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VEICULO: O Globo

Secao: Rio / colunas
Autor: Ancelmo Gois
Titulo: Invasao chinesa

Os chineses acabam de entrar em mais um mercado no Brasil: postos de
combustiveis. A PetroChina International comprou 30% da TT Work, incluindo as
subsididrias TDC Distribuidora (antiga Total), Tecomb, Wega e Atlantimport.
Trata-se da primeira aquisicao chinesa de uma distribuidora de combustiveis na
América Latina. A TDC estd entre as quatro maiores do Brasil — atende a uns 2,2
mil postos, principalmente no Nordeste.

VEICULO: O Globo

Sec¢ao: Economia
Autor: Eliane Oliveira e Janaina Figueiredo
Titulo: Ago: cota da Argentina provoca mal-estar

Calculo do percentual que pode ser exportado para os EUA teria favorecido pais
vizinho.

BRASILIA E BUENOS AIRES - Causou mal-estar em algumas areas do governo e
no setor privado a informacao de que a Argentina recebeu um tratamento
diferenciado pelos Estados Unidos no acordo que excluiu paises das sobretaxas
de 25% e 10% nas importacdes americanas de a¢o e aluminio. A forma como
foram calculadas as cotas de exportacao dos produtos argentinos para os EUA
favoreceu os vizinhos. No caso do aco, se fosse levada em conta a média
exportada pela Argentina nos ultimos trés anos, a cota teria de ficar em torno
de 130 mil toneladas, destacou um técnico, e ndo em 180 mil toneladas, como
ficou definido no acordo com os EUA. Ou seja, houve um aumento unilateral do
volume concedido. Para o Brasil, foram estabelecidas cotas para acos
semiacabados e acabados, com base na média dos ultimos trés anos, com
redugdes de 7% e 30%, respectivamente. Para a industria, dependendo do tipo
de ac¢o, a redugdo chega a até 60%.

MACRI COMEMORA

O setor de aluminio ficou em uma situagao pior. A cota oferecida ao Brasil pelos
EUA teria de ser calculada com base na média dos ultimos cinco anos, o que
resultaria em um volume de 41 mil toneladas. Os argentinos, contudo, ficaram
com 180 mil toneladas. Isso levou as empresas brasileiras a optarem pela
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sobretaxa de 10%. — Entendemos que nossas vendas para os EUA sao muito
mais elevadas do que as da Argentina. Mas isso nao justifica esse tipo de
tratamento diferenciado, que esta em desacordo com as normas da OMC
(Organizacdao Mundial do Comércio) — comentou uma fonte, lembrando que os
acordos ainda nao foram publicados oficialmente pelo governo americano. Em
meio a tensao pela disparada do délar no mercado local, o presidente
argentino, Mauricio Macri, comemorou o acordo com os EUA. O setor
siderurgico também declarou ter ficado satisfeito com a cota de 180 mil
toneladas. — Agora estamos no melhor dos mundos: temos uma cota razoavel e
seremos mais competitivos do que a maioria dos paises que deverao pagar a
sobretaxa — comentou um alto executivo do setor siderurgico argentino.

QUESTAO SERA LEVADA AO G-20

Apesar do mal-estar, um técnico do governo brasileiro ponderou que, em 2017,
os vizinhos venderam 200 mil toneladas de aco ao mercado americano, e as
indUstrias siderurgicas brasileiras embarcaram 4,7 milhdes de toneladas. A
Argentina exporta pouco mais de 4% do volume de produtos siderurgicos
vendidos pelo Brasil ao mercado americano. — Ndao ha como comparar o
tratamento dado aos dois paises pelos EUA, uma vez que os dois players tém
potenciais muito diferentes — disse o técnico. Por enquanto, o governo vai
esperar o fim das negociacdes dos EUA com o Brasil, a Unido Europeia e até
mesmo com México e Canadd, que fazem parte do Nafta (acordo de livre
comércio da América do Norte), antes de decidir se vai ou ndo recorrer a OMC
por causa das sobretaxas. Porém, a questao sera levada formalmente a reunido
do G-20 — grupo formado pelas 20 maiores economias do planeta — em
dezembro, em Buenos Aires. No dia 26 de abril, os EUA interromperam as
negociagdes com o Brasil e avisaram que nao iriam suspender as sobretaxas ao
aco e ao aluminio. Disseram que a Unica op¢ao para que os produtos brasileiros
nao fossem sobretaxados seria reduzir voluntariamente suas exportacoes.

