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Βανχο ΧΣΦ Σ.Α.
ΧΝΠϑ 08.357.240/0001−50

Αϖενιδα Dρα. Ρυτη Χαρδοσο, ν≡ 4.777 Ι 2≡ Ανδαρ

Εδιφχιο ςιλλα Λοβοσ Ι ϑαρδιm Υνιϖερσιδαδε Πινηειροσ Ι Σο Παυλο Ι ΣΠ

(Χοντινυα...)

ΝΟΤΑΣ ΕΞΠΛΙΧΑΤΙςΑΣ ℵΣ DΕΜΟΝΣΤΡΑ∩∏ΕΣ ΦΙΝΑΝΧΕΙΡΑΣ
ΕΞΕΡΧ⊆ΧΙΟ Ε ΣΕΜΕΣΤΡΕ ΦΙΝDΟΣ ΕΜ 31 DΕ DΕΖΕΜΒΡΟ DΕ 2025 (Εm mιληαρεσ δε Ρεαισ, εξχετο θυανδο ινδιχαδο)

Dεσχριο
Νοτα 

εξπλιχατιϖα
Χαπιταλ σοχιαλ 
ιντεγραλιζαδο

Αυmεντο δε 
χαπιταλ σοχιαλ

Ρεσερϖα 
δε χαπιταλ

Ρεσερϖασ 
δε λυχροσ 

Λυχροσ 
αχυmυλαδοσ

Ουτροσ ρεσυλταδοσ 
αβρανγεντεσ Τοταλ

Σαλδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 2024  1.742.000 200.000 10.833 1.633.562 − 1.484 3.587.879

  Εφειτοσ δα αδοο ινιχιαλ δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21 (α) − − − (877.273) − (881) (878.154)

  Εφειτοσ δα αδοο ινιχιαλ δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.975/21 (α) − − − (694) − − (694)

Σαλδοσ εm 1≡ δε ϕανειρο δε 2025  1.742.000 200.000 10.833 755.595 − 603 2.709.031

  Αυmεντο δε χαπιταλ χοm βασε εm ρεσερϖασ (β) 20 − 250.000 − (250.000) − − −

  Ιντεγραλιζαο δε χαπιταλ 200.000 (200.000) − − − − −

  Μοϖιmενταο δοσ Πλανοσ δε Ρεmυνεραο βασεαδο εm α⌡εσ (ΛΤΙ) 20.1 − − (9.358) 8.883 − − (475)

  Αϕυστε αο ϖαλορ ϕυστο − ΤςΜ − − − − − 179 179

  Αϖαλιαο ατυαριαλ − Βενεφχιοσ π⌠σ−εmπρεγο − − − − − 152 152

  Λυχρο λθυιδο δο εξερχχιο − − − − 431.399 − 431.399

  Dεστινα⌡εσ:

    Ρεσερϖα λεγαλ − − − 21.570 (21.570) − −

    Ρεσερϖα εστατυτ〈ρια  − − − 409.829 (409.829) − −

Σαλδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 2025  1.942.000 250.000 1.475 945.877 − 934 3.140.286

Μυταο δο εξερχχιο  200.000 50.000 (9.358) 190.282 − 331 431.255

Σαλδοσ εm 30 δε ϕυνηο δε 2025  1.942.000 − 1.588 764.478 238.190 848 2.947.104

  Αυmεντο δε χαπιταλ χοm βασε εm ρεσερϖασ (β) 20 − 250.000 − (250.000) − − −

  Μοϖιmενταο δοσ Πλανοσ δε Ρεmυνεραο βασεαδο εm α⌡εσ (ΛΤΙ) 20.1 − − (113) − − − (113)

  Αϕυστε αο ϖαλορ ϕυστο − ΤςΜ − − − − − (62) (62)

  Αϖαλιαο ατυαριαλ − Βενεφχιοσ π⌠σ−εmπρεγο − − − − − 148 148

  Λυχρο λθυιδο δο σεmεστρε − − − − 193.209 − 193.209

  Dεστινα⌡εσ:

    Ρεσερϖα λεγαλ − − − 21.570 (21.570) − −

    Ρεσερϖα εστατυτ〈ρια  − − − 409.829 (409.829) − −

Σαλδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 2025  1.942.000 250.000 1.475 945.877 − 934 3.140.286

Μυταο δο σεmεστρε   − 250.000 (113) 181.399 (238.190) 86 193.182

(α)  Χοντm οσ εφειτοσ δα αδοο ινιχιαλ δασ Ρεσολυ⌡εσ ΧΜΝ ν≡ 4.966/21 ε ΧΜΝ ν≡ 4.975/21 σοβρε ασ προϖισ⌡εσ παρα περδασ εσπεραδασ ασσοχιαδασ αο ρισχο δε χρδιτο, λιθυιδοσ δοσ εφειτοσ τριβυτ〈ριοσ ε αλτερα⌡εσ δε mαρχαο α mερχαδο δασ χοτασ δοσ φυνδοσ 
δε ινϖεστιmεντο (�Φυνδοσ ςεντυρε Χαπιταλ�) ε ο αλυγυελ δε υm ανδαρ νο Εδιφχιο ςιλλα Λοβοσ.

(β) Ο αυmεντο δο χαπιταλ σοχιαλ φοι απροϖαδο πελο Βανχο Χεντραλ δο Βρασιλ (ΒΑΧΕΝ) εm 4 δε φεϖερειρο δε 2026.

Ασ νοτασ εξπλιχατιϖασ σο παρτε ιντεγραντε δασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ.

DΕΜΟΝΣΤΡΑ∩∏ΕΣ DΑΣ ΜΥΤΑ∩∏ΕΣ DΟ ΠΑΤΡΙΜΝΙΟ Λ⊆ΘΥΙDΟ
ΕΞΕΡΧ⊆ΧΙΟ Ε ΣΕΜΕΣΤΡΕ ΦΙΝDΟΣ ΕΜ 31 DΕ DΕΖΕΜΒΡΟ DΕ 2025 (Εm mιληαρεσ δε Ρεαισ)

 1. ΧΟΝΤΕΞΤΟ ΟΠΕΡΑΧΙΟΝΑΛ

Ο Βανχο ΧΣΦ Σ.Α. (�Βανχο�), χοντρολαδο πελο Αταχαδο Σ.Α., χονστιτυδο εm 31 δε αγοστο δε 2006,  υmα σοχιεδαδε αννιmα 
δε χαπιταλ φεχηαδο, χοm σεδε να Αϖενιδα Dρα. Ρυτη Χαρδοσο, ν≡ 4.777 − 2≡ Ανδαρ − Εδιφχιο ςιλλα Λοβοσ − ϑαρδιm Υνιϖερσιδαδε 
Πινηειροσ − Σο Παυλο − ΣΠ. Ο Βανχο δευ ινχιο ◊σ συασ ατιϖιδαδεσ εm ϕανειρο δε 2007, χοm ο χαρτο Πριϖατε Λαβελ υτιλιζαδο πορ 
σευσ χλιεντεσ παρα ρεαλιζαο δε χοmπρασ δεντρο δα ρεδε Χαρρεφουρ. Ατυαλmεντε εστ〈 αυτοριζαδο α οπεραρ χοmο βανχο mλτιπλο, 
δεσενϖολϖενδο συασ οπερα⌡εσ πορ ιντερmδιο δασ χαρτειρασ δε χρδιτο, φινανχιαmεντο ε ινϖεστιmεντοσ ρεγυλαmενταδοσ πελο 
Βανχο Χεντραλ δο Βρασιλ (ΒΑΧΕΝ) ε χονσιγναδο, σενδο υm δοσ πρινχιπαισ εmισσορεσ δε χαρτο δε χρδιτο νο Βρασιλ, εmιτινδο χαρτ⌡εσ 
χοm ασ mαρχασ Χαρρεφουρ, Αταχαδο ε Σαm�σ Χλυβ, χοm ασ βανδειρασ ςισα ε Μαστερχαρδ.
Ατραϖσ δα εmπρεσα ΧΣΦ Αδmινιστραδορα ε Χορρετορα δε Σεγυροσ Λτδα., δα θυαλ ο Βανχο  δετεντορ δε 100% δο χαπιταλ σοχιαλ, 
ελε ατυα ταmβm νο mερχαδο δε χορρεταγεm δε σεγυροσ, δεσδε 8 δε φεϖερειρο δε 2019.

 2.  ΑΠΡΕΣΕΝΤΑ∩℘Ο DΑΣ DΕΜΟΝΣΤΡΑ∩∏ΕΣ ΦΙΝΑΝΧΕΙΡΑΣ

2.1. Βασε δε πρεπαραο

Σοβρε ο πρεσσυποστο δα χοντινυιδαδε, ασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ ινδιϖιδυαισ φοραm ελαβοραδασ δε αχορδο χοm ασ πρ〈τιχασ 
χοντ〈βεισ αδοταδασ νο Βρασιλ, απλιχ〈ϖεισ ◊σ ινστιτυι⌡εσ αυτοριζαδασ α φυνχιοναρ πελο ΒΑΧΕΝ, αδϖινδασ δα Ρεσολυο ΧΜΝ 
ν≡ 4.818/20 ε δα Ρεσολυο ΒΧΒ ν≡ 2/20, ε εστο εm χονφορmιδαδε χοm α λεγισλαο σοχιετ〈ρια, ασσοχιαδασ ◊σ νορmασ ε ινστρυ⌡εσ 
δο ΒΑΧΕΝ, χονσυβστανχιαδασ νο Πλανο Χοντ〈βιλ δασ Ινστιτυι⌡εσ δο Σιστεmα Φινανχειρο Ναχιοναλ (ΧΟΣΙΦ), χοm ασ νορmασ ε 
ινστρυ⌡εσ δο Χονσεληο Μονετ〈ριο Ναχιοναλ (ΧΜΝ), ε χοm ο Χοmιτ δε Προνυνχιαmεντοσ Χοντ〈βεισ (ΧΠΧ), θυανδο απλιχ〈ϖελ.
Εm αδερνχια αο προχεσσο δε χονϖεργνχια χοm ασ νορmασ ιντερναχιοναισ δε χονταβιλιδαδε, αλγυmασ νορmασ ε συασ ιντερπρετα⌡εσ 
φοραm εmιτιδασ πελο ΧΠΧ, ασ θυαισ σερο απλιχ〈ϖεισ ◊σ ινστιτυι⌡εσ φινανχειρασ σοmεντε θυανδο απροϖαδασ πελο ΒΑΧΕΝ. 
Ο ΧΜΝ ε ΒΑΧΕΝ απροϖαραm οσ σεγυιντεσ προνυνχιαmεντοσ, οβσερϖαδοσ ιντεγραλmεντε πελο Βανχο, θυανδο απλιχ〈ϖελ:
α.  ΧΠΧ 00 (Ρ2) � Προνυνχιαmεντο χονχειτυαλ β〈σιχο (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.924/21);
β.  ΧΠΧ 01 (Ρ1) � Ρεδυο αο ϖαλορ ρεχυπερ〈ϖελ δε ατιϖοσ (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.924/21);
χ.  ΧΠΧ 02 (Ρ2) � Εφειτοσ δασ mυδανασ νασ ταξασ δε χmβιο ε χονϖερσο δε δεmονστρα⌡εσ χοντ〈βεισ (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.524/16);
δ.  ΧΠΧ 03 (Ρ2) � Dεmονστραο δοσ φλυξοσ δε χαιξα (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.818/20);
ε.  ΧΠΧ 04 (Ρ1) � Ατιϖο ιντανγϖελ (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.534/16);
φ.  ΧΠΧ 05 (Ρ1) � Dιϖυλγαο σοβρε παρτεσ ρελαχιοναδασ (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.818/20);
γ.  ΧΠΧ 06 (Ρ2) � Αρρενδαmεντοσ (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.975/21);
η.  ΧΠΧ 10 (Ρ1) � Παγαmεντο βασεαδο εm α⌡εσ (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 3.989/11);
ι.  ΧΠΧ 23 � Πολτιχασ χοντ〈βεισ, mυδανα δε εστιmατιϖα ε ρετιφιχαο δε ερρο (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.924/21);
ϕ.  ΧΠΧ 24 � Εϖεντοσ συβσεθυεντεσ (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.818/20);
κ.  ΧΠΧ 25 � Προϖισ⌡εσ, πασσιϖοσ χοντινγεντεσ ε ατιϖοσ χοντινγεντεσ (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 3.823/09);
λ.  ΧΠΧ 27 � Ατιϖο ιmοβιλιζαδο (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.535/16);
m.  ΧΠΧ 31 � Ατιϖο νο χιρχυλαντε mαντιδο παρα ϖενδα (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.747/19);
ν.  ΧΠΧ 33 (Ρ1) � Βενεφχιοσ α εmπρεγαδοσ (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.877/20);
ο.  ΧΠΧ 41 � Ρεσυλταδο πορ αο (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.818/20);
π.  ΧΠΧ 46 � Μενσυραο δο ϖαλορ ϕυστο (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.924/21); ε
θ.  ΧΠΧ 47 � Ρεχειτα δε χοντρατο χοm χλιεντε (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.924/21).
Ασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ ινδιϖιδυαισ δο εξερχχιο ε σεmεστρε φινδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 2025 φοραm απροϖαδασ πελα 
Αδmινιστραο εm 12 δε φεϖερειρο δε 2026.

