Ricas e poderosas como nunca, as
grandes empresas de tecnologia
americanas enfrentam oscilagoes
dramaticas de valor e criam o temor
de uma bolha prestes a estourar



As ‘big techs’ e o temor de bolha pelo alto volume de investimentos em IA
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Entrevista

"'Nao descartamos

cenarios, nem o de voltar
a fabricar no Brasil”

Martin Galdeano, CEO

da Ford para a América
Latina, aborda as
estratégias da montadora
no pais, que representa
cerca de 50% do volume
no continente, e é um polo
para o desenvolvimento
de tecnologias usadas

em todo 0 mundo

Galdeano: satisfacdo
com o modelo atual,
mas se houver um
projeto produtivo que
faca sentido instalar no
Brasil, montadora ndo
deixaria de investir

uatro anos apos deixar de produ-

zir em solo brasileiro, a Ford se diz

satisfeita com a decisdo, mas nao
deScarta uma volta futuramente. O Bra-
sil continua o mercado mais relevante
para a montadora na América do Sul, ao
representar cerca de 50% do volume de
vendas local. O pais se tornou um polo
estratégico para a Ford, voltado ao de-
senvolvimento de tecnologia, e retine
uma equipe de 1,5 mil engenheiros.

Edicao 11

Em entrevista & IstoE Dinheiro, o0 CEO
da Ford para a América Latina, Martin
Galdeano, aborda a necessidade de o
pais aprimorar legislacdo e sistema tri-
butdrio para ganhar espaco no jogo da
competitividade global, a estratégia ‘po-
wer of choice’ - sobre oferta de solucdes
de combustdo e eletrificacdo, e transicao
energética.

Eduardo Vargas

A Ford, fundada por Henry Ford,
vendeu mais de 4 milhées de
veiculos no dltimo ano, faturando
185 bilhdes de délares
globalmente. Aqui no Brasil, parou
de produzir ha alguns anos, mas
segue vendendo e mantém o pais
como um polo de engenharia,
empregando mais de 2.700
pessoas. Qual é a importancia do
Brasil, e por que a decisado de
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manté-lo como um polo de
tecnologia e ndo de produgédo?

O Brasil é hoje o nosso principal
mercado da América do Sul e o maior
mercado da industria. Essa importancia
é inegavel. A decisdo de parar de pro-
duzir carros pequenos, em 2021, foi pu-
ramente estratégica: a empresa perdia
entre US$ 700 milhdes e US$ 1 bilhdo
por ano na regido. Era dificil investir.
Entdo houve a decisdo de focar [vendas]
nos segmentos em que a Ford tem escala
global e eficiéncia, como picapes, SUVs
e veiculos comerciais. Hoje vendemos
perto de 150 mil carros, um terco do vo-
lume anterior, mas estamos lucrativos
ha 17 trimestres na América do Sul.

Por que vocés decidiram manter o
Brasil como polo de tecnologia e
engenharia?

Tem a ver com a expertise que nds
tinhamos aqui. A qualidade da enge-
nharia de nosso time é muito reconhe-
cida globalmente. Decidimos reforcar o
time e hoje estamos quase duplicando a
quantidade de engenheiros que tinha-
mos em 2021, que era um time entre
700 e 800 pessoas. A equipe brasileira
é responsavel por cerca de 30% a 35%
da engenharia e tecnologia dos carros
Ford no mundo. Estamos desenvolven-
do tecnologias se ndo da préxima gera-
cdo de carros, mas de duas a frente. Ha
exemplos do que foi gestado aqui e leva-
do para fora, como, em alguns produtos
elétricos, a tecnologia One Pedal Drive,
desenvolvida aqui. Ela permite dirigir
usando apenas o acelerador, sem acio-
nar o pedal do freio. Outra é a contour
seats, bancos que oferecem opcdes de
massagens com intensidades diferentes.
Ha outros exemplos. Além disso, somos
responsaveis pelo manejo de todas as
over-the-air updates [permite a atuali-
zacdo de sistemas operacionais dos vei-
culos por meio de internet sem fio, como
ocorre com smartphones] que fazemos
1N0S Carros.

Apds quatro anos com o modelo de
importacéo, a volta da producéo
local no Brasil esta fora de
cogitacao?

Nés estamos satisfeitos com o mode-
lo que temos hoje, mas se nos tivermos
um programa que faca sentido localizar
no Brasil, ndo duvidariamos muito em
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fazer esses investimentos. Nossa esco-

lha [de parar de produzir] ndo teve a ver
com Brasil, entdo nds ndo descartamos
nenhum cendrio, que seja ele de voltar a
fabricar aqui. E preciso ter um nivel de
eficiéncia e competitividade gigantesco.
Noés, como empresas privadas, temos
que colocar tecnologia e ter acordos sin-
dicais que permitam ser competitivos.
Mas o Brasil precisa gerar condices pa-
ra que o produto feito aqui saia a0 mun-
do e seja competitivo, comparado a pai-
ses como China ou Tailandia. E preciso
uma legislacdo que permita exportacdes
de maneira competitiva. Isso é algo que a
nossa regido continua precisando.

4

A industria automotiva no Brasil
ficou menos competitiva nos ultimos
anos por conta desse ambiente?

Eu diria que o Brasil é o mais re-
levante e mais competitivo da regido
[América do Sul]. O que precisamos é
ter regras do jogo equivalentes as da
concorréncia global.

A China é o grande “inimigo
comum” do setor? A concorréncia é
desleal?

Eu acredito que ninguém entende
toda a profundidade da concorréncia
chinesa. O que vemos é que nao sdo re-
gras do jogo equivalentes. O que nds te-
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mos que solucionar é como nos somos 0s
mais eficientes dentro do pais para sair
e concorrer do melhor jeito.

O que torna a concorréncia asiatica
desleal?

E o envolvimento dos governos na
regra do jogo. Se hd subsidios a expor-
tacdo ou um contetido impositivo muito
baixo, isso gera uma disparidade. A lei
trabalhista também tem um impacto,
mas o marco impositivo é o principal.

Qual é o impacto do juro alto?

A demanda estd presente. Estamos
crescendo acima de 20% na regido. A
preocupacdo do lado do cliente, como o
setor agro, é que uma taxa de juros al-
ta torna esses negdcios mais marginais.
Mas o nivel de emprego estd muito bem,
e o nivel da industria ndo gera preocu-
pacdo real nos numeros de hoje.

O que fez o carro ficar tao mais
caro nos ultimos 10 anos?

Primeiro, a tecnologia agregada [se-
guranca, emissdes, conectividade] faz o
carro ficar mais caro, mesmo sem infla-
cdo. Segundo, fatores de inflacdo e cam-
bio. Terceiro, a crise de semicondutores
e a logistica, mas o que mais agregou
custo foi a tecnologia. E n6s vamos a ter
mais e mais tecnologia, que agrega cus-
to. Isso serd balanceado com eficiéncia
no desenvolvimento e parcerias para
amortizar esse capital. A industria esta
passando por uma transformacdo que
requer muito capital.

A busca por mais parcerias é a
estratégia para baixar custos?

Sim. Ndo fazer tudo dentro de casa,
ou fazer dentro de casa, mas amortizan-
do esse custo com um parceiro, com ou-
tra montadora, ou com um especialista
na tecnologia. Tivemos parceria com a
Volkswagen e com parceiros na China.

O carro elétrico é rentavel para a
inddastria hoje?

O desenvolvimento de tecnologia
e a escala que ela vai ganhando fardo
com que esses carros hibridos, plugin
ou 100% elétricos, se tornem cada vez
mais competitivos em custo. Sobre os
elétricos, e 0 que falta para a renovacao
da frota ser intensa no Brasil, podemos
citar infraestrutura e lei brasileira. A

Edicao 11

infraestrutura publica de carregamen-
to, um dos pontos a citar, é crucial para
viagens longas. A velocidade de carga
[hoje cerca de 40 minutos para ir de 0 a
80%] é o que precisa evoluir para equi-
parar ao carro a combustdo. Além disso,
a legislacdo brasileira marcou o cami-
nho da descarbonizacdo com o hibrido
com etanol como a principal alternativa.

Sobre produto, a Ford Ranger
hibrida plugin (a ser lancada a
partir de 2027) sera flex?

Sim, serda uma Ranger hibrida plugin,
com motor especialmente preparado pa-
ra o Brasil e desenvolvido pela engenha-
ria brasileira. O hibrido plugin tem todos
os beneficios de um hibrido full [combina
motor a combustdo e elétrico], mas con-
segue plugar e estender o alcance elétri-
co. Estamos focando nesse motor para

5

entregar performance, buscando uma
que seja superior até mesmo ao diesel.

Poderia comentar a estratégia
Power of Choice da Ford?

E continuar investindo em todos os
segmentos e tecnologias: combustdo, hi-
brido e 100% elétrico. E o cliente quem
tem o poder de escolha.

Como a Ford enxerga o Brasil no
curto prazo (1-3 anos)?

0 mercado tem potencial para con-
tinuar crescendo, apesar da volatilida-
de da taxa Selic. O Brasil é a fonte de
abastecimento do que o mundo precisa,
como em agro e mineracdo, e tem supe-
ravit comercial com a China. O poten-
cial de crescimento estd muito a frente.
A Ford espera crescer acima de 20% na
regido este ano em volume. [l
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Quase parando

Produto Interno Bruto cresce 0,1% no terceiro
trimestre do ano, com avangos em agro e industria
— e estagnacao no consumo das familias

(PIB) do Brasil, divulgados nes-

ta quinta-feira, 4, entregaram, de
certa forma, o que boa parte dos eco-
nomistas esperavam. A atividade eco-
némica desacelerou um pouco mais no
terceiro trimestre de 2025 ao registrar
alta de 0,1% na comparacdo com o0s trés
meses imediatamente anteriores. O de-
sempenho evidenciado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE) confirma a tendéncia de enfra-
quecimento da economia respondendo
a politica monetdria contracionista em
pratica pelo Banco Central (BC). Em

0 s dados do Produto Interno Bruto
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valor corrente, o PIB alcancou R$ 3,2
trilhdes entre julho e setembro. Alguns
economistas esperavam avanco de 0,2%.

Além disso, o instituto revisou para
baixo o crescimento do segundo trimes-
tre deste ano, para uma alta de 0,3% - a
leitura anterior indicava avanco de 0,4%.
A fotografia mostrou que o desempenho
econdmico do terceiro trimestre foi o
mais fraco desde o tultimo trimestre de
2024, quando a economia teve retracdo
de 0,1%. Ja se comparado com o terceiro
trimestre do ano passado, o resultado
cresceu 1,8%. Embora a agropecudria
tenha crescido 0,4% e, a industria, 0,8%,

6

o setor de servicos, que tem maior peso
na economia, ficou praticamente estavel
em 0,1%. Se observados os subsetores,
na industria, houve um desempenho
positivo na comparacao com o segundo
semestre entre as extrativas, com alta
de 1,7%, na construcao (1,3%) e nas in-
dustrias de transformacao (0,3%).

Ja a atividade de eletricidade e gas,
agua, esgoto, e gestdo de residuos recua-
ram 1% no mesmo periodo comparativo.
Nos servicos cresceram os transportes,
armazenagem e correio (2,7%), infor-
macdo e comunicacao (1,5%), atividades
imobilidrias (0,8%), comércio (0,4%), ad-
ministracdo, defesa, satude e educacdo
publicas e seguridade social (0,4%) e
outras atividades de servicos (0,2%). Por
outro lado, as atividades financeiras, de
seguros e servicos relacionados recua-
ram 1%.

Pelo aspecto da demanda, o con-
sumo das familias refletiu uma quase
estagnacdo, com alta de 0,1%, em com-
paracgdo ao crescimento de 0,6% no pri-
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O consumo das familias ficou praticamente estagnado, com alta de 0,1%

meiro e segundo trimestres. O do gover-
no cresceu 1,3%, enquanto a formacao
bruta de capital fixo (investimentos) de
modo geral subiu 0,9% em relacdo ao tri-
mestre imediatamente anterior.

O resultado do PIB trimestral é am-
plamente visto como um reflexo da po-
litica monetéria contracionista, ou seja,
dos juros basicos elevados (taxa Selic)
do Banco Central (BC) para controlar
a inflacdo. O ciclo de alta da Selic teve
inicio em setembro de 2024 e estacionou
em 15% ao ano em junho deste ano. O
BC diz que manterd a Selic nesse nivel
por periodo prolongado até que a infla-
cdo chegue a meta de 3% (acumulado
em 4,6% nos ultimos doze meses). Mes-
mo com a desaceleracdo evidenciada no
terceiro trimestre, alguns economistas
descrevem o movimento como um “pou-
so suave” da economia, onde o merca-
do de trabalho ainda estd aquecido e o
setor de servicos, impulsionado pelo
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consumo das familias, continua tendo
algum destaque positivo.