VEICULO: Folha de S. Paulo

Sec¢do: Mercado / colunas
Autor: Maria Cristina Frias
Titulo: Para chinesa CTG, privatizacao da Eletrobras nao esta nitida

Ainda falta clareza ao processo de privatizacdao da Eletrobras para que a CTG
(China Three Gorges) se interesse pelo negdcio, diz Li Yinsheng, presidente da
subsididria da empresa chinesa no Brasil.

“O governo fala da desestatizagao faz tempo, mas, até agora, ndao ha plano
concreto sobre como sera o negdcio.”
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Embora se declare atento a oportunidade, Li afirma que a empresa prioriza no
momento a consolidagao dos investimentos ja feitos no pais.

Usina hidrelétrica de llha Solteira (SP), um dos ativos da empresa chinesa no
Brasil - Prefeitura de Ilha Solteira - 15.ago.11/Divulgacdo

A CTG é dona da usina de Trés Gargantas, na China, e é sécia da empresa de
origem portuguesa EDP. No Brasil, tem 17 hidrelétricas.

A maior é a de llha Solteira, em Sao Paulo, que representa mais de 40% da
capacidade instalada no Brasil.

E, no entanto, um ativo antigo, de 40 anos, que precisa ser modernizado, afirma
Li.

Havera um aporte de RS 704 milh&es para atualizagdo da planta ainda no
primeiro semestre deste ano. O investimento ser3d, principalmente, em
automacgao.

Essa usina e a de Jupid, que fica na divisa entre Sao Paulo e Mato Grosso do Sul,
dever3o receber recursos de RS 3 bilhdes nos proximos dez anos.

“Acumulamos uma capacidade instalada relevante, uma das maiores do pais, e
0 préoximo passo sera melhorar a eficiéncia dos ativos”, diz Li.

A empresa também tem planos para iniciar novas operacgdes. Ela estuda investir
em geracao solar. A ideia é comecar, a partir do zero, uma usina dessa fonte de
energia.

“A economia no Brasil é volatil. Agora o pais comeca a tomar folego, e nos
devemos apostar em projetos que ainda ndo sairam do papel.”

8,27 GW é a capacidade instalada; sdao 17 hidrelétricas e 11 edlicas

745 sao os empregados no Brasil

VEICULO: Folha de S. Paulo

Se¢ao: Mercado
Autor: Tais Hirata
Titulo: Chinesa devera elevar pagamento por CPFL, mas briga continua

A decisdao da CVM confirma que State Grid terd que pagar a mais, dizem
acionistas.
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A chinesa State Grid devera elevar seu pagamento pela CPFL Renovaveis apds a
decisdo do colegiado da CVM (Comissao de Valores Mobilidrios), que definiu a
metodologia de calculo que deveria ser usada para calcular o prego por agao da
empresa. A avaliacao é dos acionistas minoritarios da CPFL Renovavel, que
vinham questionando o preco inicialmente oferecido.

A expectativa é que o novo célculo atinja um patamar superior aos RS 12,20
inicialmente propostos pelos chineses.

Agora, a State Grid devera apresentar um novo preco dentro de até 30 dias.

No entanto, a briga entre os chineses e 0s acionistas minoritarios —entre eles,
os fundos Patria, Arrow, o BTG Pactual e o IFC, do Banco Mundial—, que ja se
arrasta desde junho de 2017, nao necessariamente chegara ao fim.