Νορmασ θυε εντραραm εm ϖιγορ νο εξερχχιο χορρεντε:
Ρεσολυ⌡εσ ΧΜΝ ν≡ 4.966/21, ΧΜΝ ν≡ 5.100/22 ε ΒΧΒ ν≡ 352/23
Ασ Ρεσολυ⌡εσ, εmιτιδασ πελο ΒΑΧΕΝ, ρεγυλαmενταm οσ χονχειτοσ ε χριτριοσ χοντ〈βεισ απλιχ〈ϖεισ αοσ ινστρυmεντοσ φινανχειροσ, 
ινχλυινδο α δεσιγναο ε ο ρεχονηεχιmεντο δε ρελα⌡εσ δε προτεο (χονταβιλιδαδε δε ηεδγε) πελασ ινστιτυι⌡εσ φινανχειρασ ε 
δεmαισ εντιδαδεσ αυτοριζαδασ α οπεραρ πελο ΒΑΧΕΝ.
Ο Βανχο αδοτου εm 1≡ δε ϕανειρο δε 2025, ταισ Ρεσολυ⌡εσ θυε αλτεραm οσ χριτριοσ χοντ〈βεισ απλιχ〈ϖεισ αοσ ινστρυmεντοσ φινανχειροσ 
ε οπτου πορ υτιλιζαρ α φαχυλδαδε δε δισπενσα δα απρεσενταο δοσ ϖαλορεσ χοmπαρατιϖοσ ρελατιϖοσ αοσ περοδοσ αντεριορεσ δεσσασ 
Dεmονστρα⌡εσ Φινανχειρασ, χονφορmε πρεϖιστο νο αρτιγο 79 δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21.
Ιmπαχτοσ δεχορρεντεσ δα αδοο δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21 ε ρεγρασ χοmπλεmενταρεσ
Ασ αλτερα⌡εσ νασ πρ〈τιχασ χοντ〈βεισ φοραm απλιχαδασ προσπεχτιϖαmεντε ε ιmπαχταραm ο πατριmνιο λθυιδο χορρεντε, χονφορmε:

(Εm mιληαρεσ δε Ρεαισ) 31/12/2024

Πατριmνιο λθυιδο αντεσ δοσ αϕυστεσ δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21 ε Ρεσολυο ΒΧΒ ν≡ 352/23 3.587.879

Αϕυστεσ δε προϖισο παρα περδασ εσπεραδασ ασσοχιαδα αο ρισχο δε χρδιτο (ΠΕΧΛD) − Ρεσερϖασ δε λυχροσ (1.596.644)

Αϕυστεσ πορ ρεmενσυραο δε ατιϖοσ δασ νοϖασ χατεγοριασ − Ουτροσ ρεσυλταδοσ αβρανγεντεσ (α) 881

Αϕυστεσ πορ ρεmενσυραο δε ατιϖοσ δασ νοϖασ χατεγοριασ − Ρεσερϖασ δε λυχροσ (α) (881)

Ιmποστο δε ρενδα διφεριδο (β) 718.490

Πατριmνιο λθυιδο απ⌠σ οσ αϕυστεσ δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21 ε Ρεσολυο ΒΧΒ ν≡ 352/23 − 01/01/2025 2.709.725

(α)  Χοτασ δε φυνδοσ δε ινϖεστιmεντο (�Φυνδοσ ςεντυρε Χαπιταλ�) mενσυραδασ αο ςαλορ ϑυστο πορ mειο δε Ουτροσ Ρεσυλταδοσ 
Αβρανγεντεσ (ςϑΟΡΑ), ρεχλασσιφιχαδασ παρα ςαλορ ϑυστο νο Ρεσυλταδο (ςϑΡ).

(β)  Α αδοο ινιχιαλ παρα φινσ φισχαισ φοι χαλχυλαδα εm περδα εσπεραδα ε περδα ινχορριδα. Παρα α περδα εσπεραδα, φοι χονσιδεραδο 
ο χριτριο δε χοντρατοσ χοm ατ 180 διασ δε ατρασο σοβ α λεγισλαο δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 2.682/99 ε χοντρατοσ χοm mενοσ 
δε 90 διασ δε ατρασο σοβ α ρεγρα δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21. Παρα φινσ δε περδα ινχορριδα, φοι χονσιδεραδο χριτριο δε χοντρατοσ 
χοm mαισ δε 180 διασ δε ατρασο σοβ α Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 2.682/99 ε χοντρατοσ χοm mαισ δε 90 διασ δε ατρασο σοβ α 
Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21.

Ατιϖοσ φινανχειροσ − Χλασσιφιχα⌡εσ

Εφειτοσ δα αδοο

Αντεριορ ◊ αδοο δα 

  Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21

Σαλδο εm 

31/12/2024

Ρεχλασσι− 

φιχα⌡εσ

Ρεmεν− 

συρα⌡εσ

Σαλδο εm 

01/01/2025

Απ⌠σ α αδοο δα 

Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21

Dισπονιβιλιδαδεσ 4.226 4.226 − 4.226 Dισπονιβιλιδαδεσ − Χυστο αmορτιζαδο

Ρελα⌡εσ ιντερφινανχειρασ 88.672 88.672 − 88.672 Ρελα⌡εσ ιντερφινανχειρασ − 

Χυστο αmορτιζαδο

ΤςΜ − Dισπονϖελ παρα ϖενδα 935.584 935.584 − 935.584 ΤςΜ − Μενσυραδοσ αο ςϑΡ

Οπερα⌡εσ δε χρδιτο 21.560.587 21.560.587 − 21.560.587 Οπερα⌡εσ δε χρδιτο − 

Χυστο αmορτιζαδο

(−) ΠΕΧΛD (3.379.189) (3.379.189) 1.936.973 (1.442.216) Προϖισο παρα περδα ινχορριδα

− − (3.533.617) (3.533.617) Προϖισο παρα περδα εσπεραδα

Πασσιϖοσ φινανχειροσ − Χλασσιφιχα⌡εσ
Εφειτοσ δα αδοο

Αντεριορ ◊ αδοο δα 
  Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21

Σαλδο εm 
31/12/2024

Ρεχλασσι− 
φιχα⌡εσ

Ρεmεν− 
συρα⌡εσ

Σαλδο εm 
01/01/2025

Απ⌠σ α αδοο δα  
Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21

Πασσιϖοσ φινανχειροσ 13.971.499 13.971.499 − 13.971.499
Πασσιϖοσ φινανχειροσ − 

χυστο αmορτιζαδο

Ασ αλτερα⌡εσ δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.966/21 τιϖεραm ϖιγνχια α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2025, ε ο Βανχο απλιχου ◊σ ρεγρασ δο 
νορmατιϖο, χονφορmε αχιmα.

Λει ν≡ 14.467/22 − Τραταmεντο τριβυτ〈ριο απλιχ〈ϖελ ◊σ περδασ ινχορριδασ νο ρεχεβιmεντο δε χρδιτοσ
Α Λει ν≡ 14.467/22 (χοm ασ αλτερα⌡εσ δα Λει ν≡ 15.078/24), δισπ⌡ε σοβρε ο τραταmεντο τριβυτ〈ριο απλιχ〈ϖελ ◊σ περδασ ινχορριδασ 
νο ρεχεβιmεντο δε χρδιτοσ δεχορρεντεσ δασ ατιϖιδαδεσ δασ ινστιτυι⌡εσ φινανχειρασ ε δασ δεmαισ ινστιτυι⌡εσ αυτοριζαδασ α φυνχιοναρ 
πελο ΒΑΧΕΝ.
Ασ ινστιτυι⌡εσ φινανχειρασ ε δεmαισ ινστιτυι⌡εσ αυτοριζαδασ α φυνχιοναρ πελο ΒΑΧΕΝ ποδερο δεδυζιρ δο λυχρο ρεαλ ε δα βασε δε 
χ〈λχυλο δα ΧΣΛΛ, ασ περδασ ινχορριδασ νο ρεχεβιmεντο δε χρδιτοσ δεχορρεντεσ δε ατιϖιδαδεσ ρελατιϖασ α οπερα⌡εσ ιναδιmπλιδασ, 
ασσιm χονσιδεραδασ ασ οπερα⌡εσ χοm ατρασο συπεριορ α 90 διασ εm ρελαο αο παγαmεντο δο πρινχιπαλ ου δε ενχαργοσ. 
Ο ϖαλορ δα περδα δεδυτϖελ σερ〈 απυραδο mενσαλmεντε, mεδιαντε α απλιχαο δε φατορεσ σοβρε ο ϖαλορ τοταλ δο χρδιτο, α παρτιρ δο 
mσ εm θυε α οπεραο φορ χονσιδεραδα ιναδιmπλιδα. Εσσεσ φατορεσ ρεφλετεm οσ περχεντυαισ εσταβελεχιδοσ νο Ανεξο Ι δα Ρεσολυο 
ΒΧΒ ν≡ 352/23, παρα δετερmιναο δασ περδασ ινχορριδασ ασσοχιαδασ αο ρισχο δε χρδιτο παρα οσ ατιϖοσ φινανχειροσ ιναδιmπλιδοσ.
Dεσσα φορmα, α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2025, ασ περδασ ινχορριδασ νο ρεχεβιmεντο δε χρδιτοσ πασσαm α σερ δεδυζιδασ δασ 
βασεσ δε χ〈λχυλο δο ΙΡΠϑ ε δα ΧΣΛΛ, mενσαλmεντε, πελο mονταντε δασ περδασ ινχορριδασ απυραδασ εm χαδα mσ.
Πορ φιm, α Λει ν≡ 14.467/22 εσταβελεχευ ο τραταmεντο α σερ δαδο ◊σ περδασ ινχορριδασ οριγιναδασ να αδοο ινιχιαλ, ρελατιϖασ ◊σ 
περδασ χοm χρδιτοσ θυε νο τενηαm σιδο δεδυζιδασ ατ 31 δε δεζεmβρο δε 2024. Ασ περδασ απυραδασ εm 1≡ δε ϕανειρο δε 2025, 
ρελατιϖασ αοσ χρδιτοσ θυε σε ενχοντραρεm ιναδιmπλιδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 2024, θυε νο τενηαm σιδο δεδυζιδασ ατ εσσα 
δατα ε θυε νο τενηαm σιδο ρεχυπεραδασ σοmεντε ποδερο σερ εξχλυδασ δο λυχρο λθυιδο, να δετερmιναο δο λυχρο ρεαλ ε δα 
βασε δε χ〈λχυλο δα ΧΣΛΛ, ◊ ραζο δε 1/84 (υm οιτεντα ε θυατρο αϖοσ) παρα χαδα mσ δο περοδο δε απυραο, α παρτιρ δο mσ δε 
ϕανειρο δε 2026.
Χονφορmε α Λει ν≡ 14.467/22 ε οσ εσχλαρεχιmεντοσ δα Ρεχειτα Φεδεραλ δο Βρασιλ ατραϖσ δασ ΙΝ ν≡ 2.285/25 ε ΙΝ ν≡ 2.296/25, 
ο Βανχο ΧΣΦ Σ.Α. ινχλυιυ οσ ϖαλορεσ δε οπερα⌡εσ ιναδιmπλεντεσ εm 31/12/2024 θυε φοραm ρεχυπεραδασ, να βασε δε χ〈λχυλο 
τριβυτ〈ϖελ ε οπτου πελα δεδυο ιντεγραλ δασ περδασ ρεχυπεραδασ θυε αινδα νο ηαϖιαm σιδο δεδυζιδασ, ασ βασεσ δε χ〈λχυλο δο 
Λυχρο Ρεαλ ε δα ΧΣΛΛ, χονφορmε ο ινχισο Ι ε α αλνεα �α� δο ινχισο ΙΙ δα ρεφεριδα ΙΝ ν≡ 2.296/25.
Α απλιχαο δο νορmατιϖο οχορρευ εm ουτυβρο δε 2025 δε φορmα ρετροατιϖα, παρα γαραντιρ θυε οσ εφειτοσ δα Λει ν≡ 14.467/22 
ε εσχλαρεχιmεντοσ ποστεριορεσ τιϖεραm ϖιγνχια α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2025.
Οσ εφειτοσ δεχορρεντεσ δα απλιχαο δα Λει ν≡ 14.467/22 εστο ρεφλετιδοσ να εξπεχτατιϖα δε ρεαλιζαο δοσ χρδιτοσ τριβυτ〈ριοσ 
ε πασσιϖοσ φισχαισ διφεριδοσ, δεmονστραδοσ να νοτα 9.2.

Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.975/21
Εm δεζεmβρο δε 2021, ο ΒΑΧΕΝ πυβλιχου α Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.975/21, θυε δισπ⌡ε σοβρε οσ χριτριοσ χοντ〈βεισ απλιχ〈ϖεισ ◊σ 
οπερα⌡εσ δε αρρενδαmεντο mερχαντιλ πελασ ινστιτυι⌡εσ φινανχειρασ ε δεmαισ ινστιτυι⌡εσ αυτοριζαδασ α φυνχιοναρ πελο ΒΑΧΕΝ. 
Ο οβϕετιϖο δο νορmατιϖο  α χονϖεργνχια δασ νορmασ χοντ〈βεισ δασ ινστιτυι⌡εσ φινανχειρασ ◊σ νορmασ ιντερναχιοναισ.
Α Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.975/21 ιντροδυζ πρινχπιοσ παρα ο ρεχονηεχιmεντο δε αρρενδαmεντοσ, τραζενδο mυδανασ σιγνιφιχατιϖασ 
να χονταβιλιζαο δεσσασ οπερα⌡εσ πελοσ αρρενδατ〈ριοσ, αο ελιmιναρ α διστινο εντρε αρρενδαmεντοσ οπεραχιοναισ ε φινανχειροσ.
Τοδοσ οσ αρρενδαmεντοσ δεϖεm σερ απρεσενταδοσ νοσ βαλανοσ πατριmονιαισ, πορ mειο δο ρεχονηεχιmεντο δε υm ατιϖο δε διρειτο 
δε υσο ε δε υm πασσιϖο δε αρρενδαmεντο χορρεσπονδεντε αο ϖαλορ πρεσεντε δοσ παγαmεντοσ δεϖιδοσ δυραντε ο πραζο ραζοαϖελmεντε 
χερτο δο αρρενδαmεντο. Εσσα mυδανα αφετα α απρεσενταο δασ τρανσα⌡εσ δε αρρενδαmεντο νασ δεmονστρα⌡εσ δο ρεσυλταδο, 
συβστιτυινδο α δεσπεσα δε αλυγυελ πορ δεσπεσασ δε δεπρεχιαο ε δε ϕυροσ, ε νασ δεmονστρα⌡εσ δοσ φλυξοσ δε χαιξα, ονδε οσ 
παγαmεντοσ δε αρρενδαmεντο, ρεπρεσεντανδο παγαmεντο δε ϕυροσ ε αmορτιζαο δο πασσιϖο, ιmπαχταm ο φλυξο δε χαιξα δασ 
ατιϖιδαδεσ φινανχειρασ.
Να δατα δε τρανσιο, οσ ατιϖοσ ε πασσιϖοσ, δε αχορδο χοm α Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.975/21, φοραm mενσυραδοσ πελο ϖαλορ πρεσεντε 
δοσ παγαmεντοσ δε αρρενδαmεντο δεϖιδοσ δυραντε ο πραζο ραζοαϖελmεντε χερτο δο αρρενδαmεντο, χονσιδερανδο θυε:
α.  Ο Βανχο υτιλιζου ο εξπεδιεντε πρ〈τιχο δε νο ρεχονηεχερ ατιϖοσ ε πασσιϖοσ παρα αρρενδαmεντοσ δε βαιξο ϖαλορ, σεm οπο δε 

χοmπρα, ε χοντρατοσ χοm δυραο ινφεριορ α 12 mεσεσ;
β.  Φοραm εξχλυδοσ οσ χυστοσ ινιχιαισ παρα α χελεβραο δο χοντρατο (διρειτο δε υσο); ε
χ.  Ο Βανχο νο ποσσυι χοντρατοσ χλασσιφιχαδοσ χοmο φινανχειροσ πελα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.977/21.
Οσ ατιϖοσ δε διρειτο δε υσο δο Βανχο ρεφερεm−σε α χοντρατοσ δε αρρενδαmεντο δε ιm⌠ϖεισ, νοσ θυαισ εστ〈 λοχαλιζαδο ο πρδιο 
αδmινιστρατιϖο. Α ταξα δε δεσχοντο υτιλιζαδα φοι δε 12,76% α/α.
Ασ αλτερα⌡εσ δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.975/21 τιϖεραm ϖιγνχια α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2025, ε ο Βανχο απλιχου ασ ρεγρασ δο 
νορmατιϖο, αδοτανδο υmα αβορδαγεm ρετροσπεχτιϖα, θυε ιmπαχτου ο πατριmνιο λθυιδο χορρεντε, νο mονταντε δε Ρ∃ 694 mιλ.

