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Negadcios, negocios, negocios.

O esporte continua a ser uma area de interesse de investidores de todos os tipos, origens e
bolsos.

Nesta semana, vamos tratar de alguns movimentos anunciados na imprensa e como eles se
conversam (ou ndo), com estratégias de negdcios no esporte.

Comecamos pela tentativa do fundo soberano da Ardbia Saudita (PIF) de comprar a gestéo da
F1, que hoje esta nas méos da Liberty Media.

A suposta proposta pelo controle da modalidade teria sido de US$ 20 bilhdes.

Vamos lembrar algumas coisas: a Liberty Media comprou os direitos da F1 em 2017 por US$ 4,5
bilhdes.

Desde entdo vimos uma revolugdo na modalidade, como o langamento de um app préprio de
transmissdes e a estreia da série "Drive to Survive", que trabalharam no aumento do interesse
pela categoria a ponto de ela definitivamente conquistar o mercado americano.

Sem contar a expansdo pelo Oriente Médio — serdo quatro provas na regido na temporada 2023
— e a modernizacao do relacionamento com os fas.

Apesar de ser 100% controlada pela Liberty Media, o Formula One Group tem ac¢des do tipo
"Tracking Stocks" na Nasdag.

Na ultima sexta-feira, o grupo valia US$ 16 bilh6es, com receita anual estimada em US$ 2 bi e
Ebitda de US$ 500 milhdes.

Resumidamente, as tracking stocks geralmente tem pouco ou nenhum direito a voto, 0s recursos
aportados servem apenas para pagamento de dividas ou investimentos no préprio negocio e elas
sdo uma forma de levantar capital para unidades de negdcios especificas de grandes
conglomerados.

Algo, inclusive, que deveria ser pensado no Brasil quando falamos em clubes de futebol.

Mas fica para um préximo artigo.

Quando os arabes oferecem um prémio de 25% sobre o suposto valor de mercado da Férmula 1,
isso indica muitas coisas.

Primeiro que trata-se de um negdcio de exposicao e interesse.

A Arabia Saudita é dona da Aramco, uma das maiores patrocinadoras da categoria.

O aumento da quantidade de corridas nos paises arabes trouxe maior visibilidade a eles, e a
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Copa do Qatar coroou este momento de exposigao.

CONTINUA DEPOIS DA PUBLICIDADE

Para a Liberty Media seria 6timo se apropriar de um ganho nominal de mais de quatro vezes o
investimento inicial, num valuation de 40x o Ebitda de 2021.

Por mais que siga crescendo — saimos de 20 corridas em 2017 para 23 em 2023, com maior
exposicdo e crescimento de bases de fas — ha limites.

Entre 2016 e 2022, as receitas cresceram 47% (de US$ 1,7 bilhdo para US$ 2,5 bilh&o).

Mas um dos aspectos relevantes para o comprador pode ser menos o financeiro e mais o apelo
de exposicéo.

Inclusive porque parte do crescimento recente da Férmula 1 veio da maior exposi¢cdo ao mercado
norte-americano, que culminara no GP de Las Vegas em 2023.

Logo, nem todo investimento tem necessariamente que trazer retornos financeiros.

Por vezes, ele vale simplesmente pelo fato de se tornar dono de algo que muitos admiram.

Isso traz retornos de imagem e em negocios secundarios.

O esporte vira um veiculo para outros ganhos.

Consolidagao no Mundo do Streaming

Nesta semana, foi anunciado um acordo de compartilhamento de contetdo entre Amazon Prime e
DAZN, por meio do qual a Amazon Prime Video disponibilizara o contetdo da DAZN a seus
assinantes na Espanha e Alemanha, cobrando um valor adicional ao assinante.

A guerra do streaming vem gerando mudancas importantes na industria.

Depois de uma grande fragmentacgéo de oferta, vimos o aumento do interesse nos esportes,
primeiro com contetudo gravado e depois com partidas ao vivo.
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Agora comegamos 0 que parece ser uma nova fase do streaming, que € a consolidagéo.

