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Alvaro Gribel E-mail:  alvaro.gribel@estadao.com;  X:  @alvarogribel

Ganha-ganha para Lula

A
captura de Nicolás Ma-
d u r o  p o r  D o n a l d  
Trump dá a Lula um no-
vo trunfo político. Pelo 

cenário  que  se  desenha,  Lula  
está num jogo de ganha-ganha: 
se a intervenção de Trump der 
errado,  ele  poderá  invocar  o  
discurso  nacionalista  e  asso-
ciar os americanos à direita bol-
sonarista  tresloucada,  como  
revelou a colunista Vera Rosa. 
E, se der certo, ele vai colher de 
forma  indireta  os  benefícios  
econômicos  de  preços  mais  
baixos de petróleo, dólar e in-
flação de alimentos.

Até aqui,  Lula teve reações 
contidas, seguindo a mesma li-
nha  do  tarifaço.  Condenou  a  

ação de Trump, como não po-
deria  ser  diferente,  mas  sem  
atacar diretamente o presiden-
te  americano.  O  presidente  
brasileiro, assim, continuou se-
guindo as orientações do Mi-
nistério  de  Relações  Exterio-
res, e menos a visão de mundo 
do Partido dos Trabalhadores.

Trump quer o petróleo vene-
zuelano  porque  terá  forte  in-
fluência  sobre  os  preços.  Os  
americanos  já  são  os  maiores  
produtores e terão em mãos as 
maiores reservas, que são da Ve-
nezuela. Se houver estabilidade 
política no país, com a volta de 
investimentos massivos no se-
tor, haverá aumento de produ-
ção e a possibilidade de os EUA 

atuarem com políticas contra-
cíclicas,  ou  seja,  aumentando  
ou cortando produção para con-
trolar  a  cotação  internacional  
do produto. Esse é um plano de 

longo prazo, mas que o merca-
do pode precificar a valor pre-
sente, e que aumentaria o cená­
rio de sobreoferta do óleo.

Para  a  Petrobras,  a  invasão  
acende um sinal de alerta. Have-

rá mais competição por investi-
mentos, e isso ajuda a entender 
a  queda das  ações  na  Bolsa.  A  
empresa  tem  um  cronograma  
agressivo de investimentos, e o 
preço do barril mais baixo pode 
afetar os seus planos. Essa con-
corrência também mostra que o 
Ibama fez bem em liberar a pes-
quisa  na  Margem  Equatorial,  
porque a estatal agora corre con-
tra o tempo, com o risco de ter a 
Venezuela como grande player 
e competidor internacional.

Se o petróleo ficar mais bara-
to no mundo, a inflação ameri-
cana  cai  imediatamente,  por-
que lá o repasse é direto para as 
bombas, e o Fed poderá ter no-
vos  estímulos  para  cortar  ju-

ros. Isso também vai enfraque-
cer  o  dólar,  dois  movimentos  
que ajudam o Brasil. O cenário 
contrário – de aumento de pre-
ços  por  conta  da  intervenção  
na Venezuela – é mais difícil de 
acontecer porque o país, hoje, é 
apenas o 20.º maior produtor. 

Trump é um presidente peri-
goso e imprevisível, e os merca-
dos têm dificuldade de precifi-
car esse risco. Agora, há a amea-
ça  contra  a  Groenlândia,  e  a  
ação na Venezuela aumenta o 
risco de a China fazer o mesmo 
com Taiwan. O Brasil, contu-
do, tem passado ileso. l
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Atuação do TCU preocupa investidores estrangeiros

REPÓRTER ESPECIAL DE 
ECONOMIA EM BRASÍLIA

Se ação dos EUA der
certo, tendência é de 
queda de preços; se
der errado, culpam-se
Trump e bolsonarismo

ANDRÉ MARINHO
ALTAMIRO SILVA JUNIOR

Investidores  e  bancos  estran-
geiros têm procurado interlo-
cutores no Brasil para tentar en-
tender o imbróglio envolvendo 
a liquidação do Banco Master, 
segundo pessoas ligadas a insti-
tuições financeiras que relata-
ram questionamentos crescen-
tes nos últimos dias. O temor é 
o de que a interferência do Tri-
bunal de Contas da União (T-
CU) ameace  a  independência  
do Banco Central e gere um am-
biente de insegurança jurídica, 
o que poderia afetar o fluxo de 
capitais para o País.