O mercado de trabalho, via de regra
o ultimo indicador a responder a poli-
tica monetdria contracionista, ainda se
mostra aquecido. Na manha desta quin-
ta, 4, logo apos a divulgacdo do PIB pe-
lo IBGE, o economista-chefe do banco
Bradesco, Fernando Honorato Barbosa,
disse a TV Globo que uma parte da ex-
plicacdo para isso é o efeito das plata-
formas. Com a economia digital, muitas
pessoas que perdem o emprego partem
para aplicativos como Uber ou ifood,
para citar poucos exemplos de alterna-
tivas. Além disso, a reforma trabalhis-
ta também afeta o contexto, comentou
ainda. As mudancas flexibilizaram re-
gras em relacdes de trabalho e, embora
o impacto real das medidas na rotina e
criacdo de empregos esteja em constan-
te debate, um dos efeitos foi a reducédo
de custos de contratacdo. [l

7

Expectativa
e revisao

A expectativa dos economistas e
agentes financeiros para o PIB anual &
de um crescimento de 2,16%,
seguido de um avanco de 1,78% em
2026. No ano passado, a economia
brasileira avangou 3,4%. Espera-se
que os dados de emprego comecem a
reagir nos proximos meses. Além do
retrato entre julho e setembro, o IBGE
revisou para baixo os dados sobre o
crescimento no segundo trimestre de
2025. Segundo o instituto, a
economia brasileira cresceu 0,3% no
segundo trimestre em comparagao
aos trés meses imediatamente
anteriores. A divulgacao anterior
apontava uma alta maior, de 0,4%.
Por outro lado, houve revisao para
cima nos dados do primeiro
trimestre, uma expansao de 1,5% em
comparagao a 1,3% informado antes.
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A festa vai ser menor

Aisencao de Imposto de Renda devera injetar RS 30 bilhdes
na economia, mas o alto endividamento da populacao
compromete a aquisicao de bens duraveis, indica pesquisa

Darlan Alvarenga

Lula: mudanca alivia o bolso e pode incentivar a compra de “TVs maiores”

da faixa de isencdo do Imposto de
Renda (IR) vai aliviar o bolso de
milhdes de familias e ajudara a estimu-
lar o consumo. O trabalhador com teto
de renda em R$ 5 mil por més podera
economizar até R$ 4 mil por ano - ou
quase um saldrio extra com as novas re-
gras do IR validas a partir de 2026. Em
um pronunciamento em cadeia nacional
no domingo, 30, o presidente Luiz Indcio
Lula da Silva disse que a isencdo de im-
posto vai injetar R$ 28 bilhdes na eco-
nomia brasileira no préoximo ano - e que
0 “desconto no contracheque” vai virar
“dinheiro extra no bolso”.
E receita que podera ser usada, rei-
terou Lula, para comprar uma “televisdo

A partir do préximo ano, a ampliacio

Edicao 11

com tela maior para ver a Copa do Mun-
do no ano que vem”. Um levantamento
da Confederacdo Nacional do Comércio
de Bens, Servicos e Turismo (CNC), con-
tudo, indica que apenas 28% dos bilhdes
projetados como valor extra a economia
serdo destinados para a compra de bens,
0 que inclui os duraveis, como TVs, co-
mo sugeriu o presidente da Republica.
A CNC calcula que a reforma do IR vai
implicar em uma rentincia fiscal de até
R$ 31 bilhdes no proximo ano - pouco
mais de R$ 8 bilhdes serdo destinados
para o consumo de bens e uma parcela
de valor similar ird para servicos.

“A disponibilizacdo desses bilhdes
pode dar um empurraozinho nas vendas
e ajudar o comércio no curto prazo, mas

8

FABIO RODRIGUES-POZZEBOM/ AGENCIA BRASIL

ndo vai fazer, nem de longe, a diferenca
entre um ano bom e outro ruim para o
varejo. Especialmente se a gente consi-
derar esse patamar de juros, que é um
limitador para a expansdo do consumo
de bens durdveis no Brasil”, afirma Fa-
bio Bentes, economista-chefe da CNC.

No varejo, os segmentos mais be-
neficiados devem ser aqueles menos
dependentes de crédito e o de bens ndo
durdveis, como supermercados, com-
bustiveis e farmacias. O grupo “outros
segmentos”, que inclui méveis e eletro-
domésticos, deve receber uma injecdo
de recursos ao redor de R$ 650 milhdes
em 2026, segundo o estudo, a frente
apenas de vestuario e calcados.

Por conta do excesso de endivida-
mento das familias - e com a inadim-
pléncia no maior nivel desde 2012 -, a
chegada destes recursos deve ter como
destinacdo principal o abatimento e
quitacdo de dividas. Em longo prazo is-
so deve favorecer a economia. “Mas, no
curto prazo, ndo deve produzir grandes
efeitos”, continua o economista. A CNC
estima que 33,6% do dinheiro extra a
renda dos trabalhadores deve ter como
destino o abatimento ou a quitacdo de
dividas e 12% ird para poupanca ou re-
serva financeira.

A mais recente Pesquisa de Endi-
vidamento e Inadimpléncia do Consu-
midor da CNC, vale lembrar, mostrou
que mais de 30% das familias possuem
contas em atraso, um recorde na série
histérica de 15 anos do levantamento.

Vale lembrar que com o novo te-
to fixado pela reforma, dez milhdes de
pessoas deixam de pagar IR - e, por fim,
universo de 15 milhdes de pessoas no
pais, somadas as que ndo pagavam o im-
posto antes, formam a categoria de isen-
tos. Além da isencdo para rendas até R$
5 mil, haverd reducdo de cobranca para
ganhos entre R$ 5.000,01 e R$ 7.350,00.
A partir da ultima faixa nada muda, e
incidem as aliquotas progressivas exis-
tentes atualmente. Para compensar a
perda de arrecadacdo, a reforma prevé
aliquota minima de até 10% para quem
ganha acima de R$ 50 mil por més e a
taxacdo de lucros e dividendos. i
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Costura eletrica

Dois leiloes de linhas de transmissao marcados para 2026
vao atrair RS 25 bilhdes para a inclusao de quatro mil
quildmetros de linhas ao Sistema Interligado Nacional

alizacdo de dois leildes de trans-

missdo de energia para 2026 - o
primeiro deles vai acontecer em marco.
O plano é adicionar 4,3 mil quilometros
de novas linhas a infraestrutura ener-
gética do pais, como forma de ampliar
a seguranca do sistema. Os projetos vao
exigir R$ 25 bilhdes de investimentos.
O anuncio ocorre em um momento es-

0 governo federal confirmou a re-

tratégico, ap6s o pais alcangar a marca
de 100% de conexdo ao Sistema Interli-
gado Nacional (SIN). Isso quer dizer que
as matrizes de geracdo estdo conectadas
ao sistema, sem ilhas isoladas.

A expansdo das linhas de transmis-
sdo, portanto, é necessaria para garantir
seguranca energética. Ao fazero anun-
cio, o ministro de Minas e Energia, Ale-
xandre Silveira, disse que haverd “um

A expansdo vai alcancar
doze estados em quatro

regides do pais
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leildo em cada semestre” do préximo
ano para fortalecer a rede, de forma que
ela suporte o crescimento da demanda e
da geracdo de energias renovaveis.

O primeiro certame, marcado para
marco de 2026, ja possui lotes definidos
e estd em fase final de consulta publica
na Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(Aneel). Este leildo deve atrair estimados
R$ 5,7 bilhdes em investimentos para a
construcdo de 888 quilometros de linhas
de transmissdo em doze estados: Bahia,
Ceard, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul,
Minas Gerais, Pard, Parand, Rio de Janei-
ro, Rio Grande do Norte, Santa Catarina,
Sdo Paulo e Sergipe. J4 o segundo leildo
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do préximo ano deve atrair um aporte
maior, com possibilidade de ultrapassar
R$ 20 bilhdes para a construcdo de mais
de 3,5 mil quilémetros de novas linhas.
Os detalhes especificos e os lotes deste
leildo serdo divulgados apds a conclusao
dos estudos técnicos aprofundados pela
Empresa de Pesquisa Energética (EPE).

0 antncio aconteceu na sexta-feira,
28, durante uma cerimoénia focada nos
investimentos da estatal chinesa Sta-
te Grid (uma das maiores empresas de
energia do mundo) no Brasil. O even-
to marcou a assinatura do contrato de
compra de acoes da Mantiqueira Ener-
gia, da canadense Brookfield, pela State
Grid Brazil Holding (SGBH). A Conces-
siondria Mantiqueira opera treze linhas
de transmissdo, somando mais de 1,3
mil quilémetros em 54 municipios, to-
dos situados em Minas Gerais.

Em operagdo desde 2022, a conces-
sdo tem validade até 2046. Esta operacao
consolida mais um investimento da State
Grid, que, por meio de sua subsididria no
Brasil, ja aplicou mais de R$ 28 bilhdes no
pais desde 2010. Silveira, chefe da Pasta
do governo federal, disse na ocasido que
o0 ambiente é favoravel e ha “confianca de
empreendimentos internacionais”. “Is-
so [0 negbcio] é a prova de que o Brasil
voltou a ser solo fértil e seguro para em-
preendimentos internacionais”. bl

Frio reduz o consumo

0 Operador Nacional do Sistema
Elétrico (ONS) anunciou ao final de
novembro a revisao de suas estimativas
para 0 consumo de eletricidade no pais, e
apontou para uma desaceleracao no
crescimento em 2025. A nova projecao
para o consumo total é de 81.302
megawatts (MW) médios, 0 que representa
uma alta na comparacao anual de 1,58%. E
inferior a estimativa anterior, que previa
82.389 MW médios e representaria um
aumento mais robusto de 2,94% na
comparacao com 2024,

A diminuicao esta relacionada ao
comportamento da carga no submercado
Sudeste e Centro-Oeste, o principal centro
de consumo do pais. Técnicos do ONS
informaram, durante a reuniao do
Programa Mensal de Operagao (PMO), que
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as temperaturas mais baixas registradas
nos grandes centros ao longo do segundo
semestre afetaram diretamente a
demanda de eletricidade — houve menos
uso de equipamentos de refrigeracao,
como o ar condicionado, por exemplo.
Nestas regioes (Sudeste/Centro-Oeste), a
previsdo de carga para 0 ano agora é de
consumo de 45.576 MW médios, o que
representa uma alta anual de 0,48%. A
estimativa anterior do ONS era de 46.351
MW médios, com alta de 2,19% na mesma
base de comparagao.

Se observado isoladamente o0 més de
dezembro de 2025, assim como nas
expectativas para 0 ano completo, as
projecoes também foram reduzidas. 0 ONS
estima agora uma carga de 82.225 MW
médios, 0 que representa uma elevagao de

10

2,7% em relagao ao verificado em
dezembro de 2024. Mas, anteriormente a
essa estimativa mais atual, a expectativa
era de um consumo de 82.657 MW médios,
0 que equivaleria a uma alta na comparagao
do com 0 mesmo més do ano passado de
3,3%. No recorte regional para dezembro, a
previsao para o Sudeste/Centro-Oeste é de
45557 MW médios, mantendo os nimeros
previstos anteriormente, com aumento
anual de 0,8%.

Ja naregido Sul, a previsao é de que o
consumo suba 5,2% em dezembro na
comparagao com o0 mesmo més do ano
passado ao alcangar 14.097 MW médios.
Ainda assim, a projegao anterior para o
més era mais alta e considerava um
crescimento de 8,5% na comparagao com
dezembro de 2024.

Difheiro



Internacional

Modelo afetado é da
familia de aeronaves
A320, carro-chefe da

fabricante europeia

Apertem os
cintos...

Falha em software levou a europeia Airbus a um dos
maiores avisos de recall de sua histdria — seis mil
aeronaves tiveram de esperar ajuste em solo

ma falha de software levou a fa-

bricante europeia Airbus a um dos

maiores aviso de recall em pouco
mais de 50 anos neste final de 2025. Pe-
lo seis mil aeronaves do modelo A320
espalhadas pelo mundo a servico de
gigantes aéreas receberam o aviso - e
muitas tiveram de ficar no chdo até que
fosse feito um ajuste pela industria. Um
dos desdobramentos do problema foi o
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impacto ao funcionamento de computa-
dores de voo. O incidente que motivou
o recall da Airbus ocorreu num voo da
norte-americana JetBlue, em 30 de ou-
tubro, em um trajeto entre Cancun, no
Meéxico, a Newark, em Nova Jersey, nos
Estados Unidos. O avido teve uma perda
subita de altitude, o que acabou ferindo
quinze pessoas a bordo e houve a neces-
sidade pouso antecipado na Flérida.
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ABDUL SABOOR / REUTERS

A prépria Airbus fez uma investiga-
¢do interna sobre o ocorrido, e rastreou
0 problema até um sistema de voo cha-
mado ELAC, um dos principais com-
putadores de voo do modelo, essencial
para manobras de subida e descida. A
fabricante concluiu, ap6s avaliar o epi-
sodio, que a radiacdo solar intensa po-
de corromper dados essenciais para o
funcionamento desses equipamentos
da familia de aeronaves A320. O mode-
lo afetado é um dos mais vendidos do
mundo - e o episédio aconteceu num
momento ingrato para a companhia eu-
ropeia, ou seja, poucas semanas depois
de seu A320 superar o Boeing 737, da
rival norte-americana Boeing, como o
modelo mais entregue.

0 CEO da Airbus, Guillaume Faury,
pediu desculpas a passageiros e com-
panhias aéreas por meio de um co-
municado oficial pelo que chamou de
“desafios logisticos e atrasos”, disse
que a correcdo ocorreria “o mais rapi-
do possivel”. O aviso de recall imediato
destinado a 350 operadores impactou o
trafego aéreo no fim de semana passa-
do, e provocou atrasos e cancelamen-
tos de voo - principalmente na Asia,
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Avides do modelo integram sobretudo frotas na India e China

onde os avides desse modelo sdao mui-
to usados em voos de curta distancia,
especialmente na India e na China.
Na maior parte dos casos, o problema
pode ser resolvido com o resgate de
uma versdo anterior de um software,
informou uma reportagem da agéncia
alemd Deutsche Welle. Mas a mudan-
ca precisa ser feita antes que os avides
possam voltar a voar, o que explica a
razdo de boa parte dos cancelamentos
de voo mundo afora.