Isso porque a expectativa dos acionistas é que a State Grid tente apresentar um
calculo que chegue ao menor valor possivel. Caso isso ocorra, podera levar a um
novo questionamento.

A briga comecou quando a State Grid comprou a participacao da Camargo
Corréa na CPFL Energia. O valor total pago pelo grupo foi de cerca de RS 14,19
bilhdes —RS 25,51 por a¢do, com um prémio de 29% em relacdo ao preco da
acao no dia.

Ao mesmo tempo, a empresa chinesa oferecer RS 12,20 por a¢do da CPFL
Renovaveis, que é uma subsididria da CPFL Energia, o que representaria um
desconto de 6%.

Os acionistas minoritarios da CPFL Renovaveis, entdo, passaram a questionar
esse valor, afirmando que nao houve tratamento igualitario entre o preco
oferecido as a¢Oes da CPFL Energia e da subsididria.

Em fevereiro, a area técnica da CVM havia soltado um relatdrio rejeitando os RS
12,20 e sugerindo cinco outras metodologias mais adequadas, que iam de RS
16,69 por acdo a RS 20,48. Com isso, a State Grid iria desembolsar, no minimo,
RS 1 bilhdo a mais pela subsidiaria.

A State Grid entao passou a questionar o relatério, argumentando que o drgao
estaria extrapolando suas competéncias ao determinar um prego.

A decisao do colegiado da CVM atendeu em parte ao pleito: em vez de apontar
o valor das a¢des, determinou apenas a metodologia a ser aplicada —no lugar de
utilizar o Ebitda (geracdo de caixa) trimestral, deveria utilizar o Ebidta anual,
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para "evitar distor¢des decorrentes de efeitos sazonais" e incorporar uma "visao
prospectiva das companhias, a fim de refletir as diferengas em suas expectativas
de crescimento".

Os acionistas minoritarios defendem que seja utilizado o valor de Ebitda
previsto no orcamento plurianual aprovado pela CPFL em 2016, antes da
chegada dos chineses.

Com isso, o valor chegaria a RS 17,67, o que representaria um desembolso total
de RS 4,3 bilhdes pelos 48,4% das a¢des dos minoritarios, cerca de RS 1,3 bilhdo
a mais do que o inicialmente proposto.

No entanto, a decisao da CVM nao indica que essa seria a base de calculo, o que
significa que a State Grid podera ter uma interpretagao diferente.

Ainda assim, os acionistas minoritarios dizem esperar que o valor pago chegue a
um novo patamar, bastante acima dos RS 12,20 propostos.

IDAS E VINDAS
A disputa entre a State Grid e os acionistas da CPFL Renovaveis na CVM foi
marcada por idas e vindas.

O caso é considerado complexo pois ndao ha uma jurisprudéncia tao consolidada
para esse tipo de operacao, em que é preciso definir o preco das agdes de
subsididrias cujas controladoras foram vendidas.

Inicialmente, a chinesa refutou o questionamento e classificou a reclamacgao dos
minoritarios de oportunista. Em agosto, porém, a CVM pediu, em oficio, que a
empresa revisse seu calculo.

Como resposta, a State Grid seguiu defendendo a metodologia usada para se
chegar aos RS 12,20, e passou a afirmar que a CVM estaria indo além de seu
papel ao fazer sugestdes a metodologia usada.

“Ao fazer isso, sinaliza-se que um passo adicional, desnecessario foi dado,
criando uma zona cinzenta”, diz a empresa chinesa, em oficio enviado em
setembro.

O 6rgdo regulador, por sua vez, recusou os argumentos, afirmando que os RS
12,20 foram propostos unilateralmente pela State Grid, que é parte interessada,
e, portanto, a atuacdao de um d6rgao regulador seria necessaria.
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Além disso, disse que ha jurisprudéncia para essa atuagao —em 2007, no caso
da OPA da Arcelor Brasil, comprada indiretamente pela Mittal Steel, e na OPA
da Companhia Brasileira de Petroleo Ipiranga.