No  exterior,  a  intervenção  
em  instituições  financeiras  é  
prerrogativa  de  bancos  cen-
trais,  principalmente  nos  paí­
ses em que a autoridade mone-
tária dispõe de autonomia ope-
racional.  Por  isso,  a  inspeção  
no BC determinada pelo minis-
tro Jhonatan de Jesus, do TCU, 
causou estranheza entre execu-
tivos  de  bancos  estrangeiros,  

que têm dificuldades para expli-
car a situação às suas matrizes.

Para eles, que falaram sob con-
dição  de  anonimato,  o  caso  
impõe um dano de imagem e mi-
na a credibilidade do sistema fi-
nanceiro nacional. O que pode 
resultar numa retração do apeti-
te por investimentos no País, na 
visão deles. De acordo com um 
desses executivos, o investidor 
lá fora começa a ficar inseguro 
em  colocar  dinheiro  no  Brasil  
em meio a essa confusão.

A reversão integral da liqui-
dação do Master ainda é vista 
como  uma  hipótese  remota,  
porque o banco não dispõe de 
recursos para seguir em funcio-
namento. No entanto, em des-
pacho na segunda-feira, Jhona-
tan de Jesus indicou que pode 
avaliar medida cautelar que im-
peça o BC de vender os ativos 
do banco, o que na prática sig-
nificaria atrasar o processo de 
liquidação.

ESTRATÉGIA DE DEFESA. O efei-
to disso se daria mais no apoio 
à estratégia de defesa do dono 
do Master, Daniel Vorcaro, do 
que na  resolução do  caso,  na  
avaliação dos agentes. Segun-
do outro executivo, isso reper-
cute entre investidores estran-
geiros, que se perguntam qual 
é o tamanho do rombo.

O BC decretou a liquidação 
extrajudicial do Master em no-

vembro, um dia depois da pri-
são de Vorcaro pela Polícia Fe-
deral. A suspeita é de fraudes na 
emissão de títulos de crédito fal-

so e irregularidades na tentati-
va de compra da instituição pe-
lo Banco de Brasília (BRB).

Na Faria Lima, banqueiros e 
grandes  investidores  defen-
dem a condução do caso pelo 
BC desde o início, pública e re-

servadamente. Na segunda-fei-
ra, após o TCU anunciar a ins-
peção, 11 entidades do setor rei-
teraram, em nota, a “plena con-
fiança”  nas  decisões  técnicas  
do BC e defenderam a sua inde-
pendência institucional. l

Itaúsa S.A.
CNPJ 61.532.644/0001-15 

NIRE 35300022220 Companhia Aberta

Certidão - Junta Comercial 

Ata Sumária da Reunião do Conselho  

de Administração de 15.12.2025, às 17h

“JUCESP sob nº 1.463/26-3, em 06.01.2026.  

(a) Marina Centurion Dardani - Secretária Geral.”

SEG. Luiz Carlos Trabuco Cappi e Henrique Meirelles (revezam quinzenalmente) e Antonio Penteado Mendonça l TER. Pedro Fernando Nery e Demi Getschko (quinzenalmente) l QUA. Fábio Alves l QUI. Alvaro Gribel l SEX. Elena Landau l SAB. Fabio Gallo l DOM. José Roberto 

Mendonça de Barros e Alexandre Schwartsman (revezam quinzenalmente); Roberto Rodrigues (2.º domingo do mês), Albert Fishlow (3.º domingo do mês) e Gustavo Franco (último domingo do mês) 

l Sistema financeiro l  Master liquidado

Apreensão
Temor de estrangeiros é de 
que ação do TCU ponha em 
risco independência do BC 

e afete aportes no País
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ORGANIZAÇÃO.  Na  expectativa  
de uma renegociação de passi-
vos  iminente,  os  detentores  
dos títulos no exterior, chama-
dos de bondholders, já se orga-
nizam com assessores para es-
sas  conversas.  A  entrada  ofi-
cial da IG4 Capital, prevista pa-
ra  fevereiro,  deve  dar  condi-
ções para uma reorganização 
mais ampla do endividamento 
da empresa petroquímica, ali-
nhada ao  novo plano de  ges-
tão da companhia, a ser apre-
s e n t a d o .  P r o c u r a d a ,  a  
Braskem  não  se  manifestou  
até ontem à noite. A IG4 Capi-
tal afirmou  estar em período 
de silêncio.

