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Vencimentos de dividas de R$ 1,48 tri até
2030 elevam risco de reestruturacoes

Financas Montante se refere a pagamentos previstos em amortizagoes e juros de
papéis de crédito privado; cenario € preocupante para empresa mais alavancada

Fernanda Gulmaries
De 550 Pauks

As empiesas enfrentam elevado wolume
de vencimentos ¢ pagamentos de juros
num momento de forte seletividade do
mereado. A o fim de 2030, um montante
de B8 1,48 trilhdo est previsto em amorti-
2aghes e jures de papéis de arédito priva-
e, e deverio testar a capacidade de aby
sorio di mercade de capitais local e, so-
bretuce, o acesso a novas -
gens por companhizs mals alavancadi
D total, BS #41,7 hilhies correspondem a

amortizagtes ¢ IS 5576 bilhies, a juros O
ano com maior valor previsto & 20249, com
Tl de RS 3858 bilkdes, mostra levanta-
mento di Prisima Cagital. O montante es-
perado para os quatre iltimos meses des-
teano é de RS 1308 bilhdes.

O ceniio Uz a preocupagio de que
pimsa oCoTer uma nova onda de reestre-
muragtes, O levantamentn mesira gue, de
224 empresas analisadas, 95 (ou 42%)
apresentavam divida liquida superior a
frés vezes o lucro antes de juros, impostos,
depreciagio ¢ amortizagio (Ebitda). O se-
or de bens de consumo essencials tem 2

maior alwvancagem média da amostra, de
3,58 vezes, Fm seguida aparecemn os soto-
res incdustrial, com 3,31 veres, e de servipns
dhe utilicadie piiblica, com 3,19 vees,
Sepundo especialistas em renda fixa de
hancos, o mercado institucional de tindos
remunerados pelo Certificado de Depisite
Interbancirio {CDL permancce ativo, mas
com operaghes concentradas nos melho-
res criditos, Alrumas companhias de boa
qualidade conseguiram captar volumes
elevados no 22 semestre de 200
empresas mils sensivels aos juros, com

meatadas quando o custo do dinheim e
mais baixo, as perspectivas sio diferentes.
Elas enfrentam dificuldade para refinan-
ciar suas dividas nas condigoes habituais,
com exigéneia de mais garantias e, em al-

Havio tem 42%e
Lula,41% no 22
turno, diz Quaest

Joelmir Tavares e Lilian Ventutini
De 533 Paulo

0 sepador Favio Bolsonaro (PL), com
42%, eo presidente Luiz Indeio Lula da Silva
(PT), com 41%, essdo empatados em even-
ual 20 turno da disputa presidencial, se-
gundo pesguisa Caeacst. No levantamento
th|\'l'm-1l|.l]:i|\md: vin:q\:nm-i.'u.vmm

428, Lula i3

Lz Felipe Fleury Vi Guimaries, sicio
do Pinheiro Neto Advogades, também
aponta os juros elevados, a volanlidade ex-
tema, |1xmm|~s gtupol:ums o m\.m::
S0 w0 risco, O volume expressiva de reci-
peragies udicials e extrajudiciais reforgon
B T i 3

MAFgEns MENores ¢ de capital

ru.nm alcan-
ca 37 e osenador, 13%, ¢ \\ulnhu,emrkl -
Ya sobre Flavio estava em sete pontos per-
centuais no fim de agosio e foi caindo gra-
dualmente mas sondagens seguintes, Com-
pletam o cendno de 1Y tumo: Angusto
Cury (Avante), com G%; Ronaldo Caiado
(PSDYY 4% Renan Santos (Missio), 3% e Ko
men Lema | Novo), com 1% Pagina AB