Νορmασ θυε εντραρο εm ϖιγορ εm εξερχχιοσ φυτυροσ:
Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 5.185/24 − Ρελατ⌠ριοσ δε ινφορmα⌡εσ φινανχειρασ ρελαχιοναδασ ◊ συστενταβιλιδαδε
Α Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 5.185/24 εσταβελεχε θυε ινστιτυι⌡εσ φινανχειρασ δε mαιορ πορτε δεϖεm ελαβοραρ ε διϖυλγαρ, ϕυνταmεντε χοm 
συασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ ανυαισ χονσολιδαδασ, υm ρελατ⌠ριο δε ινφορmα⌡εσ φινανχειρασ ρελαχιοναδασ ◊ συστενταβιλιδαδε.
Εσσα mεδιδα αλινηα−σε αοσ προνυνχιαmεντοσ ιντερναχιοναισ, εmιτιδοσ πελο Ιντερνατιοναλ Συσταιναβιλιτψ Στανδαρδσ Βοαρδ (ΙΣΣΒ), 
ε απροϖαδοσ πελο Χοmιτ Βρασιλειρο δε Προνυνχιαmεντοσ δε Συστενταβιλιδαδε (ΧΒΠΣ).
Α ιmπλανταο δασ αλτερα⌡εσ δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 5.185/24 τερ〈 ϖιγνχια α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2028, παρα ινστιτυι⌡εσ δο 
σεγmεντο Σ3 ε ο Βανχο εστ〈 αϖαλιανδο οσ ιmπαχτοσ δεστα αλτεραο.
Λει Χοmπλεmενταρ ν≡ 214/25 − Ρεφορmα Τριβυτ〈ρια
Α Λει Χοmπλεmενταρ ν≡ 214/25 εσταβελεχευ α ρεεστρυτυραο δο σιστεmα τριβυτ〈ριο ναχιοναλ, ινστιτυινδο ο Ιmποστο σοβρε Βενσ ε 
Σερϖιοσ (ΙΒΣ), α Χοντριβυιο Σοχιαλ σοβρε Βενσ ε Σερϖιοσ (ΧΒΣ) ε ο Ιmποστο Σελετιϖο (ΙΣ). Α γοϖερνανα δο νοϖο mοδελο σερ〈 
χεντραλιζαδα πελο Χοmιτ Γεστορ δο ΙΒΣ.
Α εστρατγια δε τρανσιο ε οσ ιmπαχτοσ παρα α Ινστιτυιο εστο φυνδαmενταδοσ νοσ σεγυιντεσ πιλαρεσ:
α.  Αχοmπανηαmεντο νορmατιϖο: ο Βανχο mονιτορα ατιϖαmεντε οσ δεσδοβραmεντοσ δα Λει Χοmπλεmενταρ ν≡ 214/25, θυε ρεγυλαmεντα 

α ΧΒΣ ε ο ΙΒΣ;
β.  Χρονογραmα δε τρανσιο: α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2027, α Ινστιτυιο ινιχιαρ〈 α απυραο ε ο ρεχοληιmεντο δο ΙΒΣ ε δα ΧΒΣ, 

εm συβστιτυιο γραδυαλ αο ΠΙΣ ε ◊ ΧΟΦΙΝΣ (θυε σερο εξτιντοσ εm 31/12/2026) ε αο ΙΣΣ (χοm εξτινο γραδυαλ ατ 2032, 
χονφορmε α ρεγρα δε τρανσιο φεδερατιϖα);

χ.  Ρεγιmε εσπεχφιχο φινανχειρο: ασ οπερα⌡εσ δα Ινστιτυιο σερο τριβυταδασ πελο ρεγιmε εσπεχφιχο δε σερϖιοσ φινανχειροσ 
(αρτιγοσ 384 α 396 δα ΛΧ ν≡ 214/25). Εστε ρεγιmε πρεϖ α ινχιδνχια δοσ ιmποστοσ ΧΒΣ ε ΙΒΣ σοβρε α ρεχειτα δε πρεσταο δε 
σερϖιοσ ε σοβρε α mαργεm φινανχειρα (σπρεαδ), περmιτινδο α δεδυο δε δεσπεσασ φινανχειρασ ρελαχιοναδασ, χονφορmε χριτριοσ 
δε νο χυmυλατιϖιδαδε πρ⌠πριοσ δο σετορ; ε

δ.  Μενσυραο δε ιmπαχτοσ: α Αδmινιστραο εντενδε θυε α ρεφορmα ρεπρεσεντα υmα αλτεραο εστρυτυραλ νο σιστεmα τριβυτ〈ριο 
ναχιοναλ. Νο ενταντο, ο ιmπαχτο φινανχειρο θυαντιτατιϖο ε οσ εφειτοσ σοβρε ο ϖαλορ δε ρεχυπεραο δε ατιϖοσ φισχαισ αινδα νο 
σο πασσϖεισ δε εστιmατιϖα πρεχισα, υmα ϖεζ θυε ασ αλθυοτασ δε ρεφερνχια ε ασ ρεσολυ⌡εσ δο Χοmιτ Γεστορ δο ΙΒΣ αινδα 
αγυαρδαm δεφινιο.
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(Χοντινυα...)

ΡΕΛΑΤΡΙΟ DΑ ΑDΜΙΝΙΣΤΡΑ∩℘Ο

ΝΟΤΑΣ ΕΞΠΛΙΧΑΤΙςΑΣ ℵΣ DΕΜΟΝΣΤΡΑ∩∏ΕΣ ΦΙΝΑΝΧΕΙΡΑΣ − ΕΞΕΡΧ⊆ΧΙΟΣ ΦΙΝDΟΣ ΕΜ 31 DΕ DΕΖΕΜΒΡΟ DΕ 2025 Ε DΕ 2024 − (Εm mιληαρεσ δε Ρεαισ, εξχετο θυανδο ινδιχαδο)

Ασ νοτασ εξπλιχατιϖασ σο παρτε ιντεγραντε δασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ.

Ατιϖο Νοτα εξπλιχατιϖα 31/12/2025 31/12/2024

Χιρχυλαντε  7.767 7.287
  Χαιξα ε εθυιϖαλεντεσ δε χαιξα 6 2 21
  Ινστρυmεντοσ φινανχειροσ 7 7.613 7.107
    Απλιχα⌡εσ φινανχειρασ 7.613 7.107
  Ουτροσ χρδιτοσ  152 159
    Ιmποστοσ ε χοντριβυι⌡εσ α χοmπενσαρ 9 152 159

Νο χιρχυλαντε  4.254.946 3.682.020
  Ινϖεστιmεντο 8 4.254.946 3.682.020
    Ινϖεστιmεντο εm χοντρολαδα 4.254.946 3.682.020

    
Τοταλ δο ατιϖο  4.262.713 3.689.307

Πασσιϖο Νοτα εξπλιχατιϖα 31/12/2025 31/12/2024

Χιρχυλαντε  41 140
  Ουτρασ οβριγα⌡εσ  41 140
    Ιmποστοσ ε χοντριβυι⌡εσ 41 140
Πατριmνιο λθυιδο 10 4.262.672 3.689.167
  Χαπιταλ  2.192.000 1.942.000
    Dε δοmιχιλιαδοσ νο πασ 2.192.000 1.942.000
  Ρεσερϖασ δε χαπιταλ  1.475 10.833
    Παγαmεντο βασεαδο εm ινστρυmεντοσ δε χαπιταλ 1.475 10.833
  Ρεσερϖασ δε λυχροσ  2.068.263 1.735.731
    Ρεσερϖασ δε λυχροσ 2.068.263 1.735.731
  Ουτροσ ρεσυλταδοσ αβρανγεντεσ  934 603
    Αϕυστε αο ϖαλορ δε mερχαδο � ΤςΜ 417 238
    Αϕυστε αο ϖαλορ ατυαριαλ � Βενεφχιοσ π⌠σ−εmπρεγο  517 365
Τοταλ δο πασσιϖο ε δο πατριmνιο λθυιδο  4.262.713 3.689.307

Εξερχχιοσ

 Dεσχριο Νοτα εξπλιχατιϖα 31/12/2025 31/12/2024

Ρεχειτασ οπεραχιοναισ 11.1 573.992 381.009
  Ρεχειτα χοm ινστρυmεντοσ φινανχειροσ 888 703
  Ρεσυλταδο δε παρτιχιπαο εm χοντρολαδα 8 573.069 380.301
  Ουτρασ ρεχειτασ οπεραχιοναισ 35 5
Ουτρασ δεσπεσασ οπεραχιοναισ  (100) (88)
  Dεσπεσασ γεραισ ε αδmινιστρατιϖασ 11.2 (57) (55)
  Ουτρασ δεσπεσασ οπεραχιοναισ 11.3 (43) (33)
Ρεσυλταδο οπεραχιοναλ αντεσ δα τριβυταο  573.892 380.921
Προϖισο παρα ιmποστο δε ρενδα χορρεντε 13 (173) (131)
Προϖισο παρα χοντριβυιο σοχιαλ χορρεντε 13 (71) (56)
Λυχρο λθυιδο  573.648 380.734

Θυαντιδαδε δε α⌡εσ (mιλ)  1.742.000 1.742.000

Λυχρο πορ αο (εm Ρ∃)  0,33 0,22

Ασ νοτασ εξπλιχατιϖασ σο παρτε ιντεγραντε δασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ.

Εξερχχιοσ

 Dεσχριο 31/12/2025 31/12/2024

Λυχρο λθυιδο 573.648 380.734
Ουτροσ ρεσυλταδοσ αβρανγεντεσ θυε σερο ρεχλασσιφιχαδοσ παρα ο ρεσυλταδο
Ατιϖοσ φινανχειροσ αο ϖαλορ ϕυστο πορ mειο δε ουτροσ ρεσυλταδοσ αβρανγεντεσ
  εm χοντρολαδασ 179 263
  Αϕυστε αο ϖαλορ ϕυστο � ΤςΜ 325 478
  Ιmποστοσ διφεριδοσ � ΤςΜ (146) (215)
Ουτροσ ρεσυλταδοσ αβρανγεντεσ θυε νο σερο ρεχλασσιφιχαδοσ παρα ο ρεσυλταδο 152 −
  Ρεmενσυρα⌡εσ εm οβριγα⌡εσ δε βενεφχιοσ π⌠σ−εmπρεγο 152 −
Τοταλ δο ρεσυλταδο αβρανγεντε 573.979 380.997

Ασ νοτασ εξπλιχατιϖασ σο παρτε ιντεγραντε δασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ.

Εξερχχιοσ

 Dεσχριο Νοτα εξπλιχατιϖα 31/12/2025 31/12/2024

Ατιϖιδαδεσ οπεραχιοναισ

Λυχρο λθυιδο αϕυσταδο  (309) (270)

  Λυχρο λθυιδο 573.648 380.734

  Αϕυστεσ αο λυχρο λθυιδο  (573.957) (381.004)

    Ρεσυλταδο δε παρτιχιπαο εm χοντρολαδα 8 (573.069) (380.301)

    Ρεχειτα δε ϕυροσ νο ρεχεβιδοσ δε ινστρυmεντοσ φινανχειροσ (888) (703)

(Αυmεντο) / Ρεδυο δοσ ατιϖοσ ε πασσιϖοσ  (91) 134

    Ουτροσ χρδιτοσ 7 (1)

    Ιmποστοσ ε χοντριβυι⌡εσ α παγαρ 104 192

    Ιmποστοσ παγοσ  (202) (57)

Χαιξα λθυιδο απλιχαδο νασ ατιϖιδαδεσ οπεραχιοναισ  (400) (136)

Ατιϖιδαδεσ δε ινϖεστιmεντο

  Απλιχα⌡εσ εm ινστρυmεντοσ φινανχειροσ  381 148

Χαιξα λθυιδο προϖενιεντε δασ ατιϖιδαδεσ δε ινϖεστιmεντο  381 148

(Ρεδυο) / Αυmεντο εm χαιξα ε εθυιϖαλεντεσ δε χαιξα  (19) 12

  Χαιξα ε εθυιϖαλεντεσ δε χαιξα νο ινχιο δο εξερχχιο 6 21 9

  Χαιξα ε εθυιϖαλεντεσ δε χαιξα νο φιναλ δο εξερχχιο 6 2 21

Ασ νοτασ εξπλιχατιϖασ σο παρτε ιντεγραντε δασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ.