COMPACTO. A Tecban, conheci-
da por administrar a rede Ban-
co24Horas,  está acelerando  a  
expansão da versão compacta 
do seu caixa eletrônico, em um 
esforço para ampliar a capilari-
dade pelo País. Em 2025, a em-
presa atingiu o volume de 1.775 
dispositivos do tipo em opera-
ção, um crescimento de 177% 
em relação ao ano anterior.

ALCANCE.  O  mini-Banco24ho-
ras ainda representa uma par-
te relativamente pequena dos 
mais de 24 mil caixas tradicio-
nais que a companhia tem em 
18,6 mil pontos de atendimen-

to. Mas, para 2026, a meta é 
instalar mais mil equipamen-
tos, com foco em regiões com 
menor oferta de infraestrutu-
ra bancária tradicional e áreas 
com grande fluxo de pessoas. 
A Tecban tem entre seus acio-
nistas Itaú, Bradesco, Santan-
der,  Caixa Econômica  Fede-
ral e Banco do Brasil.

SAQUES.  Apesar  da  crescente  
concorrência de soluções co-
mo Pix e cartões, as máquinas 
compactas  ainda  são  usadas  
principalmente para retirada 
de dinheiro físico. No ano pas-
sado, os usuários movimenta-
ram  R$  587  milhões  em  sa-
ques em 2,1 milhões de transa-
ções por meio do dispositivo, 
segundo a Tecban. Ainda tími­
dos, os pagamentos de contas 
somaram R$ 45 mil e as recar-
gas,  R$  132  mil.  Os  clientes  
também  realizaram  753  mil  
consultas  de  saldo  e  44  mil  
emissões de extrato no perío­
do. Lançado em 2020, inicial-
mente  sob  o  nome  Atmo,  o  
produto  foi  desenhado  para  

caber no balcão de estabeleci-
mentos comerciais e é parte 
de uma estratégia para chegar 
a lugares mais remotos.

INVESTIMENTO. A Canal Securi-
tizadora, plataforma indepen-
dente de crédito estruturado 
do País, entra em 2026 com a 
meta de dobrar de tamanho, a 
partir de um novo ciclo de ex-
pansão  e  investimentos  de  
mais de R$ 20 milhões em tec-
nologia e ampliação do time. 

TÍTULOS. Em 2025, a Canal ace-
lerou  seu  crescimento  e  se  
destacou como distribuidora 
independente  de  Certifica-
dos  de  Recebíveis  Imobiliá­
rios (CRIs) e do Agronegócio 
(CRAs).  Em  quatro  anos  de  
operação, a companhia ultra-
passou R$ 10 bilhões em ati-
vos  emitidos  e  atualmente  
concentra 87 investidores em 
sua  base.  Além  de  CRIs  e  
CRAs, a Canal opera na securi-
tização de debêntures e certi-
ficados de recebíveis (CR).

Prazo l Caso o vencimento do dia 10 não seja honrado, a Braskem fica inadimplente e 
tem 30 dias para quitar o valor dos juros, sob risco de aceleração de todas as dívidas

O
pagamento  dos  juros  de  títulos  de  dívida  (bonds)  da  
Braskem emitidos no exterior que vencem no dia 10 já está 
previsto no caixa da companhia. O plano, segundo fontes, é 
honrar o compromisso na data e buscar, na sequência, uma 

renegociação organizada para os demais vencimentos. Do lado dos 
detentores desses títulos, porém, ainda há descrença sobre a capaci-
dade de pagamento do grupo. O atraso já era considerado certo por 
parte desses credores em dezembro. Na terça­feira, porém, na ex-
pectativa de que a companhia pudesse arcar com o vencimento, a 
ação da Braskem subiu mais de 5% e figurou como a terceira maior 
alta do Ibovespa. Se tudo correr como o planejado, a petroquímica 
se encaminha para honrar o total de US$ 140 milhões em juros que 
vencem neste mês. Caso o vencimento do dia 10 não seja pago, a 
Braskem fica inadimplente e tem 30 dias para quitar o valor, sob 
risco de aceleração de todas as dívidas. O endividamento bruto da 
companhia soma US$ 8,4 bilhões, com prazo médio de nove anos.