Forum Valor-Amcham em NY

analisa como potencial do
Brasil pode virar resultado

Anais Fernandes, Giordanna Neves,
Stella Fontes e Tais Hirata
D Mowa York

0 Brasil estd bem posicionado em
md eoonomia g!nbﬂ] em transforma-
cin, mas o desafio & comverter seu po-
tencial em investimentos, crescimente e
competitividade, o que exige |

temas como os impactos da inteligencia
artificial ([A), os efeitos das mudancas
climditicas, o avango das energias reno-
viveis ¢ a explorgio de minerais criti-
cos o Brasil, além do desafio de avan-

Gar no processamento desses materiais,
Abriio Neto, presidente da Amcham
ah:mnu quc N:l:nu]uma encrgia,
i fazemn

dade. Essa foi a avaliagio que permeou
o5 debates no Forum Agenda Global
2026, itiva do Valor e da Amecham

(Ciimara Americana de Comércio
para o Br.ml‘

Realizado em Nova York, na sede do
Citi, durante a semana da Assembleia
Geral da Organizagio das Nagdes Uni-
das (ONU} e em meio i Climate Week, o
evento reuniu lideriancas empresariais,
autoridades ¢ especialistas para discurir

pane de “uma mesma tqwrm que tem
redesenhado o ambiente global” e que o
desafio & raduzir as vantagens comparati-
was do pais em “geracio de valor, de inova-
a0 ¢ de investimentos”. Por sua ver, o co-
Tead global de corporate banking do Citi,
Marcelo Marangon, destacou que realizar
esse potencial “exige didlogo, previsibili-
dade e colaboragio entre governnos, em-
it pstituicics Ananceivas ¢ imvestido-
res”, afirmon o executivo. Paginas Ab e AT

Valor & AMCHAM

Brazil

GLOBAL AGENDA
FORUM 2026

Vorcaro disse que

atuaria por Lobo
a frente da C(VM

Mateas Coutinho e Liane Thedim
De Brasilia & do Rio

Mensagens encontradas pela Policia
Federal no celular do ex-bangueiro Da-
niel Vorcaro mostram gue cle apoiou a
indicachio deOito Lobo para a presidén-
cia da Comissao de Valores Mobiliaros
(CWM}. Na troca de mensagens, em ju-
Thade 2025, o advogado Ciro Soares diz
a Viorcarn que Lobo o teria procurado
para pedir o apoio do entio done do
Banco Master para sua indicagao. Em
nota, o presidente da CVM disse que
“numnca teve relagies ou procuron apoio
de Daniel Vorcaro™. Pgina C6

Indicadores
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Estrangeiros avancam com varejo em crise

Adriana Mattos
De S0 Pauke

Grandes varejistas internacionais tém
se saido melhor na fase atual de desacele-
ragio das vendas no pais, enguanto as re-
des locais crescem menos ou até tém de
Fecorrer i recuperagio judicial. A conclu-
sdo far parte de levantamento feito pelo

Valor, cor {0 o d ho de

an]w

cm

presas nas mesmas dreas de anuagio,

O Carrefour, por exemplo, tem obtide
desernpenho melhor em vendas nas “mes-
mas leas™( pontes em operagio hi maisde
12 meses) do que o Grupo Mateus, rede
maranhense forte no Norte ¢ Nosdeste.
Ambos operam no varcjo alimentar e ne
atacarejo, Enquanto a multinacional fran-

1 m rela-
o a lg\m] prlmdu e 2025, 0 Mateus re-
cuoa 7,7 Segundo especialistas, além de
decisdes de gestio — come defender mar-
gens em detrimento do aumento de recel-
s —, o5 resultados sho influenciados por
uma siétie de fatores externos, como a re-
iin de atuagio, entre outros, PAgina BL

Governo federal deve contingenciar
Orcamento, mas desbloquear verbas

Jéssica Sant'Ana
De Beasilia

O governe federal vai anunciar um
contingenciamento de recursos do Or-
camento no proxima relatdrio bimes-
tral de avaliagio de receitas o despe-
as, que serd divalgado na quinta-fei-
T Ao mesmo tempo, vai conseguin
desbloquear recursos que hoje estio
retidos par: omodar o reajuste de
15% do Bolsa Familia e os gastos eom a
subvengio aos combustivels, devido
ao conflito no Oriente Médio.