 Dεσχριο
Νοτα 

εξπλιχατιϖα
Χαπιταλ σοχιαλ 
ιντεγραλιζαδο

Ρεσερϖασ 
δε χαπιταλ

Ρεσερϖασ 
δε λυχροσ

Λυχροσ 
αχυmυλαδοσ

Ουτροσ ρεσυλταδοσ 
αβρανγεντεσ Τοταλ

Σαλδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 2023  1.742.000 11.622 1.554.997 − 340 3.308.959

Αυmεντο δε χαπιταλ χοm βασε εm ρεσερϖασ 200.000 − (200.000) − − −
Παγαmεντο βασεαδο εm ινστρυmεντοσ δε χαπιταλ 10.1 − (789) − − − (789)
Αϕυστε αο ϖαλορ ϕυστο � ΤςΜ 8 − − − − 263 263
Λυχρο λθυιδο − − − 380.734 − 380.734
  Dεστινα⌡εσ:
    Ρεσερϖα λεγαλ 10 − − 19.037 (19.037) − −
    Ρεσερϖα εστατυτ〈ρια 10 − − 361.697 (361.697) − −
Σαλδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 2024  1.942.000 10.833 1.735.731 − 603 3.689.167

Μυταο δο εξερχχιο  200.000 (789) 180.734 − 263 380.208

Σαλδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 2024  1.942.000 10.833 1.735.731 − 603 3.689.167

Αυmεντο δε χαπιταλ χοm βασε εm ρεσερϖασ 10 250.000 − (250.000) − − −
Μοϖιmενταο δοσ Πλανοσ δε Ρεmυνεραο βασεαδο εm α⌡εσ (ΛΤΙ) 10.1 − (9.358) 8.884 − − (474)
Αϕυστε αο ϖαλορ ϕυστο � ΤςΜ 8 − − − − 179 179

Αϖαλιαο ατυαριαλ � Βενεφχιοσ π⌠σ−εmπρεγο 8 − − − − 152 152
Λυχρο λθυιδο − − − 573.648 − 573.648
  Dεστινα⌡εσ:
    Ρεσερϖα λεγαλ 10 − − 28.682 (28.682) − −
    Ρεσερϖα εστατυτ〈ρια 10 − − 544.966 (544.966) − −
Σαλδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 2025  2.192.000 1.475 2.068.263 − 934 4.262.672

Μυταο δο εξερχχιο  250.000 (9.358) 332.532 − 331 573.505

Ασ νοτασ εξπλιχατιϖασ σο παρτε ιντεγραντε δασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ.

ΒΑΛΑΝ∩ΟΣ ΠΑΤΡΙΜΟΝΙΑΙΣ ΕΜ 31 DΕ DΕΖΕΜΒΡΟ DΕ 2025 Ε DΕ 2024 − (Εm mιληαρεσ δε Ρεαισ)

DΕΜΟΝΣΤΡΑ∩∏ΕΣ DΟΣ ΡΕΣΥΛΤΑDΟΣ
ΕΞΕΡΧ⊆ΧΙΟΣ ΦΙΝDΟΣ ΕΜ 31 DΕ DΕΖΕΜΒΡΟ DΕ 2025 Ε DΕ 2024 − (Εm mιληαρεσ δε Ρεαισ, εξχετο θυανδο ινδιχαδο)

DΕΜΟΝΣΤΡΑ∩∏ΕΣ DΟΣ ΡΕΣΥΛΤΑDΟΣ ΑΒΡΑΝΓΕΝΤΕΣ
ΕΞΕΡΧ⊆ΧΙΟΣ ΦΙΝDΟΣ ΕΜ 31 DΕ DΕΖΕΜΒΡΟ DΕ 2025 Ε DΕ 2024 − (Εm mιληαρεσ δε Ρεαισ)

DΕΜΟΝΣΤΡΑ∩∏ΕΣ DΟΣ ΦΛΥΞΟΣ DΕ ΧΑΙΞΑ (Μ⊃ΤΟDΟ ΙΝDΙΡΕΤΟ)
ΕΞΕΡΧ⊆ΧΙΟΣ ΦΙΝDΟΣ ΕΜ 31 DΕ DΕΖΕΜΒΡΟ DΕ 2025 Ε DΕ 2024 − (Εm mιληαρεσ δε Ρεαισ)

DΕΜΟΝΣΤΡΑ∩∏ΕΣ DΑΣ ΜΥΤΑ∩∏ΕΣ DΟ ΠΑΤΡΙΜΝΙΟ Λ⊆ΘΥΙDΟ − ΕΞΕΡΧ⊆ΧΙΟΣ ΦΙΝDΟΣ ΕΜ 31 DΕ DΕΖΕΜΒΡΟ DΕ 2025 Ε DΕ 2024 − (Εm mιληαρεσ δε Ρεαισ)

Πρεζαδοσ αχιονιστασ, εm χυmπριmεντο ◊σ δισποσι⌡εσ λεγαισ ε εστατυτ〈ριασ, συβmετεmοσ ◊ απρεχιαο δε ς.Σασ. ασ δεmονστρα⌡εσ 
φινανχειρασ δα ΒΣΦ Ηολδινγ Σ.Α. (�Χοmπανηια�), ρελατιϖασ αοσ εξερχχιοσ φινδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 2025 ε δε 2024, 
αχρεσχιδασ δο ρελατ⌠ριο δοσ αυδιτορεσ ινδεπενδεντεσ, να φορmα δα Λεγισλαο Σοχιετ〈ρια.

Dεσταθυεσ δο περοδο

Βαλανο Πατριmονιαλ (Ρ∃ mιλη⌡εσ) 31/12/2025 31/12/2024 1%

Ατιϖοσ τοταισ 4.263 3.689 16%

Πατριmνιο λθυιδο 4.263 3.689 16%

Ρεσυλταδοσ (Ρ∃ mιλη⌡εσ) 31/12/2025 31/12/2024 1%

Λυχρο λθυιδο 574 381 51%

Οσ ρεσυλταδοσ δα Χοmπανηια σο οριυνδοσ, συβστανχιαλmεντε, δο ρεσυλταδο δε εθυιϖαλνχια πατριmονιαλ δε συα χοντρολαδα ε ποδερ〈 
σερ ϖιστο χοm mαισ δεταληεσ νασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ δο Βανχο ΧΣΦ Σ.Α. Ρεmυνεραο δοσ αχιονιστασ ε ρεινϖεστιmεντο 
δε λυχροσ: Αοσ αχιονιστασ  ασσεγυραδο ο διρειτο αο ρεχεβιmεντο δε υm διϖιδενδο ανυαλ οβριγατ⌠ριο νο ινφεριορ α 30% δο λυχρο λθυιδο 
δο εξερχχιο, αϕυσταδο πελασ ιmπορτνχιασ δεστιναδασ ◊ χονστιτυιο δα ρεσερϖα λεγαλ, ινχεντιϖοσ φισχαισ ε ◊ φορmαο ου ρεϖερσο δα 
ρεσερϖα παρα χοντινγνχιασ. Νο ηαϖερ〈 διστριβυιο δε διϖιδενδοσ χασο σεϕα ϖεριφιχαδα υmα ινχοmπατιβιλιδαδε χοm α σιτυαο φινανχειρα 
δα Χοmπανηια, ινχλυσιϖε σε α Αδmινιστραο ϕυλγαρ θυε ταλ διστριβυιο ποσσα πρεϕυδιχαρ α λιθυιδεζ mνιmα δεσεϕ〈ϖελ παρα α Χοmπανηια. 
Α δεστιναο δασ ρεσερϖασ εστατυτ〈ριασ δεϖερ〈 σερ δελιβεραδα εm Ασσεmβλεια Γεραλ, θυανδο ο σαλδο δεσσα ρεσερϖα σοmαδο ◊σ δεmαισ 
ρεσερϖασ δε λυχροσ α ρεαλιζαρ ε ρεσερϖασ παρα χοντινγνχιασ, υλτραπασσαρ ο λιmιτε δε 100% δο χαπιταλ σοχιαλ, ποδενδο οχορρερ συα 
υτιλιζαο παρα ο αυmεντο δε χαπιταλ σοχιαλ ου ουτρα δεστιναο α σερ απροϖαδα, νοσ τερmοσ δα λεγισλαο εm ϖιγορ.

Α DΙΡΕΤΟΡΙΑ
Σο Παυλο, 13 δε φεϖερειρο δε 2026.

1. Χοντεξτο οπεραχιοναλ: Α ΒΣΦ Ηολδινγ Σ.Α. (�Χοmπανηια�)  υmα σοχιεδαδε αννιmα δε χαπιταλ φεχηαδο, ε τεm χοmο οβϕετο σοχιαλ 
α παρτιχιπαο διρετα νο χαπιταλ δε ινστιτυι⌡εσ φινανχειρασ ε δεmαισ σοχιεδαδεσ αυτοριζαδασ α φυνχιοναρ πελο Βανχο Χεντραλ δο Βρασιλ 
(ΒΑΧΕΝ), ε εσσασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ δεϖεm σερ λιδασ χοm εσσε χοντεξτο. Ασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ δο εξερχχιο φινδο εm 
31 δε δεζεmβρο δε 2025 φοραm απροϖαδασ πελα Dιρετορια εm 13 δε φεϖερειρο δε 2026.
2. Βασε δε πρεπαραο: Dεχλαραο δε χονφορmιδαδε χοm ρελαο ◊σ νορmασ δο Χοmιτ δε Προνυνχιαmεντοσ Χοντ〈βεισ (ΧΠΧ) 
− Ασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ φοραm πρεπαραδασ δε αχορδο χοm ασ πρ〈τιχασ χοντ〈βεισ αδοταδασ νο Βρασιλ. Α  Αδmινιστραο δα Χοmπανηια 
δεχιδιυ πελα νο απρεσενταο δασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ χονσολιδαδασ, χονφορmε φαχυλταδο πελο ΧΠΧ 36 (Ρ3), παρ〈γραφο 4 (α) ιτενσ 
(α) ατ (δ). Α Χοmπανηια σερ〈 χονσολιδαδα εm υmα δασ συασ χοντρολαδορασ ιντερmεδι〈ριασ, ο Αταχαδο Σ.Α., θυε τερ〈 συασ ρεσπεχτιϖασ 
δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ χονσολιδαδασ, δισπονιβιλιζαδασ αο πβλιχο εm σευ σιτε (ωωω.γρυποχαρρεφουρβρασιλ.χοm.βρ) ε εm ϕορναλ δε γρανδε 
χιρχυλαο. Dεταληεσ σοβρε ασ πολτιχασ χοντ〈βεισ δα Χοmπανηια εστο απρεσενταδασ να νοτα 5. Τοδασ ασ ινφορmα⌡εσ ρελεϖαντεσ πρ⌠πριασ 
δασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ, ε σοmεντε ελασ, εστο σενδο εϖιδενχιαδασ, ε χορρεσπονδεm ◊θυελασ υτιλιζαδασ πελα Αδmινιστραο.
3. Μοεδα φυνχιοναλ: Εστασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ εστο απρεσενταδασ εm Ρεαισ, θυε  α mοεδα φυνχιοναλ δα Χοmπανηια 
ε δε συα χοντρολαδα. Τοδοσ οσ σαλδοσ φοραm αρρεδονδαδοσ παρα ο mιληαρ mαισ πρ⌠ξιmο, εξχετο θυανδο ινδιχαδο δε ουτρα φορmα. 
4. Βασε δε mενσυραο: Ασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ φοραm πρεπαραδασ χοm βασε νο χυστο ηιστ⌠ριχο, χοm εξχεο δο ιτεm 
ρεχονηεχιδο νοσ βαλανοσ πατριmονιαισ: ττυλοσ δε δϖιδα σο mενσυραδοσ πελο χυστο αmορτιζαδο.  
5. Πρινχιπαισ πολτιχασ χοντ〈βεισ: 5.1. Απυραο δο ρεσυλταδο: Ασ ρεχειτασ ε δεσπεσασ σο απροπριαδασ πελο ρεγιmε δε χοmπετνχια. 
5.2. Χαιξα ε εθυιϖαλεντεσ δε χαιξα: Σο ρεπρεσενταδοσ πορ δινηειρο εm χαιξα ε δεπ⌠σιτοσ εm ινστιτυι⌡εσ φινανχειρασ, ινχλυδοσ να 
ρυβριχα δε δισπονιβιλιδαδεσ, βεm χοmο απλιχα⌡εσ εm χερτιφιχαδοσ δε δεπ⌠σιτοσ βανχ〈ριοσ, θυε ποσσυεm χονϖερσιβιλιδαδε ιmεδιατα εm 
χαιξα ε εστο συϕειτοσ α υm ινσιγνιφιχαντε ρισχο δε mυδανα δο ϖαλορ δε mερχαδο, ε θυε ποσσυεm πραζο τοταλ δε απλιχαο δε ατ 90 διασ. 
Dεντρε οσ ρεχυρσοσ δισπονϖεισ χοm εσσασ χαραχτερστιχασ, σο χλασσιφιχαδοσ χοmο εθυιϖαλεντεσ δε χαιξα σοmεντε αθυελεσ ρεχυρσοσ 
mαντιδοσ χοm α φιναλιδαδε δε ατενδερ α χοmπροmισσοσ δε χαιξα δε χυρτο πραζο ε νο παρα ινϖεστιmεντο ου ουτροσ φινσ. 5.3. Ινστρυmεντοσ 