Braskem se articula 
para honrar dívida 
que vence neste mês
Até dezembro, parte dos credores 

dava como certo que haveria atraso

X: @COLUNADOBROAD

COLUNABROADCAST@ESTADAO.COM

Coluna do
Broadcast

TALITA NASCIMENTO, CYNTHIA DECLOEDT,  
ALTAMIRO SILVA  JUNIOR  E  ANDRÉ MARINHO
GABRIEL BALDOCCHI  (edição)

DANIEL TEIXEIRA/ESTADÃO-16/3/2012

É o valor da 
dívida bruta da 
Braskem, em-

presa que está 
no meio de uma 

transferência 
de controle

US$ 8,4
bilhões

DESCE

Bancos caem 
em bloco e 

pressionam a 
Bolsa para 

baixo

As ações do 
setor financeiro 

fecharam em 
bloco no negati-

vo ontem, de-
volvendo os 

ganhos da vés­
pera e pressio-

nando o Iboves-
pa, que recuou 
1,03%. Santan-

der perdeu 
2,27%, seguido 

de Banco do 
Brasil (-1,90%) e 

Itaú (-1,60%). 
Bradesco caiu 

1,11% (ON) e 
1,26% (PN).

Foi a movimen-
tação em 2025 
em saques no 
mini-Banco24 
Horas, versão 
compacta do 

caixa eletrônico

R$ 587
milhões

Empresa contratou assessorias

A Braskem está no meio de uma transferência de con-
trole, da Novonor (ex-Odebrecht) para a IG4 Capi-
tal, processo negociado por bancos. Enquanto isso, 
as conversas com os credores devem ser conduzidas 
pela Lazard, assessoria financeira, e pelos escritórios 
E. Munhoz e Cleary Gottlieb, assessores jurídicos.

SOBE

Cogna lidera 
altas do

Ibovespa 
com salto de 

7,51%

O setor de edu-
cação movi-

mentou bem o 
pregão na B3 
ontem. Cogna 
(+7,51%) lide-

rou o Ibovespa. 
Fora do índice, 
Ânima ganhou 
13,88%. Os pa-
péis reagiram 
ao JPMorgan, 
que elevou a 

recomendação 
de Cogna e Âni­
ma para com-
pra e rebaixou 
Yduqs (-2,33%) 

para neutra.

US$
1/NY

1 Euro/
Europa

1 Libra/
Londres

R$ 1/
Brasil

DÓLAR AMERICANO 1,000 1,1680 1,3463 0,1856
EURO 0,856 1,0000 1,1526 0,1589
FRANCO SUÍÇO 0,797 0,9315 1,0736 0,1480
LIBRA ESTERLINA 0,743 0,8676 1,0000 0,1379
IENE 156,779 183,1155 211,0630 29,0980

Venc. Aju.C. Abe. Min. Máx. Var.%

AÇÚCAR NY* MAR/26 14,98 419.396 14,69 15,04 1,49

CAFÉ NY* MAI/26 355,05 42.619 349,65 360,80 0,57

SOJA CBOT** JAN/26 10,53 471 10,44 10,55 1,03

MILHO CBOT** MAI/26 4,54 255.021 4,51 4,54 0,61

AS MOEDAS NA VERTICAL:VALOR DE COMPRA SOBRE AS DEMAIS
/ FONTE: IDC

Trabalhador assalariado e doméstica*
Salário de contribuição Alíquota
ATÉ R$ 1.518,00 7,5%
DE R$ 1.518,01 ATÉ R$ 2.793,88 9%
DE R$ 2.793,89 ATÉ R$ 4.190,83 12%
DE R$ 4.190,84 ATÉ R$ 8.157,41 14%

INSS - COMPETÊNCIA (DEZEMBRO)

MAIORES BAIXAS DO IBOVESPA
ASSAI ON EJ NM 7,31 -6,33 17.401

CYRELA REALTPN 22,85 -4,87 8.408

AXIA ENERGIAPNB 51,87 -4,81 7.970

MAIORES ALTAS DO IBOVESPA
R$ Var. % Neg.