O contingenciamento & feito quan-
do hi risco de descumprimento da
meta fiscal. Atualmente, ndo hi recur-
sos contingenciados, ]a o blogueio
existe para garantir o limite de gastos

| estabelecido para o ano. Sdo RS 17.9

bilhdes blogueados até o momento,

O Valor apurou gue o contingencia-
menio serd necessirio, principalmente,
por dois motives. O primeiro & a inclusie
docusto da subvengio aos combustiveis,
que foi prorrogada em razio da guerrn
no Oriente Médio. A segunda razio é que
thaverd umea redugdo das receitas espera-
das para este ano, devido ao desaguec
mento d.! economia ¢ i frustracio da ar-

dagio coma cobrangadel
Renda(IR) sobre dividendos, qunum.l
julho, essa arrecadacdo foi de RS 3,1 bi-
Thviies, enquanto o goveTno esperava par
o ano algoem torne de BS 28 lilhbes,
Ji o deshlogueio vird,

Com expansao
dalA,AMD vale
agora US$ 1tri

AgEncias intermacionais

A Advanced Micro Devices (AMD) su-
peron USS 1 trilhio em valor de merca-
do pela primeira vez ontem, juntando-
se 3 um pequenc grapo de fibricantes
de chips que alcangaram esse marco, 3
medida que investidores apostam na
expansio de seu papel na computagio
de inteligéncia artificial. O feito coroa
uma valorizagdo  extraordindria da
AMI, sediada em Santa Clara {Califir-

i lacla por Lisa Su. A empre-

de uma revisio para haiso da despesa
com Frevidéncia Social, mas também de-
ve haver reducio em outras rubricas, co-
o folha do uncionalisme, Pagina A3

dha Nyidia, referéncia em inteligénca
artificial, no mercado de unidades de
processamento geificn, Pagina B&

Lentaeampla
degradacao
institucional
Christopher Garman Al13
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Sem acordo com
Rumo, governo
assumira ferrovia

A falta de entendimento en

tre Unido e concessiondria
sobre uma conta de R$ 6 bi-
lhées trava o encerramento
do contrato da Malha Oeste,
que expirou emjunho e teve
aditivode 180 dias. O governo
acionou o TCU, que deve deci-
direm até 120 dias. CLevel A19

Resseguradoras
emplacam jabuti
por beneficio fiscal

0 pacote que contornaa res-
tricioa rentncias fiscais sem
compensacao e reduz a ali-
quota da Contribui¢ao Soci

al sobre o Lucro Liquido foi
inserido no projeto enviado
pelo governo Lula (PT) para
garantir o regime especial
de data centers. CLevelA28

Cecilia Machado

Bolsa Familia deixa

de priorizar criangas
A garantia de beneficio mi-
nimo, herdada do Auxilio
Emergencial da pandemia,
leva familias diferentesentre
siareceberem o mesmovalor
tendo ou ndo criangas, Ale

Alvaro Machado Dias
Mercado financeiro
serd o proximo alvo de
empresas de IA an

EDITORIAIS A2
Concessoes ao setor
privado precisam
ser ampliadas

Governo Lula tem recorde de
50 leiloes de infraestrutura,
mas atrasos em projetos so-
mam R$ 204 bilhoes em in-
vestimentos. Valores sio cru-
ciais para Estado deficitirio.

Helicoptero com
sertanejo Rick, da
dupla com Renner,
some em SC 437

Invasores furtam HD de
imével de Milton Leite
Criminosos nio levaram R$1g
mil da casa do ex-vereadordo
Unido em Sdo Paulo no do-
mingo (20), dois dias apos
sua prisio por suposto elo
comoPCC, que elenega. a3s

Lula se retine em NY com prefeito socialista

TERCA-FEIRA, 22 DE SETEMBRO DE 2026

0 risco de a queda de braco
entre ministros do Supremo
Tribunal Federalse prolongar
ameaca a tramitacao dos ca-
sosdo Banco Master edo INSS,
indicam relatos de magistra-
dos, investigadorese defesas.
Segundo integrantes da Poli-
cia Federal e da Procuradoria
Geral da Repiblica, a PF nio
fez representacio ao STF des-
de que o ministro Edson Fa-
chin assumiu os processos.

