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IUPAR - Itaú Unibanco Participações S.A.
RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO CNPJ Nº 04.676.564/0001-08

BALANÇO PATRIMONIAL (Em milhares de Reais)

Senhores Acionistas:
Apresentamos as Demonstrações Contábeis da IUPAR - Itaú Unibanco Participações S.A. (“IUPAR”) relativas ao exercício findo em 31 de 
dezembro de 2025. As Demonstrações Contábeis da IUPAR foram elaboradas de acordo com as normas de contabilidade adotadas no Brasil, 
em observância às disposições contidas na Lei das Sociedades por Ações nº 6.404/76, e suas alterações, e compreendem os Pronunciamentos, 
Interpretações e Orientações emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis - CPC, os quais foram aprovados pelo Conselho Federal 
de Contabilidade.

RESULTADO, PATRIMÔNIO LÍQUIDO E ATIVOS (em milhares de Reais)
A IUPAR apresentou, ao final do exercício de 2025, lucro líquido de R$11.373.930, sendo o lucro líquido por ação de R$10,72, e patrimônio 
líquido de R$52.877.735.
Os ativos totais atingiram o montante de R$54.972.559 e estão compostos, substancialmente, pelo investimento no Itaú Unibanco Holding 
S.A. (Nota 7).
 São Paulo, 23 de fevereiro de 2026. A Administração

ATIVO  Nota 31/12/2025 31/12/2024
Circulante
 Caixa e Equivalentes de caixa  5 158.180 73.962
 Dividendos e Juros sobre capital próprio a receber  6 928.760 1.310.277
 Imposto de renda e Contribuição social a compensar   19.627 46.530     _______________ ______________
Total Circulante   1.106.567 1.430.769     _______________ ______________

Não Circulante
 Investimentos  7 53.865.992 55.351.327     _______________ ______________
Total não Circulante   53.865.992 55.351.327     _______________ ______________     _______________ ______________

TOTAL DO ATIVO   54.972.559 56.782.096     _______________ ______________     _______________ ______________

DEMONSTRAÇÕES DO RESULTADO - Exercícios Findos em 31 de Dezembro 
(Em milhares de Reais, exceto quando indicado)
    Nota                    2025                 2024
Receitas e despesas operacionais
 Despesas gerais e administrativas   (191) (441)
 Resultado de participação societária  7.1 11.763.634 10.672.611     _______________ _____________
Total das receitas e despesas operacionais   11.763.443 10.672.170     _______________ _____________
Lucro antes do Resultado financeiro e dos      _______________ _____________
 Tributos sobre o lucro   11.763.443 10.672.170     _______________ _____________
Resultado financeiro
 Receitas financeiras  11 23.253 11.876
 Despesas financeiras  11 (412.640) (306.079)     _______________ _____________
Total do Resultado Financeiro   (389.387) (294.203)     _______________ _____________
Lucro antes dos Tributos sobre o lucro   11.374.056 10.377.967     _______________ _____________
Imposto de Renda e Contribuição Social
 Imposto de renda e contribuição social correntes  9.1 (126) (27)     _______________ _____________
Total dos Tributos sobre o lucro   (126) (27)     _______________ _____________
Lucro líquido do exercício   11.373.930 10.377.940     _______________ _____________     _______________ _____________
Lucro líquido por ação - Básico e Diluído (Em Reais)
 Ordinárias  12 10,71601 9,77763
 Preferenciais  12 10,71601 9,77763

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações contábeis.

PASSIVO  Nota 31/12/2025 31/12/2024
Circulante
 Fornecedores   41 43
 Imposto de renda e Contribuição social a recolher   12 -
 Dividendos e Juros sobre capital próprio a pagar  10.4.2 845.394 1.189.308
 Outros tributos a recolher  8 101.164 77.877     _______________ ______________
Total Circulante   946.611 1.267.228     _______________ ______________
Não Circulante
 Imposto de renda e Contribuição social diferidos  9.2 1.148.212 1.148.212
 Outros tributos diferidos   1 1     _______________ ______________
Total não Circulante   1.148.213 1.148.213     _______________ ______________     _______________ ______________
TOTAL DO PASSIVO   2.094.824 2.415.441     _______________ ______________     _______________ ______________
PATRIMÔNIO LÍQUIDO
 Capital social  10.1 34.154.000 23.000.000
 Reservas de capital  10.2 6.212.391 5.671.907
 Reservas de lucros  10.2 13.652.633 26.812.682
 Ajustes de avaliação patrimonial  10.3 (1.141.289) (1.117.934)     _______________ ______________
Total do Patrimônio Líquido   52.877.735 54.366.655     _______________ ______________     _______________ ______________
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO   54.972.559 56.782.096     _______________ ______________     _______________ ______________

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações contábeis.

DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO ABRANGENTE - Exercícios Findos em 31 
de Dezembro (Em milhares de Reais)
                          2025                      2024
Lucro líquido do exercício  11.373.930 10.377.940
Outros resultados abrangentes
 Itens que serão reclassificados para o resultado 
  (líquidos de tributos)
  Equivalência patrimonial sobre outros resultados abrangentes  (21.966) 1.270.272
 Itens que não serão reclassificados para o resultado 
  (líquidos de tributos)
  Equivalência patrimonial sobre outros resultados abrangentes  (1.389) (30.099)     ______________ ______________
Total de Outros resultados abrangentes  (23.355) 1.240.173     ______________ ______________     ______________ ______________
Total do Resultado abrangente  11.350.575 11.618.113     ______________ ______________     ______________ ______________

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações contábeis.

DEMONSTRAÇÃO DOS FLUXOS DE CAIXA - Exercícios Findos em 31 de Dezembro
(Em milhares de Reais)
    Nota                     2025                 2024
Fluxos de caixa das atividades operacionais
 Ajustes para reconciliação do lucro líquido
  Lucro antes do Imposto de Renda 
   e da Contribuição Social   11.374.056 10.377.967
  Resultado de participações societárias  7 (11.763.634) (10.672.611)
  Juros e variações cambiais e monetárias (líquidas)   (3.655) (1.665)      ______________ _____________
      (393.233) (296.309)      ______________ _____________
 Variações nos Ativos e Passivos
  (Aumento) Redução em Tributos a compensar   697.899 496.781
  (Aumento) Redução em Outros ativos   11 9
  Aumento (Redução) em Tributos a recolher   (586.250) (436.289)
  Aumento (Redução) em Fornecedores   (2) 2
  Aumento (Redução) em Outros passivos   (11) (9)      ______________ _____________
      111.647 60.494      ______________ _____________
Caixa proveniente das operações   (281.586) (235.815)      ______________ _____________
 Pagamento de Imposto de renda e Contribuição social   - (64)      ______________ _____________
Caixa líquido aplicado nas atividades operacionais   (281.586) (235.879)      ______________ _____________      ______________ _____________
Fluxos de caixa das atividades de investimentos
 Juros sobre capital próprio e Dividendos recebidos  6 12.639.918 5.546.356      _______________ _____________
Caixa líquido gerado nas atividades de investimentos   12.639.918 5.546.356      _______________ _____________      _______________ _____________
Fluxos de caixa das atividades de financiamentos
 Juros sobre capital próprio e Dividendos pagos  10.4 (12.274.114) (5.345.297)      _______________ _____________
Caixa líquido aplicado nas atividades 
 de financiamentos   (12.274.114) (5.345.297)      _______________ _____________      _______________ _____________
Aumento (Redução) de Caixa e Equivalentes de caixa   84.218 (34.820)      _______________ _____________      _______________ _____________
 Caixa e equivalentes de caixa no início do exercício   73.962 108.782
 Caixa e equivalentes de caixa no final do exercício   158.180 73.962      _______________ _____________
      84.218 (34.820)      _______________ _____________      _______________ _____________

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações contábeis.

DEMONSTRAÇÃO DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO (Em milhares de Reais)
    Capital Reservas Reservas Ajustes de Lucros Total do
    Nota                    Social   de capital       de lucros avaliação patrimonial acumulados Patrimônio Líquido

Saldo em 31 de dezembro de 2023  23.000.000 5.637.910 22.319.360 (2.358.107) - 48.599.163    _______________ _____________ _______________ ____________________________ _______________ _______________________    _______________ _____________ _______________ ____________________________ _______________ _______________________
Transações com os acionistas
 Dividendos e Juros sobre o Capital Próprio de 
  exercícios anteriores 10.2 - - (2.743.489) - - (2.743.489)
 Equivalência patrimonial reflexa do Patrimônio líquido 
  da controlada  - 33.997 (132.983) - - (98.986)
Lucro líquido do exercício  - - - - 10.377.940 10.377.940
Outros resultados abrangentes
 Equivalência patrimonial reflexa do Patrimônio líquido 
  da controlada  - - - 1.240.173 - 1.240.173
Destinação do lucro
 Reserva legal 10.4.1 - - 518.897 - (518.897) -
 Juros sobre capital próprio do exercício 10.4.1 - - - - (3.008.146) (3.008.146)
 Dividendos e Juros sobre capital próprio propostos 10.4.1 - - 3.983.371 - (3.983.371) -
 Reservas estatutárias 10.4.1 - - 2.867.526 - (2.867.526) -    _______________ _____________ _______________ ____________________________ _______________ _______________________
Saldo em 31 de dezembro de 2024  23.000.000 5.671.907 26.812.682 (1.117.934) - 54.366.655    _______________ _____________ _______________ ____________________________ _______________ _______________________    _______________ _____________ _______________ ____________________________ _______________ _______________________
Saldo em 31 de dezembro de 2024  23.000.000 5.671.907 26.812.682 (1.117.934) - 54.366.655    _______________ _____________ _______________ ____________________________ _______________ _______________________    _______________ _____________ _______________ ____________________________ _______________ _______________________
Transações com os acionistas
 Capitalização de Reservas 10.2 11.154.000 - (11.154.000) - - -
 Cancelamento de ações em tesouraria reflexo da controlada 10.2 - 790.397 (790.397) - - -
 Dividendos de exercícios anteriores 10.2 - - (3.983.371) - - (3.983.371)
 Equivalência patrimonial reflexa do Patrimônio líquido 
  da controlada  - (249.913) (49.958) - - (299.871)
Lucro líquido do exercício  - - - - 11.373.930 11.373.930
Outros resultados abrangentes
 Equivalência patrimonial reflexa do Patrimônio líquido 
  da controlada  - - - (23.355) - (23.355)
Destinação do lucro
 Reserva legal 10.4.1 - - 568.697 - (568.697) -
 Juros sobre capital próprio do exercício 10.4.1 - - - - (8.556.253) (8.556.253)
 Reservas estatutárias 10.4.1 - - 2.248.980 - (2.248.980) -    _______________ _____________ _______________ ____________________________ _______________ _______________________
Saldo em 31 de dezembro de 2025  34.154.000 6.212.391 13.652.633 (1.141.289) - 52.877.735    _______________ _____________ _______________ ____________________________ _______________ _______________________    _______________ _____________ _______________ ____________________________ _______________ _______________________

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações contábeis.

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025 (Em milhares de Reais, exceto quando divulgado de outra forma)

Norma Descrição

CPC 18 (R3) - Investimento em Coligada, em Controlada e  
Empreendimento Controlado em Conjunto

Contempla ajustes de redação relacionadas a aplicação do método da equivalência patrimonial.

ICPC 09 - Demonstrações Contábeis Individuais, 
Demonstrações Separadas, Demonstrações Consolidadas e 
Aplicação do Método da Equivalência Patrimonial

Contempla ajustes de redação e atualização de referências às normas posteriores a sua emissão. 

CPC 32 (R1) - Tributos sobre o Lucro

O Pilar Dois é uma iniciativa da Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico (“OCDE”) para 
garantir que grandes grupos multinacionais, com receitas anuais superiores a 750 milhões de euros, paguem um 
nível mínimo de tributos em cada jurisdição que atuam. Grupos multinacionais devem coletar informações de suas 
controladas para aferir a necessidade de pagamento de um tributo adicional caso essas entidades possuam uma 
alíquota tributária efetiva inferior a 15% sobre os lucros.

1. CONTEXTO OPERACIONAL
A IUPAR - Itaú Unibanco Participações S.A. (“IUPAR”) é uma sociedade anônima de capital 
fechado, constituída e existente segundo as leis brasileiras e está localizada na Praça Alfredo 
Egydio de Souza Aranha, nº 100 - Torre Olavo Setubal - São Paulo - SP.
A IUPAR tem por objeto social exclusivo a titularidade e o exercício do controle acionário da 
sociedade denominada Itaú Unibanco Holding S.A. (“ITAÚ UNIBANCO HOLDING”), devendo 
manter, de forma direta e em caráter permanente, a propriedade de ações representativas 
de, pelo menos, 51% das ações com direito a voto de sua emissão.
A IUPAR é uma holding cujo controle é compartilhado entre as empresas Itaúsa S.A. e 
Companhia E. Johnston de Participações (Nota 10.1).
As Demonstrações Contábeis foram aprovadas pelo Conselho de Administração da IUPAR 
em 23 de fevereiro de 2026.
2. BASE DE PREPARAÇÃO E APRESENTAÇÃO
2.1. Declaração de conformidade
As Demonstrações Contábeis da IUPAR foram elaboradas de acordo com as normas de 
contabilidade adotadas no Brasil, em observância às disposições contidas na Lei das 
Sociedades por Ações nº 6.404/76, e suas alterações, e compreendem os Pronunciamentos, 
Interpretações e Orientações emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis - CPC, os 
quais foram aprovados pelo Conselho Federal de Contabilidade.
A Administração avaliou a capacidade da IUPAR em continuar operando normalmente 
e está convencida de que a Companhia possui recursos para dar continuidade a seus 
negócios no futuro. Adicionalmente, a Administração não tem conhecimento de nenhuma 
incerteza material que possa gerar dúvidas significativas sobre a sua capacidade de 
continuar operando. Assim, estas Demonstrações Contábeis foram preparadas com base no 
pressuposto de continuidade.
Todas as informações relevantes próprias das Demonstrações Contábeis, e somente elas, 
estão sendo evidenciadas e correspondem às utilizadas pela IUPAR na sua gestão.
2.2. Base de mensuração
As Demonstrações Contábeis foram elaboradas considerando o custo histórico como base 
de valor exceto por determinados ativos financeiros que foram mensurados ao valor justo, 
conforme demonstrado na nota 4.1.1.
2.3. Moeda funcional e de apresentação
As Demonstrações Contábeis foram preparadas e estão apresentadas em Reais (R$), que é a 
moeda funcional e de apresentação, sendo todos os saldos arredondados para milhares de 
Reais, exceto quando indicado de outra forma.

