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Negdcios, 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
transmissoes 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.
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O aumento da quantidade de corridas nos paises arabes trouxe maior visibilidade a eles, e a
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¢do 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 mudancgas importantes na industria.

Depois de uma grande fragmentacgéo de oferta, vimos o aumento do interesse nos esportes,
primeiro com contetdo gravado e depois com partidas ao vivo.

CONTINUA DEPOIS DA PUBLICIDADE

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 0 esporte.

A Disney j& 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 participacdo acionaria no clube.

Do ponto-de-vista tatico, sem conhecer dados da operacédo 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.

CONTINUA DEPOIS DA PUBLICIDADE

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¢go 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&o entendeu isso em 2023 tem mais de um problema para resolver.
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Em 2008, o cientista climatico americano Wally Broecker alertou sobre as repercussées globais
da perda de gelo polar. Hoje, suas previsdes ecoam mais alto do que nunca como hemorragias
glaciais na Groenlandia a um ritmo alarmante e ameacando uma rapida elevagéo no nivel dos
mares nos ultimos 15 anos regido Circulo Polar Artico tem aquecido quatro vezes maior; agora
esta acima das temperaturas 3C cddigo bonus f12 bet depésito 1980 - 2024

No ano passado, as temperaturas da terra e do oceano dispararam muito além das previstas
para um El Nio. As médias globais de temperatura ultrapassarem a marca 1.5C indicando que foi
desencadeada uma transi¢do climética: desde incéndios florestais recorde codigo bonus f12 bet
deposito todos os continentes até inundacdes catastréficas ameagcando submergir grandes
cidades; eventos climaticos extremos tornaram-se na nova norma causando perda macica dos
danos econdémicos no mundo inteiro

No entanto, apesar das evidéncias crescentes e apelos urgentes a acao significativa vacila. A
prosperidade global historicamente emergiu dos combustiveis fésseis mas o dominio de gigantes
do combustivel féssil generosamente subsidiado pelos governos financeiramente apoiados por
bancos coloca lucros cddigo bonus f12 bet depdsito curto prazo sobre sobrevivéncia no planeta
Esta dependéncia entrincheirada bloqueia os esfor¢os para fazer uma transicao sustentavel
futuro Apesar da necessidade urgente pela mudanga O crescimento PIB permanece sagrado
enquanto clima biodiversidade saude social equidade séo sacrificados as geracdes futuras

Digo isto com profunda consciéncia de como fazer tais declara¢cdes pode parecer uma
sinalizacao da virtude, particularmente para aqueles no sul global onde o desenvolvimento ainda
estd se apoderando. N&o é principalmente negar-lhes seu caminho mas mudarmos cdodigo bénus
f12 bet depdsito que ponto estdo 0s nossos paises desenvolvidos — e talvez nosso destino final ”.
No nosso caminho atual, a civilizagdo como conhecemos desaparecerd. Se cumprirmos apenas
0S compromissos atuais — zero liquido até 2050 - talvez alguma forma de humanidade sobreviva
gerenciando desafios continuos e extremos eventos climaticos; perda do gelo ou aumento da
temperatura no nivel dos mares... Mas temos agéncia para mudar isso: um futuro proéspero ainda
estd na mesa! Para compreendé-lo é preciso embarcar cédigo bonus f12 bet depdsito uma
jornada radical que inclua o essencial "planeta 4R".

Isto significa: reduzir as emissdes; remover 0 excesso de gases com efeito estufa (GEE) ja na
atmosfera, reparar ecossistemas e fortalecer a resiliéncia local contra impactos climéticos
inevitaveis.