O orgdo ainda pediu que a State Grid contratasse um laudo avaliador
independente. Feito pelo Banco Fator, esse estudo reforgcou mais uma vez o
calculo inicialmente adotado pela State Grid. O laudo, porém, foi novamente
guestionado pela CVM.

O colegiado do 6rgao também rejeitou o laudo e confirmou a interpretacao dos
minoritarios de que haveria um tratamento desigual. No entanto, recuou em
relacao ao relatorio da area técnica e ndao especificou o prego das agoes, apenas
a metodologia.

VEICULO: O Estado de S. Paulo

Se¢ao: Notas e Informagdes
Autor:
Titulo: A truculéncia vence, até agora

Sem forca para reagir a truculéncia do presidente Donald Trump, os lideres da
indUstria brasileira do aco decidiram aceitar cotas de exportacao para os
Estados Unidos, solucao menos custosa, segundo eles, que uma tarifa de 25%.
Os produtores de aluminio indicaram preferéncia pela tarifa de 10%. Os dois
setores serao prejudicados, mas as perdas, segundo seus dirigentes, serao
menores que seriam se 0 acesso ao mercado americano se tornasse impossivel.
"0 acordo nao foi de todo ruim, principalmente porque era pegar ou largar",
disse o presidente executivo do Instituto Ago Brasil (IABr), Marco Polo Mello
Lopes.

Essa avaliacdao é compreensivel, mas a palavra acordo é um tanto exagerada.
Nenhum compromisso foi firmado entre governos, o poder publico brasileiro
ficou fora de qualquer entendimento, e a medida aplicavel a cada caso — cota ou
tarifa — dependera, afinal, das autoridades americanas. O presidente Trump
anunciou na segunda-feira, em Washington, um acordo preliminar a respeito
das importa¢des provenientes do Brasil. Nao houve acordo, segundo o governo
brasileiro, até porque a Casa Branca havia informado no dia 26 a decisdo de
interromper a negociacao e impor barreiras ao aco e ao aluminio, sob a forma
de tarifas ou de cotas.

N3ao houve participa¢ao do governo brasileiro, segundo a nota emitida em
Brasilia, no desenho de qualquer restricao as importag¢des de produtos
originarios do Brasil. Com ou sem acordo, a agdo protecionista anunciada em
margo por Donald Trump vem sendo realizada com sucesso consideravel. Por
acerto entre governos, a industria sul-coreana, terceira maior exportadora de
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aco para os Estados Unidos, atras da canadense e da brasileira, sera submetida
a cotas. Os exportadores argentinos, com participacdao muito modesta nesse
mercado, também serao submetidos a limites quantitativos.

Quando se leva em conta a mera redugao de danos imediatos, as novas
condi¢cOes podem ser até toleraveis. A indUstria coreana de aco perderd 30% das
exportagdes para os Estados Unidos. A brasileira devera exportar 7,4% menos
gue em 2017, no caso do ago semiacabado. Este produto representa cerca de
80% do volume remetido ao mercado americano. A perda de vendas de
acabados devera ficar entre 20% e 60%. Os calculos sao do IABr. No caso do
aluminio, a cota oferecida pelo governo americano corresponde a média dos
ultimos cinco anos e sera menor que o volume ja contratado para este ano.

Em qualquer caso, tanto para o aco como para o aluminio, falta ver como
ficarao de fato as limitacdes decididas em Washington. Sem acordo entre
governos, os critérios dependem totalmente do lado americano. Nao ha decisao
facil para o governo brasileiro, segundo admitem fontes de Brasilia. Ficar em
siléncio sera admitir uma evidente violagcdao das normas internacionais. Recorrer
a Organizac¢do Mundial do Comércio (OMC) podera p6r em risco as
possibilidades ainda concedidas pelo governo americano as empresas
brasileiras.