A definição da moeda funcional reflete o principal ambiente econômico de operação da 
IUPAR.
2.4. Uso de estimativas e julgamentos
Na elaboração das Demonstrações Contábeis é requerido que a Administração se utilize de 
julgamentos, estimativas e premissas que afetam os saldos de ativos, passivos, receitas e 
despesas durante os exercícios apresentados e em períodos subsequentes.
Os julgamentos, estimativas e premissas são baseados em informações disponíveis na data 
da elaboração das Demonstrações Contábeis, além da experiência de eventos passados e/
ou correntes, considerando ainda pressupostos relativos a eventos futuros. Adicionalmente, 
quando necessário, os julgamentos e as estimativas estão suportados por pareceres 
elaborados por especialistas. Essas estimativas são revisadas periodicamente e seus 
resultados podem diferir dos valores inicialmente estimados.
Para os exercícios apresentados todas as estimativas e premissas utilizadas representam 
a melhor estimativa da Administração e estão em conformidade com as normas de 
contabilidade.
2.5. Consolidação das Demonstrações Contábeis
Conforme disposto no item 4(a) do CPC 36 (R3) - Demonstrações Consolidadas, a IUPAR não 
está apresentando Demonstrações Contábeis consolidadas, uma vez que a mesma satisfaz 
as condições a seguir:
• a IUPAR é ela própria uma controlada de outras entidades (Itaúsa S.A. e Companhia E. 
Johnston de Participações), que não fizeram objeção quanto à não apresentação das 
demonstrações consolidadas;
• seus instrumentos patrimoniais não são negociados publicamente (bolsa de valores 
nacional ou estrangeira ou mercado de balcão, incluindo mercados locais e regionais);
• a IUPAR não arquivou nem está em processo de arquivamento de suas Demonstrações 
Contábeis junto à Comissão de Valores Mobiliários (CVM) ou outro órgão regulador, visando 
à distribuição pública de qualquer tipo ou classe de instrumento no mercado de capitais; e
• as controladoras finais disponibilizam ao público suas Demonstrações Contábeis 
consolidadas em conformidade com os Pronunciamentos do CPC.
2.6. Adoção das normas de contabilidade revisadas
Mantendo o processo permanente de revisão das normas de contabilidade o CPC emitiu 
novas normas e revisões às normas já existentes.

2.6.1. Normas e interpretações revisadas adotadas a partir de 1º de janeiro de 2025
No exercício de 2025 a IUPAR adotou as revisões relacionadas abaixo as quais não apresentaram impactos significativos em suas Demonstrações Contábeis:

2.6.2. Normas e interpretações novas e revisadas ainda não adotadas
As novas normas e revisões abaixo já foram emitidas, contudo, ainda não encontram-se vigentes em 31 de dezembro de 2025.
Com exceção da norma CPC 51 - Apresentação e Divulgações nas Demonstrações Contábeis, a IUPAR não estima impactos significativos em suas Demonstrações Contábeis quando  
da sua adoção.

Norma Descrição Vigência

CPC 40 (R1) - Instrumentos 
"nanceiros: Divulgação e CPC 48 
- Instrumentos "nanceiros 

Contempla: (i) esclarecimento sobre a data de reconhecimento e desreconhecimento de alguns ativos e passivos 
"nanceiros liquidados por meios eletrônicos; (ii) orientações adicionais para avaliação se um ativo "nanceiro atende ao 
critério “de somente pagamento de principal e juros”; (iii) novas divulgações para instrumentos "nanceiros com termos 
contratuais que podem alterar os !uxos de caixa (Ex. instrumentos vinculados à metas ASG); e (iv) atualizações sobre as 
divulgações de instrumentos de patrimônio designados a valor justo por meio de outros resultados abrangentes.

1º janeiro de 2026

Melhorias anuais às normas 
contábeis IFRS - Volume 11

Alterações de escopo limitado como parte do seu processo de melhorias anuais. As alterações incluem esclarecimentos, 
simpli"cações, correções ou modi"cações destinadas a melhorar a consistência das seguintes normas: CPC 37 (R1) - Ado-
ção Inicial das Normas Internacionais de Contabilidade, CPC 40 (R1) - Instrumentos Financeiros: Evidenciação, CPC 48 
- Instrumentos Financeiros, CPC 36 (R3) - Demonstrações Consolidadas e CPC 03 (R2) - Demonstração dos Fluxos de Caixa.

1º janeiro de 2026

CPC 51 - Apresentação e 
Divulgações nas Demonstrações 
Contábeis

Substitui o CPC 26 (R1) - Apresentação das Demonstrações Contábeis e introduz novas exigências para: (i) apresentar ca-
tegorias especí"cas e subtotais de"nidos na demonstração do resultado; (ii) apresentar divulgações sobre as medidas de 
desempenho de"nidas pela administração nas notas explicativas; e (iii) melhorias vinculadas aos requisitos de agregação 
e desagregação de informações "nanceiras por similaridade.
Alterações no CPC 03 (R2) - Demonstração dos Fluxos de Caixa, estabelecendo o “lucro ou prejuízo operacional” como 
ponto de partida para reconciliar os !uxos de caixa das atividades operacionais e a eliminação das opções existentes de 
apresentação de juros e dividendos pagos e recebidos.
A nova norma será aplicada de forma retrospectiva e os possíveis impactos estão sendo avaliados e serão concluídos até 
a data de entrada em vigor da norma.

1º janeiro de 2027

3. PRINCIPAIS POLÍTICAS CONTÁBEIS
As principais políticas contábeis da IUPAR foram adotadas de forma consistente nos 
exercícios e estão apresentadas, de maneira resumida, nas respectivas notas explicativas.

4. INSTRUMENTOS FINANCEIROS E GERENCIAMENTO DE RISCOS
Política Contábil

• Instrumentos financeiros

São reconhecidos na data de contratação, ou seja, na concretização do surgimento da obrigação 
ou do direito e são inicialmente registrados pelo valor justo acrescido ou deduzido de quaisquer 
custos de transação diretamente atribuíveis.
São baixados desde que os direitos contratuais aos fluxos de caixa expirem, ou seja, quando há 
certeza do término do direito ou da obrigação de recebimento, da entrega de caixa, ou do título 
patrimonial.
Ativos e passivos financeiros são compensados e o valor líquido é reportado no Balanço 
Patrimonial unicamente quando há um direito legalmente aplicável de compensar os 
valores reconhecidos e há uma intenção de liquidá-los ou realizar o ativo e liquidar o passivo 
simultaneamente.
• Ativos financeiros

Posteriormente ao reconhecimento inicial, são classificados e mensurados por meio: (i) da 
avaliação do modelo de negócios para a gestão dos ativos financeiros; e (ii) das características do 
seu fluxo de caixa contratual. As mensurações podem ser as seguintes:
Custo amortizado: São aqueles cuja característica de fluxo de caixa corresponde, unicamente, 
ao pagamento de principal e juros e que sejam geridos em um modelo de negócios para 
obtenção dos fluxos de caixa contratuais do instrumento. São reconhecidos pelo método da taxa 
efetiva de juros.
Valor justo por meio do resultado (VJR): São aqueles cuja característica de fluxo de caixa não 
corresponda somente ao pagamento de principal e juros ou que sejam geridos em um modelo de 
negócios para venda no curto prazo. São reconhecidos em contrapartida do Resultado.
Periodicamente é avaliada a necessidade de reconhecimento de perdas ao valor recuperável 
(impairment) para todos os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado. Para fins de 
determinação da perda por impairment são considerados diversos elementos, tais como a 
situação creditícia de cada ativo financeiro, a análise da conjuntura econômica ou setorial e o 
histórico de perdas reconhecidas em exercícios anteriores.
Uma perda por impairment anteriormente reconhecida pode ser revertida caso haja uma 
mudança nos pressupostos utilizados para determinar o valor recuperável do ativo.
• Passivos financeiros

Posteriormente ao reconhecimento inicial, como regra geral, os passivos financeiros são 
classificados e mensurados como custo amortizado.
• Valor justo

É determinado mediante o uso de técnicas de avaliação, baseadas em premissas, que levam 
em consideração o julgamento da Administração e as condições de mercado existentes na data 
das Demonstrações Contábeis. As técnicas de avaliação incluem o uso de operações recentes 
contratadas com terceiros, referência a outros instrumentos que são substancialmente similares 
e análise de fluxos de caixa descontados, buscando o maior uso possível de informações geradas 
pelo mercado e contam o mínimo possível com informações geradas pela Administração.
A classificação das mensurações de valor justo é realizada utilizando a hierarquia de valor 
justo, que reflete a significância dos dados utilizados no processo de mensuração, conforme 
demonstrado abaixo:
Nível 1: preços cotados (não ajustados) em mercados ativos para ativos e/ou passivos idênticos;
Nível 2: preços diferentes dos negociados em mercados ativos incluídos no Nível 1, mas que são 
observáveis para o ativo ou passivo, direta ou indiretamente; e
Nível 3: preços baseados em variáveis não observáveis no mercado sendo, geralmente, obtidos 
internamente ou em outras fontes não consideradas de mercado.
A Administração entende que todas as metodologias adotadas são apropriadas e consistentes 
com os participantes do mercado, no entanto, a adoção de outras metodologias ou o uso de 
pressupostos diferentes para apurar o valor justo pode resultar em estimativas diferentes dos 
valores justos.
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l  DESAFIADOR.  O  analista  do  
BTG  Pactual,  Eduardo  Ros-
man, que conversou na sema-
na passada com uma série de 
gestoras no Rio, destaca, em re-
latório,  que  a  visão  passada  
nas reuniões é que o cenário de 
mercado parece “bastante de-
safiador”. Além  da guerra,  há  
ainda  impactos  locais,  como  
rumores de greve dos caminho-
neiros. A combinação tem fei-
to os fundos reduzirem exposi-
ções em ativos de maior risco.

l  PRESERVADOS. Apesar do am-
biente atual ruim, a expectati-
va na Faria Lima ainda segue 

positiva  para  as  aberturas  de  
capital (IPOs, na sigla em in-
glês)  esperadas  para  este  se-
mestre na B3. Uma das razões 
é que essas ofertas vão buscar 
o investidor estrangeiro. Mes-
mo com a guerra, o fluxo líqui­
do de estrangeiros em março 
está positivo em R$ 4,6 bilhões 
até o dia 17. No ano, já entra-
ram R$ 46,3 bilhões.

l CALENDÁRIO. Nesta semana, o 
CEO da Itaúsa, Alfredo Setu-
bal, afirmou que a Aegea pode 
realizar seu esperado IPO en-
tre o final de maio e o começo 
de junho. A expectativa é que a 
operação movimente R$ 10 bi-

lhões.  A  Compass,  empresa  
de distribuição de gás do Gru-
po  Cosan,  também  prepara  
seu IPO para breve.

l  IMPASSE.  Quase dois meses 
após o Banco Central deter-
minar a liquidação extrajudi-
cial do Will Bank, as empre-
sas de maquininhas de paga-
mentos ainda aguardam o re-
passe de cerca de R$ 2 bilhões 
em valores referentes a tran-
sações feitas com cartões emi-
tidos pelo banco digital, apu-
rou a Coluna.  A cifra está no 
centro de um impasse sobre 
quem deve arcar com o prejuí­
zo, em meio a divergências in-
terpretativas a respeito da re-
gulação em vigor.

l  GARANTIA.  Em  novembro,  
uma norma do BC reforçou o 
papel  da  bandeira  de  cartão  
como o elo da cadeia respon-
sável pelas regras e gestão de 
riscos do sistema. Na prática, 
isso significa que ela deve ga-
rantir que o fluxo financeiro 

chegue ao comerciante, mes-
mo que um dos participantes 
deixe  de  honrar  as  obriga-
ções.  O  BC,  porém,  deu  um  
prazo de 180 dias para a ade-
quação às regras.

l  CONTA.  A  Mastercard,  res-
ponsável  pelos  cartões  de  
crédito e débito do Will Bank, 
que pertencia ao Banco Mas-
ter, já liquidou cerca de 60% 
do rombo estimado em R$ 5 
bilhões  deixado  no  segmen-
to,  segundo  uma  fonte  com  
conhecimento dos números. 
Em  nota,  a  Mastercard  afir-
mou ter antecipado os paga-
mentos  com  recursos  pró­
prios, enquanto aguarda a fi-
nalização dos repasses dos va-
lores devidos pelo liquidante 
do Will Bank. A bandeira ga-
rantiu operar em “total con-
formidade”  com  as  obriga-
ções legais e regulatórias apli-
cáveis e disse trabalhar com o 
liquidante e com o regulador 
para  “minimizar  eventuais  
impactos  no  ecossistema de 
pagamentos”.

Ainda não l  A Riachuelo é uma das empresas que deveriam já ter anunciado ofertas 
de ações; junto com a do Banco Mercantil,  a movimentação prevista era de R$ 1 bilhão 

A
volatilidade nos mercados na esteira da ofensiva dos Esta-
dos Unidos contra o Irã já afetou ofertas subsequentes de 
ações no Brasil. Ao menos duas operações que eram espe-
radas para estar no mercado ainda não foram anuncia-

das, as da Riachuelo e do Banco Mercantil do Brasil. Os efeitos da 
guerra já haviam atingido duas outras operações no começo do 
mês, a do Banco Pine e a da Pague Menos. As duas empresas não 
conseguiram colocar os lotes adicionais nas ofertas, captando 
metade do inicialmente esperado. A expectativa inicial, ou seja, 
antes  do  início  do  conflito  no  Oriente  Médio,  era  de  que  as  
ofertas da Riachuelo e do Mercantil, juntas, poderiam movimen-
tar R$ 1 bilhão, de acordo com fontes. A guerra mexe com os 
preços do petróleo e outras commodities, impactando nas expec-
tativas de inflação e, portanto, no ritmo de corte da taxa Selic. 
Para o mercado de ações, a queda no juro brasileiro é essencial 
para a retomada das ofertas.

Guerra no Irã gera 
volatilidade e atrasa 
ofertas de ações aqui
Pelo menos duas operações que eram 
esperadas ainda não foram lançadas
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é a entrada 

líquida de recur-

sos estrangei-

ros na B3 em 

março até o dia 

17, mesmo com 

a guerra

R$ 4,6
bilhões

DESCE

Minerva cai 
10,7% apesar 
de resultados 
recordes no 
ano passado

As Ações da 
Minerva afun-
daram 10,70% 

ontem, a maior 
baixa do Iboves-

pa, a R$ 3,84, 
menor preço 

em um ano. Na 
visão do BTG 

Pactual, a com-
panhia encer-
rou 2025 com 
resultados re-
cordes, mas o 
quarto trimes-
tre ficou abai-
xo do espera-
do, o que pe-

sou nos papéis.

é quanto as em-

presas de ma-

quininhas co-

bram da Master-

card em meio a 

impasse sobre o 

Will Bank

R$ 2
bilhões

Fundos sofreram resgates

Um dos principais compradores de ações em ofertas 
públicas, os fundos de investimento, estão tendo um 
período bem ruim. Em fevereiro, os fundos multimer-
cados tiveram regastes líquidos de R$ 7,9 bilhões, en-
quanto os de ações, de R$ 4,7 bilhões, segundo a An-
bima, associação que reúne entidades do setor.

SOBE

Hapvida sobe 
15% mesmo 
com balanço 
considerado 

fraco

As ações da 
Hapvida opera-
ram sob forte 
volatilidade 
ontem, mas 

fecharam com 
avanço de 

14,98%, apesar 
do balanço do 

4º trimestre de 
2025 ter desa-
pontado. Se-

gundo fontes, 
a alta teria si-
do sustentada 
por fluxo com-
prador ligado 

ao controlador 
da empresa.