φινανχειροσ: Χλασσιφιχαο ε mενσυραο δοσ ινστρυmεντοσ φινανχειροσ: Α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2018, α Χοmπανηια πασσου α 
αδοταρ ο ΧΠΧ 48, παρα α χλασσιφιχαο ε mενσυραο δε ατιϖοσ ε πασσιϖοσ φινανχειροσ. Οσ ατιϖοσ φινανχειροσ σο χλασσιφιχαδοσ νασ σεγυιντεσ 
χατεγοριασ: α. Χυστο Αmορτιζαδο: ο ατιϖο  γεριδο δεντρο δε mοδελο δε νεγ⌠χιοσ, χυϕο οβϕετιϖο  mαντερ ατιϖοσ φινανχειροσ χοm ο φιm δε 
ρεχεβερ οσ ρεσπεχτιϖοσ φλυξοσ δε χαιξα χοντρατυαισ, χονστιτυδοσ απενασ πορ παγαmεντοσ δε πρινχιπαλ ε ϕυροσ; β. ςϑΟΡΑ: ο ατιϖο φινανχειρο 
 γεριδο δεντρο δε mοδελο δε νεγ⌠χιοσ χυϕο οβϕετιϖο  γεραρ ρετορνο, ταντο πελο ρεχεβιmεντο δοσ φλυξοσ δε χαιξα χοντρατυαισ θυαντο πελα 
ϖενδα δο ατιϖο φινανχειρο χοm τρανσφερνχια συβστανχιαλ δε ρισχοσ ε βενεφχιοσ, χονστιτυδοσ απενασ πορ παγαmεντοσ δε πρινχιπαλ ε ϕυροσ, 
θυαντο παρα α ϖενδα; ε χ. ςϑΡ: υτιλιζαδα παρα ατιϖοσ φινανχειροσ θυε νο ατενδεm οσ χριτριοσ δεσχριτοσ αχιmα. Α χλασσιφιχαο δεπενδε 
δε: α. Οσ mοδελοσ δε νεγ⌠χιοσ παρα α γεστο δε ατιϖοσ φινανχειροσ; ε β. Ασ χαραχτερστιχασ δε σευσ φλυξοσ δε χαιξα (Σοmεντε Παγαmεντο 
δε Πρινχιπαλ ε ϑυροσ � Τεστε ΣΠΠϑ). Μοδελοσ δε Νεγ⌠χιοσ: Οσ Μοδελοσ δε Νεγ⌠χιοσ δα Χοmπανηια ρεπρεσενταm α φορmα χοmο οσ 
ατιϖοσ φινανχειροσ σο γεριδοσ, χονσιδερανδο: α. οσ ρισχοσ θυε αφεταm ο δεσεmπενηο δο mοδελο δε νεγ⌠χιο; β. χοmο οσ γεστορεσ δο 
νεγ⌠χιο σο ρεmυνεραδοσ; ε χ. χοmο ο δεσεmπενηο δο mοδελο δε νεγ⌠χιοσ  αϖαλιαδο ε ρεπορταδο ◊ Αδmινιστραο. Τεστε ΣΠΠϑ: Παρα 
θυε οχορρα α χλασσιφιχαο χοντ〈βιλ,  νεχεσσ〈ριο απλιχαρ ο Τεστε ΣΠΠϑ (Σοmεντε Παγαmεντο δε Πρινχιπαλ ε ϑυροσ), παρα αϖαλιαρ σε οσ 
φλυξοσ δε χαιξα χοντρατυαισ χονστιτυεm απενασ παγαmεντο δε πρινχιπαλ ε ϕυροσ. Παρα ατενδερ εσσε χονχειτο, οσ φλυξοσ δε χαιξα δεϖεm 
ινχλυιρ χοντραπρεσταο πελο ϖαλορ δο δινηειρο νο τεmπο ε ρισχο δε χρδιτο. Σε εσσε χονχειτο νο φορ ατενδιδο, ο ατιϖο φινανχειρο  
χλασσιφιχαδο αο ςϑΡ. Νο ηουϖε εφειτοσ ρελεϖαντεσ δεχορρεντεσ δα αϖαλιαο δοσ mοδελοσ δε νεγ⌠χιο δα Χοmπανηια να γεστο δε σευσ 
ατιϖοσ φινανχειροσ, ασσιm χοmο, δασ χαραχτερστιχασ δο φλυξο δε χαιξα χοντρατυαλ δεστεσ ατιϖοσ φινανχειροσ. Ρεδυο αο ϖαλορ ρεχυπερ〈ϖελ: 
Α νορmα τραζ ο χονχειτο δε περδα εσπεραδα (ινχλυινδο ο υσο δε ινφορmα⌡εσ προσπεχτιϖασ) ε χλασσιφιχαο εm τρσ εστ〈γιοσ. Υm ατιϖο 
mιγραρ〈 δε εστ〈γιο δε περδασ δε χρδιτο εσπεραδασ ◊ mεδιδα θυε ο ρισχο δε χρδιτο σε δετεριοραρ. Σε, εm υm περοδο συβσεθυεντε, 
α θυαλιδαδε δε υm ατιϖο φινανχειρο mεληοραρ ου ο αυmεντο σιγνιφιχατιϖο νο ρισχο δε χρδιτο αντεριορmεντε ιδεντιφιχαδο σε ρεϖερτερ, ο ατιϖο 
φινανχειρο ποδερ〈 ϖολταρ παρα ο εστ〈γιο αντεριορ. Εστ〈γιο 1: α Χοmπανηια χλασσιφιχα νεστε εστ〈γιο ο ινστρυmεντο φινανχειρο χονσιδεραδο 
σαυδ〈ϖελ, αδιmπλεντε ου χοm ιναδιmπλνχια ιγυαλ ου ινφεριορ α 30 διασ, ου θυε νο ηουϖε υm αυmεντο σιγνιφιχατιϖο νο ρισχο δε χρδιτο 
δεσδε ο σευ ρεχονηεχιmεντο ινιχιαλ; Εστ〈γιο 2: σε φορ ιδεντιφιχαδο υm αυmεντο σιγνιφιχατιϖο νο ρισχο δεσδε ο ρεχονηεχιmεντο ινιχιαλ, σεm 
εϖιδνχια οβϕετιϖα δε ιmπαιρmεντ (εϖεντο δε ιναδιmπλνχια). Παρα α αϖαλιαο δο αυmεντο σιγνιφιχατιϖο δο ρισχο δε χρδιτο, σο υτιλιζαδοσ 
οσ ινδιχαδορεσ mονιτοραδοσ να γεστο δε ρισχο δε χρδιτο χοmο ο χριτριο δε ατρασο (30 διασ), τριγγερ ρελατιϖοσ ε αβσολυτοσ; ε Εστ〈γιο 3: 
χοmπρεενδε οσ ατιϖοσ χοm εϖιδνχια δε προβλεmα δε ρεχυπεραο δε χρδιτο, χαραχτεριζαδο χοmο προβλεm〈τιχο. ςαλορ ϕυστο: ςαλορ ϕυστο 
 ο πρεο θυε σερια ρεχεβιδο πελα ϖενδα δε υm ατιϖο ου θυε σερια παγο πελα τρανσφερνχια δε υm πασσιϖο εm υmα τρανσαο ορδεναδα 
εντρε παρτιχιπαντεσ δο mερχαδο να δατα δε mενσυραο. Σεγυνδο ο ΧΠΧ 46, α mενσυραο δο ϖαλορ ϕυστο υτιλιζα υmα ηιεραρθυια δε ϖαλορ 
ϕυστο θυε ρεφλετε ο mοδελο υτιλιζαδο νο προχεσσο δε mενσυραο, δε αχορδο χοm οσ σεγυιντεσ νϖεισ ηιερ〈ρθυιχοσ: Νϖελ 1: σο πρεοσ 
χοταδοσ (νο αϕυσταδοσ) εm mερχαδοσ ατιϖοσ παρα ατιϖοσ ου πασσιϖοσ ιδντιχοσ α θυε α εντιδαδε ποσσα τερ αχεσσο να δατα δε mενσυραο. 
Να αυσνχια δε υm mερχαδο πρινχιπαλ, οσ ατιϖοσ ε πασσιϖοσ ποδεm σερ νεγοχιαδοσ νο mερχαδο mαισ ϖανταϕοσο; Νϖελ 2: σο οσ δεριϖαδοσ 
δε δαδοσ διφερεντεσ δοσ πρεοσ χοταδοσ ινχλυδοσ νο Νϖελ 1 θυε σο οβσερϖ〈ϖεισ παρα ο ατιϖο ου πασσιϖο, διρεταmεντε (χοmο πρεοσ) 

ου ινδιρεταmεντε (δεριϖαδοσ δοσ πρεοσ). Σε ο ατιϖο ου ο πασσιϖο τιϖερ πραζο δετερmιναδο (χοντρατυαλ), α ινφορmαο χλασσιφιχαδα νεσσε 
νϖελ δεϖε σερ οβσερϖ〈ϖελ, συβστανχιαλmεντε, πελο πραζο ιντεγραλ δο ατιϖο ου πασσιϖο; ε Νϖελ 3: σο δεριϖαδοσ δε τχνιχασ δε αϖαλιαο 
θυε ινχλυεm δαδοσ παρα οσ ατιϖοσ ου πασσιϖοσ θυε νο σο βασεαδοσ εm ϖαρι〈ϖεισ οβσερϖ〈ϖεισ δε mερχαδο. Εσσεσ δαδοσ νο οβσερϖ〈ϖεισ 
δεϖεm σερ υτιλιζαδοσ παρα mενσυραρ ο ϖαλορ ϕυστο να mεδιδα εm θυε δαδοσ οβσερϖ〈ϖεισ ρελεϖαντεσ νο εστεϕαm δισπονϖεισ, αδmιτινδο 
ασσιm σιτυα⌡εσ εm θυε η〈 πουχα ου νενηυmα ατιϖιδαδε δε mερχαδο παρα ο ατιϖο ου πασσιϖο να δατα δε mενσυραο. Ασ απλιχα⌡εσ 
φινανχειρασ εm Χερτιφιχαδοσ δε Dεπ⌠σιτοσ Βανχ〈ριοσ (ΧDΒ) εστο χλασσιφιχαδασ χοmο ϖαλορ ϕυστο, ποισ α Χοmπανηια ποδε mαντερ α 
απλιχαο ατ ο ϖενχιmεντο, mασ ϖενδε αντεχιπαδαmεντε σε ηουϖερ οπορτυνιδαδε ου νεχεσσιδαδε δε χαιξα. 5.4. Ατιϖοσ ε πασσιϖοσ 

χιρχυλαντεσ: Εστο απρεσενταδοσ πελο ϖαλορ δε ρεαλιζαο, αχρεσχιδοσ, θυανδο απλιχ〈ϖελ, δε ρενδιmεντοσ ε ϖαρια⌡εσ mονετ〈ριασ. 
5.5. Παρτιχιπαο εm εmπρεσα χοντρολαδα: Ο ινϖεστιmεντο δα Χοmπανηια εm εντιδαδεσ  χονταβιλιζαδο πελο mτοδο δε εθυιϖαλνχια 
πατριmονιαλ. Ταλ ινϖεστιmεντο  ρεχονηεχιδο ινιχιαλmεντε πελο χυστο, ο θυαλ ινχλυι οσ γαστοσ χοm α τρανσαο. Απ⌠σ ο ρεχονηεχιmεντο 
ινιχιαλ, ασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ ινχλυεm α παρτιχιπαο δα Χοmπανηια νο λυχρο ου πρεϕυζο λθυιδο δο εξερχχιο ε ουτροσ ρεσυλταδοσ 
αβρανγεντεσ δα ινϖεστιδα ατ α δατα εm θυε α ινφλυνχια σιγνιφιχατιϖα ου χοντρολε εm χονϕυντο δειξα δε εξιστιρ. 5.6. Ιmποστο δε ρενδα ε 

χοντριβυιο σοχιαλ: Ο ιmποστο δε ρενδα ε α χοντριβυιο σοχιαλ δο εξερχχιο χορρεντε ε διφεριδο σο χαλχυλαδοσ χοm βασε νασ αλθυοτασ 
δε 15%, αχρεσχιδασ δο αδιχιοναλ δε 10% σοβρε ο λυχρο τριβυτ〈ϖελ εξχεδεντε α Ρ∃ 20 mιλ νο mσ παρα ιmποστο δε ρενδα ε 9% σοβρε ο 
λυχρο τριβυτ〈ϖελ παρα χοντριβυιο σοχιαλ σοβρε ο λυχρο λθυιδο. 5.7. Dεmανδασ ϕυδιχιαισ: Α Χοmπανηια νο απρεσεντα ρεγιστρο δε δεmανδασ 
ϕυδιχιαισ ου εξτραϕυδιχιαισ νασ δατασ−βασεσ δε 31 δε δεζεmβρο δε 2025 ε δε 2024. 5.8. Ρεσερϖασ δε παγαmεντοσ βασεαδασ εm 

ινστρυmεντοσ δε χαπιταλ: Ο χυστο  ρεχονηεχιδο χοmο δεσπεσα χοm βενεφχιοσ α εmπρεγαδοσ ε χορρεσπονδε αο ϖαλορ ϕυστο δοσ 
ινστρυmεντοσ πατριmονιαισ να δατα δα ουτοργα, ου σεϕα, α δατα εm θυε οσ βενεφιχι〈ριοσ σο ινφορmαδοσ δασ χαραχτερστιχασ ε τερmοσ δο 
πλανο. Χοmο ο πλανο  λιθυιδαδο χοm ινστρυmεντοσ πατριmονιαισ, ο βενεφχιο ρεπρεσενταδο πελο παγαmεντο βασεαδο εm α⌡εσ  ρεγιστραδο 
χοmο δεσπεσα χοm βενεφχιοσ α εmπρεγαδοσ εm χοντραπαρτιδα αο πατριmνιο λθυιδο, δε αχορδο χοm ο ΧΠΧ 10 − Παγαmεντο Βασεαδο 
εm Α⌡εσ. Ο ϖαλορ ϕυστο  δετερmιναδο υτιλιζανδο ο mοδελο δε πρεχιφιχαο δε οπ⌡εσ δε α⌡εσ ε ο πρεο δα αο να δατα δε ουτοργα. 
5.9. Υσο δε εστιmατιϖασ: Να πρεπαραο δεστασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ, α Αδmινιστραο υτιλιζου ϕυλγαmεντοσ, εστιmατιϖασ ε 
πρεmισσασ θυε αφεταm α απλιχαο δασ πολτιχασ χοντ〈βεισ δα Χοmπανηια ε οσ ϖαλορεσ ρεπορταδοσ δοσ ατιϖοσ, πασσιϖοσ, δασ ρεχειτασ ε 
δεσπεσασ. Οσ ρεσυλταδοσ ρεαισ ποδεm διϖεργιρ δεσσασ εστιmατιϖασ. Ασ εστιmατιϖασ ε πρεmισσασ σο ρεϖισαδασ δε φορmα χοντνυα ε σο 
ρεχονηεχιδασ προσπεχτιϖαmεντε. 5.10. Νοϖοσ προνυνχιαmεντοσ ε ρεϖισ⌡εσ δε νορmατιϖοσ εξιστεντεσ: 5.10.1. Προνυνχιαmεντοσ 