COGNA ON ON EDB 3,58 7,51 23.278
SID NACIONALON 9,85 5,69 18.314
BRAVA ON NM 16,13 2,74 29.795

TR/TBF/POUPANÇA/POUPANÇA SELIC (%)
4/2 a 4/2 0,1738 1,1241 0,6747 0,5000 
5/2 a 5/2 0,1757 1,1755 0,6766 0,5000 
6/2 a 6/2 0,1757 1,1752 0,6766 0,5000 

Pontos Dia% Mês% Ano%
NOVA YORK - DJIA 48.988,79 -0,96 1,93 1,93
FRANKFURT - DAX 25.122,26 0,92 2,58 2,58
LONDRES - FTSE 10.048,21 -0,74 1,18 1,18
TÓQUIO - NIKKEI 51.961,98 -1,06 3,22 3,22

Venda Dia % Mês % Ano %
DÓLAR COMERCIAL 5,3870 0,13 -1,86 -1,86
DÓLAR TURISMO 5,6030 0,63 -0,20 -0,20
EURO 6,2930 0,05 -2,40 -2,40
OURO US$/ONÇA­TROY 4450,00 -32,20 2,90 2,90
WTI US$/BARRIL 56,2200 -1,21 -1,99 -1,99
IBRENTUS$/BARRIL 60,2100 -0,30 -1,08 -1,08

IGP-M (FGV) 0,9895 IPCA (IBGE) -
IGP-DI (FGV) - INPC (IBGE) -
IPC-FIPE - ICV-DIEESE -

FATORES VÁLIDOS PARA CONTRATOS CUJO ÚLTIMO REAJUSTE 
OCORREU HÁ UM ANO. MULTIPLIQUE O VALOR PELO FATOR

Data Taxa ano Taxa dia Mês% Ano%
CDB (22/31) 14,88 -0,07 -0,13 -0,13

CDI 14,90 0,00 0,00 0,00

CDB - CDI

Índice Novembro Dezembro No ano 12 Meses
INPC (IBGE) 0,03 - 3,68 4,18
IGP-M (FGV) 0,27 -0,01 -1,05 -1,05
IGP-DI (FGV) 0,01 - -1,30 -0,44
IPC (FIPE) 0,20 - 3,51 3,85
IPCA (IBGE) 0,18 - 3,92 4,46
CUB (Sinduscon) 0,28 0,31 5,93 5,93
FIPEZAP-SP (FIPE) 0,41 0,15 4,56 4,56

INFLAÇÃO (%)

Autônomo
(BASE EM R$)

Alíquota A pagar (R$)

DE 1.518,00 A 8.157,41 20% DE 303,60 A 1.631,48
VENCIMENTO 15/01. O PORCENTUAL DE MULTA A SER
APLICADO FICA LIMITADO A 20%, MAIS TAXA SELIC.

AGRÍCOLAS - MERCADO FUTURO

TESOURO DIRETO (*) Vcto. Ano % R$
IPCA 15/5/2029 7,76 3.576,98

15/8/2040 7,25 1.658,90

JUROS SEMESTRAIS 15/5/2035 7,46 4.205,19

PREFIXADO 1º/1/2028 12,92 787,28

1º/1/2032 13,57 469,57
SELIC 1º/3/2028 0,04 18.117,51
(*)TÍTULOS A VENDA

Ibovespa: 162.007,93 PTS. | Dia -1,01% | Mês 0,55% | Ano 0,55%

AGRÍCOLAS - MERCADO FÍSICO

BROADCAST MERCADOS

Índices de reajuste do aluguel (Novembro)

(*) EM CENTS POR LIBRA-PESO (**) EM US$ POR BUSHEL 

SOJA
Cepea/esalq, R$/sc 60 kg

Ult.
129,76

Var. (%)
-0,85

Var. 1 ano(%)
-0,60

BOI
Cepea/esalq, R$/@ 318,15 -0,50 -1,35
MILHO
Cepea/esalq, R$/sc 60 kg 69,00 -0,13 -6,73
CAFÉ
Cepea/esalq, R$/sc 60 kg 2263,03 25,49 1,29

MOEDAS E COMMODITIES
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