US$
1/NY

1 Euro/
Europa

1 Libra/
Londres

R$ 1/
Brasil

DÓLAR AMERICANO 1,000 1,1586 1,3428 0,1914
EURO 0,863 1,0000 1,1590 0,1653
FRANCO SUÍÇO 0,788 0,9134 1,0586 0,1510
LIBRA ESTERLINA 0,745 0,8628 1,0000 0,1425
IENE 157,676 182,6940 211,7310 30,1960

Venc. Aju.C. Abe. Min. Máx. Var.%

AÇÚCAR NY* MAI/26 15,46 411.043 14,92 15,49 0,57

CAFÉ NY* MAI/26 300,90 68.610 290,75 302,55 9,30

SOJA CBOT** MAI/26 11,69 377.610 11,57 11,735 7,00

MILHO CBOT** JUL/26 4,80 399.086 4,742 4,807 5,50

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

Trabalhador assalariado e doméstica*
Salário de contribuição Alíquota
ATÉ R$ 1.621,00 7,5%
DE R$ 1.621,01 ATÉ R$ 2.902,84 9%
DE R$ 2.902,85 ATÉ R$ 4.354,27 12%
DE R$ 4.354,28 ATÉ R$ 8.475,55 14%

INSS - COMPETÊNCIA (MARÇO)

MAIORES BAIXAS DO IBOVESPA
MINERVA ON NM 3,85 -10,47 34.562
BRAVA ON NM 17,40 -4,71 21.898
PETRORECSA ON 13,35 -2,84 16.403

MAIORES ALTAS DO IBOVESPA
R$ Var. % Neg.

HAPVIDA ON ATZ 9,35 13,89 50.552
ENEVA ON NM 25,35 4,11 72.817
NATURA ON NM 9,73 4,06 26.397

TR/TBF/POUPANÇA/POUPANÇA SELIC (%)
16/3 a 16/4 0,1730 1,1033 0,6739 0,5000
17/3 a 17/4 0,1731 1,1058 0,6740 0,5000
18/3 a 18/4 0,1729 1,1013 0,6738 0,5000

Pontos Dia% Mês% Ano%
NOVA YORK - DJIA 46.021,43 -0,44 -6,04 -4,25
FRANKFURT - DAX 22.839,56 -2,82 -9,67 -6,74
LONDRES - FTSE 10.063,50 -2,35 -7,76 1,33
TÓQUIO - NIKKEI 53.372,53 -3,38 -9,31 6,03

Venda Dia % Mês % Ano %
DÓLAR COMERCIAL 5,2156 -0,59 1,59 -4,98
DÓLAR TURISMO 5,4160 0,07 0,48 -3,53
EURO 6,0420 0,45 -0,44 -6,30
OURO US$/ONÇA­TROY 4659,90 -263,30 -12,02 6,76
WTI US$/BARRIL 94,0200 -5,12 39,81 63,91
IBRENTUS$/BARRIL 107,2200 -2,12 46,72 76,15

IGP-M (FGV) 0,9733 IPCA (IBGE) 1,0381
IGP-DI (FGV) 0,9709 INPC (IBGE) 1,0336
IPC-FIPE 1,0354 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) 14,65 -0,27 -0,54 -1,68

CDI 14,65 -1,68 -1,68 -1,68

CDB - CDI

Índice Janeiro Fevereiro No ano 12 Meses
INPC (IBGE) 0,39 0,56 0,95 3,36
IGP-M (FGV) 0,41 -0,73 -0,32 -2,67
IGP-DI (FGV) 0,20 -0,84 -0,64 -2,91
IPC (FIPE) 0,21 0,25 0,46 3,54
IPCA (IBGE) 0,33 0,70 1,03 3,81
CUB (Sinduscon) 2,08 0,10 2,18 5,98
FIPEZAP-SP (FIPE) 0,15 0,25 0,40 4,15

INFLAÇÃO (%)

Autônomo
(BASE EM R$)

Alíquota A pagar (R$)

DE 1.621,00 A 8.475,55 20% DE 324,20 A 1.695,11
VENCIMENTO 15/04. O PORCENTUAL DE MULTA A SER
APLICADO FICA LIMITADO A 20%, MAIS TAXA SELIC.

AGRÍCOLAS - MERCADO FUTURO

TESOURO DIRETO (*) Vcto. Ano % R$
IPCA 15/8/2032 7,74 2.883,64

15/8/2040 7,16 1.721,52

JUROS SEMESTRAIS 15/5/2037 7,43 4.262,31

PREFIXADO 1º/1/2029 13,70 701,80
1º/1/2032 13,97 471,71

SELIC 1º/3/2031 0,09 18.543,70
(*)TÍTULOS A VENDA

Ibovespa: 180.270,62 PTS. | Dia 0,35% | Mês -4,51% | Ano 11,88%

AGRÍCOLAS - MERCADO FÍSICO

BROADCAST MERCADOS

Índices de reajuste do aluguel (Fevereiro)

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

SOJA
Cepea/esalq, R$/sc 60 kg

Ult.
122,56

Var. (%)
1,51

Var. 1 ano(%)
-3,77

BOI
Cepea/esalq, R$/@ 349,60 0,75 12,68
MILHO
Cepea/esalq, R$/sc 60 kg 71,63 0,43 -20,57
CAFÉ
Cepea/esalq, R$/sc 60 kg 1924,50 7,49 -23,91

MOEDAS E COMMODITIES
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IUPAR - Itaú Unibanco Participações S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025 (Em milhares de Reais, exceto quando divulgado de outra forma) (Continuação)

4.1.2. Valor justo dos instrumentos financeiros
Para apuração do valor justo, são utilizadas técnicas de avaliação previstas no CPC 46 / IFRS 
13 - Mensuração do valor justo, podendo resultar em um valor contábil diferente do seu 
valor justo, principalmente, em virtude dos instrumentos apresentarem prazos de liquidação 
longos e custos diferenciados em relação às taxas de juros praticadas atualmente para 
contratos similares, assim como pela alteração diária das taxas de juros futuros.
(a) Hierarquia do valor justo
Todos os ativos financeiros mensurados a valor justo são classificados na hierarquia como 
nível 2.
(b) Valor justo dos instrumentos financeiros a custo amortizado
Os ativos e passivos financeiros, mensurados ao custo amortizado, apresentam saldo 
contábil equivalente ao valor justo decorrente do fato de que estes instrumentos financeiros 
possuem características substancialmente similares aos que seriam obtidos se fossem 
negociados no mercado.
4.2. Gerenciamento de riscos
Pelo fato dos resultados da IUPAR estarem diretamente atrelados às operações da controlada 
ITAÚ UNIBANCO HOLDING, a IUPAR está exposta, essencialmente, aos riscos decorrentes das 
operações da controlada.
Por meio de sua alta administração a IUPAR participa no Conselho de Administração e 
comitês de assessoramento do ITAÚ UNIBANCO HOLDING, que também possui a presença de 
membros independentes com experiência nos respectivos mercados de atuação, onde são 
estimuladas boas práticas de gerenciamento de riscos e compliance, incluindo integridade.
4.2.1. Riscos de mercado
Envolvem, principalmente, a possibilidade de oscilação nas taxas de juros e taxas de câmbio. 
Podem resultar em redução dos valores dos ativos ou aumento de seus passivos em função 
das oscilações no mercado.
A IUPAR não está exposta a risco significativo em relação à oscilação de taxas de câmbio.
Em relação aos riscos de taxas de juros são aqueles que geram perdas econômicas devido a 
alterações adversas nessas taxas. Esse risco é monitorado continuamente pela Administração 
com o objetivo de se avaliar eventual necessidade de contratação de operações de 
derivativos para se proteger contra a volatilidade destas taxas. Em relação às aplicações 
financeiras, os rendimentos estão indexados à variação do CDI e o regate garantido pelo 
valor da quota no dia de resgate.
4.2.1.1. Análise de sensibilidade
Em 31 de dezembro de 2025 a IUPAR não apresenta risco significativo de oscilação nos saldos 
em decorrência de variação de taxas de juros (indexadores).
4.2.2. Riscos de crédito
Compreende a possibilidade de ocorrerem perdas resultante da dificuldade de realização de 
seus recebíveis e demais créditos. Essa descrição está relacionada, principalmente, à rubrica 
de Caixa e Equivalentes de caixa e Dividendos e Juros sobre Capital Próprio a receber, sendo 
a exposição máxima ao risco de crédito refletida pelo saldo contábil das referidas rubricas.
Na gestão do risco de crédito do: (i) Caixa e Equivalentes de caixa a IUPAR estabeleceu limites 
de exposição e critérios de seleção para contrapartes de operações financeiras conforme 
classificação de risco (rating); e (ii) Dividendos e Juros sobre Capital Próprio a receber a IUPAR 
possui recebíveis apenas de sua controlada ITAÚ UNIBANCO HOLDING, cuja classificação de 
risco de crédito é considerada baixa pelas principais agências de rating.
A Administração entende que as operações acima não expõem a IUPAR a riscos de crédito 
significativos que futuramente possam gerar prejuízos materiais.
4.2.3. Riscos de liquidez
Corresponde à possibilidade da IUPAR não honrar seus compromissos financeiros nas datas 
de vencimento por falta de recursos suficientes, em decorrência de descasamentos que 
possam afetar de forma relevante sua capacidade de pagamento.
A Administração monitora as previsões contínuas das exigências de liquidez para assegurar 
que ela tenha caixa suficiente para atender às necessidades operacionais.
A IUPAR investe o excesso de caixa escolhendo instrumentos com vencimentos apropriados 
ou liquidez adequada para fornecer margem suficiente em relação às previsões de saída de 
recursos.
Os vencimentos de todos os passivos financeiros, de acordo com os fluxos de caixa não 
descontados, estão previstos para ocorrer nos próximos 12 meses.
4.3. Gestão de capital
A IUPAR faz a gestão de capital de forma a garantir a continuidade de suas operações, bem 
como oferecer retorno aos seus acionistas, principalmente, por meio da otimização do custo 
de capital.

5. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Política Contábil

As contas bancárias estão reconhecidos pelo custo amortizado e as aplicações financeiras, 
acrescidas dos rendimentos, estão mensurados a valor justo.
5.1. Composição
   31/12/2025 31/12/2024
Caixa e Bancos  20 20 
Equivalentes de caixa
 Fundos de investimentos  158.160 73.942   _______________ ______________
Total  158.180 73.962   _______________ ______________   _______________ ______________
6. DIVIDENDOS E JUROS SOBRE CAPITAL PRÓPRIO (“JCP”) A RECEBER
Política Contábil

São reconhecidos na sua deliberação em contrapartida da rubrica “Investimentos”.
6.1. Composição
   ITAÚ UNIBANCO HOLDING
Saldo em 31/12/2023  1.164.252   ___________________________________   ___________________________________
 Dividendos e JCP de exercícios anteriores  2.884.916 
 JCP  2.807.465 
 Recebimentos  (5.546.356)   ___________________________________
Saldo em 31/12/2024  1.310.277    ___________________________________   ___________________________________
 Dividendos e JCP de exercícios anteriores  3.934.213 
 Dividendos  5.269.310 
 JCP  3.054.878 
 Recebimentos  (12.639.918)   ___________________________________
Saldo em 31/12/2025  928.760   ___________________________________   ___________________________________
7. INVESTIMENTOS
Política Contábil

Os investimentos em controladas são aqueles em que a IUPAR está exposta ou possui direito a 
retornos variáveis com base em seu envolvimento com a investida além de possuir a capacidade 
de afetar esses retornos por meio do poder exercido.
Está representado pelo investimento em participação acionária no ITAÚ UNIBANCO HOLDING. É 
reconhecido, inicialmente, ao custo de aquisição e avaliado subsequentemente pelo método de 
equivalência patrimonial.
É avaliado, no mínimo anualmente, se há evidência objetiva de que o investimento sofreu perda 
por desvalorização e, caso identificada uma perda, reconhece a mesma em contrapartida do 
Resultado, não sendo reconhecidas perdas adicionais em montante superior à sua participação 
acionária, a menos que tenha incorrido em obrigações ou efetuado pagamentos em nome  
da investida.
Uma perda do valor recuperável anteriormente reconhecida pode ser revertida caso haja uma 
mudança nos pressupostos utilizados para determinar o valor recuperável do ativo, sendo a 
mesma também reconhecida no Resultado.
7.1. Movimentação
  Controlada 
   ITAÚ UNIBANCO HOLDING
Saldo em 31/12/2023  49.725.343   ___________________________________   ___________________________________
Resultado de participação societária  10.672.611 
Dividendos e JCP  (6.187.814)
Outros resultados abrangentes  1.240.173 
Outros  (98.986)   ___________________________________
Saldo em 31/12/2024  55.351.327   ___________________________________   ___________________________________
Resultado de participação societária  11.763.634 
Dividendos e JCP  (12.925.743)
Outros resultados abrangentes  (23.355)
Outros  (299.871)   ___________________________________
Saldo em 31/12/2025  53.865.992    ___________________________________   ___________________________________
Valor de mercado em 31/12/2024 (*)  78.794.314 
Valor de mercado em 31/12/2025 (*)  113.967.372 
(*) O valor de mercado representa o valor da ação negociada na bolsa de valores (B3) 
considerando percentual de participação da IUPAR.

4.1. Instrumentos financeiros
A administração dos instrumentos financeiros é realizada conforme estratégia e diretrizes estabelecidas em políticas financeiras visando assegurar a preservação de liquidez e continuidade 
dos negócios.
4.1.1. Classificação dos instrumentos financeiros
Segue abaixo a classificação e mensuração dos ativos e passivos financeiros:
  Custo amortizado   VJR   Total 
  Nota 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024  ______ _______________ ______ __________ _______________ _______________ _______________ _______________
Ativos financeiros
 Caixa e Equivalentes de caixa 5 20 20 158.160 73.942 158.180 73.962 
 Dividendos e Juros sobre capital próprio 6 928.760 1.310.277 - - 928.760 1.310.277   _______________ ______ __________ _______________ _______________ _______________ _______________
Total de Ativos financeiros  928.780 1.310.297 158.160 73.942 1.086.940 1.384.239   _______________ ______ __________ _______________ _______________ _______________ _______________   _______________ ______ __________ _______________ _______________ _______________ _______________
Passivos financeiros
 Fornecedores  41 43 - - 41 43 
 Dividendos e Juros sobre capital próprio 10.4.2 845.394 1.189.308 - - 845.394 1.189.308   _______________ ______ __________ _______________ _______________ _______________ _______________
Total de Passivos financeiros  845.435 1.189.351 - - 845.435 1.189.351   _______________ ______ __________ _______________ _______________ _______________ _______________

7.2. Reconciliação
   ITAÚ UNIBANCO HOLDING 
   31/12/2025 31/12/2024
Patrimônio líquido da controlada  204.501.059 211.089.617 
% de participação  26,3465% 26,2281%   ________________ _______________
Participação no Investimento  53.878.912 55.364.754   ________________ _______________   ________________ _______________
Resultados não realizados  (12.920) (13.427)   ________________ _______________
Saldo contábil do Investimento na controladora  53.865.992 55.351.327   ________________ _______________   ________________ _______________
7.3. Informações consolidadas resumidas do ITAÚ UNIBANCO HOLDING
                 31/12/2025          31/12/2024
Qtde. de ações em circulação  11.026.524.530 9.776.104.515 
 ON  5.617.742.977 4.958.290.359 
 PN  5.408.781.553 4.817.814.156 
Qtde. de ações de propriedade da IUPAR  2.905.107.629 2.564.084.404 
 ON  2.905.107.629 2.564.084.404 
% de participação  26,35% 26,23%
% de participação no capital votante  51,71% 51,71%
Informações sobre o Balanço Patrimonial (*)           31/12/2025          31/12/2024
 Caixa e equivalentes de caixa  114.890 117.286 
 Ativos financeiros  2.802.765 2.592.142 
 Ativos não financeiros  148.514 145.047 
 Passivos financeiros  2.424.121 2.239.979 
 Passivos não financeiros  426.972 393.212 
 Patrimônio líquido atribuível aos controladores  204.501 211.090 
Informações sobre a Demonstração do Resultado (*)                                2025                               2024
 Resultado de produtos bancários  167.780 168.050 
 Tributos sobre o lucro  (4.401) (5.428)
 Lucro líquido atribuível aos controladores  44.857 41.085 
 Outros resultados abrangentes  (71) 5.603 
Informações sobre a Demonstração do Fluxo de Caixa (*)                                2025                               2024
 Aumento (redução) líquido de caixa e equivalentes de caixa 1.395 (7.661)
(*) Em milhões de Reais.

