
a Sabesp reafirmou que o negdcio de-
vera trazer beneficios em duas frentes:
seguranca hidrica e ativos elétricos. “O
acordo deve ser bem-recebido pelo mer-
cado”, diz Felipe Sant’Anna, especialis-
ta em acOes da Axia Investing. Em sua
avaliacdo, a operacdo é “estratégica” e
“positiva” para todas as partes.

Para a Sabesp especialmente, por
ter demonstrado agilidade e estratégia
- ou seja, ter ampliado o portfélio de
negocios apds a privatizacdo (concluida
em julho de 2024). O mercado financei-
ro vé no movimento sinal de moderni-
zagdo, diversificacdo e maior eficiéncia
operacional, o que tende a melhorar a
percepcdo sobre a companhia. E dizer
que os agentes financeiros enxergam
menos dependéncia da burocracia esta-
tal, podendo reagir mais rapido as opor-
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tunidades de mercado. O negécio acon-
tece em um momento de valorizacdo das
acdes tanto da Sabesp quanto da Eletro-
bras. Superando os R$ 127 por unidade,
a Sabesp acumula uma valorizacdo de
quase 50% em 2025. Ja os papéis da Ele-
trobras registraram altas de 63% (ON) e
53% (PNB) no ano até meados da sema-
na que passou.

A privatizacdo da Sabesp foi con-
cluida em 23 de julho do ano passado,
quando o governo paulista vendeu parte
de sua participacdo na companhia, em
um processo marcado por um intenso
debate e polémicas. Apesar disso foi ra-
pido se comparado a outros processos
de privatizacbes que aconteceram no
pais. A venda foi efetivada pelo Governo
do Estado de Sao Paulo em julho. Oposi-
tores da operacdo apontam que a venda
teve preco abaixo do valor de mercado
e que a Equatorial Energia (a principal
compradora) ndo tem experiéncia no se-
tor de saneamento. A compra da EMAE,
no entanto, mostra que a empresa esta
preocupada em solucionar umas das
mazelas que mais afligem os habitantes
da Grande Sdo Paulo: falta de dgua nas
secas prolongadas. [l
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Antonela: alcance a mais de
12 milhoes de sequidores

Empresarios unem produto e comunicagao inovadores
e, em apenas dois dias, vendem meio milhao de pirulitos
sem agucar ao publico da influenciadora Antonela Braga

Eduardo Vargas

eio milhdo de pirulitos vendidos

em 48 horas. Foi isso que a Ti-

cky conseguiu - ou a0 menos con-
ta que alcancou - ao chegar no mercado
ha cerca de um més. A causa ndo foi o
da marca por si s6 (que até entdo nin-
guém conhecia) ou do produto, mas do
rosto que apareceu nas redes sociais
das campanhas: o de Antonela Braga.
Com 16 anos completados héa algumas
semanas, ela é socia e embaixadora da
companhia. A influenciadora possui 8,6
milhdes de seguidores no TikTok e 3,8
milhdes no Instagram. Neste ano, ela
atraiu ainda mais holofotes depois de
uma polémica que envolveu um grupo
de jovens influenciadores no qual es-
tava inserida - o episédio reuniu Duda
Guerra, namorada de Benicio Huck, fi-
lho de Angélica e Luciano Huck. Depois
do bafafd nas redes sociais, ambas ga-
nharam seguidores.

Em uma aposta no alcance digital (e
no poder de influéncia que a moca tem
junto as pessoas com menos de 30 anos,
a Geragdo Z), entdo, Antonela foi convi-
dada a integrar o quadro societario da
Ticky, que lancou a nova marca de pi-
rulitos zero agucar. A jovem, que se tor-
nou rosto de campanhas publicitarias,
lancou o produto com uma proposta que
vai além do convencional, prometendo,
em partes, ajudar a reduzir a depen-
déncia de cigarros eletronicos, os cha-
mados vapes, um hdabito popular entre
os jovens. Além disso, apesar de ser um
produto de conveniéncia, a Ticky foi
lancada de forma inusitada, com vendas
exclusivas pela internet.

Um pacote com 16 pirulitos custa R$
56, sem incluir o frete, que dependendo
da regido, pode ter um preco igual ou
superior ao do produto. Mesmo com es-
sas barreiras, o sucesso foi estrondoso.
Santiago Vieira, socio-fundador e idea-
lizador da marca, contou a IstoE Dinhei-
ro que os pirulitos tiveram 500 mil uni-
dades vendidas em apenas dois dias. Em
seguida, ap6s dobrar o estoque, a marca
vendeu tudo em uma semana. “Comeca-
mos a operacdo no pior canal possivel:
lancamos no site. A pessoa precisa pa-
gar frete e esperar dias. Mesmo assim
foi estrondoso”, disse 0 empresario tam-
bém dono do espaco Nosso Camarote,
disputado por grandes marcas na Mar-
qués de Sapucai, durante o Carnaval do
Rio de Janeiro. Gregorio Kelnel, amigo




Kelnel, Antonela e Vieira,
sdcios da Ticky, ensaiam
expansdao no varejo

de infancia de Vieira, também integra o
quadro da Ticky.

A escolha do pirulito, especifica-
mente, foi uma espécie de sacada. Veio
para sanar uma lacuna no mercado:
diferentemente de um pirulito comum,
o0 produto sem actcar se enquadra na

Edicao 3

categoria de itens classificados pelo va-
rejo como “dificeis de encontrar” - sdo
produtos escassos nas prateleiras, e
mais atrativos para lojistas, justamente
porque ndo ha pares. A marca ja ensaia
uma expansdo em breve no segmento.
Santiago Vieira disse ainda que a con-
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Saude e controvérsias

Apesar da promessa de auxilio na
reducao do consumo de cigarros
eletronicos, nao ha evidéncias cientificas
que comprovem a eficacia do pirulito para
cortar a dependéncia em nicotina.
Especialistas em tabagismo indicam que o
habito de consumir algo pode funcionar
como um ajuste comportamental,
aliviando o desejo psicoldgico de levar algo
a boca. Mais uma controvérsia é a
presenca do didxido de titanio (E171) no
pirulito sabor algodao doce da marca. 0
aditivo, que da brilho a alimentos, foi
banido em 2022 pela Autoridade Europeia
para a Seguranca dos Alimentos no
continente por seus possiveis efeitos
genotadxicos (danos as células). A Agéncia
Internacional de Pesquisa em Cancer
(IARC), da OMS, o classifica como
“possivelmente cancerigena”. No Brasil, a
Anvisa ainda permite o uso da substancia.
Santiago Vieira defende a empresa,
afirmando que a Ticky prioriza "matéria-
prima nobre” e é assessorada por
académicos de nutrigao da Universidade
Federal do Rio de Janeiro (UFR)).

tribuicdo de Antonela ndo ficou restrita
aimagem. “Foi importante para nos [s6-
cios fundadores] ouvirmos a Antonela,
que é uma pessoa mais jovem, ouvirmos
0 publico dela”, disse. Apesar do perfil
maduro da jovem, sua familia, espe-
cialmente a made, tem acompanhado de
perto 0s movimentos da adolescente nos
negdcios em que se envolve.

A trajetoria da Ticky comecou ha
cerca de um ano, com as primeiras pe-
cas publicitarias e vendas iniciadas em
agosto de 2025. A maior fatia das ven-
das se concentrou no Sudeste, mas a de-
manda foi tamanha que a empresa teve
vendas até para o Acre, com fretes que
chegavam a R$ 40. Com os estoques ze-
rados e a demanda aquecida, a compa-
nhia projeta chegar a eventos e grandes
varejistas nos préoximos meses. Embora
ndo divulgue numeros de faturamento,
a empresa estima que as vendas ja este-
jam na casa das dezenas de milhdes. (A
venda dos 500 mil pirulitos em pacotes
de 16 rendeu faturamento bruto de R$
1,75 milhdo). 0

Difiheiro




Empresas

Mudanca de rumo

Depois de amargar dez pontos de perda em margem de
lucro em 2021, ano em que abriu capital na B3, Espacolaser
volta a respirar e olha para a expansao da rede

Eduardo Vargas

colaser respira um pouco mais ali-

viada em 2025, embora esteja ainda
em meio a um processo de reestrutura-
cdo depois de amargar momentos difi-
ceis apods a abertura de capital, em 2021.
Naquele ano, quando desembarcou na
bolsa brasileira de valores, a companhia
tinha como tese de negécio a recompra
de franquias para aumentar sua base
de lojas proprias. Mas o plano ndo deu
certo. A operacdo de recompra de fran-

F ocada em depilacdo a laser, a Espa-

Atual CEO, Magali Leite
promove disciplina
financeira rigorosa
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quias foi acelerada, o que resultou em
uma sobrecarga na estrutura de capital
da empresa e a consequente queima de
caixa - € a leitura do mercado. Assim,
a companhia amargou queda de dez
pontos percentuais na margem Ebitda
(capacidade de gerar lucro) entre 2021 e
2024. Foi entdo preciso mudar os planos
- e a gestdo.