χοντ〈βεισ απλιχ〈ϖεισ παρα ο εξερχχιο φινδο εm 31 δε δεζεmβρο δε 2025 − Α Χοmπανηια νο ιδεντιφιχου νοϖοσ προνυνχιαmεντοσ θυε 
ιmπαχταραm ασ Dεmονστρα⌡εσ Φινανχειρασ δε 31 δε δεζεmβρο δε 2025. 5.10.2. Προνυνχιαmεντοσ χοντ〈βεισ εmιτιδοσ ρεχεντεmεντε 

ε απλιχ〈ϖεισ εm εξερχχιοσ φυτυροσ: Εmενδασ αοσ ΧΠΧ 48 ε ΧΠΧ 40 (Ρ1) − Εmενδασ ◊ χλασσιφιχαο ε mενσυραο δε ινστρυmεντοσ 
φινανχειροσ: ϖισαm απριmοραρ α χλασσιφιχαο ε mενσυραο δε ινστρυmεντοσ φινανχειροσ, αβορδανδο θυεστ⌡εσ δα ρεϖισο δα ΙΦΡΣ 9 ε 
mεληορανδο διϖυλγα⌡εσ σοβρε ινστρυmεντοσ πατριmονιαισ αϖαλιαδοσ αο ϖαλορ ϕυστο ε ϖινχυλαδοσ α εϖεντοσ χοντινγεντεσ. Ασ εmενδασ αοσ 
ΧΠΧ 48 ε ΧΠΧ 40 (Ρ1) τερο ϖιγνχια α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2026, α Χοmπανηια αϖαλιου ε νο η〈 ιmπαχτο παρα ασ πρεσεντεσ 
δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ. ΧΠΧ 48 (Ρ2) − Συβσιδι〈ριασ σεm Ρεσπονσαβιλιδαδε Πβλιχα: περmιτε α υmα συβσιδι〈ρια φορνεχερ 
διϖυλγα⌡εσ ρεδυζιδασ αο απλιχαρ ασ Νορmασ δε Χονταβιλιδαδε ΙΦΡΣ νασ συασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ. ⊃ οπχιοναλ παρα ασ συβσιδι〈ριασ 
ελεγϖεισ ε εσταβελεχε οσ ρεθυισιτοσ δε διϖυλγαο παρα ασ συβσιδι〈ριασ θυε οπταρεm πορ απλιχ〈−λα. Εσσασ αλτερα⌡εσ τερο ϖιγνχια α παρτιρ 
δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2027, δε φορmα προσπεχτιϖα, ε α Χοmπανηια εστ〈 αϖαλιανδο οσ ιmπαχτοσ δεστα αλτεραο. ΧΠΧ 51 � Απρεσενταο ε 
διϖυλγαο δασ δεmονστρα⌡εσ φινανχειρασ: ο ΧΠΧ 51 ιντροδυζ νοϖοσ συβτοταισ ε τρσ χατεγοριασ παρα ρεχειτασ ε δεσπεσασ 
(οπεραχιοναισ, δε ινϖεστιmεντο ε δε φινανχιαmεντο) να εστρυτυρα δα δεmονστραο δε ρεσυλταδοσ. Ταmβm ρεθυερ θυε ασ εmπρεσασ 
διϖυλγυεm εξπλιχα⌡εσ σοβρε ασ mεδιδασ δε δεσεmπενηο δεφινιδασ πελα Αδmινιστραο ρελαχιοναδασ ◊ δεmονστραο δε ρεσυλταδοσ. 
Ασ αλτερα⌡εσ αο ΧΠΧ 51 τερο ϖιγνχια α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2027, ε α Χοmπανηια εστ〈 αϖαλιανδο οσ ιmπαχτοσ δεστα αλτεραο. 
Λει Χοmπλεmενταρ ν≡ 214/25 − Ρεφορmα Τριβυτ〈ρια − Α Λει Χοmπλεmενταρ ν≡ 214/25 εσταβελεχευ α ρεεστρυτυραο δο σιστεmα τριβυτ〈ριο 
ναχιοναλ, ινστιτυινδο ο Ιmποστο σοβρε Βενσ ε Σερϖιοσ (ΙΒΣ), α Χοντριβυιο Σοχιαλ σοβρε Βενσ ε Σερϖιοσ (ΧΒΣ) ε ο Ιmποστο Σελετιϖο 
(ΙΣ). Α γοϖερνανα δο νοϖο mοδελο σερ〈 χεντραλιζαδα πελο Χοmιτ Γεστορ δο ΙΒΣ. Α εστρατγια δε τρανσιο ε οσ ιmπαχτοσ παρα α Ινστιτυιο 
εστο φυνδαmενταδοσ νοσ σεγυιντεσ πιλαρεσ: α. Αχοmπανηαmεντο Νορmατιϖο: ο Βανχο mονιτορα ατιϖαmεντε οσ δεσδοβραmεντοσ δα Λει 
Χοmπλεmενταρ ν≡ 214/25, θυε ρεγυλαmεντα α ΧΒΣ ε ο ΙΒΣ; β. Χρονογραmα δε Τρανσιο: α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2027, α Ινστιτυιο 
ινιχιαρ〈 α απυραο ε ο ρεχοληιmεντο δο ΙΒΣ ε δα ΧΒΣ, εm συβστιτυιο γραδυαλ αο ΠΙΣ ε ◊ ΧΟΦΙΝΣ (θυε σερο εξτιντοσ εm 31/12/2026) 
ε αο ΙΣΣ (χοm εξτινο γραδυαλ ατ 2032, χονφορmε α ρεγρα δε τρανσιο φεδερατιϖα); χ. Ρεγιmε Εσπεχφιχο Φινανχειρο: ασ οπερα⌡εσ δα 
Ινστιτυιο σερο τριβυταδασ πελο ρεγιmε εσπεχφιχο δε σερϖιοσ φινανχειροσ (αρτιγοσ 384 α 396 δα ΛΧ 214/25). Εστε ρεγιmε πρεϖ α ινχιδνχια 
δοσ ιmποστοσ ΧΒΣ ε ΙΒΣ σοβρε α ρεχειτα δε πρεσταο δε σερϖιοσ ε σοβρε α mαργεm φινανχειρα (σπρεαδ), περmιτινδο α δεδυο δε 
δεσπεσασ φινανχειρασ ρελαχιοναδασ, χονφορmε χριτριοσ δε νο χυmυλατιϖιδαδε πρ⌠πριοσ δο σετορ; ε δ. Μενσυραο δε Ιmπαχτοσ: 
α Αδmινιστραο εντενδε θυε α ρεφορmα ρεπρεσεντα υmα αλτεραο εστρυτυραλ νο σιστεmα τριβυτ〈ριο ναχιοναλ. Νο ενταντο, ο ιmπαχτο φινανχειρο 
θυαντιτατιϖο ε οσ εφειτοσ σοβρε ο ϖαλορ δε ρεχυπεραο δε ατιϖοσ φισχαισ αινδα νο σο πασσϖεισ δε εστιmατιϖα πρεχισα, υmα ϖεζ θυε ασ 
αλθυοτασ δε ρεφερνχια ε ασ ρεσολυ⌡εσ δο Χοmιτ Γεστορ δο ΙΒΣ αινδα αγυαρδαm δεφινιο.

ΒΣΦ ΗΟΛDΙΝΓ Σ.Α.
ΧΝΠϑ 05.676.559/0001−50
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Βανχο ΧΣΦ Σ.Α.
ΧΝΠϑ 08.357.240/0001−50

Αϖενιδα Dρα. Ρυτη Χαρδοσο, ν≡ 4.777 Ι 2≡ Ανδαρ

Εδιφχιο ςιλλα Λοβοσ Ι ϑαρδιm Υνιϖερσιδαδε Πινηειροσ Ι Σο Παυλο Ι ΣΠ

(Χοντινυα...)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

  Ativo
Nota

explicativa 31/12/2025

  Caixa e equivalentes de caixa 4 449.418

  Ativos financeiros  19.060.195

    Ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes 6 930.311

      Títulos e valores mobiliários  930.311

    Ao valor justo por meio de resultados 6 6.055

      Títulos e valores mobiliários 6.055

    Ao custo amortizado  18.123.829

      Operações de crédito 7 25.679.263

      (−) Provisão para perdas esperadas associadas ao risco de crédito (PECLD) 7 (7.555.434)

  Outros ativos 8 563.846

  Ativos fiscais  2.088.519

    Diferidos 9.1 2.088.519

  Investimento 10 69.695

  Imobilizado 11 45.494

    Imobilizado de uso 146.310

    (−) Depreciações acumuladas (100.816)

  Intangível 12 811.388

    Ativos intangíveis 1.556.647

    (−) Amortizações acumuladas (745.259)

   

Total do ativo  23.088.555

  Passivo
Nota

explicativa 31/12/2025

  Passivos financeiros  15.602.246

    Ao custo amortizado  15.602.246

      Depósitos 13 e 14 2.528.938

      Captações no mercado aberto 15 269.943

      Recursos de aceites e emissão de títulos 16 1.438.972

      Outros passivos financeiros 17 11.364.393

  Provisões 19 452.279

  Passivos fiscais 9.3 476.870

    Corrente 475.406

    Diferido 1.464

  Outros passivos  3.416.874

    Outras obrigações fiscais 18.1 65.198

    Diversas 18.2 3.351.676

Patrimônio líquido 20 3.140.286

  Capital  1.942.000

    De domiciliados no país 1.942.000

Aumento de capital social 20 250.000

Reservas de capital 20.1 1.475

Reservas de lucros 20.2 945.877

Outros resultados abrangentes 20.3 934

   

Total do passivo e do patrimônio líquido  23.088.555

2º semestre Exercício
 Descrição de 2025 31/12/2025

Lucro líquido 193.209 431.399

Outros resultados abrangentes que serão reclassificados para o resultado

   Ativos financeiros ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes (62) 179

       Variação de valor justo − TVM (a) (112) (395)

      Impostos diferidos − TVM 50 574

Outros resultados abrangentes que não serão reclassificados para o resultado 148 152

    Remensurações em obrigações de benefícios pós−emprego 148 152

Total do resultado abrangente 193.295 431.730

(a)  Não contém os efeitos da adoção inicial da Resolução CMN nº 4.966/21 sobre as provisões para perdas esperadas associadas 

ao risco de crédito e alterações de marcação a mercado das cotas dos fundos de investimento (“Fundos Venture Capital”).

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Nota 2º semestre Exercício
 Descrição explicativa de 2025 31/12/2025

Receitas de juros e similares 21 2.776.171 5.691.261

Despesas de juros e similares 22 (274.782) (519.138)

Resultado líquido de juros  2.501.389 5.172.123

(−) Provisão para perdas esperadas associadas ao risco

        de crédito (PECLD)
(2.341.955) (4.630.094)

  (−) PECLD 7.4 (2.293.532) (4.557.597)

  (−) PECLD − Compromissos contingentes 19.2.2 (48.423) (72.497)

Outras receitas (despesas) operacionais 21.979 (3.729)

     Receitas de prestação de serviços 23 1.039.888 2.029.349

     Despesas de pessoal 24 (140.247) (266.645)

     Outras despesas administrativas 25 (680.313) (1.331.235)

     Despesas tributárias 26 (166.131) (352.009)

     Resultado de participações em coligadas e controladas 10 101.842 198.248

     Reversões (despesas) e atualizações de provisões fiscais,

       cíveis, trabalhistas e outras provisões 19.2.2 (10.238) (18.829)

     Outras receitas operacionais 27 37.830 77.435

     Outras despesas operacionais 28 (160.652) (340.043)

Resultado operacional  181.413 538.300

Outras receitas (despesas) não operacionais  6 58

Resultado não operacional  6 58

Resultado antes da tributação sobre o lucro  181.419 538.358

Imposto de renda e contribuição social 29 11.790 (106.959)

  Provisão para imposto de renda corrente (129.931) (507.215)

  Provisão para contribuição social corrente (123.962) (425.224)

  Ativo fiscal diferido para imposto de renda 147.602 458.600

  Ativo fiscal diferido para contribuição social  118.081 366.880

Lucro líquido  193.209 431.399

Quantidade de ações (mil)  1.114.671 1.114.671

Lucro por ação (em R$)  0,17 0,39

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Nota 2º semestre Exercício
 Descrição explicativa de 2025 31/12/2025

Atividades operacionais

  Lucro líquido ajustado  2.589.391 4.495.180

    Lucro líquido 193.209 431.399

  Ajustes ao lucro líquido  2.396.182 4.063.781

    Depreciações e amortizações 11.2, 12.2 e 25 71.797 142.042

    Provisão para perdas esperadas associadas ao risco de crédito

      (PECLD)
7.4 2.293.532 4.557.597

    PECLD − Compromissos contingentes 19.2.2 48.423 72.497

    Provisão para ações cíveis, trabalhistas, fiscais e obrigações legais 19.2.2 10.238 18.829

    Outras provisões 17.776 25.972

    Provisão para crédito em confiança (1.967) (1.172)

    Provisão para inspeção de taxas e tarifas − DECON 28 2.072 7.086

    Atualização monetária de depósitos judiciais 27 (1.243) (2.410)

    Atualização monetária de impostos a compensar 27 (11.366) (16.008)

    Ativos e passivos fiscais diferidos 29 (265.683) (825.480)

    Juros não pagos de passivos financeiros ao custo amortizado 376.580 376.689

    Receita de juros não recebidos de títulos e valores mobiliários (80.118) (153.265)

    Reserva de pagamentos baseados em instrumentos de capital 20.1 482 2.148

    Resultado em ativos financeiros ao valor justo por meio de resultados (240) (448)

    (Ganho) / Perda na venda ou baixa do imobilizado 11 217 20.251

    (Ganho) / Perda na baixa de intangível 12 37.359 37.359

    Ajuste de avaliação atuarial (benefícios pós−emprego) 16 28

    Juros sobre arrendamento 149 314

    Resultado de equivalência patrimonial 10 (101.842) (198.248)

Variação de ativos e passivos (2.112.337) (4.156.488)