E absurdo pensar, como afirmam alguns lideres influentes de combustiveis fosseis que podemos
continuar nossas economias com base na queima dos combustivel féssil porque os cientistas
estdo encontrando maneiras para capturar as emissdes do uso continuo. Analise recente mostra
o custo anual global da produ¢cdo mundial devido a eventos climaticos extremos poderia subir
codigo bbnus f12 bet depdsito direcdo 100% ao PIB Global por volta deste final-de século ndice
Enquanto isso, a transi¢cdo para longe dos combustiveis fosseis ja esta codigo bénus f12 bet
depodsito andamento com energias renovaveis energia hidrelétrica geotérmica e de geracao
térmica (energia distribuida), transporte elétrico ou nuclear operando nos niveis econémicos
competitivos. Por exemplo: 0 Quénia conseguiu mais que 90% da producgdo elétrica proveniente
das fontes renovavel — uma enorme vantagem na economia do pais - A taxa global é bem
conduzida pelas regulamentacfes governamentais sobre os subsidios a recuperacdo desses
recursos naturais pode ser dez vezes maior no futuro;

A implementacgao dos quatro Rs deve ser vista como um custo de gerenciamento adequado do
risco, compensando os grandes numeros da perda financeira projetados.

Hoje, o mundo esta emitindo mais de 50 bilhdes toneladas anuais dos GEE na atmosfera
expressa como equivalente CO2. Como é improvavel que alcancemos uma taxa superior a 10
milhdes por ano para remocao ndo ha maneira sem reduzir as emissoes.

Hoje, o nivel de GHG na atmosfera excede 500 partes por milhdo (ppm), cédigo bénus f12 bet
depodsito comparagdo com a pré-industrial 275 PP m. Um seguro para humanidade € cerca 350
pmp; portanto devemos remover excessos ja ghg no ambiente e estimamos que levaria até ao
final do século: aproximadamente 10-20 bilhdes toneladas anuais devem ser iniciada este
processo imediatamente!



Além disso, precisaremos reparar 0s ecossistemas para ganhar tempo ou ficaremos
sobrecarregados pelas consequéncias do derretimento de gelo polar e o frio dos picos das
montanhas antes que esses niveis sejam reduzidos. A implantacdo da fracdo Polar Circle sera
uma grande empresa; processos promissores estdo codigo bénus f12 bet depdsito
desenvolvimento mas séo prejudicado por financiamento inadequado: dois projetos imediato a
serem apoiados ser&o cobrir no Mar Artico com nuvens brancas brilhantes durante trés meses
ap0s as emissdes?

J& estamos vendo mudancas incriveis ao nosso redor, levando a mais vulneravel sofrimento.
Investir na escala necessaria cédigo bbénus f12 bet depdsito resiliéncia global particularmente no
sul do mundo - ndo s6 melhorara vidas e ajudara também reparar o dano a confianga entre as
nacdes necessarias para uma resposta climética coesas;

O financiamento para o desenvolvimento dos quatro Rs caira cédigo bonus f12 bet depdsito
economias avancadas e emergentes. Os chefes de paises do G20 devem liderar a estrada
Visdo, compreensao por parte das nossas liderancaSimbolo da visdo com um publico global que
exige mais sdo essenciais: Além mudancas politicas ou investimentos é imperativo uma mudanca
cultural sismicapara afastarmos os seres humanosda autodestruicdo rumo ao futuro justoe
sustentavel; Temos necessidadede realinhar nossa vontade politica/prioridades econdmicas(o)se
valores sociais (0s), reconhecendo assim como bem estar alinhado a saiude humana).

Muitas vezes ouvimos que, cédigo bbénus f12 bet depdsito resposta a crise climatica precisamos
fazer sacrificios. Mas esse enquadramento é falho? Devemos encontrar alegria na nutricdo do
Nosso entorno - da natureza as coisas de nossa propriedade; o cumprimento deve vir a partir das
gualidades e nédo quantidade — mas sim pela Natureza: nada novo!

Somos parte do mundo natural e dependemos dele. Podemos optar por fazer a transi¢cao de
nossas sociedades para um periodo sustentavel da civilizagdo ecoldgica, ao longo das préximas
décadas como estamos diante dos desafios globais auto-infligidos que se colocam a nossa volta:
essa transformacdao cultural deve impulsionar uma agéo neste processo agora mesmo!
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