A companhia inverteu a estratégia,
e focou em um crescimento maior de
franquias. O novo plano mira a aber-
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tura de unidades em cidades menores
com ao menos 50 mil habitantes, onde a
depilacdo a laser ainda ndo chegou, am-
pliando a capilaridade da marca. Diante
da estratégia, apesar de a acdo da Es-
pacolaser (ESPA3) ainda estar abaixo
do valor do IPO, a companhia tem mos-
trado sinais de recuperacdo expressiva
nos Ultimos meses, com uma melhora
no desempenho de seu balanco finan-
ceiro por treze trimestres consecutivos.
A mudanca de foco no modelo de ex-
pansdo é um dos pilares da companhia,
tocada hd cerca de um ano pela atual
CEO (e ex-CF0), Magali Leite. Embora
a empresa ainda mantenha a maioria
de suas unidades como lojas proprias, o
percentual de franquias cresceu de for-
ma expressiva nos ultimos anos, ao sal-
tar de 18% para 30% do total de lojas en-
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tre 2021 e 2024. A companhia encerrou o
ano de 2024 com 806 unidades no Brasil,
sendo 562 proprias e 244 franquias, al-
ta significativa de 83,5% no nimero de
franqueados em relagdo a 2021.

Ao observar as fatias de participa-
cdo entre lojas proprias e franquias, o
modelo de negdcio da Espacolaser é o
oposto do que se vé na maioria das re-
des. A companbhia justifica a preferéncia
por unidades préprias com a necessida-
de de manter o controle sobre a quali-
dade do servico. Em entrevista a IstoE
Dinheiro, Magali explicou a escolha.
“Temos uma relacao de 60% de lojas
proprias e, aos poucos, evoluimos a base
de franqueados. A gente acha que é uma
via de crescimento importante porque o
franqueado da Espaco vem operar com
0 mesmo padrdo de loja propria’, disse.
A combinacdo de margens, tanto das lo-
jas proprias quanto nas franquias, tem
sido fundamental para o crescimento
continuo da empresa. “A combinacdo de
margens é bastante saudavel. Ajuda no
crescimento da companhia, gerando re-
sultado e tem atraido investidores”.
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A estratégia da empresa ndo é limi-
tada ao Brasil. No segundo trimestre de
2025, a companhia somava 73 unida-
des em outros paises da América Lati-
na — como Argentina, Chile, Colombia
e Paraguai — onde a distribuicdo entre
lojas proprias e franquias é praticamen-
te equilibrada. A companhia é lider de
mercado em trés das quatro geografias
onde atua. Desde que Magali assumiu
como CEQ, a empresa passou por ajus-
tes internos e por uma disciplina finan-
ceira rigorosa. Apos esforcos, inclusive
de comunicacdo com o mercado finan-
ceiro (a companhia promoveu um even-
to chamado ‘Investor Day’ para conver-
sar com agentes do mercado financeiro
em abril), a nova gestdo conseguiu afas-
tar parte dos receios de investidores. A
combinacdo de didlogo com resultado
ajudou os papéis da Espacolaser a avan-
carem cerca de 60% desde o inicio de
abril - negociando entdo acima de R$
1,10 por acdo.

No seu resultado mais recente, do
segundo trimestre de 2025, a empre-
sa reportou um crescimento de 82% no
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Mudanca de foco
estratégico considera
o0 aumento do
numero de lojas
franqueadas

lucro liquido ajustado, para R$ 8,8 mi-
1hdes. A receita liquida cresceu 7%, para
R$ 266,9 milhdes, e o Ebitda ajustado
subiu 13,8%, para R$ 64,6 milhdes. A
companhia comemorou a queda de 5%
na divida liquida, em R$ 547 milhdes
em junho, e o endividamento abaixo de
duas vezes o Ebitda (a relacdo entre di-
vida liquida e Ebitda evidencia quanto
tempo uma empresa levard para quitar
suas dividas - via de regra, duas vezes
ndo é considerado alto por agentes fi-
nanceiros).

Além disso, em maio, a agéncia de
risco Moody’s atribuiu a nota de crédito
‘Abr’ para a empresa, com perspectiva
estdvel, em reconhecimento ao “cresci-
mento sequencial, com manutencdo de
margens acima da média”. A recupera-
cdo financeira da Espacolaser teve um
desdobramento importante em 2025: o
pagamento de dividendos aos seus acio-
nistas, algo que ndo acontecia desde 2021,
ano em que a empresa entrou na bolsa.
Otimizacdo de custos e despesas tem sido
algo “religioso” na gestdo, com o objetivo
de entregar valor para os acionistas. [l
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Toque feminino

Quando fundou a That Girl, Maria Fernanda Mamede nem sonhava em
empreender. O ponto de virada na carreira surgiu quase sem querer, e hoje
0 negdcio esta em mais de cinco mil pontos de venda no Brasil e exterior

Cristiani Dias
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nanda Mamede, com passagens na

area financeira de empresas como
Sony Music e Coca-Cola, mostra como
a inovacdo pode surgir de necessidades
cotidianas. Sem inicialmente em sua
carreira ter a intencdo de ser empreen-
dedora, acabou por fundar a That Girl
em 2012, uma marca que Se tornou re-
feréncia em produtos de “SOS fashion”,
focados em solucionar os “apertos” do
dia a dia feminino. Antes de fundar a
empresa, Maria Fernanda convivia com
a insatisfacdo diante da cultura corpo-
rativa, especialmente o machismo que
identificava no mercado formal.

“A maioria dos cargos de confian-
ca eram ocupados por homens, ja que
havia exigéncia de ficar até mais tarde
no trabalho’, relembra. Um movimento
pessoal, no entanto, mudou sua trajeto-
ria. Em 2009, durante a gravidez, ela ini-
ciou um blog para compartilhar a expe-
riéncia da maternidade com a familia. O
‘Blog da Nanda’' acabou ganhando pro-
jecdo, alcancando cerca de 9 mil acessos
diarios, um nuimero significativo para a
época. A virada em sua carreira ocorreu
quando Maria Fernanda descobriu pro-
dutos importados que ndo existiam no
Brasil. Sem conseguir importar a mar-
ca, ela decidiu criar a prépria empresa
e comecou a vender os itens usando seu
blog como plataforma de publicidade.
Em 2012, nascia a That Girl.

O primeiro produto, um protetor de
seio de silicone que impedia o famoso
“farol aceso”, tornou-se um simbolo da
marca. Apesar do sucesso inicial, nem
tudo foi um mar de rosas. A empresaria
ja enfrentou momentos de frustracdo.
Um deles ao participar do programa de
televisdo Shark Tank Brasil em busca
de investimento. “Ninguém quis inves-
tir, eu saf arrasada do programa’, con-

Ahistéria da empresaria Maria Fer-
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ta. Depois disso - o programa é gravado
em Sdo Paulo -, ela decidiu repensar o
modelo de negécios e contratou o con-
sultor Sérgio Ferreira, ex-presidente da
Chrysler no Brasil.

0 trabalho com Ferreira resultou em
mudancas rapidas e eficazes. “Com al-
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Estética ‘pin-up’, dos
anos 1950, e didlogo
nas redes: estratégias
da empresdria

gumas pequenas decisdes, comecamos
a ter dinheiro em caixa. Eu vi que, na
verdade, eu nem precisava mesmo de
investidor, era s6 tomar algumas deci-
soes”, afirma. A principal licao aprendi-
da, conta Maria Fernanda, pode parecer
6bvia para quem esta fora da construcdo
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de um negocio: crescimento exige pla-
nejamento detalhado. “O crescimento
muitas vezes leva a um endividamento.
Se vocé ndo olhar o fluxo de caixa, em
vez de crescer vocé afunda’, comenta.