  (Aumento) / Redução dos ativos  (3.075.415) (5.530.414)

         Ativos financeiros ao custo amortizado (3.171.823) (5.761.477)

         Ativos financeiros ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes 79.342 152.663

         Ativos financeiros ao valor justo por meio de resultados 240 448

          Outros ativos 16.826 77.952

  Aumento / (Redução) das obrigações  963.078 1.373.926

    Passivos financeiros ao custo amortizado 1.065.555 1.781.928

    Outros passivos 140.438 572.025

    Realização de provisões cíveis, fiscais e trabalhistas (5.105) (10.259)

    Juros pagos de passivos financeiros a custo amortizado (12.996) (527.821)

    Imposto de renda e contribuição social pagos  (224.814) (441.947)

Caixa líquido gerado pelas atividades operacionais  477.054 338.692

Atividades de investimento

  Dividendos recebidos 10 − 162.881

  Aquisição de imobilizado de uso 11 (8.427) (15.259)

  Alienação de imobilizado de uso 11 (52) −

  Aquisição de intangível 12 (79.378) (128.894)

Caixa líquido (consumido) / gerado pelas atividades de investimento  (87.857) 18.728

Atividades de financiamento

  Amortização de juros − Contrato de arrendamento (147) (312)

  Amortização de principal − Contrato de arrendamento  (303) (588)

Caixa líquido consumido pelas atividades de financiamento  (450) (900)

Aumento / (Redução) em caixa e equivalentes de caixa  388.747 356.520

  Caixa e equivalentes de caixa no início do exercício / semestre 60.671 92.898

  Caixa e equivalentes de caixa no final do exercício / semestre 4 449.418 449.418

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA (MÉTODO INDIRETO)
EXERCÍCIO E SEMESTRE FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025 

(Em milhares de Reais)

DEMONSTRAÇÕES DOS RESULTADOS
EXERCÍCIO E SEMESTRE FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025

(Em milhares de Reais, exceto quando indicado)

BALANÇO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025 
(Em milhares de Reais)

DEMONSTRAÇÕES DOS RESULTADOS ABRANGENTES
EXERCÍCIO E SEMESTRE FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025

(Em milhares de Reais)
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BSF ΗOLDING S.A.
CNPJ 05.676.559/0001−50

NOTAS EXPLICATIVAS ℵS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS − EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025 E DE 2024 − (Em milhares de Reais, exceto quando indicado)

6. Caixa e equivalentes de caixa
 Circulante
Descrição 31/12/2025 31/12/2024
Disponibilidades (em moeda nacional) 2 21
Total 2 21

7. Instrumentos financeiros: A carteira de instrumentos financeiros é composta nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2025 
e de 2024, como segue:

31/12/2025 31/12/2024

Descrição
Custo  

amortizado
Ajuste ao  

VϑORA
Circu− 
lante

Não  
circulante

Custo 
amortizado

Ajuste ao 
VϑORA

Circu−
lante

Não 
circulante

Certificado de depósito
  bancário − Nível 2 (a) 7.613 7.613 7.613 − 7.107 7.107 7.107 −
Títulos de dívidas 7.613 7.613 7.613 − 7.107 7.107 7.107 −
(a)  O certificado de depósito bancário classifica−se como Nível 2, pois os preços cotados para ativos ou passivos semelhantes em 

mercados ativos e os valores contábeis se aproximam do valor justo, pois o valor justo estimado utiliza os vencimentos dos 
fluxos de caixa trazidos a valor presente pela taxa interpolada do Certificado de Depósito Interbancário (CDI) (taxa média entre 
a data−base atual e data de vencimento do título). 

7.1. Ρεδυο αο ϖαλορ ρεχυπερ〈ϖελ: Com base na metodologia de redução ao valor recuperável, baseada no reconhecimento de 
perdas esperadas, a Companhia não identificou risco de crédito significativo decorrente das operações realizadas com as 
contrapartes dos instrumentos financeiros classificados ao custo amortizado e, portanto, não registrou redução ao valor 
recuperável. 7.2. Εξποσιο αο ρισχοσ δε ταξασ δε ϕυροσ: As taxas de juros nas aplicações financeiras são operações pós−fixadas 
vinculadas ◊ variação do CDI, com rentabilidade de 100% do DI. 7.3. Ρισχο δε χρδιτο: Instrumentos financeiros que potencialmente 
sujeitam a Companhia ao risco de crédito, consistem primariamente de caixa e bancos, aplicações financeiras e contas a receber. 
A Companhia mantém contas−correntes bancárias e aplicações financeiras com instituições financeiras aprovadas 
pela Administração, de acordo com os critérios e objetivos para diversificação de riscos de crédito. 7.4. Dεριϖατιϖοσ: 
Em 31 de dezembro de 2025 e de 2024, a Companhia não realizou operações com instrumentos financeiros derivativos e, assim, 
não possui contabilização de cobertura (ηεδγε αχχουντινγ). 
8. Investimento: O investimento é registrado e avaliado pelo método de equivalência patrimonial, com a participação de 100% 
da sociedade controlada. A sociedade controlada é o Βanco CΣF Σ.A. (“Βanco”), constituído em 31 de agosto de 2006, é uma 
sociedade annima de capital fechado, com sede na Avenida Dra. Ruth Cardoso, nº 4.777 − 2º Andar − Edifício Villa Lobos − Jardim 
Υniversidade Pinheiros − Σão Paulo − ΣP. O Βanco deu início ◊s suas atividades em janeiro de 2007, com o cartão Πριϖατε Λαβελ 
utilizado por seus clientes para realização de compras dentro da rede Carrefour. E atualmente está autorizado a operar como 
banco mltiplo, desenvolvendo suas operações por intermédio das carteiras de crédito, financiamento e investimentos 
regulamentados pelo ΒACEN e consignado, sendo um dos principais emissores de cartão de crédito no Βrasil, emitindo cartões 
com as marcas Carrefour, Atacadão e Σam�s Club, com as bandeiras Visa e Mastercard. As informações demonstradas na tabela 
a seguir resumem os dados extraídos das demonstrações financeiras do Βanco.
Banco CSF S.A. 31/12/2025 31/12/2024
Patrimônio líquido no início do exercício 3.682.020 3.302.244
Lucro líquido do exercício 573.069 380.301
Pagamento baseado em instrumentos de capital (474) (788)
Outros resultados abrangentes 331 263
Patrimônio líquido no final do exercício 4.254.946 3.682.020
Saldo total do investimento 4.254.946 3.682.020
Resultado de equivalncia patrimonial 573.069 380.301

Na Reunião do Conselho de Administração (RCA), de 13 de fevereiro de 2025, os acionistas aprovaram a proposta da 
Administração pela não distribuição de dividendos para a Companhia, referente ao lucro gerado nos exercícios de 2025 a 2027.

9. Impostos e contribuições a compensar: Os valores dos impostos a compensar referem−se, substancialmente, ◊ diferença entre 
o valor recolhido com base no cálculo realizado por estimativa da receita bruta e o valor calculado com base no lucro real do exercício.
Descrição 31/12/2025 31/12/2024
IRPJ a compensar 149 143
CΣLL a compensar 3 16
Total 152 159

10. Patrimônio líquido: A Companhia props aumento de capital no montante de R$ 250.000, com base em reservas estatutárias, 
sem emissão de novas ações. A proposta foi aprovada pelos acionistas durante a Assembleia Geral Extraordinária (AGE), realizada 
em 31 de dezembro de 2025. O valor do capital social no exercício passa de R$ 1.942.000 para R$ 2.192.000 e está dividido em 
1.742.000 ações ordinárias nominativas e sem valor nominal. 10.1. Ρεσερϖα δε χαπιταλ: Reserva de pagamentos baseada em 
instrumentos de capital: Visa garantir o pagamento de valores relativos a transações com pagamento baseado em ações ou 
outros instrumentos de capital a serem liquidados com a entrega de instrumentos patrimoniais.
Descrição 31/12/2025 31/12/2024
Pagamentos baseados em instrumentos de capital 1.475 10.833

Descrição dos planos de remuneração em ações
Planos Regulares 2022 a 2025 � alterados em maio de 2025 − Em 5 de maio de 2022, baseado na recomendação do comitê de Recursos 
Ηumanos, o Conselho de Administração do Grupo decidiu realizar a outorga de ações (novas ou existentes) para determinados funcionários, 
no mbito do Plano Regular. Em 1º de junho de 2023, baseado na recomendação do comitê de Recursos Ηumanos, o Conselho de 
Administração do Grupo decidiu realizar a outorga de ações (novas ou existentes) para determinados funcionários, no mbito do Plano 
Regular. Em 7 de maio de 2024, baseado na recomendação do comitê de Recursos Ηumanos, o Conselho de Administração do 
Grupo decidiu realizar a outorga de ações (novas ou existentes) para determinados funcionários, no mbito do Plano Regular. 
Em 19 de fevereiro de 2025, baseado na recomendação do comitê de Recursos Ηumanos, o Conselho de Administração do Grupo decidiu 
realizar a outorga de ações (novas ou existentes) para determinados funcionários, no mbito do Plano Regular. Em 6 de maio de 2025, 
baseado na recomendação do comitê de Recursos Ηumanos, o Conselho de Administração do Grupo decidiu realizar a liquidação do 
Plano Regular 22, conforme data de ϖεστινγ esperada de 5 de maio de 2025, com pagamento em dinheiro e a valor de R$ 8,50 por ação, 
não mais em entrega de ações do Atacadão Σ.A., como resultado da reorganização societária. Ainda em relação ◊s deliberações do 
Conselho em 6 de maio de 2025, dentre outras medidas, foi aprovada a alteração dos Planos Regulares, conforme a seguir: a. Aditamento 
das cláusulas e alteração dos Planos Regulares 23 e 24 para refletir, dentre outras, a substituição das Ações Restritas (conforme definido 
no Plano) por ações fantasmas (πηαντοm σηαρεσ) do Carrefour Σ.A. (França) ou por pagamento em caixa, a critério do respectivo 
beneficiário, e a readequação das condições de performance e demais termos a serem refletidos no respectivo contrato de outorga; e 
b. Aprovar o Plano Regular 25, em conjunto com a definição de empregados elegíveis, e correspondentes termos e condições aplicáveis 
com pagamento por ações fantasmas (πηαντοm σηαρεσ) do Carrefour Σ.A. (França) ou por pagamento em caixa, a critério do respectivo 
beneficiário, e a readequação das condições de performance e demais termos a serem refletidos no respectivo contrato de outorga. 
O ϖεστινγ περιοδ continua em três anos, da data da reunião do Conselho que outorgou o direito de receber em dinheiro. O funcionário 
poderá acessar a totalidade do dinheiro, somente se permanecer no Grupo até o término do ϖεστινγ περιοδ e atingir determinadas metas. 
Caso o funcionário seja desligado sem justa causa, poderá acessar parte do montante financeiro, προ ρατα no final do ϖεστινγ περιοδ. O valor 
a ser pago em caixa depende do atingimento de quatro condições de performance, com peso de 25% cada: a. Duas condições relacionadas 
◊ performance financeira (Resultado Operacional Corrente � ROC e Φρεε Χαση Φλοω � FCF); b. Condição relacionada ◊ valorização da 
ação (Τοταλ Σηαρεηολδερ Ρετυρν � TΣR); e c. Item relacionado ◊ responsabilidade social corporativa (Χορπορατε Σοχιαλ Ρεσπονσιβιλιτψ � CΣR). 
Os detalhes dos planos de remuneração em ações, em 31 de dezembro de 2025, estão demonstrados abaixo:

Descrição
Plano 

Regular 22
Plano 

Regular 23
Plano 

Regular 24
Plano 

Regular 25
Data de aprovação do nmero de ações em Reunião do
  Conselho de Administração (RCA) e atualização do 
  regulamento dos planos em AGE de acionistas 5−mai−22 1º−jun−23 7−mai−24 19−fev−25
Nmero de ações autorizadas 130.240 328.825 277.498 27.450
Prazo de vida contratual esperada das ações 3 anos 3 anos 3 anos 3 anos
Nmero de executivos elegíveis 10 16 16 10
Data do ϖεστινγ (a) 5−mai−25 1º−jun−26 7−mai−27 19−fev−28
Valor justo de cada ação (em R$ por ação) 8,50 11,58 11,93 13,28
(a)  As ações fantasmas (πηαντοm σηαρεσ) serão transferidas automaticamente com base em uma cesta de determinados indicadores 

de performance aprovados no Conselho de Administração na data de outorga.

Conciliação de ações restritas em circulação (planos regulares)
Planos alterados em 6 de maio de 2025, decorrentes de substituição das Ações Restritas (conforme definido no Plano) por ações 
fantasmas (πηαντοm σηαρεσ) do Carrefour Σ.A. (França), ou por pagamento em caixa, a critério do respectivo beneficiário, 
e a readequação das condições de performance e demais termos a serem refletidos no respectivo contrato de outorga. 
As movimentações dos planos de remuneração em ações, em 31 de dezembro de 2025, foram as seguintes:

Descrição
Plano 

Regular 22
Plano 

Regular 23
Plano 

Regular 24
Plano 

Regular 25
Ações pendentes em 31 de dezembro de 2024 78.032 289.825 267.498 −

Ações outorgadas até 31 de dezembro de 2025 − − − 27.450
Ações exercidas até 31 de dezembro de 2025 (78.032) − − −
Ações canceladas até 31 de dezembro de 2025 − (19.050) (23.481) (2.700)
Ações pendentes em 31 de dezembro de 2025 − 270.775 244.017 24.750

Planos de Performance Σηαρεσ Grupo 2022 a 2025 (“Plano Grupo 22” a “Plano Grupo 25”) − Βaseado na recomendação do Comitê 
de Remuneração, o Conselho de Administração do Grupo Carrefour na França decidiu por outorgar ações (novas ou existentes) 
para determinados funcionários do Grupo Carrefour Βrasil. O ϖεστινγ περιοδ é de três anos da data da reunião do Conselho que 
outorgou os direitos de ações. O nmero de ações que serão entregues dependem do atingimento de quatro condições de 
performance, com peso de 25% cada: a. Duas condições relacionadas ◊ performance financeira (ROC e FCF); 

b. TΣR; e c. Item relacionado ◊ CΣR. As ações serão entregues gratuitamente aos elegíveis, somente se estes permanecerem no 
Grupo até o término do ϖεστινγ περιοδ e se a empresa atingir determinadas metas. Os detalhes dos planos de ações Grupo, 
em 31 de dezembro de 2025, estão demonstrados abaixo:

Descrição
Plano 

Grupo 22
Plano 

Grupo 23
Plano 

Grupo 24
Plano 

Grupo 25

Data de outorga (a) 16−fev−22 14−fev−23 14−fev−24 19−fev−25
Data da RCA 21−mai−21 21−mai−21 23−mai−23 6−mai−25
Data do ϖεστινγ (b) 16−fev−25 14−fev−26 14−fev−27 19−fev−28
Total de ações outorgadas na data de outorga 18.675 9.500 20.220 22.200
Valor justo de cada ação (em EΥR por ação) (c) 14,21 12,92 15,80 13,28
(a)  Data da notificação (data em que os participantes são notificados sobre as características do plano).
(b)  As ações serão entregues somente se o participante permanecer no Grupo no fim do ϖεστινγ περιοδ e se as condições de 

performance forem atingidas.
(c)  Preço da ação do Carrefour Σ.A. (França), na data da outorga (preço de referência), ajustado pela estimativa de dividendos não 

recebidos durante o ϖεστινγ περιοδ.