O movimento de Amazon com DAZN vai nessa diregao.

O DAZN fez enormes investimentos recentemente em aquisi¢cdes de direitos na Europa, de forma
a aumentar o porte e virar alvo de interesses.

N&o ha duvidas que a consolidagédo passa necessariamente pelos gigantes do setor, e a Amazon
j& se mostrou interessada em se tornar referéncia em termos de transmissfes esportivas.
Outras empresas iniciaram um namoro com o esporte.

A Disney ja faz hd anos com a ESPN e tem reforgado a aposta.

A Apple entrou na MLB e na MLS.

A Comcast ja atua fortemente na Europa por meio da Sky.

Temos a Paramount + (da gigante americana CBS) entrando no mercado.

O acordo Amazon/DAZN se junta ao acordo Globo/Premiere/Amazon e vai criando musculatura.
No Brasil, ainda temos um mercado que esta alguns passos atras, na fase de pulverizacdo das
transmissdes, mas que, em algum momento, deve seguir o rumo natural de maturidade de todas
as industrias, que é a consolidacéo.

Ou seja, muitas vezes a aceleragao de crescimento nao busca o retorno imediato operacional,
mas sim o aumento de poder de mercado para aumentar o valor do ativo numa negociagao
futura.

Vender o DAZN com trés direitos gera menos valor que vende-lo com dez.

Portanto, é preciso estar atento aos movimentos de hoje, mas com um olhar nas préximas
jogadas.

CONTINUA DEPOIS DA PUBLICIDADE

Diversificar para explorar a marca

O Flamengo e o BRB anunciaram que o Banco Central autorizou a constituicdo de uma empresa
para gerir o Nagdo BRB Fla, que € uma operac¢éao digital dentro do BRB.

Ainda h& pouca clareza sobre o processo.

Veja, alguns lugares anunciaram o Nagdao BRB Fla como um novo banco, outros o anunciaram
COmMo uma empresa que vai gerir o produto dentro do BRB.

S&ao coisas diferentes, que apontam para riscos diferentes, que vao da necessidade de
disponibilizar patriménio para cobrir eventuais problemas, até gestdo e compartilhamento de



custos.

Aqui ha dois aspectos que precisam ser avaliados.

O primeiro é a estratégia do Flamengo, que faz sentido.

Num ambiente em que a profissionalizagao vai se tornando género de primeira necessidade, e ela
vem associada a capital injetado por novos acionistas nas SAFs, buscar alternativas de ampliar
receitas e entrada de recursos além do tradicional é imperativo.

A estratégia do Flamengo € positiva porque explora a marca, um mercado consumidor bastante
grande, sem necessariamente abrir m&o de participacao acionaria no clube.

Do ponto-de-vista tatico, sem conhecer dados da operacéo além do niamero de correntistas, ndo
da para dizer muita coisa.

Alids, da: é um mercado feroz, altamente concorrido, com players de bolso fundo e dispostos a
perder dinheiro por algum tempo até que a operacao estabilize.
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Além disso, operar um banco é ir além de emitir cartdo de crédito e oferecer uma conta sem
tarifas.

Ha custos operacionais, os bancos ganham dinheiro operando servicos como seguros, créedito,
fazendo o cliente consumir o cartdo e pagar a conta.

Gerir inadimpléncia € um trabalho duro.

Digamos, portanto, que a estratégia é interessante, mas ousada.

N&o lembro de nenhuma outra acdo semelhante em outros mercados que tenha surtido
resultados impressionantes, nem mesmo a de uso de servigos mais simples e "commoditizados”,
como operacao de celular pré-pago.

Inclusive nesse mundo dos bancos digitais nichados de clube fiz algumas andlises nos primeiros
negocios e ficava claro que o esfor¢o para obter os resultados que eram vendidos era herculeo, e
até hoje nada muito promissor foi divulgado.

Independentemente disso, € uma alternativa que pode gerar novas receitas no futuro.

Se bem estruturada, pode ser um golaco.

Ou seja, nem sempre os resultados vém apenas da atividade basica.