Moraes se declaraimpedido
em agdo sobre sua esposa e
Vorcaro com senadores 7

Drave Sanders/Reuters

Mamdani na véspera de discursar na ONU

Brasileiro trocou camisas de times de futebol com lider mais
jovem e, em entrevista a CNN, voltou a chamar Donald Trump de

‘imperador’ por desrespeitar a

ilustrada
STREAMING
ACHATA RENDA DE
ARTISTAS MEDIOS
Dominio das plataformas

leva bandas a turnés sem fim
ediscos ja ndo vendem B8

Com projeto de Isay Weinfeld,
Cine Tutu, na Vila Madalena,
tem estética "antirrede” B4

-

Poltronas ganharam vida com
estampas florais do arquiteto

esporte

Jodo Fonseca fara
pausa na carreira e
nao joga na Asia a3

LT

soberania na regido Mundo A31

RS 7,90

Crise no STF cria
incertezas sobre
futuro de casos do

Master e do INSS

Duvidas incluem resposta a pedidos da PF,
novas operagoes e qual ministro decidira

O presidente da corte pediu
a remissao das pegas ao seu
gabinete para estancar a tro-
ca de acusacoes e de suspeitas
entre os ministros Alexandre
de Moraese André Mendonga.
0s casos envolvem politicos,
parentes de candidatos, em-
presirios e juizes. Politica A6
Vorcaro disse querer dar um

caso a filho de Lewandowski
para justificar contrato a7

Assessora de Flivio
negociou emendas com
miliciano condenado as

Fric¢do na direita e foco no Supremo
marcam debate pelo Senado de SP o

CJ FASHION

A loja de departamentos do

Shopping Cidade Jardim
Abertura 26 de setembro
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Temporais no Sul de:xam mortos e tiram do ar ate estacao meteoroldgica

Morador observa escombros de prédio que desabnu em Pelotas (RS), apds ventos de mais de 100 km/h e chuvas intensas. Pelo
menos duas pessoas morreram em

Investigacao 46

Miliciano condenado no caso
Marielle negociou emenda
com assessora de Flavio

___Dado consta de investigacdo da PF que envolve irmdos Brazdo

miliciano Robson Ca-
lixtn, o “Peixe”, con-
denado neste ano
par organizacio cri-
minosanocasodo ssinatoda

1 tirou até

. 2 1 e

RS 199 mil

E ovalor de emenda negociada
em 2023 pelo miliciano Peixe
com de Flavio

vereadora carioca Marielle Fran-
co(P30L) edomotorista Ander-
son Gomes, em 2018, negociou
em 2023 emenda parlamentar
com a assessora do senador Fla-
vio Bolsonaro (PL-RT) Maria de

Fatima Bezerra Castro, informa
Aguirre Talento. Segundo a PF,
aassessoratambem enviouconvi-
te para que Peixe fosse a evento

no qual poderia cobrar do sena-
dor a liberaciio dos recursos. As
informagfes integram investiga-
cio sobredesviosdeemendas pa-
raentidades vinculadas a Chicui-
nhoe Domingos Brazdio, também
condenados pelas mortes. A as-
sessoria de Flivio afirmou que os
recursos foram enviados dentro
da legislagio. O senador nio co-
mentou os didlogos da assessora,

¢ de operacao no Estado. __Ald

PRESE, | ESTADSD CONTELED)

“Amiga, vé con o 11osso
senador se consegue nos
afueclor” Calixto, 24/10/23

“0 deputado Brazdo, ve
ainda estd com ele?”