8. OUTROS TRIBUTOS A RECOLHER
    31/12/2025 31/12/2024
PIS e COFINS (1)  101.164 77.877    _______________ ______________
Total  101.164 77.877   _______________ ______________   _______________ ______________
(1) Refere-se, substancialmente, ao PIS e COFINS sobre o JCP

9. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIÇÃO SOCIAL

Política Contábil

O Imposto de Renda (IRPJ) e a Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL) são representados 
pelos tributos abaixo, sendo reconhecidos na Demonstração do Resultado, na rubrica “Imposto 
de Renda e Contribuição Social”, exceto na proporção em que estiverem relacionados com itens 
reconhecidos diretamente no Patrimônio líquido ou no Resultado abrangente:
(i) Correntes, apurados conforme a legislação tributária vigente; e
(ii) Diferidos, apurados sobre os ativos e os passivos fiscais diferidos, representados por diferenças 
temporárias e sobre prejuízo fiscal e base negativa de contribuição social. Eventuais alterações 
na legislação fiscal relacionadas com as alíquotas tributárias são reconhecidas no exercício em 
que entram em vigor.
Os tributos correntes são apresentados líquidos no Balanço Patrimonial e se aproximam dos 
montantes a serem pagos ou recuperados, e os tributos diferidos, estão apresentados no Não 
circulante pelo seu montante líquido quando há o direito legal e a intenção de compensá-los, em 
geral, com a mesma entidade legal e mesma autoridade fiscal.
Os ativos fiscais diferidos são reconhecidos levando-se em consideração a realização provável 
desses créditos. Novas informações podem ser disponibilizadas, podendo alterar o julgamento 
com relação aos tributos já registrados, reconhecendo estes impactos no exercício em que foram 
realizadas.
9.1. Conciliação da despesa de Imposto de Renda e Contribuição Social
                        2025                         2024
Lucro antes do Imposto de Renda e da 
 Contribuição Social  11.374.056 10.377.967 
IRPJ e CSLL calculados às alíquotas nominais (34%)  (3.867.179) (3.528.509)
(Acréscimo)/Decréscimo para a apuração do IRPJ e 
 CSLL efetivos
 Resultado de participações societárias  3.999.636 3.628.688 
 Juros sobre Capital Próprio  (131.281) (100.216)
 Créditos tributários - diferenças temporárias, 
  prejuízos fiscais e bases negativas  (1.316) (1)
 Outros ajustes não dedutíveis  14 11   _______________ ______________
Total de Imposto de Renda e Contribuição Social  (126) (27)   _______________ ______________   _______________ ______________
Correntes  (126) (27)
Alíquota efetiva  0,0% 0,0%
9.2. Imposto de Renda e Contribuição Social diferidos
O Imposto de renda e a Contribuição social diferidos do passivo é representado, 
substancialmente, por amortização de deságio.
A Companhia possui créditos fiscais relativos à diferenças temporárias em 31 de dezembro 
de 2025 no montante de R$1.361 (R$45 em 31 de dezembro de 2024), não reconhecidos 
nas Demonstrações Contábeis, tendo em vista as incertezas na sua realização. Referidos 
créditos, poderão ser objeto de reconhecimento futuro, não havendo prazo de prescrição 
para utilização.

10. PATRIMÔNIO LÍQUIDO
10.1. Capital social
Em 30 de abril e 30 de dezembro de 2025, a Assembleia Geral da IUPAR aprovou aumentos do Capital social nos valores de R$7.360.000 e R$3.794.000, respectivamente, ambos totalmente 
subscritos e integralizados. Com isso, o Capital social foi elevado de R$23.000.000 para R$34.154.000, sem emissão de novas ações, sendo realizados por meio da capitalização de parcelas 
da Reserva de Equalização de Participações e da Reserva Legal (Nota 10.2).
A composição do Capital social está apresentada a seguir:
  31/12/2025 

  Ordinária Classe ”A” % Ordinária Classe ”B” %     Preferencial %                                  Total %
Itaúsa S.A.   355.227.092 100,00  - -  350.942.273 100,00  706.169.365 66,53 
Companhia E. Johnston de Participações   - -  355.227.092 100,00  - -  355.227.092 33,47   ______________________________________  _____________________________________  ______________________________  ______________________________
Total   355.227.092 100,00  355.227.092 100,00  350.942.273 100,00  1.061.396.457 100,00   ______________________________________  _____________________________________  ______________________________  ______________________________   ______________________________________  _____________________________________  ______________________________  ______________________________
Cada classe de ação ordinária (“A” e “B”) confere a seus titulares o direito de eleger e destituir, em separado, metade dos membros efetivos e seus respectivos suplentes do Conselho de 
Administração da IUPAR.
10.2. Reservas
  Reservas de lucro 
  Reserva estatutária 
    Equalização de  Dividendos/ JCP 
  Nota  Reservas de capital Reserva legal                     participações          Reflexas adicionais propostos                      Total
Saldo em 31/12/2023  5.637.910 3.189.738 19.818.511 (3.432.378) 2.743.489 22.319.360  _________________________ _________________ _________________________ _______________ ___________________________ ______________   _________________________ _________________ _________________________ _______________ ___________________________ ______________ 
Constituição  - 518.897 2.867.526 - - 3.386.423 
Dividendos e JCP (exercício 2023)  - - - - (2.743.489) (2.743.489)
Dividendos e JCP (exercício 2024)  - - - - 3.983.371 3.983.371 
Equivalência patrimonial reflexa  33.997 - - (132.983) - (132.983)  _________________________ _________________ _________________________ _______________ ___________________________ ______________ 
Saldo em 31/12/2024  5.671.907 3.708.635 22.686.037 (3.565.361) 3.983.371 26.812.682  _________________________ _________________ _________________________ _______________ ___________________________ ______________   _________________________ _________________ _________________________ _______________ ___________________________ ______________ 
Constituição  - 568.697 2.248.980 - - 2.817.677 
Capitalização de reservas 10.1 - (3.708.635) (7.445.365) - - (11.154.000)
Cancelamento de ações em tesouraria 
 reflexo da controlada  790.397 - (790.397) - - (790.397)
Dividendos e JCP  - - - - (3.983.371) (3.983.371)
Equivalência patrimonial reflexa  (249.913) - - (49.958) - (49.958)  _________________________ _________________ _________________________ _______________ ___________________________ ______________ 
Saldo em 31/12/2025  6.212.391 568.697 16.699.255 (3.615.319) - 13.652.633  _________________________ _________________ _________________________ _______________ ___________________________ ______________   _________________________ _________________ _________________________ _______________ ___________________________ ______________  

  Data do pagamento  Valor por ação   Valor distribuído 
  (realizado ou previsto)           Bruto  Líquido                    Bruto  Líquido
Pagos
Provisionados
JCP  02/01/2026 0,04538 0,03857 48.166 40.941 
JCP  30/04/2026 0,89167 0,75792 946.415 804.453    ___________ ___________ _____________ ____________
    0,93705 0,79649 994.581 845.394    ___________ ___________ _____________ ____________
Total   8,06132 7,59679 8.556.253 8.063.211    ___________ ___________ _____________ ____________    ___________ ___________ _____________ ____________
10.4.2. Dividendos e JCP a pagar
A movimentação dos Dividendos e JCP a pagar está apresentada a seguir:
  Dividendos                      JCP                  Total
Saldo em 31/12/2023  - 1.234.192 1.234.192  _______________ _____________ ____________  _______________ _____________ ____________
Dividendos de exercícios anteriores  2.743.489 - 2.743.489 
JCP do exercício  - 2.556.924 2.556.924 
Pagamentos  (2.743.489) (2.601.808) (5.345.297)  _______________ _____________ ____________
Saldo em 31/12/2024  - 1.189.308 1.189.308   _______________ _____________ ____________  _______________ _____________ ____________
Dividendos/JCP de exercícios anteriores  3.207.490 659.499 3.866.989 
Dividendos/JCP do exercício  5.269.310 2.793.901 8.063.211 
Pagamentos  (8.476.800) (3.797.314) (12.274.114)  _______________ _____________ ____________
Saldo em 31/12/2025  - 845.394 845.394   _______________ _____________ ____________  _______________ _____________ ____________
11. RESULTADO FINANCEIRO
                        2025                         2024
Receitas financeiras
 Rendimentos de aplicações financeiras  19.587 10.207
 Atualização de impostos a compensar  3.654 1.660
 Atualização de depósitos judiciais  12 9   _______________ ______________
   23.253 11.876   _______________ ______________
Despesas financeiras
 PIS/COFINS sobre receita financeira (1)  (412.608) (306.070)
 Atualização de provisões com processos  (12) (9)
 Outras despesas financeiras  (20) -   _______________ ______________
   (412.640) (306.079)   _______________ ______________
   (389.387) (294.203)   _______________ ______________   _______________ ______________
(1) Referem-se, substancialmente, ao PIS e COFINS incidentes sobre a receita com JCP

12. LUCRO LÍQUIDO POR AÇÃO
                               2025                                  2024
Numerador
 Lucro líquido atribuível aos acionistas controladores
  Preferenciais  3.760.699 3.431.383 
  Ordinárias  7.613.231 6.946.557   __________________ __________________
   11.373.930 10.377.940   __________________ __________________
Denominador
 Média ponderada das ações em circulação
  Preferenciais  350.942.273 350.942.273 
  Ordinárias  710.454.184 710.454.184   __________________ __________________
   1.061.396.457 1.061.396.457    __________________ __________________
Lucro líquido por ação - Básico e Diluído (Em Reais)
 Preferenciais  10,71601 9,77763 
 Ordinárias  10,71601 9,77763 

13. PARTES RELACIONADAS
As operações realizadas entre partes relacionadas são efetuadas a valores, prazos e 
taxas médias usuais de mercado, vigentes nas respectivas datas, e em condições de 
comutatividade.
Além do montante de Dividendos e JCP a receber (Nota 6), a IUPAR possui operações 
bancárias realizadas com o Itaú Unibanco S.A., controlada do ITAÚ UNIBANCO HOLDING, 
que representam um saldo em conta corrente de R$20 (R$20 em 31 de dezembro de 2024).

14. TRANSAÇÕES NÃO-CAIXA
                               2025                                  2024
Atividades de investimento
 Dividendos/JCP deliberados não recebidos  928.760 1.310.277 
Atividades de financiamento
 Dividendos/JCP deliberados não pagos  (845.394) (1.189.308)   _______________ _______________
Total  83.366 120.969   _______________ ______________   _______________ ______________

(a) Reservas de capital
Estão representadas, substancialmente, por ágio na subscrição de ações ocorrida em 2008.
(b) Reservas de lucros
• Reserva legal: É constituída à razão de 5% do lucro líquido apurado em cada exercício 
social nos termos do art. 193 da Lei nº 6.404/76, até o limite de 20% do Capital social.
• Reserva estatutária: Possui a finalidade de assegurar a equalização do lucro da IUPAR com 
os resultados de equivalência patrimonial do ITAÚ UNIBANCO HOLDING. Os recursos serão 
aplicados na distribuição de dividendos complementares, JCP ou em aumento de capital 
social. Esta reserva está limitada ao valor total do Capital social.
• Reservas reflexas: Corresponde ao efeito reflexo na IUPAR das movimentações das 
reservas de lucro do ITAÚ UNIBANCO HOLDING.
• Dividendos/JCP adicionais propostos: Referem-se aos Dividendos e JCP que excedem 
o dividendo mínimo obrigatório, deliberados pelo Conselho de Administração, a serem 
ratificados pela Assembleia Geral Ordinária, no exercício seguinte ao das Demonstrações 
Contábeis.
10.3. Ajuste de avaliação patrimonial
    31/12/2025 31/12/2024
Benefício pós emprego  (515.232) (513.844)
Valor justo de ativos financeiros  (495.162) (749.343)
Ajuste de conversão  2.069.158 2.854.013 
Contratos de seguro  184.025 (62.596)
Hedge accounting  (2.384.078) (2.646.164)   _______________ ______________
Total  (1.141.289) (1.117.934)   _______________ ______________   _______________ ______________
O saldo refere-se, em sua totalidade, à equivalência patrimonial sobre os ajustes de avaliação 
patrimonial do ITAÚ UNIBANCO HOLDING.
10.4. Destinação do resultado e Dividendos e JCP
Política Contábil

Estatutariamente, estão assegurados aos acionistas dividendos mínimos obrigatórios não 
inferior a 100% do lucro líquido realizado em dinheiro de cada ano, ajustado de acordo com a 
legislação vigente. Qualquer valor acima do mínimo obrigatório somente é reconhecido como 
passivo quando aprovado pelos acionistas em Assembleia Geral.
Os dividendos e o JCP são reconhecidos como passivo quando da sua deliberação em 
contrapartida do patrimônio líquido.
10.4.1. Destinação do resultado
                        2025                         2024
Lucro líquido  11.373.930 10.377.940 
(-) Reserva legal  (568.697) (518.897)   _______________ ______________
Base de cálculo para Dividendos e JCP  10.805.233 9.859.043   _______________ ______________   _______________ ______________
Destinação:
Distribuição aos acionistas
 Dividendos  5.269.310 - 
 JCP  3.286.943 3.008.146 
 Dividendos e JCP propostos  - 3.983.371    _______________ ______________
   8.556.253 6.991.517    _______________ ______________
Reservas de lucros  2.248.980 2.867.526    _______________ ______________
   10.805.233 9.859.043   _______________ ______________   _______________ ______________
% bruto pertencente aos acionistas  79,19% 70,91%
O valor por ação dos Dividendos e JCP, do exercício de 2025, está apresentado a seguir:

  Data do pagamento  Valor por ação   Valor distribuído 
  (realizado ou previsto)           Bruto  Líquido                    Bruto  Líquido
Pagos
JCP  07/03/2025 0,04004 0,03403 42.498 36.124 
JCP  06/03/2025 0,03977 0,03380 42.212 35.880 
JCP  01/04/2025 0,04420 0,03757 46.914 39.877 
JCP  02/05/2025 0,04420 0,03757 46.914 39.877 
JCP  02/06/2025 0,04423 0,03760 46.946 39.904 
JCP  01/07/2025 0,04370 0,03715 46.383 39.426 
JCP  29/08/2025 0,80569 0,68484 855.156 726.882 
JCP  01/08/2025 0,04385 0,03727 46.542 39.561 
JCP  01/09/2025 0,04357 0,03703 46.245 39.308 
JCP  29/08/2025 0,87635 0,74490 930.155 790.631 
JCP  01/10/2025 0,04677 0,03975 49.642 42.195 
JCP  03/11/2025 0,04455 0,03787 47.285 40.192 
JCP  01/12/2025 0,04284 0,03641 45.470 38.650 
Dividendos  19/12/2025 4,96451 4,96451 5.269.310 5.269.310    ___________ ___________ _____________ ____________
    7,12427 6,80030 7.561.672 7.217.817    ___________ ___________ _____________ ____________
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CPFL Serviços, Equipamentos, Indústria e Comércio S.A. - CNPJ nº 58.635.517/0001-37

Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras

Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2025 e de 2024 (Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

 6. TRIBUTOS A COMPENSAR

31/12/2025 31/12/2024
Circulante
Antecipações de contribuição social - CSLL – 32
Antecipações de imposto de renda - IRPJ – 694
Imposto de renda e contribuição social a compensar 921 207
Imposto de renda e contribuição social a compensar 921 932
Imposto de renda retido na fonte - IRRF 1.607 1.158
ICMS a compensar 1.637 2.090
Programa de integração social - PIS 1.832 1.665
Contribuição para financiamento da seguridade social - COFINS 8.522 7.745
Instituto nacional de seguridade social - INSS 4.728 2.292
Outros 1.590 1.521
Outros tributos a compensar 19.916 16.471
Total circulante 20.836 17.404
Não circulante
Contribuição social a compensar - CSLL 542 626
Imposto de renda a compensar - IRPJ 47 367
Imposto de renda e contribuição social a compensar 590 993
ICMS a compensar 53 66
Programa de integração social - PIS 341 321
Contribuição para financiamento da seguridade social - COFINS 1.576 1.483
Instituto nacional de seguridade social - INSS 181 166
Outros 4 4
Outros tributos a compensar 2.156 2.041
Total não circulante 2.746 3.034
Imposto de renda e contribuição social a compensar no circulante - Refere-se ao recolhimento a maior de estimativas de 

IRPJ e CSLL. Imposto de renda retido na fonte - IRRF - Refere-se principalmente a IRRF sobre aplicações financeiras. ICMS 
a compensar - Refere-se principalmente a crédito constituído de aquisição de bens que resultam no reconhecimento de ativos 

imobilizados, ativos intangíveis e ativos financeiros.

 7. INVESTIMENTOS

31/12/2025 31/12/2024
Participações societárias permanentes avaliadas por equivalência patrimonial
 Pelo patrimônio líquido da controlada e controlada em conjunto 31.331 33.470
Total 31.331 33.470

 8.  IMOBILIZADO

Terrenos

Reservatórios,  
barragens  
e adutoras

Edificações,  
obras civis e  
benfeitorias

Máquinas e  
equipamentos Veículos

Móveis e  
utensílios

Em  
curso Total

Saldo em 31/12/2023 866 – 17.838 106.552 47.493 2.950 122.169 297.867
 Custo histórico 866 – 25.142 182.787 151.908 5.133 122.169 488.004
 Depreciação acumulada – – (7.304) (76.235) (104.414) (2.183) – (190.137)
Adições – – – – – – 82.761 82.761
Baixas – – – (2.373) (6.966) – – (9.339)
Transferências – 77 3.645 36.859 18.966 586 (60.134) –
Depreciação – (1) (856) (17.778) (10.441) (302) – (29.377)
Baixa da depreciação – – – 2.373 6.234 – – 8.607
Saldo em 31/12/2024 866 77 20.626 125.629 55.287 3.234 144.795 350.514
 Custo histórico 866 78 28.786 217.269 163.908 5.719 144.795 561.421
 Depreciação acumulada – (1) (8.160) (91.640) (108.621) (2.485) – (210.907)
Adições – – – – – – 66.951 66.951
Baixas – – – (754) (8.078) – – (8.833)
Transferências – – 3.486 66.737 10.240 304 (81.256) (490)
Depreciação – (1) (969) (21.888) (10.952) (331) – (34.141)
Baixa da depreciação – – – 1.625 7.743 – – 9.368
Saldo em 31/12/2025 866 75 23.144 171.348 54.240 3.206 130.490 383.368
 Custo histórico 866 78 32.273 283.251 166.070 6.022 130.490 619.049
 Depreciação acumulada – (2) (9.129) (111.903) (111.830) (2.816) – (235.681)
Taxa média de depreciação 2025 2,00% 3,61% 10,03% 14,17% 6,43%
Taxa média de depreciação 2024 2,00% 3,33% 9,02% 14,11% 6,25%

 9. INTANGÍVEL

Ativos 
Intangíveis

Saldo em 31/12/2023 15.216
 Custo histórico 31.054
 Amortização acumulada (15.838)
 Adições 2.911
 Amortização (3.641)
 Baixa e transferência - outros ativos 5
Saldo em 31/12/2024 14.490
 Custo histórico 33.969
 Amortização acumulada (19.479)
 Adições 2.989
 Amortização (3.557)
 Baixa e transferência - outros ativos 490
Saldo em 31/12/2025 14.412
 Custo histórico 37.448
 Amortização acumulada (23.037)

 10. PROVISÃO PARA RISCOS FISCAIS, CÍVEIS E TRABALHISTAS E DEPÓSITOS JUDICIAIS

31/12/2025 31/12/2024
Provisões para 
 riscos fiscais, 

 cíveis e trabalhistas
Depósitos 
 judiciais

Provisões para 
 riscos fiscais, 

 cíveis e trabalhistas
Depósitos 
 judiciais

Trabalhistas 33.454 6.405 25.282 5.111

Cíveis 869 6 40 2

Fiscais 97 2.637 97 2.261

Outros – – – 69

Total 34.420 9.047 25.419 7.443

A movimentação das provisões para riscos fiscais, cíveis e trabalhistas está demonstrada a seguir: As provisões para riscos 

fiscais, cíveis, trabalhistas e outros foram constituídas com base em avaliação dos riscos de perdas em processos em que a 

Companhia é parte, cuja probabilidade de perda é provável na opinião dos assessores legais externos e da Administração da 

Companhia. O sumário dos principais assuntos pendentes relacionados a litígios, processos judiciais é como segue:

Saldo em  
31/12/2024 Adições Reversões Pagamentos

Atualização  
monetária

Saldo em  
31/12/2025

Trabalhistas (a) 25.282 15.587 (2.120) (8.431) 3.137 33.454
Cíveis 40 1.538 (2) (807) 99 869
Fiscais 97 – (7) – 8 97
Total 25.419 17.125 (2.131) (9.237) 3.244 34.420
Depósitos Judiciais 7.443 3.104 (626) (1.569) 695 9.047

Saldo em  
31/12/2023 Adições Reversões Pagamentos

Atualização  
monetária

Saldo em  
31/12/2024

Trabalhistas (a) 19.298 10.277 (1.443) (4.951) 2.101 25.282
Cíveis 12 234 (30) (177) 2 40
Fiscais 88 19 – (19) 8 97
Total 19.398 10.530 (1.473) (5.147) 2.111 25.419
Depósitos Judiciais 6.181 1.858 (510) (466) 378 7.443
(a) Trabalhistas - As principais causas trabalhistas relacionam-se às reivindicações de ex-funcionários e sindicatos para o 
pagamento de ajustes salariais (horas extras, equiparação salarial, verbas rescisórias e outras reivindicações). Perdas possíveis: 
A Companhia tem outros processos e riscos, nos quais a Administração, suportada por seus consultores jurídicos externos, 
acredita que as chances de êxito são possíveis, devido a uma base sólida de defesa para eles, e, por este motivo, nenhuma 
provisão sobre os mesmos foi constituída. Estas questões não apresentam, ainda, tendência nas decisões por parte dos tribunais ou 
qualquer outra decisão de processos similares consideradas como prováveis ou remotas. As reclamações relacionadas a perdas 
possíveis, em 31 de dezembro de 2025 e 2024, estavam assim representadas:

31/12/2025 31/12/2024 Principais causas

Trabalhistas 151.868 120.408
Acidentes de trabalho, adicional de 

 periculosidade e horas extras
Cíveis 4.081 4.617 Danos pessoais e majoração tarifária

Fiscais 4.169 6.810
INSS, ICMS, FINSOCIAL, PIS e COFINS,  
Imposto de Renda e Contribuição Social

Fiscais - outros 24.902 19.992
Processos de fiscalização técnica, 
comercial e econômico-financeira

Total 185.020 151.827
No tocante às contingências trabalhistas, o Supremo Tribunal Federal decidiu pela aplicação do IPCA-E para os débitos na fase 
pré-processual e a SELIC para após o ajuizamento das ações, mantendo modulação dos efeitos da decisão, conforme andamento 
processual, respaldando os pagamentos já realizados com a atualização pela TR. A Administração da Companhia esclarece que 
realiza a liquidação individualizada dos casos trabalhistas, nos termos das respectivas decisões. A Companhia permanece 
acompanhando a aplicação das decisões do STF aos seus casos até que sobrevenha solução legislativa para alteração da TR. 
A Administração do Grupo, baseada na opinião de seus assessores legais externos, acredita que os montantes provisionados 
refletem a melhor estimativa corrente.

 11. PATRIMÔNIO LÍQUIDO

A CPFL Energia detém 100% do capital social da Companhia, dividido em 1.634.743.834, ações ordinárias, todas nominativas, 
sem valor nominal (1.634.743.834 ações ordinárias em 31 de dezembro de 2025), sem valor nominal. 11.1 - Capital Social: Em 
Assembleia Geral extraordinária (“AGE”) realizada em 22/04/2025 foi aprovado o aumento de capital de R$ 6.213 (seis milhões, 
duzentos e treze mil, cento e quarenta e dois reais e vinte e seis centavos) mediante a utilização do referido valor de aumento de 
capital social da conta de Adiantamentos para Futuro Aumento de Capital (AFAC), sem emissão de novas ações, passando o 
capital social de R$ 318.663 (trezentos e dezoito milhões, seiscentos e sessenta e dois mil, oitocentos e vinte sete reais e 
sessenta e oito centavos), para R$ 324.876 (trezentos e vinte e quatro milhões, oitocentos e setenta e cinco mil, novecentos e 
sessenta e nove reais e noventa e quatro centavos) totalmente integralizado em moeda nacional. 11.2 - Reserva de lucros: 
O saldo da reserva de lucros em 31 de dezembro de 2025 é de R$ 153.491 que compreende: i) Reserva Legal de R$ 12.577 e 
ii) Reserva de reforço de capital de giro R$ 140.914. 11.3 - Adiantamento para Futuro Aumento de Capital (“AFAC”): Na ATA 
de 12 de Dezembro de 2024, foi aprovado a realização do Adiantamento para Futuro Aumento de Capital (“AFAC”) no montante 
de R$ 32.000.000,00 no qual em 2025 recebemos a quantia de R$ 12.809.918,78 da empresa controladora CPFL Energia S.A. 
11.4 - Destinação do lucro líquido do exercício: O Estatuto Social da Companhia prevê a distribuição como dividendo de no 
mínimo 25% do lucro líquido ajustado na forma da lei, aos titulares de suas ações.
A proposta de destinação do lucro líquido do exercício está demonstrada no quadro a seguir:

2025
Lucro líquido base para destinação 46.345
Reserva legal (2.317)
Reserva estatutária - reforço de capital de giro (26.028)
Juros sobre o capital próprio (18.000)

 12. RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA

Receita de prestação de serviço 2025 2024
Prestação de Serviços Operação e Manutenção 907.902 929.922
Outras receitas e rendas 74.956 78.314
Total da receita operacional bruta 982.859 1.008.236
Deduções da receita operacional
 ICMS (5.822) (5.567)
 PIS (9.333) (9.368)
 COFINS (43.014) (43.059)
 ISS (28.662) (30.658)
Receita operacional líquida 896.028 919.584

 13. CUSTO E DESPESAS OPERACIONAIS

Despesas Operacionais
Custo com operação Vendas Gerais e administrativas Outros Total

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Pessoal (375.943) (387.920) (5.400) (8.804) (19.094) (24.929) – – (400.437) (421.653)
Material (167.022) (183.390) (128) (137) (1.891) (1.002) – – (169.041) (184.529)
Serviços de terceiros (153.076) (154.041) (341) (371) (38.399) (34.686) – – (191.816) (189.098)
Outros (6.861) (5.276) (45) (71) (23.441) (15.267) 3.478 1.730 (26.869) (18.884)
 Taxa de arrecadação – – (3) (4) – – – – (3) (4)
 Publicidade e
  propaganda – – – – (2.695) (3.322) – – (2.695) (3.322)
 Legais, judiciais e
  indenizações (886) – – – (18.256) (9.596) – – (19.142) (9.596)
 Ganho (perda) 
  na alienação – – – – – – 3.478 1.730 3.478 1.730
 Outros (5.975) (5.276) (42) (67) (2.490) (2.349) – – (8.507) (7.692)
Total (702.902) (730.628) (5.914) (9.383) (82.825) (75.885) 3.478 1.730 (788.163) (814.166)

 14. RESULTADO FINANCEIRO

2025 2024
Receitas
Rendas de aplicações financeiras 4.350 7.452
Acréscimos e multas moratórias 305 101
Atualização de créditos fiscais 631 1.117
Atualização de depósitos judiciais 696 378
PIS e COFINS - sobre outras receitas financeiras (278) (421)
Outros – 2
Total 5.704 8.629
Despesas
Encargos de dívidas (5.576) (4.330)
Atualizações monetárias e cambiais (4.399) (2.521)
Outros (1.537) (3.105)
Total (11.512) (9.956)
Resultado financeiro (5.808) (1.327)

Diretoria

CAIUS VINICIUS MALAGOLI
Diretor Presidente

BO TAN 
Diretor Executivo

KEDI WANG
Diretora Financeira

FLAVIO HENRIQUE RIBEIRO 
Diretor Administrativo

Contabilidade

RICARDO FERNANDO FERREIRA
Gerente de Serviços Financeiros - CRC 1SP 321353/O-4

FOTO: PEDRO KIRILOS

Basta apontar a câmera do seu
celular para o QR code acima.

ASSISTA E INSCREVA-SE PARA RECEBER

ALERTAS DE NOVOS EPISÓDIOS.

Forme sua opinião sobre os temas mais atuais

a partir de análises de dois especialistas.
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Economista

ARTIGO

Santander Brasil anuncia a 

saída do CEO Mario Leão

C
om meus amigos e co-
legas  Marco  Aurelio  
Cardoso  e  Guilherme  
Tinoco, acabei de lan-

çar o livro Um renascer para o 
Estado do Rio de Janeiro,  pu-
blicado pela  Editora Lux.  O  
livro é uma espécie de “grito 
de socorro”, de um conjunto 
de pessoas de bem, acerca da 
necessidade  (e  viabilidade)  
de  salvar  o  Estado  do  RJ.  
Sim, pois é disso que se tra-
ta.  Todos  (organizadores  e  
autores)  temos  a  consciên­
cia clara de que a degradação 
institucional  do  Estado  do  

Rio  chegou  a  um  ponto  tal  
que, ou na próxima gestão de 
governo  estadual  teremos  
um turning point, ou será me-
lhor,  então,  para  quem  pu-
der, procurar outro lugar pa-
ra  morar.  Em  outras  pala-
vras, ninguém aguenta mais 
viver assim. É preciso enca-
rar uma luta sem tréguas con-
tra essa realidade trágica.