Ter uma visdo de negdcio ampla, que seja capaz de explorar multiplas possibilidades € uma
alternativa de adaptacédo a um mercado cada vez mais competitivo.

E preciso apenas ponderar riscos e oportunidades, calibrando a expectativa.

CONTINUA DEPOIS DA PUBLICIDADE

No final, voltamos sempre a alguns conceitos basicos da vida: pedras que rolam ndo criam limo.
Quem ainda n&do entendeu isso em 2023 tem mais de um problema para resolver.
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Quina, edicdo especial Quina de Sao Jodo. O prémio esta estimado em f12 bet apk R$ 210
milhdes.

De acordo com a Caixa, oito jogos acertaram os numeros sorteados e vao dividir

o prémio principal. As apostas ganhadoras séo de Itabuna (BA), Anapolis (GO), Séao
Mateus do Maranhao (MA), Belo Horizonte (MG), Itaobim (MG), Campo Grande (MS),
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Kamala Harris f12 bet apk novo alvo da industria de



combustiveis fosseis, dizem ambientalistas

Se eleita presidente, Kamala Harris deve confrontar a industria de combustiveis fésseis por f12
bet apk histéria de desinformacéo climatica, dizem ambientalistas.

Quarenta estados e municipios dos EUA processaram grandes 0leos por supostamente
disseminar desinformacao climatica. Por anos, defensores do clima e alguns legisladores
disseram que o Departamento de Justica deveria apresentar um caso semelhante.

Até agora, falhou f12 bet apk fazé-lo — mesmo sob Joe Biden, que concorreu com uma agenda
focada no clima.

"Temos a impresséo de que [0 promotor-geral Biden] Merrick Garland nao tem interesse f12 bet
apk tratar este assunto”, disse Richard Wiles, presidente do centro sem fins lucrativos Center for
Climate Integrity (CCl), que apoia a litigagao climatica.

Isso poderia mudar sob a lideranca de Kamala Harris, disse Jamie Henn, diretor do grupo de
midia climatica Fossil Free Media, que recentemente escreveu que Harris é a "pessoa perfeita"
para processar o caso.

Priorizar a responsabilidade climatica

Ele esta instando Harris a fazer da responsabilidade climatica uma prioridade, incluindo
capacitando reguladores federais a visar suposta cobranca excessiva de empresas de petrdleo e
nomear um promotor-geral disposto a liderar uma nova acéao judicial f12 bet apk nome do
Departamento de Justica (embora a agéncia seja independente da Casa Branca).

"Ainda estd4 por determinar se ela realmente esta disposta a assumir tudo isso", disse. "Mas acho
gue h& muitos sinais de que ela poderia e tem a capacidade."

A campanha de Harris ndo respondeu a uma solicitacdo de comentarios.

Antes de servir como senadora dos EUA e vice-presidente de Biden, Harris foi procuradora-geral
da Califérnia de 2011 a 2024. Nesse cargo, ela iniciou uma investigacdo sobre o risco climético
da empresa petrolifera ExxonMobil f12 bet apk janeiro de 2024 (embora néo tenha processado a
empresa, como uma vez afirmou).

Naquela primavera, também obteve uma grande indicacdo f12 bet apk um caso criminal contra a
Plains All-American Pipeline devido a um vazamento de petréleo f12 bet apk Santa Barbara.
Além disso, desempenhou um papel fundamental f12 bet apk um acordo de R$15bn com a
Volkswagen depois que a Agéncia de Protecdo Ambiental descobriu que ela estava instalando
software f12 bet apk veiculos a diesel para fraudar nos testes de emissdes. Meses depois, ela
garantiu um acordo de R$14m com subsidiarias da BP sobre acusacdes relacionadas a tanques
de armazenamento subterraneos vazios.