Assessora, 26/10/2023

“Posifive” Calixto, 26/10/2023

Notas e Informagdes A3

Eliane Cantanhéde A7

Carlos Andreazza Al

Pedro Fernando Nery 25

Amigade
Lulinha diz ter
idoa gabinete
de Lula evoado
pelaFAB

Mensagens com essas indica-
¢oes foram extraidas do celu-
lar de Roberta Luchsinger. Se-
com negou relagio de Lula
com lobista, mas ndo desmen-
tivusodeavifioda FAB porela.

Assembleia-geral hoje 117
Na véspera de fala
na ONU, Lula
volta a criticar o
' ¥
imperador’ Trump
Petistadiscursardhoje em No-
va York antes do republicano.

Luladisseter pedidoque EUA
nao interfiram em eleicio,

Reagdo em cadeia _ A14

Emissorasde TV
dos EUA deixam
de cobrir Trump
em apoio 2 CNN
Apos serem barrados na Casa
Branca, trés veiculos proces-
sam governo americano por
violar liberdade de imprensa.

Em Santo Amaro  Al3

Invasdo em casa de
Milton Leite deixa
dinheiro eleva
gravacio interna
Malotes com R$ 19 mil em
dinheiro estavam sobre so-
fa, ao lado de documentos
pessoais e celular,

Supremao Tribunal Federal _ ATD
Moraes sedeclara impedido para
relatar acgio sobre a mulher

Aeronave desaparecida _ AlT

Os enrolados Na Repiiblica Defesa de Vorcaro A pobreza deveria Forga-tarefa busca helicéptero
do Desenrola das mentiras fareja nulidades ser reajustada como cantar Rick Sollo
idk;l.oll ligje I 1, Gaderno &, Oginita. Politica, Internacsonal, Metrdgole. Saide, Esportes, Pasa fechar 1 €2 Cuttra 8 Comsgriaments, Tempo em 5P l]“lll"lll
3 CADERNOS - &4 paginas -, E&M. Destacar Ecanomia & Negocins b 4 tunda 16 Min. 31" Max. Ll el
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Semana de Arte se firma como sucesso de <& ;
publico, que jd aposta na agenda dos préximos dias sasesceme

Irinen Marinhe | 1876-1925)  wwer

(1904-2003) Roberto Marinho
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TE EXEMPLAR HO R+ RS 8,00

773 PESQUISA QUAEST

Lula e Flavio téem
empate técnico
em 1° e 2° turnos a
12 dias da eleicao

Presidente lidera numericamente (37% a 33%)
na primeira fase, e senador do PL esta a frente
por um ponto na simulagdo da rodada final

Amenosde duas semanas davotagio, anova
pesquisa Quaest reforgou o cendrio impre-
visivelentre o presidente Lula (PT) e osena-
dor Flavio Bolsonaro (PL) na disputa presi-
dencial. Pela primeira vez na série, os dois
aparecem em situagio de empate técnico,
no limite da margem de erro, no primeiro

turno, mas com Lula quatro pontos a frente,
Nao 2° turno, ¢ Flavio que aparece lgeira-
mente & frente (42% a41%). O petistacon-
seguiu reduzir a vantagem do bolsonarista
no Sudeste e ampliar sua distancia entre as
mulheres, Jaa preferéncia pelo senador vol-
tOu a aumentar entre os mais ricos. PN

MERVAL PEREIRA
Eleicdo estd acirrada e parece
que serd decidida pelo VAR a2

PEDRO
Campanha ignora o grave
risco de rebe‘?-inﬁo da IA sicias

HORIA

HOMAS TRAL
O que o mercado quer e espera
de Fldvio Bolsonaro ricmas

MANN

MIRIAM LETTAQ
Os fragmentos da bomba do caso
Master no Supremo piamais

NALISE! FELIPE NUNES
Os obstdaculos para Lula e Fldavio
na hora da definicdo ramas

Lula encontra prefeito de NY,
critica Trump e vai citar
soberania em fala na ONU
Presidente discursa na abertura da As-
sembleiaGeral. Lider brasileiradisse ter
preocupagio com possivel interferéncia
americana nas eleicdes, pamas