A  penetração  da  corrup-
ção nos diversos espaços do 
Estado; o avanço do crime or-
ganizado; o domínio territo-
rial crescente das máfias lo-
cais; a cobrança de taxas ex-
torsivas  por  capangas  para  
que os comerciantes possam 
sobreviver  –  literalmente,  
em razão  da penalidade im-
posta a quem não contribui – 
e o peso avassalador das milí­
cias e do narcotráfico fazem 

da questão institucional a ba-
se  de  qualquer  tentativa  de  
reerguimento  do  Estado  da  
situação terminal em que se 

encontra.
No  passado,  era  impossí­

vel não ter algum amigo que 
não  tivesse  sido  assaltado.  
Hoje,  é  impossível  não  co-
nhecer  alguém  que  não  te-
nha  sido  extorquido  por  
uma pessoa a mando de um  
chefe convertido num admi-
nistrador da morte. Como di-
ria o poeta, reagir é preciso.

O  livro  contém  11  capítu­
los, escritos por um conjun-
to de 27 autores, craques re-
conhecidos nas suas respecti-
vas áreas de especialização, e 
trata dos temas da crise insti-
tucional; da segurança públi­
ca; das finanças estaduais; do 
relacionamento entre o Esta-
do e os municípios; da neces-
sidade de um novo programa 
de  concessões;  do  papel  do  
petróleo para uma reconver-

são da base produtiva do Es-
tado; da economia criativa e 
dos  setores  “portadores  de  
futuro”; da mobilidade urba-
na; da temática ambiental no 
âmbito local; e de propostas 
de  política  para  as  áreas  de  
saúde e de educação.

Há  pouco  mais  de  dez  
anos, prestes a se lançar can-
didato à Presidência da Repú­
blica,  numa  trajetória  que  
não  contava  com  os  desíg­
nios do destino, em sua últi­
ma  entrevista  a  um  progra-
ma  de  TV  antes  de  morrer  
num  trágico  acidente  de  
avião, Eduardo Campos con-
clamou: “Não vamos desistir 
do Brasil”.  O livro é um gri-
to:  “Não  vamos  desistir  do  
RJ”.  Com  liderança  política  
e pessoas de bem, a mudança 
é possível.  l

ANDRÉ MARINHO

O presidente do Santander Bra-
sil, Mario Leão, deixará o cargo 
até julho, após quatro anos no 
posto, anunciou ontem o ban-
co. Leão será substituído pelo 
atual CEO da Bolsa de Valores 
(B3), Gilson Finkelsztain. A mu-
dança ocorre no momento em 
que o terceiro maior banco pri-
vado do País conduz um proces-
so de transição em sua carteira 

de crédito, para operações mais 
seletivas e rentáveis.

“A sucessão será conduzida 
de forma transparente e organi-
zada e contará com a participa-
ção direta de Mario Leão, que 
seguirá liderando o Santander 
Brasil até a conclusão do pro-
cesso, prevista para meados de 
2026,  garantindo,  assim,  uma  
transição cuidadosa e estrutu-
rada”, informou o banco em fa-
to relevante assinado pelo dire-
tor de relações com investido-

res, Gustavo Alejo.
Conforme  apurou  o  Esta-

dão/Broadcast,  no início do ano 
Leão comunicou à matriz espa-
nhola a intenção de renunciar à 
presidência da subsidiária brasi-
leira por motivos pessoais. O gru-
po, então,  recorreu a Finkelsz-
tain, que no ano passado chegou 
a ser indicado para o conselho de 
administração do Santander Bra-
sil. O executivo ocuparia o posto 
em paralelo com o comando da 
B3, mas desistiu da nomeação.

Leão  comanda  o  Santander  
Brasil  desde  janeiro  de  2022,  
quando sucedeu Sergio Rial. An-
tes, havia chefiado a área de cor-
porate e o banco de investimen-
tos da instituição, além de ter 
passagens por Morgan Stanley, 

Goldman Sachs e Citigroup.

RENTABILIDADE.  Como  CEO,  
Leão enfrentou a missão de me-
lhorar a rentabilidade do ban-
co, que caiu em meio ao avanço 

da inadimplência. O retorno so-
bre  o  patrimônio  (RoE),  que  
chegou a tocar a faixa dos 10% 
em meados  de  2023,  voltou  a  
17,6% no ano passado. A meta é 
levar  o  indicador  à  casa  dos  

20% até  2028,  como parte do  
plano estratégico anunciado no 
mês passado pela matriz.

Pela  estratégia  traçada  por  
Leão, a recuperação deve ocor-
rer por meio de um gestão de 
carteira  que  priorize  linhas  
mais  rentáveis,  como  peque-
nas  e  médias  empresas  (P-
MEs)  e  alta  renda,  em  detri-
mento da baixa renda. Ele pre-
via mais dois ou três anos para 
alcançar o nível desejado.

O  desafio  agora  caberá  a  
Finkelsztain,  que  comanda  a  
B3  desde  2017.  Ele  chegou  a  
atuar na mesa de juros do San-
tander entre 2011 e 2013. Tam-
bém  trabalhou  no  Bank  of  
America  Merryll  Lynch,  JP-
Morgan e Citigroup.l 

RELATÓRIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS

Aos Administradores e Acionistas
IUPAR - Itaú Unibanco Participações S.A.
Opinião

Examinamos as demonstrações contábeis da IUPAR - Itaú Unibanco Participações S.A. 
(“IUPAR”), que compreendem o balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2025 e as 
respectivas demonstrações do resultado, do resultado abrangente, das mutações do 
patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o exercício findo nessa data, bem como as 
correspondentes notas explicativas, incluindo as políticas contábeis materiais e outras 
informações elucidativas.
Em nossa opinião, as demonstrações contábeis acima referidas apresentam adequadamente, 
em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da IUPAR 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 Brasil.
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 intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações contábeis “.
Somos independentes em relação à IUPAR, de acordo com os princípios éticos relevantes 
previstos no Código de Ética Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas 
pelo Conselho Federal de Contabilidade, aplicáveis a auditorias de demonstrações contábeis 
no Brasil, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas conforme essas normas.
Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar 
nossa opinião.
Responsabilidades da administração e da governança pelas demonstrações contábeis

A administração da IUPAR é responsável pela elaboração e adequada apresentação das 
demonstrações contábeis de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil e pelos 
controles internos que ela determinou como necessários para permitir a elaboração de 
demonstrações contábeis livres de distorção relevante, independentemente se causada por 
fraude ou erro.
Na elaboração das demonstrações contábeis, a administração é responsável pela avaliação 
da capacidade de a IUPAR continuar operando, divulgando, quando aplicável, os assuntos 

relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contábil na elaboração 
das demonstrações contábeis, a não ser que a administração pretenda liquidar a IUPAR ou 
cessar suas operações, ou não tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento 
das operações.
Os responsáveis pela governança da IUPAR são aqueles com responsabilidade pela 
supervisão do processo de elaboração das demonstrações contábeis.
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações contábeis

Nossos objetivos são obter segurança razoável de que as demonstrações contábeis, tomadas 
em conjunto, estão livres de distorção relevante, independentemente se causada por 
fraude ou erro, e emitir relatório de auditoria contendo nossa opinião. Segurança 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 detectam 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 econômicas dos usuários tomadas com 
base nas referidas demonstrações contábeis.
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 contábeis, 

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 às circunstâncias, mas não com o 
objetivo de expressarmos opinião sobre a eficácia dos controles internos da IUPAR.

• 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 dúvida 
significativa em relação à capacidade de continuidade operacional da IUPAR. Se 
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atenção em nosso relatório 
de auditoria para as respectivas divulgações nas demonstrações contábeis 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 IUPAR a não mais se manter em 
continuidade operacional.

• Avaliamos a apresentação geral, a estrutura e o conteúdo das demonstrações 
contábeis, inclusive as divulgações e se essas demonstrações contábeis representam 
as correspondentes transações e os eventos de maneira compatível com o objetivo de 
apresentação adequada.

• Planejamos e executamos a auditoria do grupo para obter evidência de auditoria 
apropriada e suficiente referente às informações financeiras das controladas em conjunto 
como base para formar uma opinião sobre as demonstrações contábeis da IUPAR. Somos 
responsáveis pela direção, supervisão e revisão do trabalho de auditoria realizado para os 
propósitos da auditoria do grupo e, consequentemente, pela opinião de auditoria.

Comunicamo-nos com os responsáveis pela governança a respeito, entre outros aspectos, do 
alcance e da época dos trabalhos de auditoria planejados e das constatações significativas de 
auditoria, inclusive as deficiências significativas nos controles internos que, eventualmente, 
tenham sido identificadas durante nossos trabalhos.

São Paulo, 24 de fevereiro de 2026

 PricewaterhouseCoopers 
 Auditores Independentes Ltda. Tatiana Fernandes Kagohara Gueorguiev
 CRC 2SP000160/O-5 Contadora CRC 1SP245281/O-6
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15. EVENTOS SUBSEQUENTES

15.1. Deliberação e pagamento de JCP
Em 30 de janeiro de 2026, o Conselho de Administração da IUPAR deliberou JCP no valor bruto de R$0,0468 por ação (líquido de 
R$0,03861), imputados ao exercício de 2025, pagos em 02 de fevereiro de 2026, e que correspondeu ao valor total bruto de R$49.673 
(R$40.981 líquido).

15.2. Aquisição de participação adicional na Avenue Holding Cayman Ltd (“Avenue”) - ITAÚ UNIBANCO HOLDING
Em 30 de janeiro de 2026, o ITAÚ UNIBANCO HOLDING, por meio de sua controlada ITB Holding Brasil Participações Ltda., adquiriu 17,2% 
de participação adicional na Avenue e passou a deter o controle com 50,1% de participação no capital social total. A aquisição decorre 
da segunda etapa do contrato de compra e venda de ações celebrado em julho de 2022. As efetivas aquisições e liquidações financeiras 
ocorreram após as aprovações regulatórias necessárias.

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025 (Em milhares de Reais, exceto quando divulgado de outra forma) (Continuação)

15.3. Pagamento de JCP - ITAÚ UNIBANCO HOLDING
Em 04 de fevereiro de 2026, o Conselho de Administração do ITAÚ UNIBANCO HOLDING comunicou que o pagamento do JCP deliberado 
em 27 de novembro de 2025, no valor bruto de R$0,369750 por ação (líquido de R$0,3142875), será realizado em 06 de março de 2026.
15.4. Programa de recompra de ações próprias - ITAÚ UNIBANCO HOLDING
Em 04 de fevereiro de 2026, o Conselho de Administração do ITAÚ UNIBANCO HOLDING realizou as seguintes deliberações sobre o Programa 
de recompra de ações de emissão própria: (i) encerrou a partir desta data, por antecipação, o atual programa que venceria em 05 de fevereiro 
de 2026; e (ii) aprovou o novo programa, que passará a vigorar a partir desta data até 04 de agosto de 2027, autorizando a aquisição de até 
200.000.000 de ações preferenciais, sem redução do Capital social.
O novo programa de recompra tem como objetivos: (i) cancelar ações de emissão do ITAÚ UNIBANCO HOLDING; e (ii) prover a entrega de 
ações aos funcionários e administradores do ITAÚ UNIBANCO HOLDING e de suas controladas no âmbito dos seus modelos de remuneração, 
dos seus planos de incentivos de longo prazo e de seus projetos institucionais.

Salvar o Estado do Rio de Janeiro

Ninguém aguenta
mais. É preciso
encarar uma luta sem
tréguas contra a
realidade trágica

Setor bancário Sucessão

Novo presidente
Leão será substituído

na presidência do banco
pelo atual CEO da B3,

Gilson Finkelsztain
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CPFL Serviços, Equipamentos, Indústria e Comércio S.A. - CNPJ nº 58.635.517/0001-37

Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras

Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2025 e de 2024 (Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