Em cerca de mil aeronaves, por
exemplo, a Airbus informou ser neces-
sario fazer mudancas de hardware, o
que pode demorar algumas semanas.
Aéreas europeias, como a AirFrance e
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a Lufthansa, tiveram alguns voos can-
celados, enquanto a colombiana Avian-
ca suspendeu a venda de bilhetes até 8
de dezembro ap6s anunciar que o recall
afetava mais de 70% de sua frota. No
Brasil, onde o A320 é operado pela La-
tam e pela Azul, as companhias anun-
ciaram que o ocorrido ndo terd impacto
sobre voos domésticos. Contudo, a La-
tam informou que o recall afeta um “nt-
mero limitado de avibes das afiliadas
da Colombia, Chile e Peru”, e que in-
formard os passageiros sobre “qualquer
impacto operacional”. O episédio forca a
companhia a priorizar a seguranca e a
revisar suas projecoes de entrega para o
préximo ano. bl
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Disputa de gigantes

A disputa entre a europeia
Airbus e a americana Boeing define
a estrutura do mercado global de
fabricantes de aeronaves, um setor
caracterizado por um duopolio que
monopoliza a producao de jatos
comerciais de grande porte.
Arivalidade teve inicio na década
de 1970 com a formagéo do
consorcio Airbus — e transcende
a queda de braco por pedidos
de companhias aéreas.

Abrange tecnologia, inovagao
em seguranga e geopolitica.

As empresas do segmento
dominado por essas duas gigantes
obtiveram receita de USS 214,4
bilhoes em 2024 (valor recebido
pelas entregas de aeronaves)

e ha uma projecao de crescimento
para USS 293,6 bilhdes até 2029,
indicam consultorias especializadas
como a Mordor Intelligence.

A Airbus e a Boeing sao as principais
fabricantes setoriais. A Airbus tem
garantido a lideranga em entregas
anuais em anos recentes,
impulsionada pelo sucesso da familia
A320 e suas versoes modernizadas,
como 0 A320neo e 0 A321neo,
superando a familia Boeing 737.
Embora distante no ranking

das duas gigantes, a brasileira
Embraer tem um papel de destaque
especifico: nao é uma gigante
“generalista”, mas foca em nichos
estratégicos, e fornece jatos
comerciais.

A principal caracteristica
do segmento onde atuam essas
fabricantes € o alto volume de
capital necessario para operar.
Afabricacao de aeronaves
exige décadas de pesquisa e
desenvolvimento, certificacoes
rigorosas e uma complexa cadeia
de fornecimento global. O cenario
cria barreiras de entrada
praticamente intransponiveis para
novos atuantes, resultando
em um mercado de pedidos que,
anualmente, é avaliado em
centenas de bilhdes de dolares.

A carteira de pedidos de ambas as
empresas representa uma produgao
garantida por até dez anos.
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Dinheiro no mundo

As noticias que se destacaram no noticiario internacional

Apple troca o chefe de IA

A Apple anunciou nesta semana que o diretor de sua
equipe dedicada a Inteligéncia Artificial (IA) deixara o
cargo, enquanto a empresa americana apresenta atrasos
na integragao da tecnologia a seus produtas. O vice-
presidente sénior de ‘Machine Learning’ (ML) e Estratégia
de IA da Apple, John Giannandrea, vai continuar como
consultor até sua aposentadoria, prevista para o inicio de
2026. 0 anuncio teve participacao do proprio Tim Cook,
CEQ da big tech. Em seu lugar entra o ex-Microsoft e ex-
Google Amar Subramanya, que chega para liderar “areas
criticas” em modelos fundamentais de 1A e ML.

Desastre climaticoeo
socorro bilionario

AJamaica recebeu um pacote de ajuda internacional
de USS 6,7 bilhdes (ou RS 35 bilhdes na cotagao atual)
apos o furacao Melissa causar danos estimados em USS
8,8 bilhdes. 0 socorro ao pais vira do Banco Mundial,
Fundo Monetério Internacional e do Banco Interamericano
de Desenvolvimento. Ailha caribenha foi gravemente
afetada pelo fendmeno no final de outubro, e considerado
0 pior desastre climatico na histéria do pais, com danos
equivalentes a 30% do PIB, segundo o Programa das
Nagoes Unidas para o Desenvolvimento (PNUD). A
tempestade deixou quase cinco milhoes de toneladas de
destrogos, que bloguearam as vias e interromperam o
acesso a Servicos basicos.
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Michelin para vinhos

Depois das estrelas para os restaurantes e das chaves para os hoteis, o prestigioso guia francés
Michelin expande-se com uma nova classificagao para os vinhedas, anunciou nesta terga, 2, o diretor da
marca, Gwendal Poullennec. Havera trés classificagdes, informa a AFP: vinhedos de “grande qualidade”, 0s
considerados de "exceléncia” e os produtores “excepcionais”. Assim como acontece com os restaurantes
e hoteis, haverd mencao aos “recomendados”. As primeiras regioes visitadas serao Bordeaux e Borgonha.

=
ey

Prada conclui compra
da Versace

0 grupo italiano de moda Prada anunciou
nesta terga, 2, ter concluido a aquisigao da
concorrente Versace, uma operagao ja
anunciada em abril deste ano por 1,25 bilhao de
euros (ou RS 775 bilhdes). A Prada informou em
nota que o acordo com a americana Capri
Holdings, proprietaria da Versace, recebeu todas
as aprovagoes regulatorias necessarias. 0
presidente da Versace sera Lorenzo Bertelli, filho
da estilista Miuccia Prada. A marca adquirida
atravessa alguns anos de declinio, ao contrario
do grupo Prada, que apresenta solidez financeira.
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Niumeros da semana

166
hoes

é 0 volume movimentado pelos consumidores
brasileiros via Pix na sexta, 28, em 297,4 milhdes de
transag6es — um novo recorde, informou o0 Banco

Central. O novo recorde, em volume e em receita, ocorreu
no mesmo dia em que foi depositada a primeira parcela

do 132 salario e também realizada a Black Friday do ano.
7 8 6 /o é quanto vai subir a conta de agua em
’ Sao Paulo a partir de 12 de janeiro de 2026,
informou a Agéncia Reguladora de Servigos

é 0 tamanho da divida publica bruta do pais como proporgao o 5
do Produto Interno Bruto (PIB) em outubro, e alcangou RS 9,8 P%tla‘llgos do Estado dq _Sao Paulo (Arsesp],
. ~ . ; L Y gao de responsabilidade do governo
trilhdes. No més anterior, a fatia era de 78,1%. Ja a divida liquida estadual. Em fato relevante. a Sabesp disse
do setor publico cresceu de 64,8% para 65% no mesmo periodo. ' ; ! p diss
' que estava autorizada a fazer uma corregao
média de 6,5%. 0 ajuste corresponde a
variagao dainflagao oficial acumulada entre
julho do ano passado, quando a empresa foi

privatizada, e outubro de 2025. E a primeira
alta de pregos desde a privatizagao.
o
b. I h 0

é o valor do empréstimo aprovado
pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) para
investimentos do grupo espanhol Aena
em onze aeroportos que administra no

Brasil — um deles é Congonhas, em Séo

Paulo. Q investimento total em ampliagées
e modernizagdes somara RS 5,7 bilhdes.

R
bi

IMAGEM GERADA POR 1A

ou RS 13 mil na cotacao atual, & o preco do primeiro
smartphone dobravel de trés telas da Samsung Eletronics,
lancado nesta terca, 2. 0 Galaxy Z TriFold se desdobra numa
tela de dez polegadas — quase 25% maior que 0 mais recente
dobravel da companhia, o Galaxy Z Fold 7 (com dois painéis e
menos polegadas). A gigante sul-coreana quer reforgar posigao em
campo onde rivais chinesas, como a Huawei, ganham terreno.

Kim HONG-j / REUTERS

Difiheiro

Edicao 11




Mercado de capitais

Amazon, em Seattle: recuo de 5% no acumulado entre janeiro e 24 de novembro
J

0 espectro da bolha

Poderosas, tentaculares e riquissimas, as gigantes da tecnologia estao sujeitas
também a picos de desvalorizagdo como o que ocorreu nas tltimas semanas, um
fenémeno que lanca dividas sobre a sustentabilidade de tanta exuberancia

Erica Polo

Edicdo 11 16 Difiheiro
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bais de tecnologia, batizadas como
“As Sete Magnificas” (The Mag-
nificent Seven), foi para la de positivo.
Exceto Meta e Tesla, que apresentaram
lucros menores, 0s outros cinco colos-
so0s norte-americanos — Apple, Amazon,
Alphabet (controladora do Google), Mi-
crosoft e a preferida do momento, a fa-
bricante de chips Nvidia -, superaram
todas as expectativas do mercado. Em
meio a tamanha exuberdncia, contudo,
o grupo derreteu, somado, US$ 1,75 tri-
lhdo em apenas um més. Tal solavanco,
cravado na bolsa novaiorquina dedica-
da ao setor de tecnologia, a Nasdagq, foi
concentrado entre os dias 19 de outubro
e 20 de novembro e contabilizado pela
consultoria Elos Ayta. Desde entdo, até
o dia 3 de dezembro, as gigantes recu-
peraram US$ 1 trilhdo.
O sobe e desce tem sido frequente.
Os fendmenos que movem trilhoes a ca-
da tacada retratam (e fomentam) entre
agentes que operam em Wall Street, o
coragdo financeiro dos Estados Unidos,
duvidas quanto a sustentabilidade dos

0 terceiro trimestre das gigantes glo-

\

negoécios ligados a inteligéncia artifi-
cial (IA), trazendo, com isso, o temor de
uma nova bolha do setor tecnologia. Tal
qual uma assombracdo que ressuscita,
a oscilagdo no valor dos papéis reviveu
a lembranca de um episodio perdido no
passado, mas ndo o suficiente para estar
esquecido: a bolha das empresas ponto-
com, que abalou a economia mundial no
inicio dos anos 2000. Na ocasido, cente-
nas de empresas do universo de tecno-
logia e internet quebraram.

As especulacdes em torno de uma
bolha em IA ganharam forca a ponto
de os executivos das big techs come-
carem a se pronunciar a respeito. Em
uma entrevista a BBC, o CEO do Goo-
gle, Sundar Pichai, disse que a alta nos
investimentos é "extraordindria’, mas
admitiu que hé alguma "irracionalida-
de". O recuo entre outubro e novembro
ndo foi o primeiro em 2025. Antes, as
chamadas ‘big techs’ americanas toma-
ram um chacoalhdo entre janeiro e abril
em consequéncia da politica comercial
errdtica do governo de Donald Trump -
que gerou uma preferéncia dos investi-

Forca econdémica: o presidente americano Donald Trump recebeu os titds de tecnologia para um jantar em setembro

dores por ativos menos sujeitos ao sobe
e desce da bolsa. Tanto no inicio do ano
como no periodo mais recente, a macro-
economia teve sua parcela de interfe-
réncia nos precos dos papéis das Sete
Magnificas. Elementos como a conducdo
da politica de juros do Federal Reserve,
o0 Banco Central dos Estados Unidos, os
resultados corporativos e as tensoes ge-
opoliticas estdo na conta. “Em momen-
tos assim, investidores realizam lucros
justamente nas acdes mais procuradas,
no caso, as ‘big techs”, diz Einar Rivero,
CEO da Elos Ayta. Especialistas con-
sultados pela IstoE Dinheiro acreditam
que a principal causa para o tombo mais
recente foi uma correcdo de alta da Nas-
dag, um movimento comum quando as
acoes sobem muito - e entdo o0s inves-
tidores decidem passar os papéis para
frente e embolsar os lucros.

A bolsa norte-americana chegou a
maior pontuacdo nominal de sua histd-
ria em 29 de outubro, ao marcar 23.958
pontos, auxiliada sobretudo pela Nvi-
dia, que renovou marcas histéricas no
mesmo periodo, e ajudou a puxar a Nas-

ALEX BRANDON/AP
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dag. “Quando o mercado exagera nas
altas, é natural um ajuste para niveis
considerados mais sustentaveis’, segue
Rivero. Ultima das big techs a divulgar
o0 balanco do terceiro trimestre, em 20
de novembro, e lider no ranking das gi-
gantes em valor de mercado, a Nvidia
apresentou receita de US$ 57 bilhdes
entre julho e setembro, e lucrou US$ 32
bilhdes - com avanco de 65% em com-
para¢do ao mesmo periodo de 2024. “O
micro da Nvidia permanece extrema-
mente favordvel, como indicado pela
revisdo de guidance [diretriz, meta da
companhia] para o quarto trimestre do
ano, com receita estimada em US$ 65 bi-
lhdes”, escreveu o analista do BTG Mar-
cel Zambello em relatério pds-divulga-
cdo do balanco.

A exuberancia dos nimeros das gi-
gantes de tecnologia costumam ser ir-
resistiveis aos investidores, que no en-
tanto precisam ter em mente que a vo-
latilidade € a marca dessas companhias.
E que o mercado reflete ndo apenas 0s
fundamentos (ou seja, os dados econo-
micos de fato), mas suas expectativas
em relacdo ao desempenho das empre-
sas - atualmente, muito altas. Quando
hd uma expectativa de um crescimento
acelerado e o ritmo diminui, ou apenas
normaliza, qualquer decepc¢do leva a
quedas mais fortes. “E como essas em-
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presas valem trilhdes, qualquer oscila-
¢do parece gigantesca’, pondera Rivero.

E a desconfianca em relacdo as altas
expectativas que alimenta o temor de
bolha. Ndo se trata de um receio neces-
sariamente novo, mas que ganhou forca
em Wall Street recentemente. Ndo a toa,
outros ativos de risco, como as cripto-
moedas, despencaram na esteira des-
ses temores. O receio decorre da con-
centracdo de capital e das expectativas
infladas em relacdo ao crescimento das
big techs - e sua capacidade de moldar
a economia atual. O valor de mercado
desses mastodontes corporativos, soma-
do, supera US$ 20 trilhdes e representa
quase 40% do S&P 500 - a lista das 500
maiores companhias listadas na Bol-
sa de Nova York (NYSE) e na Nasdaqg.
Se estoura uma bolha, o impacto em
portfélios de investimentos de fundos
de pensdo e investidores individuais é
imediato. Desse modo, o debate sobre a
sustentabilidade dos negocios relacio-
nados a IA deverd dominar a cena nos
proximos trimestres, acreditam espe-
cialistas de mercado.