Mais uma licdo do mundo dos nego-
cios ¢, sem duvida, a exposicdo. Quatro
anos apos a fundacdo, ou seja, em 2016,
a marca participou da Cosmoprof, uma
das maiores feiras de beleza do mundo,
em Las Vegas, nos Estados Unidos. En-
tre centenas de expositores, a empresa
foi selecionada como uma das dez ven-
cedoras do prémio Trendsetter - con-
cedido a marcas que definem tendén-
cias. “Para mim foi uma alegria imensa
porque ndo eram apenas fornecedores
brasileiros. Eram do mundo todo. E es-
tar entre os premiados mostrou que a
gente estava no caminho certo”, reme-
mora a empresaria.

O reconhecimento internacional
abriu portas para a exportagdo e a assi-
natura de contratos com grandes clien-
tes, incluindo a rede de varejo norte-
-americana Forever 21 - que ja esteve
no Brasil, mas deixou o mercado em
2022. Hoje, a That Girl estd em mais de
5 mil pontos de venda no Brasil e no ex-
terior. “Nunca tive investimento exter-
no. Ja recebi propostas para vender uma
parte da empresa ou até o negdcio intei-
ro, mas eu ndo tive coragem. A That Girl
é como um filho para mim. Sustentar
uma marca por 14 anos crescendo ano
a ano nao é facil, mas é possivel quando
vocé acompanha cada passo de perto”,
conta. Depois do interesse demonstrado
por marcas internacionais, a exemplo
da Forever 21, a exportacdo se tornou
um dos principais pilares para o cresci-
mento da companhia.

Maria Fernanda Mamede costuma
apostar em edicOes limitadas e colabo-
racoes criativas, e usa a estética ‘pin-up’
(identidade visual das décadas de 1940 e
1950) para criar embalagens coleciona-
veis e lancamentos sazonais. A estraté-
gia de comunicacdo da marca, ademais,
reforca o carater de comunidade, ao dia-
logar diretamente com as consumidoras
nas redes sociais, pedindo feedbacks e
sugestdes sobre 0s produtos da marca.
“Acho que se a gente puder levar prati-
cidade para o dia a dia das pessoas, eu
fico muito feliz. E como se a marca fosse
a melhor amiga dentro da bolsa das mu-
lheres”, finaliza. [
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Pink Farms, em SP,
produz 2,5 toneladas de
alfaces, riculas e outras

variedades por més

Aroca do futuro

Fazendas verticais de cultura intensiva como a unidade da
Pink Farm em Sao Paulo sao a grande promessa para alimentar
a humanidade no futuro — mas, por enquanto, funcionam
apenas como alternativa urbana para o cultivo de verduras

Ismael Jales

dos atuais 8,2 bilhdes para 9,2 bi-

lhdes de pessoas, alta expressiva
de 20%, até 2050. Nesse contexto, um dos
maiores desafios globais é o ritmo de
crescimento da producdo de alimentos
no campo. Uma projecdo da Organizacdo
para a Cooperacdo e Desenvolvimento
Econodmico (OCDE) indica que, enquan-
to a producdo alimenticia podera avan-
car 1,1% ao ano até 2032, a demanda, por

Apopulagéo mundial deve crescer
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sua vez, deve crescer em um ritmo um
pouco maior: 1,3%. Agentes consolida-
dos setoriais (a exemplo de produtores
de grdos, bem como empreendedores
em outros ramos do agro) estdo bus-
cando oportunidades de negbcios para
entregar solucdes, num mundo regado a
instabilidades climaticas e conflitos geo-
politicos - os quais ganham folego e afe-
tam tanto a producdo de alimentos como
cadeias logisticas de distribuicdo.
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A aceleracdo da produtividade por
hectare e a tecnologia embarcada em
sementes sdo parte das respostas para
contribuir com a alta necessaria pro-
jetada de 70% em vinte e cinco anos.
Embora ainda ndo consolidado global-
mente, e por enquanto com foco algu-
mas culturas, o cultivo de alimentos
em fazendas verticais soma-se a esses
métodos. Esse é um negdcio que esta,
ainda, nas mdos de startups e vem ga-
nhando impulso por ser visto como uma
alternativa para a seguranca alimentar,
além de entregar producdo sustentd-
vel - a despeito do alto custo pelo uso
de energia nas estruturas. Um relatério
batizado “Vertical Farming Global Ma-
rket Report 2025", da consultoria The
Business Research Company, com sede
no Reino Unido, indica que o negdcio
de fazendas verticais moveu US$ 774
bilhdes em 2024, e podera crescer 24%
para US$ 9,55 bilhdes neste ano.

Mas o que elas tém de tao diferente;,
As fazendas verticais sdo um método de
cultivo de alimentos (e inclusive medi-
camentos) em camadas empilhadas ver-
ticalmente, via de regra, em ambientes
fechados e controlados, como galpdes,
armazéns ou contéineres. Seu principal
objetivo é otimizar a producdo em are-
as urbanas, onde o espaco é limitado e
o transporte de alimentos frescos é um
desafio. No Brasil, o setor é formado ain-
da por um ntimero restrito de empresas,
em sua maioria startups, que enfrentam
desafios significativos para escalar suas
operacbes. A viabilidade econdmica,
especialmente por causa dos custos de
energia, € um ponto sensivel para a ex-
pansdo do modelo.

Apesar de um segmento incipiente,
0 pais ja tem a maior fazenda vertical
da América Latina, a Pink Farms, em
Sdo Paulo. A empresa - que se inspira
na norte-americana AeroFarms, uma
das pioneiras no sistema - conquistou
as gigantes do varejo, como Carrefour e
Grupo Pdo de Actcar, para quem forne-
ce hortalicas - e hd planos ambiciosos
de expansdo. Assim como a Pink Farms,
outras companhias do ramo, a BeGre-
en e a 100% Livre, atuam no pais. A Be-
Green, por exemplo, opera uma rede
de fazendas urbanas e oferece visitas
educativas, além de ter um sistema em
que o consumidor colhe o préprio pro-
duto. A 100% Livre, por sua vez, buscava
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Tecnologia avanca, mas custo energético nessas fazendas ainda é um desafio

expansdo inclusive de portfélio de ali-
mentos ao trabalhar em parceria com a
Empresa Brasileira de Pesquisa Agro-
pecudria (Embrapa).

A medida que a tecnologia nessas
fazendas se torna mais eficiente e os
custos energéticos diminuirem, o setor
poderd ganhar relevancia e consolidar-
-se no Brasil. “E um sistema que vem
mudando a forma de produzir alimen-
tos, principalmente em locais onde ndo
ha tanta drea disponivel, como grandes
centros urbanos’, comenta Carlos Pe-
drosa, professor de Agronomia da Fa-
culdade Una Sete Lagoas (MG). Além de
economia de espaco, trata-se de produ-
zir em uma area concentrada que oti-
miza recursos naturais, principalmente
minerais, dizem fontes consultadas.

As fazendas verticais aparecem co-
mo alternativa para alguns cultivos num
mundo que enfrenta desafios para o
tratamento de solo - embora a industria
tecnoldgica de sementes e adubos traba-
lhe paralelamente nestas solucoes. Um
dos desafios para elevar a producdo de
alimentos usando apenas o método con-
vencional é justamente a qualidade (e o
esgotamento) das terras. Estudos apon-
tam que entre 30% e 40% da terra aravel
global enfrenta algum nivel de degrada-
cdo, comprometendo sua produtividade
e sustentabilidade no longo prazo. As
instalacOes automatizadas das fazendas
verticais buscam o menor impacto am-
biental possivel. Esses locais protegem
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as plantas da luz solar direta, chuva,
ventos e outros fendmenos naturais.

Pela necessidade de infraestrutu-
ra, esse tipo de negdcio envolve um
volume significativo de investimentos.
Hé um outro porém: existe ainda uma
variedade limitada de culturas que se
adequam. Embora a tecnologia evolua,
atualmente a agricultura vertical favo-
rece principalmente o cultivo de vege-
tais de rapido crescimento e baixa esta-
tura, deixando ainda muitos alimentos
basicos de fora de sua lista de cultivo.