continua

A determinação da composição de caixa e equivalentes de caixa da Companhia tem 
como objetivo a manutenção de caixa suficiente que assegure a continuidade dos 
investimentos e o cumprimento das obrigações de curto e longo prazo, mantendo o 
retorno de sua estrutura de capital a níveis adequados, visando à continuidade dos 
seus negócios e o aumento de valor para os investidores. 3.2 Instrumentos 
financeiros: • Ativos financeiros: Ativos financeiros são reconhecidos inicialmente na 
data em que foram originados ou na data da negociação em que a Companhia ou 
suas controladas se tornam uma das partes das disposições contratuais do 
instrumento. O desreconhecimento de um ativo financeiro ocorre quando os direitos 
contratuais aos respectivos fluxos de caixa do ativo expiram ou quando os riscos e 
benefícios da titularidade do ativo financeiro são transferidos. Mensuração 
subsequente e ganhos e perdas: Ativos financeiros mensurados a valor justo 
por meio do resultado (VJR): esses ativos são subsequentemente mensurados ao 
valor justo. O resultado líquido, incluindo juros ou receita de dividendos, é reconhecido 
no resultado. Ativos financeiros a custo amortizado: estes ativos são mensurados 
de forma subsequente ao custo amortizado utilizando o método dos juros efetivos. O 
custo amortizado é reduzido por perdas por impairment. As receitas de juros, ganhos 
e perdas cambiais e impairment são reconhecidos no resultado. Qualquer ganho ou 
perda no desreconhecimento é reconhecido no resultado. Instrumentos de dívida 
ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes (VJORA): esses ativos 
são mensurados de forma subsequente ao valor justo. Os resultados líquidos são 
reconhecidos em outros resultados abrangentes, com exceção dos rendimentos de 
juros calculados utilizando o método de juros efetivos, ganhos e perdas cambiais e 
impairment que devem ser reconhecidos no resultado. No momento do 
desreconhecimento, o efeito acumulado em outros resultados abrangentes é 
reclassificado para o resultado. O Grupo não detém ativos financeiros desta 
classificação. Instrumentos patrimoniais ao valor justo por meio de outros 
resultados abrangentes: esses ativos são mensurados de forma subsequente ao 
valor justo. Todas as variações são reconhecidas em outros resultados abrangentes e 
nunca serão reclassificadas para o resultado, exceto dividendos que são reconhecidos 
como ganho no resultado (a menos que o dividendo represente claramente uma 
recuperação de parte do custo do investimento). O Grupo não detém ativos 
financeiros desta classificação. Os ativos financeiros não são reclassificados 
subsequentemente ao reconhecimento inicial, a não ser que o Grupo mude o modelo 
de negócios para a gestão de ativos financeiros, e neste caso todos os ativos 
financeiros afetados são reclassificados no primeiro dia do período de apresentação 
posterior à mudança no modelo de negócios. Custo amortizado: Um ativo financeiro 
é mensurado ao custo amortizado se atender ambas as condições a seguir e não for 
designado como mensurado ao VJR: • é mantido dentro de um modelo de negócios 
cujo objetivo seja manter ativos financeiros para receber fluxos de caixa contratuais; 
e • seus termos contratuais geram, em datas específicas, fluxos de caixa que são 
relativos somente ao pagamento de principal e juros sobre o valor principal em 
aberto. Valor Justo por meio de Outros Resultados Abrangentes (VJORA): Um 
instrumento de dívida é mensurado ao VJORA se atender ambas as condições a 
seguir e não for designado como mensurado ao VJR: • é mantido dentro de um 
modelo de negócios cujo objetivo é atingido tanto pelo recebimento de fluxos de caixa 
contratuais quanto pela venda de ativos financeiros; e • seus termos contratuais 
geram, em datas específicas, fluxos de caixa que são apenas pagamentos de 
principal e juros sobre o valor principal em aberto. No reconhecimento inicial de um 
investimento em um instrumento patrimonial que não seja mantido para negociação, 
a Companhia pode optar irrevogavelmente por apresentar alterações subsequentes 
no valor justo do investimento em outros resultados abrangentes, sendo essa escolha 
feita investimento por investimento. Todos os ativos financeiros não classificados 
como mensurados ao custo amortizado ou ao VJORA, conforme descrito acima, são 
classificados como ao VJR. Isso inclui todos os ativos financeiros derivativos (vide 
nota 27). No reconhecimento inicial, a Companhia pode designar de forma irrevogável 
um ativo financeiro não derivativo que de outra forma atenda aos requisitos para ser 
mensurado ao custo amortizado ou ao VJORA como ao VJR se isso eliminar ou 
reduzir significativamente um descasamento contábil que de outra forma surgiria. 
Avaliação do modelo de negócio: A Companhia realiza uma avaliação do objetivo do 
modelo de negócios em que um ativo financeiro é mantido em carteira porque isso 
reflete melhor a maneira pela qual o negócio é gerido e as informações são fornecidas 
à Administração. As informações consideradas incluem as políticas e objetivos 
estipulados para a carteira e o funcionamento prático dessas políticas. Eles incluem 
a questão de saber se: - a estratégia da Administração tem como foco a obtenção de 
receitas de juros contratuais, a manutenção de um determinado perfil de taxa de 
juros, a correspondência entre a duração dos ativos financeiros e a duração de 
passivos relacionados ou saídas esperadas de caixa, ou a realização de fluxos de 
caixa por meio da venda de ativos; - como o desempenho da carteira é avaliado e 
reportado à Administração do Grupo; - os riscos que afetam o desempenho do 
modelo de negócios (e o ativo financeiro mantido naquele modelo de negócios) e a 
maneira como aqueles riscos são gerenciados; - como os gerentes do negócio são 
remunerados - por exemplo, se a remuneração é baseada no valor justo dos ativos 
geridos ou nos fluxos de caixa contratuais obtidos; e - a frequência, o volume e o 
momento das vendas de ativos financeiros nos períodos anteriores, os motivos de 
tais vendas e suas expectativas sobre vendas futuras. Os ativos financeiros mantidos 
para negociação ou gerenciados com desempenho avaliado com base no valor justo 
são mensurados ao valor justo por meio do resultado. Avaliação sobre se os fluxos de 
caixa contratuais são somente pagamentos de principal e de juros: Para fins dessa 
avaliação, o ‘principal’ é definido como o valor justo do ativo financeiro no 
reconhecimento inicial. Os ‘juros’ são definidos como uma contraprestação pelo valor 
do dinheiro no tempo e pelo risco de crédito associado ao valor principal em aberto 
durante um determinado período de tempo e pelos outros riscos e custos básicos de 
empréstimos (por exemplo, risco de liquidez e custos administrativos), assim como 
uma margem de lucro. A Companhia considera os termos contratuais do instrumento 
para avaliar se os fluxos de caixa contratuais são somente pagamentos do principal 
e de juros. Isso inclui a avaliação sobre se o ativo financeiro contém um termo 
contratual que poderia mudar o momento ou o valor dos fluxos de caixa contratuais 
de forma que ele não atenderia essa condição. Ao fazer essa avaliação, o Grupo 
considera: • eventos contingentes que modifiquem o valor ou a época dos fluxos de 
caixa; • termos que possam ajustar a taxa contratual, incluindo taxas variáveis;  
• o pré-pagamento e a prorrogação do prazo; e • os termos que limitam o acesso da 
Companhia a fluxos de caixa de ativos específicos (por exemplo, baseados na 
performance de um ativo). Passivos financeiros: Passivos financeiros são 
reconhecidos inicialmente na data em que são originados ou na data de negociação 
em que a Companhia ou suas controladas se tornam parte das disposições 
contratuais do instrumento. As classificações dos passivos financeiros são como 
seguem: (i) Mensurados pelo valor justo por meio do resultado: são os passivos 
financeiros que sejam: (i) mantidos para negociação, (ii) designados ao valor justo 
com o objetivo de confrontar os efeitos do reconhecimento de receitas e despesas a 
fim de se obter informação contábil mais relevante e consistente ou (iii) derivativos. 
Estes passivos são registrados pelos respectivos valores justos, cujas mudanças são 
reconhecidas no resultado do exercício e qualquer alteração na mensuração 
subsequente dos valores justos que seja atribuível a alterações no risco de crédito do 
passivo é registrada contra outros resultados abrangentes. (ii) Mensurados ao custo 
amortizado: são os demais passivos financeiros que não se enquadram na 
classificação acima. São reconhecidos inicialmente pelo valor justo deduzido de 
quaisquer custos atribuíveis à transação e, posteriormente, registrados pelo custo 
amortizado através do método da taxa efetiva de juros. O Grupo realiza o registro 
contábil de garantias financeiras quando estas são concedidas para entidades não 
controladas ou quando a garantia financeira é concedida em um percentual maior 
que o de sua participação para cobertura de compromissos de empreendimentos 
controlados em conjunto. Tais garantias são inicialmente registradas ao valor justo, 
através de (i) um passivo que corresponde ao risco assumido do não pagamento da 
dívida e que é amortizado contra receita financeira no mesmo tempo e proporção da 
amortização da dívida, e (ii) um ativo que corresponde ao direito de ressarcimento 
pela parte garantida ou uma despesa antecipada em função das garantias, que é 
amortizado pelo recebimento de caixa de outros acionistas ou pela taxa de juros 
efetiva durante o prazo da garantia. Subsequentemente ao reconhecimento inicial, as 
garantias são mensuradas periodicamente pelo maior valor entre o montante 
determinado de acordo com o CPC 25/IAS 37 e o montante inicialmente reconhecido, 
menos sua amortização acumulada. Os ativos e passivos financeiros somente são 
compensados e apresentados pelo valor líquido quando existe o direito legal de 
compensação dos valores e haja a intenção de realizar o ativo e liquidar o passivo 
simultaneamente. As classificações dos instrumentos financeiros (ativos e passivos) 
estão demonstradas na nota 28. • Capital social: Ações ordinárias são classificadas 
como patrimônio líquido. Custos adicionais diretamente atribuíveis à emissão de 
ações e opções de ações são reconhecidos como dedução do patrimônio líquido, 
líquidos de quaisquer efeitos tributários. 3.3 Estoques: Os estoques são mensurados 
pelo menor valor entre o custo e o valor realizável líquido. O custo dos estoques é 
baseado no custo médio e inclui gastos incorridos na aquisição de estoques, custos 
de produção e transformação e outros custos incorridos em trazê-los às suas 
localizações e condições existentes. No caso dos estoques manufaturados e produtos 
em elaboração, o custo inclui uma parcela dos custos gerais de fabricação baseado 
na capacidade operacional normal. 3.4 Imobilizado: Os ativos imobilizados são 
registrados ao custo de aquisição, construção ou formação e estão deduzidos da 
depreciação acumulada e, quando aplicável, pelas perdas acumuladas por redução 
ao valor recuperável. Incluem ainda quaisquer outros custos para colocar o ativo no 
local e em condição necessária para que estes estejam em condição de operar da 
forma pretendida pela Administração, os custos de desmontagem e de restauração 
do local onde estes ativos estão localizados e custos de empréstimos sobre ativos 
qualificáveis. Quando partes significativas de um item do imobilizado têm diferentes 
vidas úteis, elas são registradas como itens separados (componentes principais) de 
imobilizado. O custo de reposição de um componente do imobilizado é reconhecido 
caso seja provável que traga benefícios econômicos para a Companhia e se o custo 
puder ser mensurado de forma confiável, sendo baixado o valor do componente 
reposto. Os custos de manutenção são reconhecidos no resultado conforme 

incorridos. A depreciação é calculada linearmente, a taxas anuais variáveis de 2% a 
20%, levando em consideração a vida útil estimada dos bens, líquido de seus valores 
residuais estimados. Os métodos de depreciação, as vidas úteis e os valores 
residuais são revistos a cada data de balanço e ajustados caso seja apropriado. Os 
ganhos e perdas na alienação/baixa de um ativo imobilizado são apurados pela 
comparação dos recursos advindos da alienação com o valor contábil do bem, e são 
reconhecidos líquidos dentro de outras receitas/despesas operacionais. 
3.5 Intangível: Inclui os direitos que tenham por objeto bens incorpóreos como 
softwares. Os ativos intangíveis são registrados ao custo de aquisição ou formação e 
estão deduzidos da amortização acumulada e, quando aplicável, pelas perdas 
acumuladas por redução ao valor recuperável. Os gastos subsequentes são 
capitalizados somente quando eles aumentam os benefícios econômicos futuros 
incorporados ao ativo específico aos quais se relacionam. Todos os outros gastos, 
são reconhecidos no resultado conforme incorridos. A amortização é calculada 
linearmente, a taxa anual de 20%, levando em consideração a vida útil estimada dos 
bens, líquido de seus valores residuais estimados. 3.6 Redução ao valor recuperável 
(“impairment”): - Ativos financeiros: O Grupo avalia a evidência de perda de valor 
para determinados recebíveis tanto no nível individualizado como no nível coletivo 
para todos os títulos significativos. Recebíveis que não são individualmente 
importantes são avaliados coletivamente quanto à perda de valor por agrupamento 
conjunto desses títulos com características de risco similares. O Grupo reconhece 
provisões para perdas esperadas de crédito sobre: (i) ativos financeiros mensurados 
ao custo amortizado; (ii) investimentos de dívida mensurados ao VJORA, quando 
aplicável; e (iii) ativos de contrato. O Grupo mensura a provisão para perda em um 
montante igual à perda de crédito esperada para a vida inteira, exceto para os títulos 
de dívida com baixo risco de crédito na data do balanço, que são mensurados como 
perda de crédito esperada para 12 meses. Ao determinar se o risco de crédito de um 
ativo financeiro aumentou significativamente desde o reconhecimento inicial e ao 
estimar as perdas de crédito esperadas, o Grupo considera uma abordagem 
simplificada de avaliação da inadimplência baseada em mensurar a perda esperada 
de um ativo financeiro equivalente às perdas de crédito esperadas para toda a vida 
de um ativo, contemplando informações razoáveis e passíveis de suporte que são 
relevantes e disponíveis sem custo ou esforço excessivo. Isso inclui informações e 
análises quantitativas e qualitativas, com base na experiência histórica da Companhia, 
na avaliação de crédito e considerando informações prospectivas (forward-looking). O 
Grupo considera um ativo financeiro como em default quando o devedor não cumpriu 
com sua obrigação contratual de pagamento e é pouco provável que quite suas 
obrigações. O Grupo utiliza uma matriz de provisões com base em suas taxas de 
inadimplência observadas históricas ao longo da vida esperada das contas a receber 
de clientes para estimar as perdas de créditos esperadas para toda a vida do ativo, 
onde o histórico de perdas é ajustado para considerar efeitos das condições atuais e 
suas previsões de condições futuras que não afetaram o período em que se baseiam 
os dados históricos. A metodologia desenvolvida pelo Grupo resultou em um 
percentual de perda esperada para os títulos de contas a receber que está aderente 
descrita como perda de crédito esperada (Expected Credit Losses), contemplando 
em um único percentual a probabilidade de perda, ponderada pela expectativa de 
perda e resultados possíveis, ou seja, contempla a chance de perda (“PD” - Probability 
of Default), Exposição financeira no momento do não cumprimento (“EAD” - Exposure 
At Default) e a perda dada pela inadimplência (“LGD” - Loss Given Default). Em cada 
data de balanço, o Grupo avalia se os ativos financeiros contabilizados pelo custo 
amortizado e os títulos de dívida mensurados ao VJORA, quando aplicável, estão 
com problemas de recuperação. Um ativo financeiro possui “problemas de 
recuperação” quando ocorrem um ou mais eventos com impacto prejudicial nos 
fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro. Evidência objetiva de que ativos 
financeiros tiveram problemas de recuperação inclui os seguintes dados observáveis: 
• dificuldades financeiras significativas do emissor ou do mutuário; • quebra de 
cláusulas contratuais; • reestruturação de um valor devido a Companhia em condições 
que não seriam aceitas em condições normais; • a probabilidade que o devedor 
entrará em falência ou passará por outro tipo de reorganização financeira; ou • o 
desaparecimento de mercado ativo para o título por causa de dificuldades financeiras. 
As perdas por impairment relacionadas às contas a receber reconhecido em ativos 
financeiros e outros recebíveis, são registradas no resultado do exercício. - Ativos 
não financeiros: Os ativos sujeitos à amortização são submetidos ao teste de 
impairment sempre que eventos ou mudanças nas circunstâncias indiquem que o 
valor contábil possa não ser recuperável. O valor da perda corresponderá ao excesso 
do valor contábil comparado ao valor recuperável do ativo, representado pelo maior 
valor entre (i) o seu valor justo, líquido dos custos de venda do bem, ou (ii) o seu valor 
em uso. 3.7 Provisões: As provisões são reconhecidas em função de um evento 
passado quando há uma obrigação legal ou construtiva que possa ser estimada de 
maneira confiável e se for provável (mais provável que sim do que não) a exigência de 
um recurso econômico para liquidar esta obrigação. Quando aplicável, as provisões 
são apuradas através do desconto dos fluxos de desembolso de caixa futuros 
esperados a uma taxa que considera as avaliações atuais de mercado e os riscos 
específicos para o passivo. 3.8 Dividendo e juros sobre capital próprio: De acordo 
com a legislação brasileira, a Companhia é requerida a distribuir como dividendo 
anual mínimo obrigatório 25% do lucro líquido ajustado quando previsto no Estatuto 
Social. De acordo com as práticas contábeis brasileiras, CPC 24 e ICPC 08 (R1), 
apenas o dividendo mínimo obrigatório pode ser provisionado, já o dividendo 
declarado ainda não aprovado só deve ser reconhecido como passivo nas 
demonstrações financeiras após aprovação pelo órgão competente. Desta forma, os 
montantes excedentes ao dividendo mínimo obrigatório, conforme rege a Lei 
6.404/76, são mantidos no patrimônio líquido, em conta de dividendo adicional 
proposto, em virtude de não atenderem aos critérios de obrigação presente na data 
das demonstrações financeiras. Conforme definido na Assembleia Geral da 
Companhia e em consonância com a legislação societária vigente, compete ao 
Conselho de Administração a declaração de dividendo e juros sobre capital próprio 
intermediários apurados através de balanço semestral. A declaração de dividendo e 
juros sobre capital próprio intermediários na data-base 30 de junho, quando houver, 
só é reconhecida como um passivo nas demonstrações financeiras da Companhia 
após a data de deliberação do Conselho de Administração. Os juros sobre capital 
próprio recebem o mesmo tratamento do dividendo e também estão demonstrados 
na mutação do patrimônio líquido. O imposto de renda retido na fonte sobre os juros 
sobre capital próprio é sempre contabilizado a débito no patrimônio líquido em 
contrapartida ao passivo no momento de sua deliberação, mesmo que ainda não 
aprovado, por atenderem o critério de obrigação no momento da proposição pela 
Administração. 3.9 Reconhecimento de receita: A receita operacional do curso 
normal das atividades da Companhia é medida pelo valor justo da contraprestação 
recebida ou a receber. A receita operacional é reconhecida por meio do PoC 
(Percentage of Completion) método de cálculo que reconhece as receitas conforme a 
evolução da obra, regida por contrato de prestação de serviços entre as partes.  
O CPC 47 estabelece um modelo para o reconhecimento da receita que considera 
cinco etapas: (i) identificação do contrato com o cliente; (ii) identificação da obrigação 
de desempenho definida no contrato; (iii) determinação do preço da transação;  
(iv) alocação do preço da transação às obrigações de desempenho do contrato; e  
(v) reconhecimento da receita se e quando a empresa cumprir as obrigações de 
desempenho. Desta forma, a receita é reconhecida somente quando (ou se) a 
obrigação de desempenho for cumprida, ou seja, quando o “controle” dos bens ou 
serviços de uma determinada operação é efetivamente transferido ao cliente. As 
receitas dos contratos de construção são reconhecidas com a satisfação da 
obrigação de desempenho ao longo do tempo, considerando o atendimento de um 
dos critérios abaixo: (a) o cliente recebe e consome simultaneamente os benefícios 
gerados pelo desempenho por parte da entidade à medida que a entidade efetiva o 
desempenho; (b) o desempenho por parte da entidade cria ou melhora o ativo (por 
exemplo, produtos em elaboração) que o cliente controla à medida que o ativo é 
criado ou melhorado; (c) o desempenho por parte da entidade não cria um ativo com 
uso alternativo para a entidade e a entidade possui direito executável (enforcement) 
ao pagamento pelo desempenho concluído até a data presente. 3.10 Custos 
orçados das obras e projetos: Os custos orçados, compostos, principalmente, 
pelos custos incorridos e custos previstos a incorrer para o encerramento das obras 
e projetos, são regularmente revisados, conforme evolução das obras, e eventuais 
ajustes identificados com base nesta revisão são refletidos nos resultados da 
Companhia. 3.11 Imposto de Renda e Contribuição Social: As despesas de 
imposto de renda e contribuição social são calculadas e registradas conforme 
legislação vigente e incluem os impostos corrente e diferido. Os impostos sobre a 
renda são reconhecidos na demonstração do resultado, exceto para os casos em que 
estiverem diretamente relacionados a itens registrados diretamente no patrimônio 
líquido ou no resultado abrangente, nos quais já são reconhecidos a valores líquidos 
destes efeitos fiscais. O imposto corrente é o imposto a pagar ou a receber/compensar 
esperado sobre o lucro ou prejuízo tributável do exercício que reflete as incertezas 
relacionadas a sua apuração, se houver. O imposto diferido é reconhecido com 
relação às diferenças temporárias entre os valores contábeis de ativos e passivos 
para fins contábeis e os correspondentes valores usados para fins de tributação e 
para prejuízos fiscais e base negativa de contribuição social e reflete a incerteza 
relacionada ao tributo sobre o lucro, se houver. A Companhia registra em suas 
demonstrações financeiras os efeitos dos créditos de imposto de renda e contribuição 
social sobre prejuízos fiscais, bases negativas da contribuição social e diferenças 
temporariamente indedutíveis, suportados por previsão de geração futura de bases 
tributáveis de imposto de renda e contribuição social. Os ativos e passivos fiscais 
diferidos são compensados caso haja um direito legal de compensar passivos e 
ativos fiscais correntes, e eles se relacionam a tributos lançados pela mesma 
autoridade tributária sobre a mesma entidade sujeita à tributação. Ativos de imposto 
de renda e contribuição social diferidos são revisados a cada data de relatório anual 
e são reduzidos na medida em que sua realização não seja mais provável.  
3.12 Resultado por ação: O resultado por ação básico é calculado por meio do 
resultado do exercício atribuível aos acionistas controladores e a média ponderada 
das ações em circulação no respectivo exercício. O resultado por ação diluído é 
calculado por meio do resultado do exercício atribuível aos acionistas controladores, 