Um ponto desafiador para quem esta
do lado de fora dos boards das gigantes
é desatar nds de visdo estratégica. Os
movimentos dessas empresas sdo ultra
rapidos e os antncios de aportes mun-
do afora sdo constantes. Recentemente,
a Nvidia investiu na OpenIA, que por
sua vez é cliente da Nvidia. A Micro-
soft também investiu na OpenlA, que
por sua vez apostou na Anthropic, uma
startup de IA fundada por executivos
saidos da OpenIA. Além de misturas
desse tipo, ha outros pontos que levam
a questionamentos. “Algumas empresas
vao precisar de financiamento para in-
vestir. E é preciso observar a capacida-
de de gerar receita para pagar as divi-
das”, explica Enzo Pacheco, analista de
acoes da Empiricus. Um relatério recen-
te, 0 HSBC concluiu que faltam US$ 207
bilhdes para a OpenlA fechar as contas
nos proximos cinco anos.

Nao ha davidas sobre o potencial da
tecnologia em si, mas 0 mesmo ndo pode
ser dito da forma como ocorrem os in-
vestimentos nas empresas desse setor,

Einar Rivero, da Elos Ayta: sete
magnificas derreteram US$ 1,75
trilhdo entre outubro e novembro
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se sdo sustentaveis ou se seguem a me-
lhor estratégia na linha do tempo. Com
a IA, um viés relevante, por exemplo, é
a construcgdo e a expansdo de data cen-
ters, estruturas de processamento cru-
ciais para suportar as operacoes globais
das ‘big techs’. Os aportes necessarios
nessas instalcoes especificas para aten-
der a esse tipo de tecnologia sdo gigan-
tescos. Para efeito de comparacdo, se
data centers tradicionais trabalham com
capacidade de 10 a 20 megawatts (MW),
o0s que atendem IA precisam de 50 a 100
MW no minimo - o que exige aporte
de recursos que pode ser mais de vinte
vezes maior se comparado a um equi-
pamento convencional. Um data center
para atender operacdo relacionada a IA
pode custar US$ 25 bilhdes (é o valor de
um projeto que sera construido na Ar-
gentina no ambito da iniciativa Stargate,
apoiada tanto pelo governo norte-ame-
ricano quanto por empresas privadas).
Pelo perfil dindmico do negocio de
tecnologia, a cada ano surge a necessi-
dade de aportar recursos em novas es-
truturas ou produtos - dai os vultosos
investimentos. Recentemente, Michael
Burry, um dos investidores mais co-
nhecidos dos Estados Unidos, famoso
por seus lucros fabulosos na crise do
subprime de 2008 e retratado no filme
“A grande aposta’, levantou questiona-
mentos sobre empresas estarem inflan-
do os lucros por reconhecerem despesas
de depreciacdo menores do que deve-
riam. Burry encerrou o seu fundo de
investimentos Scion Asset Management
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em novembro e faz barulho com uma
newsletter paga intitulada ‘Cassandra
Unchained’ , inspirada na personagem
Cassandra, da mitologia grega, que faz
previsdes, mas estd condenada a ndo
ser ouvida. Na newsletter, ja dissemi-
nou suas teorias sobre o futuro da IA,
e chega a classificar a Nvidia como uma
nova Cisco: ou seja, indispensavel (a
segunda, na época das pontocom), su-
pervalorizada e apoiada em um volume
de investimentos de longa duracdo que
pode ndo se sustentar. Vale dizer que a
Cisco opera de forma sélida atualmente
e colhe bons resultados no presente.

“Na visdo do Burry, e ndo estou fa-
lando que esteja correta, uma GPU tem
uma vida, uma depreciacdo de dois a
trés anos, mas as empresas estdo con-
siderando depreciacdo de cinco a seis
anos. Entdo, quando se aumenta a vida
util desse ativo, vocé reconhece menos
despesa de depreciagdo por ano, e con-
sequentemente o seu lucro aumenta’, co-
menta Pacheco. GPU, vale explicar para
quem desconhece, é um circuito eletrd-
nico projetado para realizar calculos
complexos em alta velocidade. Isso ace-
lera o processamento de imagens, videos
e outras tarefas ligadas a computacéo.

0 GPU é o forte do negdcio da Nvi-
dia, a preferida entre as gigantes — mas
é importante separar quem € quem en-
tre as proprias ‘big techs’ No capitulo
especifico dos chips, Amazon, Google,
Tesla, Microsoft e Meta sdo comprado-
ras e usudrias dos chips. A Apple fabri-
ca e compra. Os comentdrios publicados
na “Cassandra Unchained” repercuti-
ram além dos meandros de Wall Street
e incomodaram o board da Nvidia, que
emitiu boletim destinado aos analistas
do mercado financeiro. “O comentario
de Burry ndo faz sentido”, proclamou a
companhia. A Nvidia lancou chips ha
seis anos que, na visdo do Burry esta-

A Alphabet, controladora do Google,
ganhou 61% entre janeiro e novembro
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Apple, com sede em Cupertino, na Califérnia, é uma das Sete Magnificas

riam na leva dos depreciados, mas que
ainda tém forte demanda, diz a empresa.

Os receios de bolha seguem, e estdo
na mira de quem investe, mas ainda nao
arranharam seriamente as sete magni-
ficas na visdo de especialistas consulta-
dos pela IstoE Dinheiro. Para Rivero, da
Elos Ayta, a comparacdo entre a euforia
atual das big techs e a bolha das empre-
sas pontocom, dos anos 2000, ndo se sus-
tenta quando observados os fundamen-
tos. “Diferentemente daquele periodo,
hoje falamos de companhias maduras,
hiperlucrativas e com geracdo de caixa
consistente, inseridas em um ecossiste-
ma tecnolégico consolidado”, opina. Para
ele, ndo se trata de “uma bolha classica’,
mas de ocorréncia em um mercado que
precifica perfeicdo e, por isso, ndo tolera
decepcoes.

As sete magnificas tém potencial
econdmico. Elas dominam o cendrio:
smartphones, IA, publicidade digital,
computacdo em nuvem, redes sociais,
hardware e veiculos autdnomos. Mesmo
com os dois picos de queda neste ano
(desde 2020 ocorreram cinco, superiores
a US$ 1 trilhdo), se observado o recorte
anual, as a¢des acumulam ganhos. En-
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tre janeiro e 24 de novembro, a Nvidia
saltou 32% (para US$ 179,45). A Alpha-
bet ganhou 61%, para US$ 314. Apple e
Microsoft ganharam entre 17% e 11%,
nesta ordem, e a que menos variou foi
a Tesla, 2,7%. A Amazon e a Meta recu-
am no acumulado, 5% e 2,7%. Apesar da
leitura conjunta, é preciso observa-las a
parte. Embora ndo seja simples projetar
tendéncia para um segmento tdo volatil,
e mesmo com o temor de bolha, Marcos
Praca, diretor de andlise da Zero Ma-
rkets Brasil, enxerga um viés de alta em
meses a frente. A resposta é simples: a
adesdo a novas tecnologias e inteligén-
cia artificial ndo vai desacelerar. Os
precos das acOes estdo elevados, mas
na visdo de especialistas brasileiros ndo
ainda a ponto de preocupar. O desnivel
entre a alta do preco do papel e a do de-
sempenho entregue pelas companhias
era muito maior em 2000. A época, ha-
via gigantes como a Cisco, novamente
citada como exemplo, que chegaram a
negociar cem vezes o lucro por agdo - a
Nvidia negocia perto de 25 vezes o lucro
por acdo. E alto, acima da média de 12 a
20 vezes, mas ainda considerado fora de
zona de risco por aqui. Il
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Onca de ouro, ou 31 gramas do metal, dobrou de valor ao longo de 2025 e passou a valer US$ 4,2 mil

Ganho de ouro

Falta de confianca em governos e instituicées
financeiras gera corrida de investidores por fundos
do metal, que dobra de valor em menos de um ano

mos meses, sinalizando uma per-

da de confianca dos investidores
em governos e instituicdes financeiras.
Uma onca do metal (equivalente a 31,1
gramas), que no inicio deste ano era co-
tada a US$ 2,6 mil, dobrou de valor ao
alcancar recentemente US$ 4,2 mil.

Para o grupo suico MKS PAMP, um
dos principais players internacionais do
setor e processador de metais preciosos,
avalorizacdo traz uma outra questao re-
levante a tona agora, que €é a capacidade
de absorcdo da demanda, ou seja, se 0s
fundos de ouro conseguirdo absorver o
volume macico de capital que os busca.
A busca por um ativo seguro levou a um
movimento recorde de capital para os

0 preco do ouro disparou nos ulti-
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instrumentos financeiros lastreados em
ouro, como 0s Exchange Traded Funds
(ETFs), que sdo fundos de investimen-
to negociados em bolsa como se fossem
uma acdo, replicando o preco do ouro,
sem que o investidor precise adquirir e
armazenar o metal fisico. Muitos des-
ses ETFs mantém ouro de fato em co-
fres vinculados ao patriménio do fundo,
sendo por isso chamados de “papéis de
ouro”. Ao contrario dos fundos de a¢des,
0s ETF's de ouro tém apenas um compo-
nente, sem diversificacdo de risco entre
diferentes ativos - razdo pela qual ndo
sdo permitidos em alguns paises euro-
peus, como a Alemanha.

O patrimonio global administrado
pelos ETFs subiu de US$ 472 bilhdes
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em setembro para US$ 503 bilhdes em
outubro, um aumento de 6%, informou a
associacdo que retine o maiores produ-
tores do metal do mundo, o World Gold
Council. S6 em outubro, os aportes so-
maram US$ 8,2 bilhdes, bem acima da
média anual de US$ 7.1 bilhoes. Entre ju-
lho e setembro deste ano, os ETFs de ou-
ro com lastro fisico registraram um fluxo
recorde de US$ 26 bilhdes, com investi-
dores americanos liderando o aumento
(US$ 16,1 bilhdes), enquanto fundos eu-
ropeus também tiveram forte demanda,
entregando US$ 8,2 bilhdes em aportes.
O entusiasmo em torno da alta foi
descrito pelo jornal Financial Times co-
mo “medo - banhado a ouro - de ficar
de fora”, sendo alimentado pelo receio
dos investidores de perder retornos e
pela preocupacdo com a inflacdo cres-
cente, disse reportagem da emissora
alema Deutsche Welle. O maior valor do
ouro foi atingido em meados de outubro
deste ano, com mais de US$ 4,3 mil por
onca. Diante do cendrio, o banco norte-
-americano Morgan Stanley chegou a
recomendar a investidores, em setem-
bro, que alterassem a estrutura de seus
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portfolios, integrando o ouro como “pi-
lar central”. Em vez de aplicar 60% em
acoes e 40% em titulos, o novo modelo
sugere dividir o total aplicado em titulos
e aplicar metade disso em produtos liga-
dos ao ouro. O diretor de investimentos,
Mike Wilson, afirmou a agéncia de no-
ticias Reuters que o ouro é o principal
“ativo antifragilidade”, por oferecer es-
tabilidade e protecdo especialmente em
tempos incertos.

0 ouro seguira se valorizando, acre-
dita o analista de mercado Martin Sie-
gert, do banco publico do estado aleméo
LBBW, ja que muitos argumentos fa-
voraveis continuam validos. “Os fluxos
para os ETCs de ouro [fundos de com-
modities] devem permanecer sélidos”,
acrescenta. A previsdao do LBBW é que,
até o fim de 2026, o preco da onca do ou-
ro chegue a US$ 4,6 mil. Entre as razdes
apontadas para a continuidade da valo-
rizacdo, destacam-se a queda dos juros
nos EUA. Isso mantém as duvidas sobre
a futura independéncia do Federal Re-
serve (Fed, o banco central americano)
e a solidez do ddlar, com a expectativa
de mais surpresas na politica comercial
americana em 2026.
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A reducdo de juros cria mais li-
quidez em um sistema que talvez nao
precise disso, opinam analistas, que
acrescentam a alta valorizacdo de ati-
vos-bolha em IA, acOes americanas e
uma crise em ouro e prata como con-
sequéncias. Ndo é apenas o fluxo de
capital para ETFs, contudo, que im-
pulsiona a alta do metal. A empresa
americana Tether - maior companhia
global de ativos digitais, sediada em El
Salvador e emissora da criptomoeda
Stablecoin Tether (USDT) - também
desempenha um papel importante. A
empresa promove investimentos em
“Goldcoins” e é a maior detentora indi-
vidual de barras de ouro fora dos gran-
des bancos centrais, possuindo reser-
vas semelhantes as de alguns paises,
como Grécia ou Hungria.

0 mercado de ouro superaquecido,
avaliam os analistas consultados, é um
sinal de que justamente o ativo conside-
rado porto seguro estd se tornando ob-
jeto de especulacdo, evidenciando uma
verdadeira formacdo de bolha nos mer-
cados financeiros.