A iluminacdo é feita por lampadas
de LED coloridas, que conferem ao am-
biente um tom rosado e substituem a luz
do sol. Na agricultura vertical, a terra
tradicional é substituida por sistemas
sem solo, como a hidroponia — em que
as raizes crescem em agua com nutrien-
tes, apoiadas por substratos como fibra
de coco ou 1a de rocha — e a aeroponia,
em que as raizes ficam suspensas e re-
cebem névoa nutritiva e substratos sé-
lidos porosos que seguram agua e dao
suporte fisico, enquanto os nutrientes
vém da solucdo nutritiva. Somado a isso
ha o controle preciso de luz, temperatu-
ra e umidade. As técnicas combinadas
permitem cultivar plantas com menos
dgua, menor risco de pragas e doengas
e em qualquer lugar, inclusive em am-
bientes urbanos.

Em Sdo Paulo, a Pink Farms estru-
turou sua fazenda na Zona Oeste de Sdo
Paulo, em um galpdo que lembra mais
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um laboratério industrial. Fundada em
2016, com um investimento inicial de R$
2 milhoes, a startup passou dois anos
trabalhando apenas em pesquisa e de-
senvolvimento da tecnologia que seria
aplicada na fazenda vertical. Em 2018,
ingressou de vez no mercado produzin-
do, inicialmente, apenas alfaces. Nos
ultimos anos, contudo, a empresa ex-
pandiu o portfélio, adicionando outras
folhas como versdes em miniatura de
rucula, couve e brocolis.

A producido é estimada hoje em 2,5
toneladas de folhagens por més, das
quais 65% sdo alfaces e 35% outras varie-
dades, como rucula, espinafre, agrido,
manjericdo, cebolinha, salsinha, coen-
tro e horteld. Rafael Delalibera, CEQ
e um dos fundadores, contou a IstoE
Dinheiro Rural que a empresa estd em
fase de expansdo e pretende triplicar a
producdo, ultrapassando 7 toneladas de
folhas por més, com o objetivo de atingir
um faturamento anual de R$ 10 milhdes
a partir de 2026. “0 nosso objetivo é pro-
var que esse modelo é vidvel em escala.
Queremos mostrar ser possivel produzir
em ambientes controlados, sem agroto-
xicos, com mais qualidade e frescor, e
que isso ndo precisa ficar restrito a pro-
jetos pilotos. Esse sistema tem potencial
para transformar a forma de produzir
alimentos no pais”, disse Delalibera.

Além de Carrefour e GPA, outras
varejistas a exemplo de Mambo, Zaffa-
ri, St. Marche e Natural da Terra sdo
clientes da fazenda. A geracdo de ener-
gia elétrica é um dos principais desa-
fios desse tipo de negdcio, acrescenta o
empresario da Pink Farms. O cerne é o
custo: é necessario manter iluminacdo
e climatizacdo constantes. “A energia
ainda é um ponto sensivel porque pre-
cisamos manter a iluminacdo e a clima-
tizacdo constantes. Utilizamos energia
da concessiondria, ndo fazemos gera-
cdo propria ainda”, explica. A energia
elétrica é fundamental ja que é base da
iluminacdo artificial, necessaria para a
fotossintese, e garante a climatizacdo
e circulacdo de nutrientes, mantendo
temperatura, umidade e ventilacdo ide-
ais. Sem energia constante, estardo em
risco a produtividade, a qualidade e a
durabilidade do cultivo, o que afetaria
o fornecimento continuo - um elemento
critico, portanto, para o préprio funcio-
namento da operacdo. [l
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Mosquitos do bem

Fabricante britanica de defensivos bioldgicos Oxitec
cresce no Brasil produzindo variedade do Aedes aegypti
modificada geneticamente para combater a dengue

Ismael Jales

ra um problema de saide endémi-

co em mais de cem paises, o Brasil
incluido, a companhia britanica de de-
fensivos biologicos Oxitec deu um pas-
so importante no inicio de outubro. Na
quinta-feira 2, a companhia inaugurou
no pais uma fabrica dedicada a producéo
e multiplicacdo de Aedes aegypti geneti-
camente modificados, que poderdo com-
bater a incidéncia de doencas transmi-
tidas por esse tipo de inseto em regides

C om o fim de encontrar solucio pa-

tropicais, como a dengue, a zika e a chi-
kungunya. A aposta cientifica estd sob
lupa de agentes que atuam globalmente.

A companhia britdnica recebeu um
aporte de US$ 12 milhoes, em agosto de
2024, da Fundacdo Gates, do bilionario
fundador da Microsoft Bill Gates, com
foco em apoiar a capacidade de forne-
cimento de solucOes para o controle da
dengue e de outras doencas transmiti-
das por mosquitos em paises de baixa
e média renda. Localizada em Campi-

nas (SP), a nova unidade industrial da
Oxitec tem 1300 m? e capacidade para
produzir 190 milhdes de insetos por
semana. Com isso, a empresa passa a
operar com duas linhas de producdo: a
de ‘Aedes do Bem', disponivel no mer-
cado desde 2021, e 0s mosquitos gene-
ticamente modificados com a bactéria
Wolbachia, a mais recente inovacdo
da companhia. A atuacdo do ‘Aedes do
Bem' baseia-se na liberacdo de machos
do mosquito geneticamente modificado
(que ndo picam e ndo transmitem doen-
cas). Ao acasalar com fémeas selvagens,
eles transmitem um gene autolimitante
que impede a sobrevivéncia das fémeas
da geracdo seguinte - reduzindo gra-
dualmente a populacdo do mosquito
transmissor. Ja a nova tecnologia, com
a bactéria Wolbachia, a qual aguarda
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Fase de pupa: nesta fase é
feita a separacdo entre machos
e fémeas por tamanho

ainda a liberacdo da Agéncia Nacional
de Vigilancia Sanitaria (Anvisa), atua
de forma diferente. Nesses mosquitos, a
bactéria ocupa o mesmo espaco celular
que o virus utilizaria para se reprodu-
zir, bloqueando sua multiplicacdo — um
mecanismo comparavel ao de uma vaci-
na. Quando uma fémea com Wolbachia
cruza com um macho do ambiente, toda
a descendéncia herda a bactéria, limi-
tando a propagacdo da dengue e de ou-
tras arboviroses.

Com as iniciativas, a companhia bri-
tanica tem planos de tornar-se a maior
“fabricante mundial de mosquitos”
capazes de reduzir a transmissdo de
doencas. Apesar de a empresa ter dado
0 pontapé na producdo de Wolbachia
paralelamente a producdo de ‘Aedes do
Bem', serd preciso o sinal verde da An-
visa para disponibilizar os mosquitos ao
mercado brasileiro.

0 pedido ao 6rgdo foi feito em mar-
¢o, mas ainda ndo houve resposta. “De-
cidimos inaugurar antes da aprovagao
da Anvisa porque a nova temporada de
dengue esta se aproximando, e quere-
mos mostrar que estamos prontos. As-
sim que houver a liberacdo, temos capa-
cidade para comecar a produzir”, contou
Natalia Ferreira, diretora presidente da
Oxitec no Brasil. Procurada pela IstoE
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Como funciona uma
fabrica de mosquitos?

Assim como na produgao de qualquer
animal no campo, o foco é a reproducao.
0 processo de produgao é altamente
automatizado e segue o ciclo de vida do
mosquito Aedes aegypti, desde o ovo até a
fase adulta, antes de ser reembalado como
ovo para distribuicao. O processo comeca
com a multiplicagdo de ovos de linhagens ja
existentes. No caso da Wolbachia, os ovos
chegam infectados (a bactéria é inoculada
apenas uma vez em laboratorio), sao
colocados em bandejas com agua,
utilizando um sistema de aquacultura. Este
sistema é automatizado para controlar o
fluxo de dgua e distribuir o alimento para as
larvas. Nesta fase, que dura entre 8 a 10
dias, 0 mosquito passa do ovo para alarva
e, em seguida, para a pupa (semelhante a
um casulo). Na fase de pupa (que ainda é
aquatica), é feita a separagdo de machos e
fémeas por tamanho, pois as fémeas sao
ligeiramente maiores. As pupas separadas
sao colocadas em grandes gaiolas, onde
emergem como mosquitos adultos. Machos
e fémeas acasalam nas gaiolas, e 0s ovos
resultantes por fim sao selados em potes.
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Dinheiro Rural, a Anvisa informou que
o0 tema estd na Agenda Regulatéria da
autarquia, e o processo sera analisado
“com a prioridade necessaria”, conforme
as necessidades do cendrio epidemiold-
gico brasileiro.