Conciliação de ações em circulação (planos Grupo): As movimentações dos planos de ações no exercício findo em 
31 de dezembro de 2025, foram as seguintes:

Descrição
Plano 

Grupo 22
Plano 

Grupo 23
Plano 

Grupo 24
Plano 

Grupo 25
Ações pendentes em 31 de dezembro de 2024 9.625 9.500 20.220 −

Ações outorgadas até 31 de dezembro de 2025 − − − 22.200
Ações exercidas até 31 de dezembro de 2025 (9.625) − − −
Ações canceladas até 31 de dezembro de 2025 − (3.000) (3.110) (2.700)
Ações pendentes em 31 de dezembro de 2025 − 6.500 17.110 19.500

Despesas reconhecidas no resultado: As despesas de pagamentos baseadas em ações do Βanco totalizaram, em 
31 de dezembro de 2025, o montante de R$ 2.148 (31/12/2024: R$ 318). 10.2. Ρεσερϖα δε λυχροσ: 10.2.1. Ρεσερϖα λεγαλ: 
Nos termos da Lei nº 6.404/76 e do Estatuto Σocial, a Companhia deve destinar 5% do lucro líquido do exercício para a reserva legal. 
A reserva legal não poderá exceder 20% do capital integralizado da Companhia. Além disso, a Companhia poderá deixar de destinar 
parcela do lucro líquido para a reserva legal, no exercício em que o saldo dessa reserva, acrescido do montante das reservas de 
capital, exceder a 30% do capital social. O montante do lucro líquido destinado para a rubrica “reserva legal”, em 31 de dezembro 
de 2025, foi de R$ 28.682 (31/12/2024: R$ 19.037). 10.2.2. Ρεσερϖα εστατυτ〈ρια: Visa garantir meios financeiros para a operação 
da Companhia, bem como garantir recursos para pagamento de dividendos, inclusive na forma de juros sobre o capital próprio ou 
suas antecipações. O saldo desta reserva, somado aos saldos das demais reservas de lucros a realizar e reservas para 
contingências, não poderá ultrapassar o limite de 100% do capital social. Caberá ◊ Assembleia Geral deliberar acerca da destinação 
do valor que ultrapasse o limite em questão, podendo ocorrer a distribuição do valor excedente, sua utilização para aumento do 
capital social ou outra destinação a ser aprovada, nos termos da legislação em vigor. O montante do lucro líquido destinado para 
a rubrica “reserva estatutária”, em 31 de dezembro de 2025, foi de R$ 544.966 (31/12/2024: R$ 361.697). 10.3. Dιϖιδενδοσ: 
De acordo com o Estatuto Σocial da Companhia, aos acionistas é assegurado o direito ao recebimento de um dividendo anual 
obrigatório não inferior a 30% do lucro líquido do exercício, ajustado pela importncia destinada ◊ constituição da reserva legal. 
Não haverá distribuição de dividendos caso seja verificada uma incompatibilidade com a situação financeira da Companhia, 
inclusive se a Administração julgar que tal distribuição possa prejudicar a liquidez mínima desejável para a Companhia. Na Reunião 
do Conselho de Administração (RCA) de 13 de fevereiro de 2025, os acionistas aprovaram a proposta da Administração pela não 
distribuição de dividendos para a Companhia, referente ao lucro gerado nos exercícios de 2025 a 2027.
11. Demonstração do resultado: 11.1. Ρεχειτασ οπεραχιοναισ
Descrição 31/12/2025 31/12/2024
Resultado de participação em controlada (nota 8) 573.069 380.301
Receita de aplicações interfinanceiras de liquidez 888 703
Outras receitas operacionais 35 5
Total 573.992 381.009

11.2. Dεσπεσασ γεραισ ε αδmινιστρατιϖασ
Descrição 31/12/2025 31/12/2024
Despesas de publicações (56) (54)
Despesas bancárias (1) (1)
Total (57) (55)

11.3. Ουτρασ δεσπεσασ οπεραχιοναισ
Descrição Alíquota 31/12/2025 31/12/2024
PIΣ 1,65% (37) (28)
COFINΣ 7,60% (6) (5)
Total (43) (33)

12. Transações entre partes relacionadas: Em 31 de dezembro de 2025, as partes relacionadas eram compostas pelas seguintes 
empresas: a. Controladora direta − Carrefour Comércio e Indstria Ltda.; b. Acionista minoritária − Ita−Υnibanco Σ.A.; e c. Controlada direta 
− Βanco CΣF Σ.A. Em 31 de dezembro de 2025 e de 2024, as operações com tais partes relacionadas caracterizavam−se, basicamente, por:
Descrição Ativo / (Passivo) Receitas / (Despesas)
Partes relacionadas / Operações 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Banco CSF S.A.
  Certificado de depósito bancário 7.613 7.107 888 703

13. Imposto de renda e contribuição social: As demonstrações do cálculo do imposto de renda e da contribuição social, 
nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2025 e de 2024, são como segue: 
13.1. Dεσπεσασ χοm ιmποστοσ ε χοντριβυι⌡εσ
Descrição 31/12/2025 31/12/2024
Resultado antes do imposto de renda e da contribuição social 573.892 380.921
Imposto de renda e contribuição social ◊s alíquotas vigentes (195.123) (129.513)
Efeito tribut〈rio sobre (adições) / exclusões permanentes:
  Equivalência patrimonial 194.843 129.302
  Atualização monetária de impostos a compensar 12 −
  Efeito tributário do adicional de IRPJ 24 24
Total (244) (187)

13.2. Χ〈λχυλο εφετιϖο δασ αλθυοτασ δε ιmποστο
Descrição 31/12/2025 31/12/2024
Lucro líquido antes do imposto de renda e da contribuição social 573.892 380.921
Imposto de renda e contribuição social (244) (187)
Alíquota efetiva 0,04% 0,05%

14. Gerenciamento de riscos: A Administração da Companhia adota política conservadora de gerenciamento de riscos. 
Os instrumentos financeiros da Companhia encontram−se registrados em contas patrimoniais e estão compreendidos, principalmente, 
pelos saldos de aplicações em instrumentos financeiros. A Companhia avalia o risco de crédito da contraparte/emissores dos 
instrumentos financeiros e não opera com instrumentos financeiros derivativos. 
15. Outras informações: 15.1. Χονχιλιαο δα mοϖιmενταο πατριmονιαλ χοm οσ φλυξοσ δε χαιξα δεχορρεντεσ δασ ατιϖιδαδεσ 
δε φινανχιαmεντο
 Patrimônio líquido
Descrição Capital social Reservas de lucros Total
Saldos em 31 de dezembro de 2023 1.742.000 1.554.997 3.296.997
Recursos provenientes da destinação do resultado − 380.734 380.734
Variações dos fluxos de caixa de financiamento
Dividendos adicionais propostos 200.000 (200.000) −
Saldos em 31 de dezembro de 2024 1.942.000 1.735.731 3.677.731

Recursos provenientes da destinação do resultado − 573.648 573.648
Variações dos fluxos de caixa de financiamento
Aumento de capital social 250.000 (250.000) −
Movimentação dos planos de remuneração baseada em ações (LTI) − 8.884 8.884
Saldos em 31 de dezembro de 2025 2.192.000 2.068.263 4.260.263

15.2. Πασσιϖοσ χοντινγεντεσ: A Companhia não tem conhecimento de contingência passiva classificada com risco de perda 
provável ou possível. Dessa forma, não há provisão constituída para passivos contingentes nos exercícios findos em 
31 de dezembro de 2025 e de 2024, e não há causas a serem divulgadas nas demonstrações financeiras.
16. Eventos subsequentes: Até a data das presentes demonstrações financeiras, não houve eventos subsequentes conforme 
definido no CPC 24 − Evento Σubsequente.
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Diretor−Presidente − Felipe Carneiro Gonçalves Gomes
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RELATRIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS

Ao Conselho de Administração e aos Acionistas da BSF Ηolding S.A.
Opinião: Examinamos as demonstrações financeiras da ΒΣF Ηolding Σ.A. (“Companhia”), que compreendem o balanço patrimonial 
em 31 de dezembro de 2025 e as respectivas demonstrações do resultado, do resultado abrangente, das mutações do patrimnio 
líquido e dos fluxos de caixa para o exercício findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo as políticas 
contábeis materiais. Em nossa opinião, as demonstrações financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os 
aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da ΒΣF Ηolding Σ.A. em 31 de dezembro de 2025, o desempenho de suas 
operações e os seus fluxos de caixa para o exercício findo nessa data, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Βrasil. 
Base para opinião: Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. 
Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estão descritas na seção a seguir intitulada “Responsabilidades do 
auditor pela auditoria das demonstrações financeiras”. Σomos independentes em relação ◊ Companhia, de acordo com os princípios 
éticos relevantes previstos no Código de ⊃tica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal 
de Contabilidade − CFC, aplicáveis a auditorias de demonstrações financeiras de entidades de interesse pblico no Βrasil. Nós também 
cumprimos com as demais responsabilidades éticas, de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidência de auditoria obtida 
é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião. Outras informações que acompanham as demonstrações financeiras 
e o relat⌠rio do auditor: A Administração da Companhia é responsável por essas outras informações que compreendem o Relatório 
da Administração. Nossa opinião sobre as demonstrações financeiras não abrange o Relatório da Administração, e não expressamos 
qualquer forma de conclusão de auditoria sobre esse relatório. Em conexão com a auditoria das demonstrações financeiras, nossa 
responsabilidade é a de ler o Relatório da Administração e, ao fazê−lo, considerar se esse relatório está, de forma relevante, 
inconsistente com as demonstrações financeiras ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta estar 
distorcido de forma relevante. Σe, com base no trabalho realizado, concluirmos que há distorção relevante no Relatório da 
Administração, somos requeridos a comunicar esse fato. Não temos nada a relatar a esse respeito. Responsabilidades da 
Administração pelas demonstrações financeiras: A Administração é responsável pela elaboração e adequada apresentação das 
demonstrações financeiras de acordo com as práticas contábeis adotadas no Βrasil e pelos controles internos que ela determinou 
como necessários para permitir a elaboração de demonstrações financeiras livres de distorção relevante, independentemente se 
causada por fraude  ou erro. Na elaboração das demonstrações financeiras, a Administração é responsável pela avaliação da 
capacidade de a Companhia continuar operando e divulgando, quando aplicável, os assuntos relacionados com a sua continuidade 
operacional e o uso dessa base contábil na elaboração das demonstrações financeiras, a não ser que a Administração pretenda liquidar 
a Companhia ou cessar suas operações, ou não tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operações. 
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações financeiras: Nossos objetivos são obter segurança razoável de 

que as demonstrações financeiras, tomadas em conjunto, estão livres de distorção relevante, independentemente se causada por 
fraude ou erro, e emitir relatório de auditoria contendo nossa opinião. Σegurança razoável é um alto nível de segurança, mas não uma 
garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detecta as eventuais 
distorções relevantes existentes. As distorções podem ser decorrentes de fraude ou erro e são consideradas relevantes quando, 
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoável, as decisões econmicas dos usuários 
tomadas com base nas referidas demonstrações financeiras. Como parte de uma auditoria realizada de acordo com as normas 
brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. 
Além disso: � Identificamos e avaliamos os riscos de distorção relevante nas demonstrações financeiras, independentemente se 
causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos 
evidência de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinião. O risco de não detecção de distorção relevante 
resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, já que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, 
falsificação, omissão ou representações falsas intencionais. � Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria 
para planejarmos procedimentos de auditoria apropriados ◊s circunstncias, mas não com o objetivo de expressarmos opinião sobre 
a eficácia dos controles internos da Companhia. � Avaliamos a adequação das políticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das 
estimativas contábeis e respectivas divulgações feitas pela Administração. � Concluímos sobre a adequação do uso, pela Administração, 
da base contábil de continuidade operacional e, com base nas evidências de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relação 
a eventos ou condições que possam levantar dvida significativa em relação ◊ capacidade de continuidade operacional da Companhia. 
Σe concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar a atenção em nosso relatório de auditoria para as respectivas 
divulgações nas demonstrações financeiras ou incluir modificação em nossa opinião, se as divulgações forem inadequadas. Nossas 
conclusões estão fundamentadas nas evidências de auditoria obtidas até a data de nosso relatório. Todavia, eventos ou condições 
futuras podem levar a Companhia a não mais se manter em continuidade operacional. � Avaliamos a apresentação geral, a estrutura 
e o contedo das demonstrações financeiras, inclusive as divulgações e se as demonstrações financeiras representam as 
correspondentes transações e os eventos de maneira compatível com o objetivo de apresentação adequada. Comunicamo−nos a 
Administração a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria e das constatações significativas de 
auditoria, inclusive as eventuais deficiências significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Σão Paulo, 16 de fevereiro de 2026.
 DELOITTE TOΥCΗE TOΗMATΣΥ Victor Vinicius Ζanetin Ζavagli
 Auditores Independentes Ltda. Contador
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