Paolo Ardoino, CEO da Tether: a dona da Stablecoin Tether é a maior
detentora de barras de ouro além dos bancos centrais mundo afora
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Plano de retomada

em xeque

Tesouro Nacional negou o aval para a contratacao de um empréstimo
de RS 20 bilhdes pelos Correios. Estatal precisa refazer seu modelo de
negdcios, impactado por gigantes como Amazon e Mercado Livre

reestruturacdo dos Correios ocor-

reu nesta semana, e parece difi-
cultar os planos da estatal. O Tesouro
Nacional negou o aval para a contrata-
cdo de um empréstimo de R$ 20 bilhdes
para socorrer o caixa da companhia. O
Tesouro ndo aceitou os juros cobrados
por Banco do Brasil, Citibank, BTG Pac-
tual, ABC Brasil e Safra por estar acima
do limite definido para operacdes com
garantia da Unido. Os bancos pediram
uma remuneracao de 136% do CDI, aci-
ma do limite de 120% definido pelo go-
verno. A diretoria da estatal informou
que avalia saidas, em conjunto com mi-
nistérios, para o problema de caixa. No
sabado, 29, o conselho da estatal havia

U m passo no processo da esperada
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dado sinal verde para a operagdo com o
consorcio de bancos, e aguardava o retor-
no do Tesouro. A crise na companhia, e
0s movimentos para resolver o problema,
vem ganhando forca ao longo do semes-
tre. Os Correios querem um empréstimo
de R$ 20 bilhdes para socorrer o caixa,
que registrou prejuizo de R$ 4,37 bilhdes
s6 no primeiro semestre de 2025.
Membros do Tribunal de Contas da
Unido (TCU) tém se reunido com repre-
sentantes da estatal nas ultimas sema-
nas para tratar do assunto, incluindo o
presidente da companhia, Emmanoel
Schmidt Rondon, que assumiu o cargo
em setembro. O tema integra a Lista de
Alto Risco do TCU e, pela gravidade,
tem recebido acompanhamento prio-
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ritario da corte de contas. Os R$ 20 bi-
lhdes a serem levantados figuram como
0 maior empréstimo ja concedido com
aval da Unido para estatais, Estados e
municipios no acumulado dos ultimos
quinze anos. O Tesouro foi avalista de
767 empréstimos internos (concedidos
por institui¢des financeiras do pais) pa-
ra agentes publicos.

Os Correios acumulam doze tri-
mestres consecutivos de prejuizo, com
aumento de gastos, de um lado, e redu-
cdo de receitas, de outro. O quadro de
estresse financeiro ocorre por diversos
motivos. Um deles é a queda nos en-
vios de cartas, ramo onde a companhia
possui exclusividade, e no aumento da
competicdo pelas entregas de compras

Difiheiro



SHIZUO ALVES / MCOM

Empresas

Emmanoel Rondon, presidente dos Correios: o plano de reestruturacdo prevé readequar o modelo operacional

feitas de forma online - nicho com me-
lhores margens. A digitalizacdo reduziu
o envio de correspondéncia tradicio-
nal a apenas 14% do faturamento, um
nicho irrelevante num mundo de e-
-mails e mensagens instantaneas. Mas
o golpe fatal veio da concorréncia no
e-commerce: gigantes como Mercado
Livre, Loggi e Amazon criaram redes
proprias, tomando market share e ace-
lerando o declinio da estatal, que preci-
sara reformular-se.

O plano de reestruturagdo, aprova-
do no meés passado pelas instancias de
governanca da estatal, prevé demissdes
voluntdrias e fechamento de agéncias.
Ha ideia de remodelager os custos com
plano de saide, com foco em moderni-
zar e readequar o modelo operacional
e infraestrutura tecnolégica. Havers,
ainda, a venda de iméveis, o que deve
gerar, segundo a estatal, uma receita
em potencial da ordem de R$ 1,5 bilhdo.
A gestdo também mira otimizar a rede
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de atendimento com reducdo de até mil
pontos deficitarios, expansdo do portfo-
lio para e-commerce e fazer parcerias
estratégicas. Operacoes de fusoes, aqui-
sicbes e outras reorganizacdes societa-
rias também ndo sdo descartadas.

Com o plano, ha expectativa por
parte dos dirigentes da estatal de haver
uma queda no déficit em 2026 - e que
a companhia passe a fechar ‘no azul’
a partir de 2027. No acumulado do ano
passado, os Correios tiveram um pre-
juizo liquido de R$ 2,6 bilhoes, ainda
com ressalvas de dados contdbeis pela
auditoria. Neste ano de 2025, s6 nos pri-
meiros seis meses, o prejuizo foi maior
do que o0 ano passado todo, ao somar R$
4,4 bilhdes. A receita total, de R$ 8,9 bi-
lhoes, caiu 9% na base anual. As despe-
sas, contudo, cresceram: com precato-
rios (dividas reconhecidas pela Justica),
saltaram 512%, e as despesas adminis-
trativas subiram de R$ 1,2 bilhdo para
R$ 3,4 bilhdes. M
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0 modelo de
negocios

A'lein?6.538/1978, que regula os
servigos postais no Brasil, reserva aos
Correios 0 monopolio legal apenas
sobre 0 envio de cartas pessoais e
comerciais, cartes-postais e
correspondéncias agrupadas
(malotes). Ja o envio de encomendas
e servigos de logistica de pacotes — o
que engorda o caixa no mundo atual
— nao esta sujeito a exclusividade
estatal e pode ser explorado por
empresas privadas como as gigantes
ja citadas (Mercado Livre e Amazon
criaram redes proprias). Aisso
somam-se decisoes gerenciais ruins,
cortes em investimentos, frota
sucateada e um passivo trabalhista
que ja beira RS 700 milhGes em 2025.
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0 que esperar
da Petrobras

0 anuncio de investimento da estatal evidenciou a
disciplina esperada pelo mercado financeiro. Mas
desagradou investidores por reduzir dividendos

vestimentos para o periodo entre

2026 e 2030 de US$ 109 bilhdes. O
valor, embora robusto, representa que-
da de aproximadamente 1,8% na compa-
racdo com o plano anterior (2025-2029),
refletindo a cautela da companhia em
meio a projecdes mais baixas para os
precos internacionais do petrdleo e um
reforco no compromisso com a discipli-
na de capital e o controle de gastos. A
estatal implementou um novo mecanis-
mo de seguranca financeira para asse-
gurar a sustentabilidade do plano.

A Petrobras aprovou um plano de in-
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O valor aprovado marca o primei-
r0 recuo no investimento da estatal em
seu programa plurianual desde o plano
anunciado em 2020, durante a pande-
mia de covid-19. Apesar da reducdo no
investimento geral, o corte ndo atingiu
a area prioritdria da companhia. A divi-
sdo de Exploracdo e Producdo de petrd-
leo e gds (E&P) teve seus investimentos
elevados em US$ 1 bilhdo em relacdo ao
plano anterior, somando US$ 78 bilhdes.
E a maior fatia do plano, e consolida a
area como o principal foco estratégico
da companhia.
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Onde o plano
encolheu: iniciativas
de descarbonizacao

Aredugao nos investimentos
previstos atingiu principalmente os
projetos de energias de baixo carbono
e em iniciativas de descarbonizacao,
informou a companhia. Na area de Gas
e Energias de Baixo Carbono, a
Petrobras anunciou investimentos de
USS$ 9 bilhdes, uma redugao em
comparagao aos US$ 11 bilhoes
aportados no plano anterior. A estatal
cortou os investimentos em
descarbonizagao (emissoes
operacionais) para US$ 4,3 bilhdes no
horizonte do plano, US$ 1 bilhao a
menos em relagao ao programa
anterior. Além disso, reduziu os
aportes previstos para energias de
baixo carbono (eclica onshore, solar e
outras) para US$ 3,1 bilhces, em
comparagao aos USS$ 5,7 hilhdes
anteriores. 0 Unico aumento neste
capitulo ocorreu em biocombustiveis,
que saiu de US$ 4,3 bilhdes no plano
anterior para USS 4,8 bilhdes no atual.
0Os investimentos em Refino,
Transporte e Comercializagao foram
estimados em cerca de USS 20 bilhaes,
estaveis em comparagao as projegoes
do programa anterior. Os recursos
serao direcionados a projetos para
ampliar a capacidade instalada de
processamento de 1,8 milhao barris
por dia para 2,1 milhdes de barris até
2030. Além de prometer maior
eficiéncia na alocagao dos aportes em
ativos, a companhia prevé medidas
para otimizar custos, com economia
estimada de USS 12 bilhoes nos gastos
operacionais entre 2025 e 2030. Isso
representa uma reducao média anual
de 8,5% em relagao ao plano anterior.
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A Petrobras prevé atingir, no pe-
riodo, 0 pico de producdo de dleo de 2,7
milhdes de barris por dia em 2028 - é um
volume que supera a projecao didria pre-
vista para 2026 em 200 mil barris. Para o
ano que vem, a producdo de petréleo da
Petrobras deve crescer 100 mil barris por
dia o total produzido em 2025, que soma-
rd 2,4 milhdes de barris/dia. Ja em 2027, a
empresa projeta produzir 2,6 milhdes de
barris/dia, o mesmo nivel projetado para
os dois ultimos anos do plano.

0 aumento da producdo da petrolei-
ra nos proximos anos sera garantido pe-
la implantacdo de oito novos sistemas de
producdo até 2030, sendo que sete ja es-
tdo contratados. A Petrobras atua como
operadora de todos esses campos, com
excecdo do campo de Raia, operado pela
Equinor. E do campo de Buzios, no pré-
-sal Bacia de Santos, que vird boa parte
do crescimento. Ld, a Petrobras prevé
concluir a implantacdo de onze unida-
des que permitem a extracdo em alto
mar, conhecidas como FPSOs, até 2027.
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E os dividendos?

Uma estrela da bolsa
brasileira, com muitos
acionistas de olho em seu
desempenho, a Petrobras
demonstrou maior cautela com
aremuneracao aos acionistas.
No relatdrio, a companhia disse
que os dividendos ordinarios
(parte do lucro) ficarao em faixa
de USS 45 bilhges a USS 50
bilhdes no periodo do plano,
enquanto no plano anterior a
previsao era até USS 55
bilhdes. Em contrapartida, a
empresa deixou de prever
dividendos extraordinarios
(pagamentos adicionais quando
ha lucro acima do esperado ou
venda de ativos, por exemplo),
que antes eram vistos em até
US$ 10 bilhges.
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Do total de investimentos anuncia-
do, US$ 91 bilhdes estdo previstos para
a carteira de projetos em implantacao.
Contudo, o valor pode ser reduzido para
US$ 81 bilhdes caso o cenario de precos
do petrdleo se mostre menos favoravel,
um novo mecanismo para dar seguran-
ca a financiabilidade do plano. A com-
panhia declarou que avaliacoes trimes-
trais, a luz das projecoes de fluxo de
caixa e estrutura de capital, determina-
rdo o0 avanco desses projetos, bem como
eventual priorizacdo. A Petrobras prevé
o Brent (referéncia internacional para
o0 preco do barril de petrdleo), em uma
faixa entre US$ 63 e US$ 70 nos anos
seguintes, em comparacdo aos US$ 77/
barril considerados na época do plano
anterior. O patamar mais alto é conside-
rado otimista para analistas de bancos.

Os outros US$ 18 bilhdes em inves-
timentos estdo enquadrados na cartei-
ra de projetos em avaliacdo, composta
por oportunidades com menor grau de
maturidade. Dl
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Vitoria
trouxe mais
de US$ 24
milhbes

ao caixa

M (] b [ I [ ) Y 4 [
Ao conquistar o prémio da Libertadores em 2025, o Flamengo se torna
o primeiro clube brasileiro a alcancar receita de RS 2 bilhoes

América 2025, o Flamengo se torna

0 primeiro clube brasileiro da his-
téria a atingir uma receita anual de R$ 2
bilhdes. A vitéria traz US$ 24 milhdes de
premiacdo (cerca de R$ 128 milhdes no
cambio atual) ao caixa do clube. Além
disso, US$ 3 milhdes (R$ 16,4 milhdes)
se somam pela participacdo na fase de
grupos e adicionais US$ 330 mil (R$ 1,8
milhdo) por vitéria que o time acumulou
no torneio. Além da alegria para os tor-
cedores ao superar o Palmeiras na final
do campeonato no sabado, 29, realizada
em Lima (Peru), o prémio contribui pa-
ra as contas do Flamengo.

C om a conquista da Libertadores da
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Eduardo Vargas

O titulo chega num momento em
que o clube acabava de evidenciar a ob-
tencdo de receitas histéricas - inclusive
acalmando um pouco as preocupacoes
em torno do salto de seu endividamento
entre 2023 e 2024. O relatério do terceiro
trimestre de 2025, divulgado ao final de
outubro, mostra que o clube contabili-
zou R$ 1,56 bilhdo em receita nos pri-
meiros trés trimestres de 2025, e figura
como a maior cifra registrada por uma
equipe brasileira. Entre as fontes de
renda estdo as premiacdes, como a da
Libertadores, negociacdes de jogadores,
patrocinios, direitos de transmissdo e
outros itens.
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Apesar da gestdo profissionalizada,
e consolidacdo da lideranca em receita
a frente de outros clubes, o endivida-
mento do clube preocupou no primei-
ro semestre, quando divulgados dados
financeiros que indicavam elevacdo da
divida de R$ 50 milhdes em 2023 para
pouco mais de R$ 300 milhdes no ano
passado. Parcela do volume de divida
vence em curto prazo, e parte da alta
é atribuida a investimentos em atle-
tas. Contudo, no mesmo ano de 2024,
0 clube também teve um desempenho
significativo em ganhos: a soma de di-
reitos de transmissdo, patrocinios, bi-
lheteria e sécios contribuiu para que o
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Clube recebeu o prémio principal, de US$ 24 milhoes, e valores adicionais, como por participacdo na fase de grupos

total de receita ultrapassasse R$ 1,28
bilhdo. Até agora, apenas trés clubes
alcancaram a marca de R$ 1 bilhdo em
faturamento anual: Flamengo, Palmei-
ras e Corinthians. Os balangos recentes
indicam que o trio opera em um nivel de
arrecadacdo distante dos demais com-
petidores da Série A, criando uma nova
hierarquia econdmica no universo de
clubes brasileiros. Entre os mais ricos, o
Flamengo lidera o ranking histérico com
folga. A equipe do Rio de Janeiro regis-
trou faturamento acima de R$ 1 bilhdo
em quatro exercicios fiscais seguidos,
com o recorde nacional de cerca de R$
1,37 bilhdo em 2023.

0 modelo de negécios da gestdo ru-
bro-negra se baseia em receitas comer-
ciais, direitos de transmissdo e arreca-
dagdo com jogos, o que reduz a depen-

déncia da negociacdo de jogadores para
fechar as contas no azul.