ajustado pelos efeitos dos instrumentos que potencialmente impactariam o resultado 
do exercício e pela média das ações em circulação, ajustada pelos instrumentos 

potencialmente conversíveis em ações, com efeito diluidor, nos exercícios 
apresentados, nos termos do CPC 41/IAS 33. 3.13 Arrendamentos: Com a adoção 
do IFRS 16 (CPC 06 (R2)) - a Companhia passou a reconhecer um ativo de direito de 
uso e um passivo de arrendamento na data de início do arrendamento. O passivo de 
arrendamento é mensurado inicialmente pelo valor presente dos pagamentos de 
aluguéis que não foram pagos na data de transição, descontados usando a taxa 
incremental, uma taxa nominal fixa baseada no endividamento da Companhia. O 
prazo do arrendamento equivale ao período mínimo não cancelável dos contratos e a 
Companhia não adiciona ao prazo do arrendamento os períodos cobertos por uma 
opção de renovação, exceto nos casos em que a Companhia ou a controlada esteja 
razoavelmente certa de que a opção de renovação será exercida. O ativo de direito de 
uso é mensurado inicialmente ao custo, que compreende o valor da mensuração 
inicial do passivo de arrendamento e, quando aplicável, ajustado para quaisquer 
pagamentos de arrendamento efetuados de forma antecipada, custos diretos iniciais 
incorridos, estimativas de custo para desmontagem e remoção e incentivos recebidos.
O ativo de direito de uso é subsequentemente depreciado pelo mesmo método de 
depreciação aplicado para itens similares do ativo imobilizado e, se aplicável, também 
será reduzido por perdas por redução ao valor recuperável. A Companhia remensura 
o passivo de arrendamento se houver uma alteração no prazo do arrendamento ou se 
houver alteração nos pagamentos futuros de arrendamento resultante de alteração 
no índice ou na taxa utilizada para determinar esses pagamentos, reconhecendo o 
valor da remensuração do passivo de arrendamento como ajuste ao ativo de direito 
de uso. 3.14 Mudanças nas principais políticas contábeis: No exercício corrente, 
a Companhia aplicou alterações às normas contábeis internacionais emitidas pelo 
International Accounting Standards Board (IASB), bem como orientações técnicas 
emitidas pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), que se tornaram 
obrigatórias para períodos iniciados em ou após 1º de janeiro de 2025. A adoção 
dessas alterações não teve impacto material nas divulgações ou nos valores 
apresentados nas demonstrações financeiras do Grupo. Outras novas normas 
também entraram em vigor a partir de 1º de janeiro de 2025, mas não afetaram 
materialmente as demonstrações financeiras da Companhia. 3.15 Novas normas e 
interpretações ainda não efetivas: Novas normas, emendas às normas e 
interpretações CPC/IFRS foram emitidas pelo IASB e ainda não entraram em vigor 
para o exercício encerrado em 31 de dezembro de 2025. A Companhia não adotou 
essas alterações de forma antecipada na preparação destas demonstrações 
financeiras: (a) IFRS 18: Apresentação e Divulgação nas Demonstrações 
Financeiras: Em abril de 2024, o IASB emitiu o IFRS 18, que substitui o IAS 1 
(equivalente ao CPC 26 (R1) - Apresentação de Demonstrações Financeiras).  
O IFRS 18 introduz novos requisitos para apresentação dentro da demonstração do 
resultado do exercício, incluindo totais e subtotais especificados. Além disso, as 
entidades serão obrigadas a classificar todas as receitas e despesas dentro da 
demonstração do resultado do exercício entre cinco categorias: operacional, 
investimento, financiamento, impostos de renda e operações descontinuadas, das 
quais as três primeiras são novas. A norma também exige a divulgação de medidas 
de desempenho definidas pela Administração, subtotais de receitas e despesas, e 
inclui novos requisitos para agregação e desagregação de informações financeiras 
com base nas funções identificadas das demonstrações financeiras primárias e das 
notas explicativas. Alterações de escopo restrito foram feitas ao IAS 7 (equivalente ao 
CPC 03 (R2) - Demonstração dos Fluxos de Caixa), incluindo a alteração do ponto de 
partida para determinar os fluxos de caixa das operações pelo método indireto, de 
“lucro ou prejuízo do período” para “lucro ou prejuízo operacional”, e a remoção da 
opcionalidade à classificação dos fluxos de caixa de dividendos e juros. O IFRS 18 e 
as alterações nas outras normas entrarão em vigor para períodos iniciados em ou 
após 1º de janeiro de 2027, com aplicação antecipada permitida e devendo ser 
divulgada, embora no Brasil a adoção antecipada não seja permitida. O IFRS 18 será 
aplicado retrospectivamente. O Grupo está atualmente avaliando os impactos que as 
alterações terão nas demonstrações financeiras e suas respectivas notas explicativas, 
a partir da data de adoção. (b) IFRS 19: Subsidiárias sem Responsabilidade 
Pública: Divulgações: Em maio de 2024, o IASB emitiu o IFRS 19, que permite que 
entidades elegíveis optem por aplicar seus requisitos de divulgação reduzidos 
enquanto ainda aplicam os requisitos de reconhecimento, mensuração e 
apresentação em outros padrões contábeis IFRS. Para ser elegível, no final do 
período, uma entidade deve: (i) ser uma controlada conforme definido no IFRS 10 
(CPC 36 (R3) - Demonstrações Consolidadas), (ii) não possuir títulos públicos e  
(iii) ter uma controladora (final ou intermediária) que prepare demonstrações 
financeiras consolidadas publicadas em conformidade com os padrões contábeis 
IFRS. O IFRS 19 entrará em vigor para períodos de relatório iniciados em ou após 1º 
de janeiro de 2027, com aplicação antecipada permitida. Com base em uma análise 
preliminar, a Companhia entende não estar abrangida no escopo desse 
pronunciamento. (c) Alterações ao IFRS 9 e IFRS 7 - Classificação e Mensuração 
de Instrumentos Financeiros: Em maio de 2024, o IASB emitiu alterações ao IFRS 
9 e IFRS 7 que introduzem modificações relevantes aos requisitos de classificação, 
mensuração e divulgação de instrumentos financeiros. Entre as principais alterações 
estão: (i) esclarecimento sobre a baixa de passivos financeiros na “data de liquidação” 
e introdução de uma opção de política contábil para dar baixa em passivos financeiros 
liquidados por meio de sistemas eletrônicos de pagamento antes da data de 
liquidação; (ii) orientação adicional sobre avaliação de fluxos de caixa contratuais de 
ativos financeiros com características ESG; (iii) esclarecimentos sobre características 
sem direito de regresso e instrumentos contratualmente vinculados; e (iv) novos 
requisitos de divulgação para instrumentos financeiros com características 
contingentes e para instrumentos patrimoniais mensurados ao valor justo por meio de 
outros resultados abrangentes. As alterações entram em vigor para períodos 
iniciados em ou após 1º de janeiro de 2026, sendo permitida a adoção antecipada, 
não se espera impacto material sobre as demonstrações financeiras da Companhia. 
(d) Alterações ao IFRS 9 e IFRS 7 - Contratos que fazem referência à eletricidade 
cuja geração depende de condições naturais: Em dezembro de 2024, o IASB 
emitiu alterações ao IFRS 9 e IFRS 7 relacionadas a contratos que fazem referência 
à eletricidade dependente de condições naturais. As alterações ajustam os requisitos 
de “uso próprio”, permitem a utilização desses contratos como instrumentos de 
hedge em determinadas circunstâncias e introduzem novos requisitos de divulgação. 
As alterações entram em vigor para períodos iniciados em ou após 1º de janeiro de 
2026, sendo permitida a adoção antecipada. (e) Melhorias Anuais às Normas 
Contábeis IFRS - Volume 11: Em julho de 2024, o IASB emitiu alterações pontuais 
em normas como IFRS 1, IFRS 7, IFRS 9, IFRS 10 e IAS 7, com o objetivo de 
melhorar a consistência e clareza das normas. As alterações entram em vigor para 
períodos iniciados em ou após 1º de janeiro de 2026, sendo permitida a adoção 
antecipada. Não se espera impacto material sobre as demonstrações financeiras 
do Grupo.

 4. DETERMINAÇÃO DO VALOR JUSTO

Diversas políticas e divulgações contábeis da Companhia exigem a determinação do 
valor justo, tanto para os ativos e passivos financeiros como para os não financeiros. 
Os valores justos têm sido apurados para propósitos de mensuração e/ou divulgação 
baseados nos métodos a seguir. Quando aplicável, as informações adicionais sobre 
as premissas utilizadas na apuração dos valores justos são divulgadas nas notas 
específicas àquele ativo ou passivo. Desta forma, a Companhia determina o valor 
justo conforme CPC 46, o qual define o valor justo como a estimativa de preço pelo 
qual uma transação não forçada para a venda do ativo ou para a transferência do 
passivo ocorreria entre participantes do mercado sob condições atuais de mercado 
na data de mensuração. - Instrumentos financeiros: Os instrumentos financeiros 
reconhecidos a valores justos são valorizados através da cotação em mercado ativo 
para os respectivos instrumentos, ou quando tais preços não estiverem disponíveis, 
são valorizados através de modelos de precificação, aplicados individualmente para 
cada transação, levando em consideração os fluxos futuros de pagamento, com base 
nas condições contratuais, descontados a valor presente por taxas obtidas através 
das curvas de juros de mercado, tendo como base, sempre que disponível, 
informações obtidas pelo site B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcão e Associação Brasileira 
das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA (nota 28) e também 
contempla a taxa de crédito da parte devedora.

 5.  CONTAS A RECEBER

Saldos Vencidos Total
Circulante a vencer até 90 dias 31/12/2025 31/12/2024
Contas a receber 40.906 1.766 42.672 105.744

Contas a receber com 
 partes relacionadas 114.762 – 114.762 27.818

155.668 1.766 157.434 133.562
Provisão para créditos 
 de liquidação duvidosa (6) (52)

Total 157.428 133.510
Provisão para créditos de liquidação duvidosa - A provisão para créditos de 
liquidação duvidosa é constituída com base na perda esperada, baseada em histórico 
e probabilidade futura de inadimplência. A movimentação da provisão para créditos 
de liquidação duvidosa está demonstrada a seguir:

Contas a receber
Saldo em 31/12/2023 (44)
Adição em função de aquisição de empresas (213)

Provisão revertida (constituída) líquida 205

Saldo em 31/12/2024 (52)
Provisão revertida (constituída) líquida 47

Recuperação de receita (52)

Baixa de contas a receber provisionadas 52

Saldo em 31/12/2025 (6)
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