AL OLETT

Vorcaro contratou mulher
de desembargador da ‘turma’
do ministro Kassio Nunes

Obangueiro Daniel Vorcaro contratou o escrité-
rio de Camilla Ramos, mulher do desembarga-
dor Newton Ramos, por valor que poderia supe-
rar RS 400 milhoes a depender de vitdrias judici-
als, Newton é descrito nas conversas de Yorcaro
como “daturma’ de Nunes Marques, eo ministro
do STF aparece como beneficiirio devantagens
pagas pelobanqueire. Ele nega crimes, picmsa

Dono do Master prometeu
atuar por Lobo no comando
da CVM, mostram mensagens
Conversa registrada no celular de Vorcaro re-
velaque o bangueiro tinha interesse na indi-

cacao do advogado para presidir a comissio.
lnb()uegarerhuxn_ad[)seu apoio. MEINAT

Levar acessibilidade do papel
para a pratica é desafio do pais
e do presidente, aponta cirurgia
Marianne Pinotti aponta na série "A salde e
aseleigies” que o Brasil avangou nas leis para

garantir direitos das pessoas com deficiéncia,
mas a realidade ainda esti distante, piomazs

Primavera floresce com El Nifio a espreita

Aestaciodas flores se inicia na noite de ho]e sob a expectati\ra deagdodo f q

écapazd

uma gangorra climdtica,

com alteragdes bruscas do quadro

E li alertamparaa

idade de pr

Ao longodeste trimestre

E
primaveril, a previsao é de temperaturas médias mais altas. 0 inverno comegou a se despedir ontem sob intensa ventania pela manha,
que causou aqueda de drvores pela cidade. Para hoje é prevista a chegada de uma frente fria, com chuvas fortes e mais rajadas. pasmazs

Paes e Douglas Ruas priorizam a

Baixada na reta final da disputa
Repido concentravotos buscados pelo ex-pre-
feito da Ria, lider nas pesquisas, e pelo presi-
dente da Aler, que esta em segundo. pieinan

SP: em corrida de poucos ‘duelos,
Tarcisio falta a debate na TV
Candidato & reeleigio e Fernando Haddad
se enfrentaram apenas duas vezes até aqui,
eterdo encontro final na TV Globo. pamars

CANDIDATO DO NOVD
TSE mantém suspensio da campanha
de Deltan Dallagnol ao Senado picmai

Veiculos processam governo
para derrubar veto a Casa Branca,
e TVs anunciam boicote

Em reagio a retirada de suas credenciais
por Trump, que ontem os acusou de “amea-
gaiseguranga nacional”, CNN, MS NOW e
Politicoviiod Justica para revogar a medida,
Em solidariedade, principais TVs suspen-
deram a cobertura presidencial. pamnzz

Em segredo, EUA deportam
brasileiros para outros paises
Investigacdao aponta mais de 40 brasilei-

ros nessa situacao, en viados a Costa Ri-
ca, Libériae Guiné Equatorial. peinazs

Buscas por helicoptero
com cantor sertanejo
Rick se intensificam

Equipes de bombeiros iniciaram ontem
buscas pela aeronave com o cantor da du-
pla Rick & Renner, que perdeu o sinal no
trajeto entre as cidades catarinenses de
Porto Belo e 530 Joaquim., O empresario e
coach Bruno Avelar, ligado a Neymar,
também viajava no helicoptero. rhemas

ESPORTES

lubes aprovam
redugdo no niimero
de estrangeiros

Diminuiglioserd gradual. Em 2027,
serdo relacionados até vito atletas
de fora por joge, um a menos que
hoje, reduzindo um por ancaté o
limite de cincoem 2030, Para abrir
esparo i base, haverd cota minima
para atletas sub-23. pamass
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= Tricolor, que faz hoje
42anos e segue
atuando em alto nivel,
cumpre planejamento
fisico a risca enquanto
“ensaia” carreira de
treinador.phamaza
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