Ja o Palmeiras somou R$ 1,27 bi-
lhdo no ano passado, impulsionado pela
transferéncia de atletas formados nas
categorias de base, e ja quebrou o pré-
prio recorde novamente. A equipe pau-
lista, até o balanco mais recente, con-
siderado o retrato visto em setembro,
acumula receita acumulada no ano de
R$ 1,4 bilhdo. A projecdo da diretoria é
de fechar os doze meses com ganho de
R$ 1,7 bilhdo.

O Corinthians, por fim, completa a
lista de excecdes de clubes. A agremia-
cdo gerou mais de R$ 1,1 bilhdo em 2024.
Diferente dos rivais diretos, no entanto,
o clube utiliza grande parte do que fa-
tura para cobrir os custos operacionais
e 0 passivo financeiro acumulado, o que

0 clube poderia reformar o Maracana

Mas o que compra a receita do rubro-negro? O valor embolsado

dificulta a apresentacdo de lucro liquido
no final do exercicio. A disparidade do
trio mais rico fica evidente na compa-
racdo com outras equipes tradicionais,
como Sdo Paulo e Atlético-MG, com re-
ceitas que oscilam entre R$ 600 milhdes
e R$ 800 milhdes nos anos de melhor
desempenho.

Se investida, a bolada ganha em re-
ceita neste ano pelo Flamengo renderia
dezenas de milhdes. Na poupanca, um
investimento tradicional porém com
rendimentos mais moderados, a receita
do clube geraria R$ 13,4 milhdes ao més.
Em um Certificado de Depésito Banca-
rio (CDB), com ganho de 120% do CDI, a
receita geraria mais de R$ 21,8 milhdes.
Em um Tesouro Pré-Fixado com venci-
mento em 2027 o retorno mensal seria de
R$ 14 milhdes, indica uma simulacdo. [
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pelo clube carioca seria mais do que suficiente para comprar todo
o seu elenco, avaliado em 195,90 milhdes de euros (cerca de

RS 1,206 bilhdo na cotagao atual), indicam dados do Transfermarkt,
especializado em futebol. 0 valor também é cerca de 20 vezes

acifra que o clube pagou para contratar o atacante Gabriel Aimeida
(o Gabigol), da Inter de Mildo em meados de 2020 por 17 milhdes

de euros. Por fim, a receita gerada pelo Flamengo também cobriria
uma reforma feita no Maracana igual a da Copa do Mundo de 2014,
quando foram gastos RS 1,2 bilhdo. A obra original, de construcao
do estadio em 1950, custou 250 milhdes de cruzeiros — valor que
chegaria a algo entre RS 1,5 bilhao e RS 2 bilhdes nos valores atuais.
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Para a advogada Andreia Bonzo
hd caminho para transformar
conservacdo em fonte de renda

Cultivo de preservacao

Iniciativas que atrelam os sistemas produtivos a conservacao avangam, e
pais pode transformar a protecao ao meio ambiente em negécio

temas produtivos rurais sao passos

decisivos para o Brasil cumprir suas
metas climdticas. O setor de uso da terra
— que inclui agropecudria e mudanca
de cobertura vegetal — responde pela
maior parcela das emissdes nacionais
de gases de efeito estufa. Para Andreia
Bonzo, advogada e colider do Grupo de
Trabalho Clima da Coalizdo Brasil Cli-
ma, Florestas e Agricultura, ha um ca-
minho para transformar a conservacao

P roteger florestas e transformar sis-

Edicao 11

Jennifer Ann Thomas

em fonte de renda. “Quando falamos de
mercado de conservagdo, temos um po-
tencial gigantesco”, afirma.

Hé dez anos, a Coalizdo articula se-
tores que defendem a compatibilidade
entre producdo e conservacdo. ‘A ati-
vidade rural pode ser uma base para a
conservacdo e vice-versa. Elas se su-
portam, até porque se hd uma area de-
gradada, hd prejuizo no cultivo”, explica
Andreia. Por outro lado, dreas conser-
vadas mantém servicos como regulacao
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do ciclo da 4gua e protecdo do solo, be-
neficios que retornam ao produtor.
Nesse cendrio, a tecnologia aparece
como um fator de transformacdo. Con-
sultora de bancos multilaterais, ela des-
taca o papel das inovacgdes na transicao
para uma producdo mais sustentdvel. “A
tecnologia pode ser um game changer
para fazer com que a escala de produ-
¢do assegure a seguranca alimentar ao
mesmo tempo em que hd diminuicdo do
percentual de conversdo de uso do solo

Difiheiro
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e recuperacdo de pastagens degrada-
das”, afirma. Monitoramento por dados,
agricultura de precisdo e irrigacao mais
eficiente permitem produzir mais sem
expandir a drea cultivada.

O mercado de conservacdo propde
remunerar quem mantém vegetacdo na-
tiva ou adota sistemas de baixa emissdo
de carbono. Um exemplo é a integracdo
lavoura-pecudria-floresta, em que a
mesma area combina agricultura, pecu-
aria e arvores em rotacdo ou consorcio.
“Na reserva legal ou em uma é4rea con-
servada de conexdo, vocé aumenta os
efeitos daquela conservacdo. E possivel
gerar crédito para complementar a ren-
da’, explica a colider do GT Clima.

No centro dessa discussdo estdo
as financas verdes. Uma forca-tarefa
da Coalizdo trabalha com taxonomia
— critérios para classificar atividades
econdmicas como sustentdveis. “Como
0s bancos conseguem puxar essa cadeia
positiva? Como vamos fazer as métricas?
Como vamos reportar isso?”, questiona a
advogada. Métricas, formas de reporte e
criacdo de produtos financeiros adequa-
dos estdo em pauta entre instituicdes pu-
blicas e privadas que buscam direcionar
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capital para atividades de baixo carbono.
Instrumentos como o Plano Safra e o
Plano ABC disponibilizam recursos pa-
ra a producdo sustentavel. Acessar esses
recursos, porém, depende de conheci-
mento. “O ATER é um recurso de educa-
cdo, de mostrar como podemos ser mais
sustentdveis na producdo rural”, destaca
a advogada sobre a Assisténcia Técnica
e Extensdo Rural. Por isso, a Coalizdo
considera a assisténcia técnica uma de
suas agendas prioritarias.

Pecudria e producdo
de grdos e frutas
utilizam o modelo
interdependente

FOTOS DIVULGAGAO EMBRAPA

A silvicultura de espécies nativas é
outra frente. Diferente da silvicultura
de exoéticas, voltada para producdo de
celulose em larga escala, ela permite
explorar recursos florestais mantendo
0S Servicos que essas arvores prestam
a regido — como protecdo de nascentes
e manutencdo da biodiversidade. “Como
podemos explorar esse recurso nacional
de forma sustentdvel e assegurando os
outros servicos ecossistémicos que essas
nativas prestam para a localidade?”, pro-
voca. Combinado com outras atividades,
o cultivo de nativas pode gerar multiplas
fontes de renda na mesma propriedade.

O Brasil tem extensas areas de pas-
tagens degradadas que podem virar
florestas ou sistemas mais produtivos.
Essa restauracdo compde o mercado de
conservagao e representa uma oportuni-
dade econdmica. “Precisamos dos nomes
dessas areas para que possamos destina-
-las corretamente, restaura-las, conser-
vé-las”, explica a advogada. Recuperar o
que foi degradado é uma das agendas de
avanco da Coalizdo na tltima década.

Por meio do pagamento por servicos
ambientais (PSA), proprietdrios rurais
podem ser remunerados por manter
nascentes protegidas ou conservar a
biodiversidade. Combinado com o mer-
cado de carbono, o instrumento amplia
as possibilidades de renda para quem
conserva. “Tem todos os instrumentos
no Codigo Florestal. Eles combinados
com outros, por exemplo, o PSA, podem
trazer renda’, afirma. Com essas fer-
ramentas ja disponiveis, o Brasil tem a
chance de transformar conservacdo em
negécio — e provar que produzir e pre-
servar podem caminhar juntos. bl
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Consumo

Mudanca de rumos

Consumidores alteram o comportamento na Black Friday 2025 ao manter
um patamar mais firme de intencao de compras. Além disso, produtos
distintos ganharam atencao, como as “canetinhas” emagrecedoras

cdo médica foram uma das surpre-

sas de consumo na Black Friday
2025 - entre eles, as “canetinhas ema-
grecedoras’, como Mounjaro e Ozempic.
A leitura foi feita a partir de dados do
Google. A categoria, que ndo era des-
taque em anos anteriores, catapultou
0 segmento para um dos quinze mais
desejados do periodo promocional. Os
medicamentos adquiridos sem a neces-
sidade de receita médica integraram um
grupo ja bem conhecido de desejo num
periodo de promocoes, liderado por ce-

0 s medicamentos isentos de prescri-

Eduardo Vargas

lulares, perfumes, roupas e acessorios,
cursos preparatérios e calcados, para
citar alguns dos mais desejados.
Executivos do Google conversaram
com jornalistas as portas do inicio da
Black Friday deste ano, realizada na
sexta-feira, 28. A data evidenciou outras
mudancas no comportamento de consu-
mo (ndo sé pelo perfil de produto bus-
cado) em relacdo aos anos anteriores,
constataram executivos da companhia.
Via de regra, o interesse de compra caia
um pouco as vésperas da data promo-
cional. E natural, ja que as pessoas fi-

cam a espera do melhor momento para
realizar a compra, com base em preco.
Mas, em 2025, a intencdo de compra
manteve patamares.

O Google olhou para os movimen-
tos de busca ao longo do semestre. O
consumidor costuma olhar com aten-
¢do e interesse para produtos de mais
de seis categorias em meados de julho,
por exemplo, e pouco antes do periodo
da promocdo, esse interesse ou intencdo
de compra caia para baixo de quatro ca-
tegorias em anos passados. Mas neste
ano, a intencao se manteve: em outubro,




Consumo

a média para intencdo de compra foi de
5,8 categorias distintas.

Além disso, do total de entrevistados
pelo Google, 40% afirmaram que pre-
tendiam gastar mais do que na edigdo
do periodo promocional anterior, sendo
o0 Pix o método de pagamento preferi-
do por 67% deles. Parcelar no cartdo foi
apontada como opg¢do de 60% dos con-
sumidores. O ritmo é bom por alguns
fatores. Um deles, o desemprego é baixo
(apesar da politica monetdria elevar os
juros com a intencdo de esfriar a eco-
nomia), ha de se considerar o recuo da
inflacdo e, sobretudo, o fato de a da-
ta promocional ter ocorrido no dia do
pagamento da primeira parcela do 13°
saldrio. Este tltimo fator fator de vento
favoravel pelo varejo, avaliou o Google.

Tendéncia IA

Mais um dado chamou a atencdo:
a mesma pesquisa apresentada pelo
Google as vésperas da data indicou que
cerca de 10% dos entrevistados usaram
inteligéncia artificial (IA) para buscar e
avaliar promocdes da Black Friday em
2025, surfando a onda dos chatbots. E
um movimento considerado como ten-
déncia pela gigante, e demanda anun-
cios mais completos por parte das mar-
cas e dos marketplaces. O Gemini, IA da
gigante de tecnologia, ainda ndo possui
uma integracdo com o Google Shopping,
mas o tema ndo é descartado. bl

Canetas irregulares

A alta do interesse de compra pelas
“canetinhas emagrecedoras” via web é
acompanhada por um alerta das
autoridades. Na quinta-feira, 27, veio a
tona uma operagao da Policia Federal (PF),
batizada ‘Slim’, que cumpriu 24 mandados
de busca e apreensao contra um grupo
envolvido na producao, fracionamento e
comercializagao ilegal de tirzepatida
(principio ativo do Mounjaro, da
farmacéutica Eli Lilly, usado para o
tratamento de diabetes e obesidade).
Foram cumpridos mandados em Sao Paulo,
Rio de Janeiro, Bahia e Pernambuco — em
clinicas, laboratorios, estabelecimentos
comerciais e residéncias ligadas aos
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investigados. Irregularidades e
falsificagoes ja ocorreram antes nesse
universo, inclusive com o Ozempic,
concorrente da fabricante Novo Nordisk.
As acoes da PF na semana anterior
foram realizadas com o apoio da Agéncia
Nacional de Vigilancia Sanitaria (Anvisa) e
das Vigilancias Sanitarias dos estados de
Sao Paulo, Bahia e Pernambuco. A
investigacao identificou que o grupo
mantinha estrutura de fabricagao em
condigdes incompativeis com padrdes
sanitarios, realizando envase, rotulagem e
distribuicao do produto de forma irregular.
APF informou que a comercializagao do
material também ocorreu por meio de
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plataformas digitais. As agdes realizadas
quinta, 27, buscaram interromper a
atividade ilegal, identificar os envolvidos na
producao e distribuicao, e coletar materiais

para andlise e pericia dos itens confiscados.

A'tirzepatida, que integra o Mounjaro, é
produzida pela farmacéutica norte-
americana Eli Lilly, detentora do registro
para comercializacao junto a Anvisa no
Brasil. Qutras versdes, produzidas sem
controle de qualidade e garantia de
seguranca para 0s usuarios nao podem ser
vendidas. A companhia mantém carta
aberta em sua pagina na internet com
orientagoes sobre os riscos de produtos
adulterados.

Difiheiro
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Rural

Uma paixao de negocio

Uma familia gatcha transformou o cultivo de oliveiras
por prazer em uma empresa em 2002. Neste ano,
sua marca de azeites chegou ao padio global

Bruno Pavan

Negdcio gerenciado pelos Goelzer inclui visitas guiadas a propriedade
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elzer tinha, entre suas paixdes, o

azeite. Depois de viajar varios pai-
ses provando produtos de primeira qua-
lidade, teve a ideia de comecar a propria
producdo, focada primeiramente em
abastecer a familia e os amigos. Cria-
da em 2002 - e com produtos lancados
comercialmente desde 2019 -, por fim, o
negdcio de Goelzer ganhou musculatu-
ra (e estatura). A Estancia das Oliveiras,
localizada em Viamado, no Rio Grande
do Sul, por fim se tornou a terceira mar-
ca de azeites mais premiada do mundo,
de acordo com o EVOO World Ranking
2025, uma referéncia ao classificar pro-
dutos nesse universo.