A empresa britanica informa que
ndo comercializa os insetos vivos, mas
sim os ovos. Nos paises onde ela atua,
a maioria da producdo costuma ser
distribuida diretamente para entida-
des governamentais como prefeituras.
A companhia informou que sua futura
producdo de mosquitos com Wolbachia
foi disponibilizada exclusivamente para
o0 Ministério da Saude. A Pasta governa-
mental foi procurada pela reportagem
da IstoE Dinheiro, que aguardava retor-
no até o fechamento deste texto.

O proprio Ministério da Saude inau-
gurou, em julho, uma fabrica para a
producdo de mosquitos com Wolbachia
em Curitiba (PR). A iniciativa tem par-
ceria com a Fiocruz, a Wolbito do Brasil,
o Instituto de Tecnologia do Parana (Te-
cpar), o Instituto de Biologia Molecular
do Parand (IBMP) e o World Mosquito
Program (WMP). A biofébrica parana-
ense dessa iniciativa tem uma producdo
que alcanca 100 milhdes de ovos por se-
mana e aproximadamente fatura R$ 5
bilhdes por ano. il
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Linha de montagem na
fabrica da Geely Automobile,
na provincia de Zhejiang

Edicao 3

COLOSSO
SOBRE RODAS

Com uma politica extremamente agressiva, a China esta transformando
aindustria automobilistica global, com um apetite voraz por mercados
para seus carros elétricos mundo afora, o que inclui o Brasil

Mauro Balhessa

32 Difiheiro

TAN YUNFENG/VCG




Auto

0 inicio dos anos 2000, as referén-

cias a industria automobilistica

chinesa se reduziam a empresas
como a Shanghai Automotive Industry
Corporation (SAIC), fabricante de anti-
gos modelos ocidentais como nosso ve-
lho conhecido VW Santana, um enorme
sucesso no pais. Naquele mundo domi-
nado por gigantes europeias, america-
nas e japonesas, marcas chinesas com
projecdo internacional eram inexisten-
tes. Passados 25 anos, esse cendrio é ra-
dicalmente diferente.

Os chineses - com o devido em-
purrdo do seu Leviatd governamental
- ndo apenas construiram do zero um
ecossistema automobilistico completo
como se tornaram lideres absolutos na
fronteira mais promissora do futuro da
mobilidade: os carros elétricos. A estra-
tégia foi impecdvel. Tem apelo ambien-
tal (as cidades chinesas eram campeads
de poluicdo), ajuda o pais a se livrar da
dependéncia do petréleo importado, e
avanca em um nicho que os concorren-
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tes, a excecdo da novata Tesla, sempre
patinaram.

Aviapara a transformacdo, contudo,
nao foi rdpida nem simples. Se na mito-
logia chinesa um homem comum comeu
péssegos magicos para tornar-se o deus
do trovdo (Lei Gong, uma espécie de
Thor local), para alavancar, a industria
automotiva chinesa precisou de, ao me-
nos, dois planos de governo, lancados
por Hu Jintao (2009) e Xi Jinping (2017).
Centenas de bilhdes de dolares em sub-
sidios a fabricas de pecas e montadoras
pipocaram por todo o pais. Os chine-
ses perceberam que fabricar similares
a combustdo dos modelos ocidentais,
ainda que mais baratos, ndo seria sufi-
ciente. “Eles pensaram: ha um caminho
a ser seguido nessa drea de reducdo de
emissdo de gds carbodnico, entdo vamos
partir para eletrificacdo e para veiculos
a bateria’, explica Cassio Pagliarini, da
consultoria automobilistica Bright Con-
sulting. “Tomada a decisdo estimularam
um exército de startups a investirem no
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segmento. Como resultado, os chineses
estdo dez anos a frente na construcao de
baterias. Cerca de 90% delas, que equi-
pam veiculos elétricos ou plug-ins, sdo
de origem chinesa", continua.

Uma figura chave no avanco da in-
dustria automobilistica chinesa foi o
engenheiro Wan Gang, que trabalhou
por quase uma década na sede da Audi,
na Alemanha. Em 2007, no governo de
Hu Jintao, ele foi nomeado ministro da
Ciéncia e Tecnologia do pais. Especia-
listas do setor inclusive atribuem a ele
a decisdo de fazer a aposta nos veiculos
elétricos. Gang chega a ser considerado
0 "pai dos carros elétricos na China".
Foi sob sua gestdo que se iniciaram os
subsidios em pesquisa no setor, focados
principalmente em 6nibus e automoéveis.
O objetivo foi criar uma base industrial
e tecnologica solida. Nao a toa, esse é
considerado o ponto de virada na pro-
ducdo automobilistica chinesa. Naquele
ano, o pafs tornou-se o maior mercado
automobilistico do mundo - quando
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suas vendas ultrapassaram as registra-
das pelos Estados Unidos. A época, com
um crescimento de 45% ante o ano an-
terior, os chineses comercializaram 13,5
milhdes de automdveis - enquanto os
Estados Unidos venderam 10,4 milhdes
de unidades no mesmo ano.

Em 2017, contudo, a estratégia ain-
da ndo era suficiente para produzir - e
vender - em massa 0s carros elétricos,
como sonhava o entdo presidente Xi
Jinping, sucessor de Hu Jintao. Sob as
rédeas do lider, uma nova estratégia
foi desenhada: o “Plano de Desenvol-
vimento de Médio e Longo Prazo para
a Industria Automotiva”. Esse projeto
criou um sistema mais ambicioso de
metas de producdo, estabelecendo in-
centivos para avan¢os em inovacao -
como o desenvolvimento de baterias de
maior autonomia e a reducdo de custos.
Em conjunto, tais medidas tornaram
os veiculos elétricos mais acessiveis ao
consumidor e impulsionaram a popu-
larizacdo de carros elétricos na China.
Com as politicas do governo, o mercado
automotivo chinés viveu um boom de-
finitivo. Hoje supera os 31 milhdes de
unidades vendidas por ano - quase o
dobro do americano (16 milhdes) e 12
vezes maior que o brasileiro (2,6 mi-
lhdes), segundo os dados de 2024.
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Embarque de carros
elétricos na China (acima)

e desembarque em Itajat,
Santa Catarina
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A estratégia levou a China a expedir
de suas fébricas carros com tecnologia
de ponta, design mais arrojado e precos
bem mais competitivos que os similares
ocidentais - os carros elétricos mais ba-
ratos da China comecam em US$ 10 mil,
menos de um terco do valor de um si-
milar dos Estados Unidos. Outro aspec-
to importante é que, em uma evolucao
desse processo, as chinesas comecaram
a “ocidentalizar” seus automoéveis - ge-
rando enorme dor de cabeca para as gi-
gantes americanas e europeias sobretu-
do. O modelo concebido ha oito anos é
um sucesso sob varios aspectos, mas co-
mo acontece em um modelo desenvolvi-
do como politica de estado, tem falhas. O
crescimento na China foi ambicioso de-
mais para a prépria China, um mercado
imenso e com oportunidades de igual
dimensdo. Ao mesmo tempo, reverbe-
ra em escala global. Atualmente o pais
enfrenta um excesso de producao e de
capacidade produtiva na industria, que
esperava inundar de veiculos os merca-
dos americano e europeu. “O problema
é que esse movimento acabou parcial-
mente bloqueado por barreiras fiscais
impostas pelos paises”, explica Paglia-
rini, da Bright Consulting. Na China, é
comum se ver promocoes quase preda-
térias de veiculos novos encalhados em
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concessionarias, enquanto as industrias
seguem produzindo em escala acele-
rada e em grandes volumes para nao
perderem os subsidios acertados com o
governo central.

No exterior, algumas empresas se-
guem com performance invejavel apesar
das inconsisténcias do mercado interno.
A montadora BYD, a mais bem-sucedida
de todas, acaba de superar a marca de
11 mil veiculos vendidos no Reino Unido
em setembro deste ano — um crescimen-
to de 880% em um ano. As ilhas britani-
cas ja sdo o0 maior mercado para a com-
panhia fora da China. A montadora es-
tima que as exportacdes alcancem entre
800 mil e 1 milhdo de veiculos neste ano,
ou 20% de suas vendas totais. Parte da
enxurrada de carros elétricos estd vin-
do para o Brasil, a precos extremamen-
te competitivos, ja que sobram veiculos
elétricos no mercado interno chinés.
Entre os brasileiros, pode-se dizer que
um movimento mais forte teve inicio em
2021, com o desembarque da BYD - ho-
je a lider no pais, com vendas néo s6 de
elétricos, mas também de hibridos.