Durante seu tempo como procuradora-geral, também processou a ConocoPhillips — a empresa
por tras do controverso projeto Willow de perfuracdo de petrdleo na Alasca — por violacdes de
gualidade do ar f12 bet apk suas estacfes de gasolina e entrou com outras acdes judiciais contra
a Chevron e a Southern California Gas Company. E ela processou com sucesso a administracao
Obama sobre seus planos para perfurar ao longo da costa do Pacifico da Califérnia —
demonstrando uma "impressionante” vontade de "mesmo enfrentar os democratas”, disse Henn.

"Ela tem um forte historico de processar grandes poluidoras”, disse. "Portanto, quando se trata
de pressionar este caso, ela € a pessoa certa para 0 emprego."

Harris expressou apoio a litigagéo climética durante f12 bet apk campanha presidencial de 2024,
dizendo a Mother Jones que o Departamento de Justica dos EUA deveria "absolutamente”
investigar empresas de combustiveis fosseis por "causar um grande dano f12 bet apk nossas
comunidades".

"Trata-se de ter a conviccao de levar essas pessoas a justica e responsabiliza-las”, disse. "Nao
apenas no bolso, mas também por meio de severas e sérias penalidades por seu



comportamento.”

Na f12 bet apk primeira fala de campanha f12 bet apk Milwaukee na semana passada, Harris
criticou o ex-presidente Donald Trump por seus lacos com a industria do petréleo, citando relatos
de que o ex-presidente — como ela o descreveu — "literalmente prometeu a grandes empresas
e lobistas de petréleo que faria seu pedido para R$1bn f12 bet apk doac¢des de campanha".

Declara¢cdes que preocupam os ambientalistas

Mas outras declaracdes da vice-presidente incomodam os ambientalistas.

Esta semana, por exemplo, Harris disse que néo baniria a perfuracéo hidraulica se eleita,
recuando de declaragdes que fez f12 bet apk 2024. Em 2024, ela emitiu uma opinido afirmando
gue uma proibicdo estadual de perfuracao hidraulica seria ilegal.

"Vimos duas faces diferentes de Kamala Harris: ela € uma candidata realmente inspiradora
guando abraca questdes progressistas e escolhe grandes lutas, e entdo ela pode cair quando se
torna muito cautelosa”, disse Henn.

Em um comunicado a imprensa, o Instituto Americano de Petréleo, o principal grupo de lobby de
6leo dos EUA, disse que "qualquer futuro administrador deve se concentrar f12 bet apk construir
sobre o progresso que os EUA fizeram f12 bet apk liderar o mundo f12 bet apk producéo de
energia e reducao de emissbes"”, e chamou a demanda de Harris de se concentrar na
responsabilidade climéatica de uma "distra¢ao".

Wiles, do CCI, esta otimista sobre as perspectivas de litigio de estados e municipios trazendo
responsabilidade climéatica. Mas uma acao judicial do departamento de justica seria ainda mais
poderosa, disse. Se apresentasse uma investigacao e um processo bem-sucedidos, poderia
impedir a industria de combustiveis fosseis de circular informac¢des enganosas sobre a crise
climatica e impedir o greenwashing.

"O DoJ é um animal completamente diferente”, disse. "Seu poder € muito maior do que qualquer
escritorio de promotor-geral f12 bet apk um estado — eles tém o FBI, eles tém muito mais
recursos investigativos e eles tém muito mais autoridade do que qualgquer promotor-geral estadual
alguma vez terd."

Henn disse que se Harris se comprometer a ir atrds da industria de petréleo, ela poderé atrair
muito apoio necessario de jovens eleitores. Tal movimento mesmo poderia entusiasmar
republicanos preocupados com o excesso de poder corporativo, disse.

Uma pesquisa da empresa de pesquisas progressistas Data for Progress mais cedo este ano
descobriu que a maioria dos eleitores apoia a responsabilidade climatica da litigacao.

Legisladores, incluindo o senador Sheldon Whitehouse, de Rhode Island, e Jamie Raskin, um
representante de Maryland, pediram ao departamento de justica que inicie uma investigacao
sobre o0 assunto enquanto os legisladores, incluindo Bernie Sanders, um senador do Vermont,
pediram a agéncia que entablar um processo.
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