O ranking premia as marcas de des-
taque do ano. Entre produtos do mun-
do, a brasileira ficou na terceira colo-
cacdo. Entre os dez melhores azeites
brasileiros, a empresa lidera com sete
deles. Outras quatro marcas brasileiras
aparecem entre as 50 melhores: Azeite
Mantikir (149, Al Zait (39%), Azeite Sa-
bid (48%) e Prosperato (50%). “Se alguém
me dissesse, hé 25 anos, quando plantei
as primeiras oliveiras para ter um azei-
te honesto na mesa da familia, que um
dia estariamos no pdédio mundial, seria
muito dificil de acreditar”, disse Luci-
dio Goelzer. O negdcio comecou com
mil drvores, e hoje chegou a 6,5 mil pés
de azeitona. A producdo em garrafas de
250 ml também vem crescendo ano apés
ano: a producdo no ano passado somou
nove mil, e hd estimativa 25 mil garra-
fas para 2025.

Com o sucesso, a estrutura da em-
presa continua familiar: o fundador Lu-
cidio continua a frente da companhia. O
filho mais velho, André Sittoni Goelzer,
atua como avaliador internacional de
azeites; o segundo filho, Rafael Sittoni
Goelzer, cuida das relagdes com o mer-
cado; o filho mais novo, Lucas, cuida da
parte financeira; e a esposa de Lucidio,
Sonia, cuida da parte do olivoturismo.

A entrada nas premiacbes mun-
diais aconteceu por acaso. O desejo
da famfilia era ter um laudo técnico da
qualidade do azeite e como isso era
muito caro. Entdo, a saida foi inscrever

0 empresério gatucho Lucidio Go-
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Azeite: cobertor curto

Apesar do aumento da produgao
de azeite no pais nos ultimos anos,
0 volume ainda nao atende o consumo.
Por mais que as empresas brasileiras

estejam em destaque (e sendo premiadas),

a producao ainda nao consegue disputar
com os importados em preco. A Ibraoliva,
que representa os produtores nacionais,
disse recentemente a IstoE Dinheiro que
amaior safra de azeite produzida no pais
foi registrada em 2023, com 640 mil
litros. Para se ter uma ideia comparativa,

0 consumo anual de azeite pelos brasileiros

se aproxima de 100 milhdes de litros.
0 Rio Grande do Sul é principal produtor.

0S azeites em concursos internacio-
nais. “A nossa percepcao era a de que o
azeite produzido tinha uma qualidade
superior, mas era uma analise passio-
nal e descobrimos que uma avaliacdo
técnica independente era muito cara.
A saida foi inscrever nossos azeites em
prémios para termos essa andlise sem
custos. Na primeira oportunidade, em
2022, nos ja fomos premiados”, contou
Rafael Sittoni Goelzer, filho de Lucidio
e diretor da companhia.

A companhia esteve no Top 10 do
mesmo ranking em trés edicdes: 2023,
na 9% colocacdo; em 2024, na 5% e final-
mente chegando ao pédio, como terceiro
lugar, em 2025. Desde 2020, quando lan-
cou o0 primeiro azeite comercial, a Es-
tancia das Oliveiras também aposta no
olivoturismo. Gerenciado por Sonia, es-
posa do fundador, os passeios pelo local
sdo vistos como um negécio de “grande
potencial econdmico” em termos de tu-
rismo com agregacdo de valor, compara-
do ao enoturismo (turismo do vinho) de
30 anos atras.

Rafael conta que, inclusive, had ne-
gociacdes para mais de 500 casamentos
no local para os préximos trés anos, e
que também ha um cronograma regu-
lar de visitas com shows de musica e
jantares tipicos. As visitas incluem um
tour guiado de mais de uma hora pela
propriedade. O percurso passa pelos
olivais e pelo lagar (estrutura onde se
esmagam os frutos), permitindo a vi-
sualizacdo do processo de producgdo. O
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Producdo interna ganha
qualidade, mas ndo dd
conta do consumo

objetivo é combater a desinformacdo, ja
que muitas pessoas desconhecem a vida
da olivicultura. O diretor da companhia
explica, ainda, que a producdo prioriza
qualidade. Por isso, hd a colheita pre-
coce das azeitonas - 0 que gera perda

na quantidade. “Se a colheita fosse re-
alizada com a azeitona madura, a gente
poderia ter 50% a mais de azeite. Mas
optamos por colher antes da hora para
amplificar as notas de sabor”, encerra
Rafael Goelzer.

Marca de Lucidio
Goelzer deve triplicar
a producdo em 2025

FOTOS DIVULGAGAQ
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Nos dominios da tilapia

Inclusa na lista da Conabio de espécies exoticas invasoras,
espécie de origem africana ja move dois tergos da producao
de pescados. Debate na cadeia deve elevar custos

Ismael Jales

tanto no Brasil na ultima déca-

da quanto a tildpia. Embora ainda
distante das campeds de consumo lo-
cal - bovinos, frangos, suinos -, o peixe
escalou: sua producado saltou de 285 mil
toneladas em 2014 para 660 mil tonela-
das no ano passado - e ha expectativa

N enhuma proteina animal cresceu
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de um novo avango em 2025. O motivo?
Caiu no gosto do brasileiro e a producdo
ndo é tdo cara. Uma recente publicacdo
da Comissdo Nacional de Biodiversidade
(Conabio), 6rgéo vinculado ao Ministério
do Meio Ambiente e Mudanga do Clima,
contudo, acendeu um sinal de alerta pa-
ra os produtores da cadeia no agro.

34

E que a tilapia foi incluida na Lista
Nacional Oficial de Espécies Exdticas
Invasoras da Conabio. Isso quer dizer
0 seguinte: a espécie ndo é natural do
Brasil, mas origindria da bacia do Rio
Nilo, no continente africano, o que a
caracteriza como ex6tica, ou invasora.
Uma espécie é classificada desta forma
quando passa a ocupar ambientes onde
ndo é nativa, e ha o risco, portanto, de
afetar o ecossistema local. No caso da
tildpia, individuos tém sido encontrados
em rios fora das dreas de producdo. A
inclusdo da espécie na lista de exéticas
invasoras, por ora, ndo proibe sua cria-
cdo, dizem as autoridades brasileiras.

Dinheiro
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Os ‘invasores’ do agro

Atilapia nao é a Unica espécie nao
nativa amplamente cultivada no pais.
Diversos cultivos fundamentais ao agro
brasileiro vieram de outras partes do
mundo e se adaptaram muito bem, como
asoja (China), a cana-de-agucar (Sudeste
Asiatico) e o café (Africa). Mas isso nao é
regra. "Nem toda espécie exdtica se
adapta com facilidade. A tilapia conseguiu
se estabelecer porque é altamente
resiliente e possui grande capacidade de
reproducac”, explica Douglas Oliveira,
pesquisador da Universidade Una. Nao
acontece em todos os casos. 0 bagre
africano, por exemplo, sucumbiu. Ja foi
criado no Brasil, perdeu interesse
comercial e hoje aparece em alguns rios,
mas nao se tornou dominante. Ainda
assim, por ser um predador, representa
risco para outras espécies.
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Produtores terdo de investir
em estruturas mais seguras
para evitar fugas

Mas isso ndo impede que os produtores
brasileiros ja temam futuras restri¢oes
e um aumento nos custos de producao.

Um especialista explica o retrato.
Quando a tildpia escapa de criatdrios,
geralmente por falhas estruturais ou
situagdes excepcionais, como enchen-
tes, ela ocupa ambientes onde origi-
nalmente ndo existia, tornando-se in-
vasora. “Seu alto potencial reprodutivo
aumenta rapidamente a biomassa em
rios, lagos e represas, o que pode alte-
rar a qualidade da agua, favorecendo a
tilapia, mas prejudicando espécies nati-
vas. Além disso, apesar de ser onivora,
a tildpia pode consumir larvas e peixes
pequenos de outras espécies, afetando
o equilibrio ecolégico’, explica Douglas
Veloso Oliveira, pesquisador e técnico
de laboratério de piscicultura da Uni-
versidade Una.

Em meio a mais um debate que
mescla impactos ambientais e impacto
socioecondmico, produtores pontuam
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que a tilapia vem ganhando impor-
tancia ao ocupar cada vez mais espa-
co na mesa do consumidor. Segundo a
Associacdo da Piscicultura (Peixe BR),
0 consumo per capita cresceu 93% em
dez anos, passando de 1,47 quilo por
habitante ao ano, em 2015, para 2,84
quilos em 2024. Ha uma expansao tam-
bém global. A Organizacdo das Nacdes
Unidas para Alimentacdo e Agricultura
(FAO) projeta que a producdo mundial
de tilapia alcancara 7,3 milhdes de to-
neladas em 2025 — crescimento de 5%
em relacdo ao ano anterior. Isso envol-
ve um grande ntimero de familias pro-
dutoras nesse negécio.

Apesar dos avancos, a producdo de
tildpia e de pescados esta ainda distan-
te de outras proteinas. A Companhia
Nacional de Abastecimento (Conab)
estimou que, em 2024, as carnes bovi-
nas, de frango e suina somaram, juntas,
31,57 milhdes de toneladas no Brasil -
desse total, metade do volume é de fran-
gos. Os pescados, conforme a Peixe BR,
alcancaram 968,7 mil toneladas, sen-
do que 662 mil toneladas sé de tildpia.
Afora devido ao gosto do consumidor, a
producdo cresce porque a criacdo exige
baixo investimento inicial, hd versatili-
dade e rapido crescimento da espécie,
que atinge o peso de mercado em pouco
tempo. Isso permite ciclos produtivos
curtos e maior retorno ao produtor, ex-
plica a associacao.

Por ora, a inclusdo do peixe na lis-
ta da Conabio ndo proibe a criacdo. Se-
gundo o Ministério do Meio Ambiente,
0 reconhecimento de espécies exdticas
com potencial de impacto sobre a bio-
diversidade serve como “referéncia téc-
nica para politicas publicas e acbes de
prevencdo e controle”. Em nota, o Insti-
tuto Brasileiro do Meio Ambiente e dos
Recursos Naturais Renovaveis (Ibama),
responsavel por autorizar o cultivo de
espécies exéticas na aquicultura, re-
forcou que a criacdo de tildpia segue
permitida. Ainda assim, os produto-
res enxergam o0 cendrio com ‘extrema
preocupacdo”. Num primeiro momento,
eventuais adequacdes podem exigir no-
vos investimentos. As medidas incluem
estruturas mais seguras para evitar fu-
gas, adequactes as normas dos 6rgaos
fiscalizadores, planos de manejo mais
rigorosos e maior controle populacional
nos criatoérios. bl
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onna, a estrela
tlo campo

Avaliada em RS 54 milhdes, animal da raga Nelore
ultrapassa a marca da antecessora mais valiosa e
redesenha valor em melhoramento genético

Ismael Jales

cordista no campo da genética bo-

vina. Donna FIV CIAV (siglas que
se referem ao processo de fertilizacdo in
vitro) se tornou o bovino mais caro da
histéria, cotada a R$ 54 milhdes no Lei-
ldo Cataratas Collection, realizado na
quinta-feira, 20 de novembro, pela Casa
Branca e RS Agropecudria em Foz do
Iguacu (PR). O valor do animal chamou
a atencdo por alcancar o dobro do re-
corde anterior (e pertencente a propria
mde de Donna, a nelore Parla FIV AJ]),
avaliada em R$ 27 milhdes.

A raca Nelore, vale explicar, é valo-
rizada no Brasil por sua resisténcia ao
calor e a parasitas, caracteristicas que
permitem sua adaptacdo a diferentes
regides do pais. Além disso, apresentam
facilidade de reproducédo, crescimento
eficiente e carne magra de qualidade,
tornando-se ideais para sistemas de
producdo de corte em grande
escala. Sua robustez e baixo
custo de manejo também
contribuem para a pre-
feréncia dos pecuaris-
tas em todo o pais.

H4 mais de um
proprietdrio do ani-
mal. Donna teve 25%
de sua propriedade
arrematados  por
R$ 13,5 milhoes por

0 agro brasileiro tem uma nova re-

Donna, da raca
Nelore, jd é o
bovino mais caro
da histéria no pais

Edicao 11

Nelore Huff (do cantor sertanejo Murilo
Huff) e Nelore Traia Veia, que se jun-
tam a Casa Branca Agropastoril, Agro-
pecudria Mata Velha e Nelore LMC. Aos
dez anos, Donna possui uma trajetéria
de muitas conquistas, tendo sido eleita
a melhor matriz do ranking nacional
Nelore 2023/2024. “No momento em que
adquiri a Donna, foi pensando ndo sé
em investimento, mas também na pai-
xd0 que eu sempre tive pelo gado de eli-

te. Muita gente, na época, me chamou de
doido, dizendo que eu paguei um valor
muito alto por ela. Hoje, um ano e meio
depois, ja estamos com mais de R$ 20
milhdes de faturamento no condomi-
nio”, diz Lucas Moura, da Nelore LMC.

No mercado de gado de elite, o ter-
mo “condominio” se refere a um grupo
de criadores que compartilham a posse
de animais de alto valor e dividem os
lucros obtidos com leildes, com no caso
da Donna. Os R$ 54 milhdes represen-
tam a avaliacdo total da matriz, consi-
derado o preco estimado de todo o seu
potencial em leildes, reproducdo e ven-
da de descendentes.