0 lancamento do SUV elétrico Tan
por aqui mudou o cendrio e encorajou
outras montadoras a entrarem no pais.
Antes disso, o mercado s contava com
duas marcas, a Caoa Chery e a JAC Mo-
tors, cujos modelos a combustdo ndo
tinham muita expressdo em meio aos
produzidos pelas marcas tradicionais. O
impulso veio mesmo com os elétricos e
hoje as montadoras chinesas tém mais
de metade em market share entre os ele-
trificados no Brasil (57%), e 10% do total.
Os investimentos por aqui, o que inclui
fabricas, se aproximam de R$ 30 bilhdes
aportados entre 2023 a 2032. Até setem-
bro de 2025, a BYD comercializou pouco
mais de 23 mil unidades do hibrido Song
e cerca de 19 mil unidades do Dolphin
Mini, segundo a Associacdo Brasileira
do Veiculo Elétrico (ABVE). A BYD ini-
ciou a operacdo de sua fabrica em Cama-
cari (BA), que pertencia a Ford, em julho
deste ano, e de 14 sairdo modelos como o
Dolphin Mini, Song Pro e o King.

Na esteira da BYD, mais marcas chi-
nesas comecaram a anunciar lancamen-
tos e investimentos no mercado brasilei-
ro. Algumas marcas, como a Caoa Chery
e a Great Wall Motors (GWM) ja tém fa-
bricas em territério nacional, enquanto
outras, como a GAC e a Omoda & Jaecoo,
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Unidade de
recarga de tdxis
elétricos em
Shenzen, na China

Sinais de alerta

A maioria das concessionarias
chinesas esta abarrotada. Yuhan
Zhang, economista principal do China
Center do The Conference Board e
analistas do setor automobilistico
enxergam um excesso de oferta,
semelhante ao que aconteceu no
mercado imobiliario e na industria

de energia solar da China. “Quando
ha uma diretriz de Pequim de que
este é um setor estratégico, todos os
governadores provinciais se engajam.
Eles querem estar em boa situagao
com o partido”, diz Rupert Mitchell,
comentarista de macroeconomia
baseado na Australia e especialista
em veiculos elétricos. A crise
iminente tem implicagdes maiores
para a economia chinesa, onde a
industria automobilistica e servigos
relacionados ja representam cerca
de um décimo do Produto Interno
Bruto (PIB). A ociosidade do setor

€ impressionante: as montadoras
chinesas tém capacidade fabril para
produzir o dobro dos 27,5 milhdes

de carros feitos no ano passado,
segundo a consultoria Gasgoo
Automotive Research Institute.
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desembarcaram recentemente, mas pla-
nejam instalar unidades locais nos pro-
ximos anos. A Caoa Chery, por exemplo,
¢ uma veterana do mercado nacional e
possui uma unidade em Anépolis (GO),
onde produz os modelos a combustdo
Tiggo 5, 7 e 8. A linha de produtos tam-
bém inclui o elétrico iCar e o sedd Ar-
rizo 6. A JAC Motors, outra conhecida
por aqui desde 2011, importando todos
os seus veiculos - a combustéo. Ela che-
gou a se aventurar na abertura de uma
fabrica em Jacarei, em Sdo Paulo, mas o
projeto ndo vingou e hoje esta presente
no mercado com uma linha comercial
com caminhdes e vans, além de veiculos
de passeio como o elétrico de entrada E-
-]S1, 0 SUV E-JS4 e 0 sedd E-]7.

A GWM chegou aqui em 2022 e ja é
dona do terceiro modelo eletrificado mais
comercializado no Brasil, o Haval H6, que
teve pouco mais de 19 mil emplacamen-
tos até o més passado. A montadora ins-
talada desde agosto na fabrica comprada
da Mercedes Benz em Iracemdpolis (SP),
comercializa ainda o hatch elétrico Ora
03, os SUVs Tank 300 e Haval H9, e a pi-
cape Poer. Na lista, a GAC desembarcou
oficialmente no Brasil em maio de 2025
com cinco lancamentos: os elétricos Aion
ES, Aion V, Aion Y e Hyptec HT, e o0 hi-
brido GS4. Ha outros movimentos, como

Difheiro

VINCENT YU/AP



Inauguracao da
unidade teve a
presenca de Lula e
do fundador da
BYD, Wang Chuanfu

Elétricos made in Bahia

Em julho deste ano, a BYD chamou
aimprensa para um evento de
inauguragao de sua fabrica em
Camacari (BA) e, a época, ainda
faltavam licengas para a liberagao dos
veiculos. Ensaiou uma inauguracao
que nao aconteceu. Durante aquele
periodo, a unidade passava por testes
para homologagao definitiva do
processo, que durou pelo menos até
setembro. Nesta quinta-feira, 9,
amontadora finalmente abriu as
portas da fabrica. Antes do evento
que marcou oficialmente o inicio da
produgdo — e contou com a presenga
do presidente da Repdblica Luis Inacio
Lula da Silva — a unidade baiana
passou por mudangas de planos. Em
principio deveria operar ao final de
2024, depois o0 anuncio ficaria para o
primeiro semestre de 2025. Durante o
evento, Lula reforgou o interesse do
Brasil no multilateralismo e em
reforcar relagoes com a China. "Eu me
considero amigo do presidente Xi
Jinping e tenho certeza que ele se
considera amigo do Brasil porque nos
tratamos como dois paises
importantes do Sul Global e nao
aceitamos que ninguém meta o dedo
no nosso nariz. Queremos ser
respeitados e tratados com muita
decéncia" disse. Lula afirmou ainda
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acreditar que o problema com
os Estados Unidos esta resolvido.

Os carros montados da fabrica de
Camacari chegam praticamente
prontos da China. Isso porque, durante
um ano, a operacao vai funcionar no
sistema SKD (Semi Knocked-Down),
ou seja, com pegas semidesmontadas,
e importadas da sede internacional.

A planta vai evoluir gradualmente para
uma produgao nacional completa —
que inclui estampagem, soldagem,
pintura e aumento do conteudo local.
ABYD também ja anunciou a
qualificacao de 106 empresas
instaladas no Brasil para fornecer
pegas para a fabrica na Bahia. A
Continental Pneus de Camacgari,
vizinha da fabrica, é a primeira
companhia que foi oficialmente
homologada. Entre os carros
montados estao os hibridos Song Pro
e King, e o elétrico Dolphin Mini.

A picape Shark também esta

sendo cotada para a planta.

Afabrica, que foi utilizada pela
Ford entre 2001 e 2021 — e de onde
saiam modelos como o Ka e EcoSport
— foi entregue ao governo da Bahia
em outubro de 2023, e posteriormente
cedida a montadora chinesa. ABYD
anunciou investimento de R$ 5,5
bilhdes no complexo de Camagari.

36
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0 desembarque, realizado em abril, das
marcas Omoda & Jaecoo, parte do grupo
Chery. A gigante Geely (dona da Volvo,
da Polestar e da Lotus) esta de volta ao
pais, agora em parceria com a Renault,
e acaba de apreentar o modelo 001. Em
breve, chega ao pais o primeiro lanca-
mento da Leapmotor, marca chinesa da
Stellantis, o C10, com um novo sistema de
propulsdo chamado "REEV". O conjunto
inclui um motor 1.5 a gasolina que opera
apenas como gerador, fornecendo ener-
gia para o motor elétrico.

Tamanha agitacdo leva a crer que o
Brasil é visto como uma mina de ouro
para as montadoras chinesas. Algumas,
porém, ja fracassaram em sua tentativa
de desembarque. A Neta Auto, que ja vi-
nha dando sinais de que estava proxima
de deixar o Brasil, sumiu de vez, inclusi-
ve do mundo on-line com a desativacao
de seu site e perfil no Instagram — na
China a empresa também enfrenta di-
ficuldades e a proprietaria da marca, a
Zhejiang Hozon New Energy Automo-
bile, entrou faléncia. A Seres, que havia
chegado em 2023, encerrou sua operacao
com apenas seis carros vendidos.

Com todo seu poder de fogo, o setor
automotivo chinés comeca a vislumbrar
no horizonte um momento de inflexdo.
Agentes setoriais comecam a desconfiar
do potencial de consumo nos mercados
globais para o volume colossal de au-
tomodveis hoje produzido na China. Ja
se sabe, a0 menos por ora, que um dos
passos futuros, por parte da China, sera
criar mecanismos de selecdo para res-
tringir os veiculos exportados para pro-
teger a reputacdo das marcas — e essa
restricdo poderd mexer com 0S precos.
Os vendedores de carros elétricos de-
verdo seguir regras do governo chinés
que determinam que apenas as mon-
tadoras e suas empresas autorizadas
solicitem licencas de exportagdo, movi-
mento valido a partir de 2026. No mais
estrito darwinismo corporativo, selecdo
¢ um caminho natural para as marcas.
Projecdo da consultoria AlixPartners
aponta que apenas 15 das 129 marcas
de veiculos elétricos e hibridos chineses
serdo financeiramente vidveis até 2030.
Um movimento é certo: ganhard tracdo
a reestruturacdo setorial, com o desa-
parecimento de algumas industrias e a
consolidacdo entre outras - algo que ja
comecou mundo afora. il
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Trionda remete aos
trés paises que vao
receber 0s jogos da
Copa em 2026: EUA,
Canadd e México

Tecnologia em campo

Bola do torneio a ser disputado nos Estados Unidos, México e Canada tera chip
e conectividade para municiar arbitragem e o VAR com dados mais precisos

pa do Mundo da Fifa desde 1970, a

Adidas revelou recentemente o mo-
delo que circulara nos gramados dos
estadios do préximo torneio, a partir de
11 de junho de 2026, que serd realizado
em trés paises: Estados Unidos, Canada
e México. E a Trionda, que remete a trés
ondas, nome escolhido para destacar
as trés nacdes que vao receber os jogos
no ano que vem. E haja chutes na bola
da Copa. O préximo mundial terd uma
quantidade bem maior de partidas em
relacdo a edicdo anterior, ja que 48 se-
lecdes vao entrar em campo. Serdo 104
embates contra 64 da Copa do Catar, em
2022, disputada por times de 32 paises.
A “onda” do nome é também uma refe-
réncia as “olas” feitas pelos torcedores.
E uma bola de design mais animado, por
assim dizer, do que o modelo de 2022, o
Al Rihla, que significa “a jornada” ou “a
viagem” em drabe.

F ornecedora das bolas oficiais da Co-
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Para a marca, porém, essa versao €
a melhor de todas nesse quesito — su-
perando, por exemplo, a querida dos
brasileiros, a Brazuca. A afirmacdo é
de Sam Handy, gerente-geral da Adidas
Football, que apresentou o produto em
evento em Nova York: “E a bola da Copa
do Mundo mais visualmente divertida
que ja criamos”. O design tem uma ge-
ometria que replica ondas. Cada painel
que compoe a esfera traz as cores dos
paises - vermelho, azul e verde - que
se conectam formando um tridngulo no
centro da bola, simbolizando as trés re-
gides que sediam o torneio. Cada nacdo
é homenageada com icones significati-
vos do pafs. Ou seja, uma estrela para os
Estados Unidos, uma folha de bordo pa-
ra 0 Canadd e uma aguia para o México.
Esses simbolos aparecem como graficos
marcantes nos painéis, além de estarem
sutilmente em relevo na bola da versdo
Pro, modelo para jogos.
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Procurada pela reportagem, a Adi-
das ndo deu retorno a respeito da ex-
pectativa de vendas do novo modelo
- que pode chegar a custar R$ 1,3 mil.
Em outros tempos, a marca divulgou
numeros. A Brazuca, feita para a Copa
do Brasil, em 2014, teria vendido mais
de 14 milhdes de unidades no mundo.
No Mundial anterior, na Copa da Africa
do Sul, em 2010, executivos da empresa
estimaram mais de 13 milhdes delas. A
edicdo mais bem-sucedida, nesse senti-
do, de acordo com célculos de mercado,
foi a Teamgeist, da Copa da Alemanha,
em 2006, disputada por cerca de 15 mi-
lhdes de pessoas.

A Trionda que sera usada nas parti-
das da Copa - e que ndo estarad nas pra-
teleiras das lojas, ja que tem caracteris-
ticas mais especificas para a competicdo
- apresenta uma evolucdo em relacdo a
tecnologia de bola conectada da Adidas
(uma propriedade da marca desenvol-
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Consumo

vida com a colaboracdo da Kinexon). A
redonda da vez tem um novo sistema de
chip embutido e o sensor de movimento
agora esta posicionado dentro de uma
camada especialmente criada em um
dos painéis da bola. A edicdo Al Rihla ti-
nha essa estrutura centralizada em seu
interior: ela era mantida por um sistema
de suspensdo. A adicdo de contrapesos
nos demais painéis da Trionda garante
estabilidade e equilibrio durante o cur-
so da bola em campo. Ou seja, apesar
do sensor grudado numa das camadas,
a bola ndo ird “pender” para esse lado.

A promessa da Adidas é que, com es-
se aprimoramento, a tecnologia fornece-
rd informacdes sobre todos 0s movimen-
tos da bola, enviando dados mais preci-
sos em tempo real ao sistema de Arbitro
Assistente de Video, o VAR. Segundo a
fabricante alemd, a combinacdo das in-
formacoes tanto da trajetoria da Trionda
quanto as referentes ao posicionamento
dos jogadores, e mais ajuda da Inteligén-
cia Artificial, permitird que os arbitros
tomem decisdes de impedimento mais
rapidamente. A bola conectada também
pode auxiliar a arbitragem na identifica-
cao de cada toque individual na super-
ficie. Para o consumidor, as op¢des que
existem sdo: Pro (a mesma que os joga-
dores vdo usar no gramado, mas sem a
tecnologia da bola conectada), Compe-
tition (também profissional), League
(para futebol amador), Training (para
qualquer terreno), Club (mais acessivel
e leve para a recreacdo) e Mini (versao
miniatura da bola oficial). Os precos vado
de R$ 99 até R$ 1299,99 (Pro). i

Galeria da Copa: as mais recentes bolas dos torneios de futebol

Ano 2006

Pais Alemanha

Nome Teamgeist
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2010
Africa do Sul

JELITEN ]

2014

Brasil

Brazuca
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2018

Rassia

Telstar 18 Al Rihla
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Delivery por drones, turismo
das familias e chocolates

IBGE: poucos brasileiros fazem turismo e
hospedagem mais comum é casa de parente
O turismo passou longe das pessoas em oito
de cada 10 domicilios brasileiros. E 0 que revela
pesquisa divulgada nesta quinta-feira, 2, pelo IB-
GE. Dos 77,8 milhdes de domicilios estimados no
pais em 2024, apenas 15 milhoes (19,3%) registra-
ram viagem de ao menos um morador. Apesar do
baixo percentual de viagens entre os brasileiros,
o0 indice se manteve estavel em relacdo a 2023.
Quem viajou, ademais, ficou em casa de parentes.

4

Renata Vichi deixara comando
da Kopenhagen e seu
marido sera novo CEO
Renata Vichi, atual CEO do Grupo CRM

- dono das marcas Kopenhagen e Brasil
Cacau - deixard o seu cargo ap6s quase
trés décadas na companhia, cinco anos
como executiva que liderava a operacdo.
Quem assumird o cargo agora sera Fernan-
do Vichi, marido de Renata e atual Diretor
de Operacoes (COO) da companhia.

® 331mil 1736 v

De ex-ancora da Globo a dono de TV nos }
EUA: a nova aposta de Dony De Nuccio
Com uma carreira ligada a televisdo e
ao jornalismo economico, Dony de Nuccio
resolveu virar a pagina e comprou o seu
proprio canal de TV nos Estados Unidos. A
emissora quer atingir 6 milhdes de brasilei-
ros que moram ou visitam o pafs entregan-
do jornalismo e entretenimento na grade.
A ideia da TV Connect USA é ser o maior
grupo de midia para brasileiros sediado nos

® 207 mil 434

®74.468 mil < 2.200
A
Primeira rota de delivery com drone do pais
vai operar 7 dias por semana no Sergipe
01iFood anunciou o inicio oficial de uma ope-
racdo de entregas de comida com drones na cida-
de de Aracaju (SE) apds receber autorizagdo da
Anac (Agéncia Nacional de Aviacdo Civil). O ser-
vico funcionara diariamente durante 10 horas,
com capacidade para até 280 pedidos por dia. Se-
gundo o0 iFood, é o primeiro delivery com drones
na América Latina. A empresa operava entregas
usando drones em um programa piloto na regiao
desde 2021, porém agora o servico vira didrio e
definitivo, e tem parceria com a Speedbird Aero.

www.istoedinheiro.com.br
TikTok: tiktok.com/@revistaistoe

Estados Unidos, contou o jornalista.