O animal integra um grupo de ani-
mais valiosos por sua genética. Os re-
cordes anteriores a Donna foram Parla
FIV AJ], avaliada em R$ 27 milhoes;
Carina FIV do Kado, R$ 24 milhdes; e
Viatina-19 FIV da Mara Méveis, equiva-
lente a R$ 21,5 milhdes. A raca Nelore,
de Donna, forma aproximadamente 80%
do rebanho brasileiro, o que correspon-
de a cerca de 150 milhdes de animais,
segundo estimativas da Associacdo dos
Criadores de Nelore do Brasil. [

Rebanhos e racas

0 rebanho total de bovinos no pais é de
aproximadamente 238 milhdes de
cabecas, de acordo com o Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
0 Nelore é a raga mais representativa, ao
responder por 80% do rebanho. Sua
origem é indiana (classificada como raca
zebuina), e reconhecida pela rusticidade e
adaptabilidade a altas temperaturas.
Desse modo, é a base da pecuaria no
Brasil. Em seguida esta a raga de origem
europeia Angus — e seus cruzamentos,
como o feito com o zebuino Brahman que
resultou no Brangus. Esse perfil de animal
ganha espaco sobretudo no Sul e Sudeste
do pais. Em seguida esta o Brahman.
Desenvolvido nos Estados Unidos a partir
de linhagens de animais indianos, chegou
ao Brasil na década de 1930 e se adaptou
ao clima. Os criadores combinam
frequentemente a raga com Nelore e
Angus, como forma de aprimorar as
caracteristicas dos animais como ganho
de peso e resisténcia.

Dinheiro




Estilo de vida

Da TV para
o prato

Endemol Shine Brasil, Meni e grupo ZT se unem para abrir
a primeira versao brasileira do restaurante MasterChef
— inspirado em iniciativas realizadas em Madri e Dubai

André Ruoco

ta prestes a ganhar um novo sabor

fora da TV. A cidade de Sorocaba,
localizada no interior de Sdo Paulo, a
cerca de 100km da capital, recebera o
“MasterChef — The TV Experience’,
primeiro restaurante fixo da marca no
Brasil, em um movimento que reforca a
expansdo do reality show para além das
telas. A inauguracdo oficial estd mar-
cada apenas para janeiro de 2026, mas
com a promessa de marcar o inicio de
uma fase em que gastronomia e entre-
tenimento se encontram de forma ainda
mais direta com o publico.

Aideia nasce da parceria entre a En-
demol Shine Brasil, produtora respon-
savel pelo licenciamento do MasterChef
no pais, a Meni Negdcios em Gastrono-
mia, que hd anos desenvolve projetos
ligados ao formato, e o grupo ZT Gas-
tronomia, um experiente operador do

0 universo do MasterChef Brasil es-
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setor. Juntas, as empresas transformam
uma marca consolidada na televisdo em
um espaco fisico pensado para acolher
fas, curiosos e amantes de boa comi-
da. “O MasterChef ultrapassou a tela e
se tornou parte da rotina das pessoas.
Agora, essa comunidade apaixonada
podera viver a experiéncia ao vivo”, dis-
se Fernanda Abreu, vice-presidente de
licenciamento da Endemol Shine Brasil.

Inspirado em iniciativas internacio-
nais ja realizadas em cidades como Ma-
dri, na Espanha, e Dubai, nos Emirados
Arabes Unidos, o restaurante brasileiro
chega maior, mais completo e com am-
bientacdo totalmente voltada a identi-
dade do programa. O espaco terd mais
de mil metros quadrados assinados pelo
arquiteto Herbert Holdefer, com ele-
mentos cenograficos que remetem ao
clima das provas, como mercado, meza-
nino e a classica bancada central — tu-

37

do pensado para quem quer comer bem
e, a0 mesmo tempo, se sentir imerso no
universo do reality.

O conceito segue o modelo casual
dining, permitindo um ambiente aco-
lhedor, e com valores, de certa forma,
mais acessiveis. A proposta é ampliar o
alcance da marca e aproxima-la do pu-
blico. Caio Romano, da Meni, conta que
o ticket médio deve girar em torno de R$
120. “Queremos um espaco democrati-
co, onde as pessoas possam vivenciar o
MasterChef sem que isso seja algo ina-
cessivel”, segue Romano.

O cardédpio é de responsabilidade
do chef Diego Sacilotto, vencedor do
MasterChef Profissionais 2022 - e nome
conhecido por sua atuacdo em cozinhas
de referéncia, como o D.O.M. e o Savoy
Hotel, de Gordon Ramsay. Com sua ex-
periéncia internacional e forte influén-
cia da cozinha artesanal, Diego assina
pratos marcantes do programa, adapta-
dos para uma operacao de grande fluxo.
Além disso, ele também assina a con-
sultoria de hospitalidade da casa. A che-
gada do restaurante a Sorocaba é tam-
bém uma esperanca para movimentar o
turismo e aquecer a cena gastronomica
local, além de reforcar um movimento
global de marcas fortes transformando
experiéncias televisivas em vivéncias
reais. Para o publico, significa ter acesso
a um pedacinho do programa longe das
cameras. Para a marca, representa um
caminho natural de crescimento, que
pode abrir portas para novas unidades
e formatos no futuro. E, para o merca-
do gastrondmico, mais um case de como
entretenimento, marca e estilo de vida
podem se misturar a mesa. il

Dinheiro
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0 melhor das redes

Baleia meme da Faria
Lima e azeite famoso

Com o uso de IA,Shiba da
12 palestra apos acidente
e volta ao Shark Tank

O empresario Robinson Shi-
ba, fundador da franquia China
In Box e um dos investidores das
primeiras temporadas do progra-
ma Shark Tank Brasil, voltou a
dar uma palestra na ultima sex-
ta-feira, 28. Em 2019 ele sofreu
um acidente de moto que deixou
sequelas motoras e na fala. Por
causa do incidente, Shiba passou
seis anos afastado da midia e de
grandes interagdes com o ptiblico.

v

Gorro da Baleia da Faria Lima vira meme e
obriga Teatro B32 a reposicionar aderego

Um dos simbolos da Avenida Faria Lima, a escultu-
ra da baleia virou meme nas redes sociais por conta da
decoracdo de Natal deste ano, o que convenceu oS res-
ponsaveis pelo gorro natalino gigante a rever o “look” }
do cetéceo metalico do centro financeiro de Sdo Paulo.
A escultura que fica em frente ao Teatro B32 estava com
um gorro enorme que cobria a cabeca da baleia, numa
decoracdo que lembrava um simbolo falico. O modo co-
mo o adereco vermelho foi colocado rendeu uma enxur-
rada de piadas e gozacoes. A baleia da Faria Lima pas-

" ou

sou a ser chamada de “Jebarte”, “Moby Dick” e “Pirorca”.

998 mil 5,2 mil

Terceira marca de azeite mais premiada
do mundo é produzida por familia do RS

Depois de viajar por varios paises provando azei-
tes de primeira qualidade, Lucidio Goelzer resolveu
comecar a propria producao, focada no consumo do-
méstico, na cidade de Viamado (RS), na grande Porto
Alegre. Criada em 2002 e com produtos lancados co-
mercialmente desde 2019, a Estancia das Oliveiras se
tornou a terceira marca de azeites mais premiada do
mundo, de acordo com 0 EVOO World Ranking 2025.

v

®298 mil ©3,7 mjl

@56 mil <264

Ao

Em nova fase, Mari
Maria fala sobre gestao,
lideranga e expansao
internacional

A empresdaria Mari
Maria revisita a trajetoria, }
comenta a reorganizacao
da carreira e explica como

Daiane Vanoni transforma
minimercado de condominio
em uma rede com 650 unidades

Daiane Vanoni, fundadora da
Fastdyou, transformou a ideia de
um minimercado dentro do con-
dominio em uma rede com mais
de 650 unidades, tornando-se pio-
neira no setor de mercados auto- conduz a marca de ma-
nomos. Hoje, mira faturar R$ 100 : , quiagem que alcanca mi-
milhdes e tem mais de metade das @165 mil ©2,5mil Thares de pontos de venda.
franquias lideradas por mulheres.

@ 37mil ©69

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

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



Palavra por palavra

“A marca [Versace] é muito
maior que seu volume de
negacios, e nés gostamos
de missoes dificeis”
Lorenzo Bertelli, que assumiu
apresidéncia da Versace, apds a
compra da marca pelo grupo Prada

GENCIA BRASIL

A

“Lula me chamou para ajudar a empurrar o PIB do pais”
Magda Chambriard, presidente da Petrabras, em um discurso no
evento de ampliagao da Refinaria Abreu e Lima, em Pernambuco

“Nao ameace a nossa soberania,
porque vocés vao despertar
a onga. Atacar a nossa
soberania € declarar guerra,
nao prejudique dois séculos
de relagées diplomaticas”
Gustavo Petro, presidente da Colombia,
em um post no X em resposta a fala de Trump

v

CLAUDIA GRECO/REUTERS

“Qualquer um que venda
[cocaina] em nosso pais esta
suscetivel a ser atacado.
Nao apenas a Venezuela”
Donald Trump, presidente dos
Estados Unidos, sobre a Coldmbia

v

77EBOM/ AGENCIA BRASIL

FABIO RODRIGUES-POZ

A

“Da mesma forma que o povo

teve uma noticia ruim quando
o Trump anunciou a taxagao,
acho que esta perto de ouvir

uma noticia boa. Na conversa

pessoal ele é outra pessoa”

Luiz Indcio Lula da Silva, presidente

da Repiiblica, sobre mais uma conversa

nesta semana com o presidente americano

Edicao 11
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€ CEO da Cross Networking

0 poder das marcas: legado
e a economia da memoria

o0s ultimos anos, o mercado global pas-
sou a olhar para o conceito de legado

com nova atencdo. A combinacdo entre
tecnologia, profissionalizacdo da gestdo e va-
lorizacdo da economia criativa reacendeu o
interesse por marcas historicas, culturais e
afetivas. Em 2025, esse movimento ganhou
forca no Brasil com um dos casos mais sim-
bdlicos do pais: a marca Pelé voltou a ser ad-
ministrada por brasileiros, apés a NR Sports
assumir sua gestdo global. A operacdo marca
uma nova fase, mais estratégica e estrutura-
da, focada em transformar sua histéria em
ativo cultural, educacional e econémico de
longo prazo.

E Pelé ndo é o tinico exemplo dessa virada.
A Senna Brands, criada pela familia de Ayrton
Senna, ja movimentou bilhdes em licencia-
mento ao redor do mundo e se tornou um case
consolidado de profissionalizacdo de marca,
financiando parte dos projetos educacionais
do Instituto Ayrton Senna. Ziraldo permane-
ce vivo por meio de exposicdes imersivas e do
Instituto Ziraldo, que leva seu universo para
novas geracdes. Até Elis Regina, décadas apds
sua partida, voltou ao debate ptblico ao res-
surgir digitalmente em campanhas publicité-
rias, reacendendo discussoes éticas, juridicas
e culturais sobre o uso da imagem.

O que conecta todos esses casos € eviden-
te: legado ndo é nostalgia. E negdcio.

Nos tltimos anos, esse tema também dei-
xou de ser tedrico para mim. A doenca e a
perda do meu pai me fizeram compreender,
de forma intima, o que permanece de alguém
quando sua presenca fisica se vai. Ele conti-
nua guiando minhas decisoes, meu estilo de
lideranca e a maneira como educo minhas
filhas. Esse € o lado pessoal do legado. Mas
existe também o lado publico: aquilo que dei-
xamos para o mundo, marcas, obras, causas,
valores que atravessam geraches e seguem
influenciando pessoas, mesmo em auséncia.

E exatamente esse territério que Pelé,
Senna, Ziraldo e Elis ocupam. Suas narrati-
vas se tornaram plataformas capazes de ge-
rar impacto humano, cultural e econdémico
muito além de suas biografias. Isso ocorre
porque fazem parte da chamada economia
da memoria, um ecossistema que combina

capital simbélico, protecdo juridica e parce-
rias estratégicas. O simbolismo, composto por
atributos, valores e narrativas explica por que
essas marcas seguem tdo presentes. O capi-
tal juridico garante que esse patrimonio seja
preservado e protegido de usos indevidos. Ja
0 capital relacional amplia o alcance do lega-
do, conectando-o0 a novas categorias, tecnolo-
gias e publicos.

Quando a Senna Brands estrutura uma
operacao global ou quando a marca Pelé é re-
patriada para um reposicionamento voltado a
educacdo e cultura, estamos vendo a memoria
se transformar em ativo perene. Quando ex-
posicdes imersivas sobre Ziraldo percorrem o
pais, novas geragdes sdo apresentadas a sua
obra, atualizando continuamente o valor cul-
tural e econdmico do autor.

Para CEOs, CFOs e investidores, esse
fendmeno representa tanto oportunidade
quanto responsabilidade. Estamos falando de
marcas com alta lembranca, forca emocional
e enorme potencial de expansdao. Um estudo
da McKinsey — The rising value of industrial
brands (2021), que avalia a correlacdo entre
forca de marca, predisposicdo de compra e
crescimento, mostra que marcas com forte
lastro simbdlico geram até 3 vezes mais pre-
disposicdo de compra e crescem mais rapido
em novos mercados. Mas essa poténcia exige
curadoria criteriosa, coeréncia e sensibilida-
de ética, especialmente em temas como in-
teligéncia artificial, reconstrucdes digitais e
licenciamento global.

E esse tema ndo se limita a icones do es-
porte ou da cultura. Ele vale para qualquer
empresa e para qualquer pessoa que deseja
construir valor de longo prazo. Toda marca,
seja corporativa ou pessoal, estd escrevendo
seu legado agora mesmo. Ele é formado dia-
riamente nas decisoes estratégicas, nas par-
cerias escolhidas, na reputacdo construida e
na coeréncia entre discurso e pratica.

No fim, legado é uma parceria entre tem-
pos. Uma ponte entre o que fomos e o que
deixamos. Alguns nomes saem das manche-
tes. Outros viram marca. Poucos se tornam
legado vivo, capaz de seguir gerando impacto
humano, cultural e econdémico muito depois
do ultimo capitulo. 1
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