Instagram: instagram.com/istoe_dinheiro/
LinkedIn: linkedin.com/company/istoe-dinheiro/

@139 mil © 1.371

Psicologas brasileiras criam aplicativo para
apoiar familias de pessoas com autismo
Cuidar de alguém com autismo é um apren-
dizado didrio, e a tecnologia pode ser uma gran-
de aliada. As psicologas Leila Bagaiolo e Clau-
dia Romano desenvolveram o Meu Didrio TEA,
aplicativo gratuito que apoia familias e cuida-
dores de pessoas com Transtorno do Espectro
Autista (TEA). O app retne conteudos sobre
alimentacdo, comportamentos desafiadores e
comunicacdo funcional, além de escalas de au-
toavaliacdo que ajudam a acompanhar avancos.

YouTube: m.youtube.com/@istoe_dinheiro
X: x.com/istoe_dinheiro

4

@ 25,6 mil ©500

Facebook:facebook com/istoedinheiro



Palavra

“O que esta em jogo ndo é o
meérito da MP. O que esta em jogo
€ uma acao de sabotagem
coordenada pelo Tarcisio de
Freitas entre outros personagens”
Randolfe Rodrigues (PT-AP),
lider do governo no Congresso, sobre a
dificuldade do governo federal em conseguir
aaprovacao da Medida Provisdria 1303/2025,
que tributa aplicagdes financeiras e bets

v

JOEDSON ALVES/AGENCIA BRASIL

A

“A Petrobras ficou sem contratar barcos na inddstria brasileira por

oito anos. Estamos retomando isso”
Magda Chambriard, presidente da Petrobras, durante o aniincio de investimentos

de RS 2,6 bilhdes da estatal destinados a estaleiros e industrias de fertilizantes na Bahia
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“Eu espero que o Congresso

dé uma demonstracao de “Tem se especulado sobre a

maturidade. E uma bobagem participagdo do crime organizado

colocar isso como questao nessa adulteragao de bebida. S6
para deixar claro: ndo ha evidéncia

eleitoral” _
Luis Indcio Lula da Silva, presidente nenhuma de participagao do crime
organizado nisso”,

do Brasil, antes de MP 1303 caducar
Tarcisio de Freitas, governador de
v Sao Paulo, sobre a crise de contaminagao
de bebidas alcdolicas por metanol, ja que 0
estado tem o maior volume de ocorréncias

v

STEPHANIE LECOCQ/REUTERS

A

“Sinto que um caminho
ainda é possivel”

Sébastien Lecornu, ex-primeiro
ministro francés que renunciou na segunda-
feira, 6, ap0s passar um més no cargo, sobre

aelaboragao do Orcamento 2026 da Franga

AMANDA PEROBELL|
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José Andres
Lopes da
Costa

é professor convidado de
Direito Tributario
Internacional na FGV e sdcio
do DCLC Advogados

projeto de lei 108, parte da regulamen-

tacdo da reforma tributdria, contém uma

previsdo totalmente descabida, que vem
sendo negligenciada no debate publico, mas
que pode transformar profundamente o am-
biente digital brasileiro. O projeto estabelece
que, se um fornecedor ndo emitir a nota fis-
cal, a plataforma digital que intermediou a
operacdo devera emitir o documento e, ainda,
recolher o os tributos devidos.

A primeira vista, a medida pode parecer
engenhosa. Afinal, se o restaurante ndo cum-
pre sua obrigacdo, que o iFood o faca, se a far-
madcia deixa de registrar a venda, que o Rappi
assuma, se o vendedor do marketplace falha,
que a Amazon responda. Aparentemente,
cria-se um instrumento eficiente contra a in-
formalidade. O problema é que, ao deslocar
a responsabilidade do contribuinte para o in-
termedidrio, a proposta rompe com os limites
estabelecidos pelo sistema tributario.

O Coédigo Tributario Nacional distingue
contribuinte e responsavel. Contribuinte é
quem realiza a operacdo que gera o imposto.
Responsdvel é um terceiro que mantém vin-
culo direto com o fato tributado, como o s6-
cio que administra a empresa, o tabelido que
formaliza o contrato ou o transportador que
conduz mercadoria sem nota. Nesses casos,
existe ingeréncia efetiva sobre a operacdo, o
que justifica a transferéncia da obrigacao.

Plataformas digitais ndo se enquadram
nesse modelo. O iFood ndo prepara refeicoes,
apenas conecta consumidor e restaurante. O
Rappi ndo comercializa medicamentos, ape-
nas organiza a entrega. A Amazon néo fabri-
ca ou vende diretamente os produtos ofere-
cidos por milhares de pequenos lojistas em
seu marketplace. Essas empresas fornecem a
infraestrutura tecnoldgica, processam paga-
mentos e aproximam as partes, mas nao tém
qualquer poder para obrigar fornecedores a
emitir notas fiscais. A relacdo que mantém
com o fato gerador é indireta e contratual, ja-
mais material.

Impor-lhes a responsabilidade tributdria
significa criar um elo artificial, baseado ape-
nas na conveniéncia arrecadatéria. E os efei-
tos dessa escolha néo sdo triviais. O primeiro
é juridico. Plataformas que intermediam mi-

0 impacto da reforma tributaria
para plataformas digitais

lhdes de operacdes didrias passariam a res-
ponder por obriga¢des que ndo podem con-
trolar, sujeitando-se a litigios intermindaveis
e a penalidades desproporcionais. O segundo
é econdmico. Para monitorar o cumprimento
fiscal de cada fornecedor, essas empresas te-
riam de investir em sistemas de vigilancia so-
fisticados, repassando custos a consumidores
e parceiros. O terceiro é estrutural. Startups
de intermediacdo, hoje essenciais a inovacao,
teriam dificuldade em ingressar no mercado
sob o risco de se tornarem arrecadadoras for-
cadas do Estado.

Os exemplos concretos ilustram o proble-
ma. Imagine um restaurante de bairro que se
cadastra no iFood, deixa de emitir notas de
parte de suas vendas e desaparece apos al-
guns meses. Pela regra proposta, a platafor-
ma ndo apenas teria de emitir as notas em seu
lugar, como também recolher os tributos ndo
pagos. Ou considere um pequeno lojista que
atua no marketplace da Amazon, deixa de re-
gistrar corretamente suas operacoes e encer-
ra suas atividades. O fisco poderd cobrar da
Amazon os tributos omitidos, ainda que ela
jamais tenha vendido a mercadoria. Em am-
bos os casos, transfere-se a conta a quem ndo
detém ingeréncia sobre a operacao.

Nio se trata de defender privilégios para
grandes empresas, mas de preservar a coe-
réncia do sistema. A responsabilidade tribu-
taria é excecdo a regra e s6 pode recair sobre
quem tem vinculo efetivo com o fato gerador.
Expandir essa excecdo para atingir interme-
didrios compromete a neutralidade da tribu-
tacdo, desorganiza o mercado e gera insegu-
ranga juridica, violando principios elementa-
res de Direito Tributdrio sobre solidariedade
e conflitando com o que dispde o CTN.

Combater a sonegacdo é um objetivo le-
gitimo e urgente. Mas a Constituicdo exige
que isso seja feito com respeito a légica do
direito tributério, e ndo por meio de atalhos
que transformam plataformas digitais em
agentes de fiscalizacdo. Se convertida em
lei, essa medida ndo s6 distorcerd o papel
das plataformas, como também corroerd a
confianca na prépria reforma tributdria,
que deveria significar racionalidade, justica
e simplificacdo.



Paixao sobre rodas.

MOTOR
SHOW

www.motorshow.com.br

EHE
=



	Entrevista
	Economia
	Brasil
	Internacional
	Números da semana
	Capitais
	Empresas
	Carreiras
	Rural
	Auto
	Consumo
	O melhor das redes
	Palavra por palavra
	Coluna
	Entrevista
	Economia
	Brasil
	Internacional
	Números da semana
	Capitais
	Empresas
	Carreiras
	Rural
	Auto
	Consumo
	O melhor das redes
	Palavra por palavra
	Coluna