O governo americano ainda negocia com as autoridades chinesas. A China, com
excesso de capacidade na industria siderurgica, é a principal fonte de problemas
para o mercado internacional do aco. Mas os chineses tém como resistir as
pressdes de Washington. Se chegarem a um acordo bilateral, a truculéncia de
Trump tera sido vitoriosa, ou, no minimo, meio vitoriosa. A Unido Europeia, por
meio de seu diretor Claude Juncker, declarou-se disposta a rejeitar qualquer
negociacdo sob ameaca. Mas é cedo para descartar algum tipo de
entendimento.

Se o presidente Donald Trump conseguir negociar fora da OMC com os maiores
parceiros, havera claro prejuizo para a ordem econdmica internacional. Tera
dado certo a aventura protecionista e a forga tera prevalecido contra as normas
multilaterais. O sistema tem fissuras e fraquezas e foi posto em xeque mais de
uma vez, mas continua em pé, porque até os governantes das maiores
poténcias prestam homenagem, pelo menos formalmente, a ordem geral. Nao é
o caso de Trump. Seu desprezo ao sistema de regras internacionais nunca foi
disfargado.
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VEICULO: O Estado de S. Paulo

Sec¢ao: Economia / colunas

Autor: Fernanda Guimaraes
Titulo: Notas

» Bye, bye. A Petrobras esta selecionando o sindicato de bancos que ira
estruturar a oferta subsequente (follow on) da petroquimica Braskem. O grupo,
que tera o Bradesco BBI como coordenador lider, conta também com JPMorgan,
Itau BBA, Citi, Bank of America Merrill Lynch e Santander. A Odebrecht, que
controla a Braskem ao lado da Petrobrds com uma fatia de 50,1% das a¢des com
direito a voto, também pode vender uma parte de sua participacao. A estatal
petroleira possui 47% das agdes ordinarias.

» Tique-taque. A Petrobrds tem pressa e a oferta estd programada para
acontecer ainda neste ano, se possivel em julho, més que podera ser a ultima
janela vidvel para captacao antes das elei¢Oes presidenciais, quando a
volatilidade deve crescer. Até 13, a expectativa é de que os sdcios acertem o
ponteiro em torno da reorganizagao societaria da companhia e, ainda, do
contrato de longo prazo para o fornecimento de nafta. Procurada, a Petrobras
ndao comentou. A Braskem informou que “ndo existe até o momento estudo no
ambito da companhia sobre a realizacdo de uma oferta primaria das a¢des de
sua emissao” e que nao contratou nenhum banco para a realizagdo de uma
oferta.

VEICULO:  Correio Braziliense

Secao: Negdcios
Autor: Natalia Viri
Titulo: Ultrapar perde o gas

Historicamente uma das empresas mais bem avaliadas da bolsa, a Ultrapar
divulgou resultados que decepcionaram até mesmo as expectativas ja
conservadoras do mercado, mostrando que esta com dificuldades para crescer e
ganhar margens, num ambiente em que o caminho de expansao via fusdes e
aquisicoes se estreitou apds os vetos do Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica (Cade) a compra da Liquigas e da AleSat.

A empresa surpreendeu também com duas movimentag¢des no seu comando.
Marcando o fim de uma era, Paulo Cunha — o iconico industrialista que
comandou a companhia de 1981 a 2006 — renunciou a presidéncia do
conselho. Aos 77 anos, Cunha vai passar o bastao para Pedro Wongtschowski,
gue ja o havia sucedido como CEO de 2007 a 2012 e era o atual vice-presidente
do conselho.
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André Covre, ex-diretor financeiro, esta saindo da companhia apds 14 anos de
casa. Desde 2015, Covre estava encarregado da Extrafarma, o negdcio de
farmacias do grupo, que ainda nao conseguiu ganhar tracao. Ele sera substituido
por Rodrigo Pizzinatto, o atual diretor comercial da Extrafarma.

Os males da Ultrapar se dividem em duas categorias. Primeiro, a companhia
estd sofrendo com o aumento da concorréncia na distribuicao de combustiveis.
No ultimo ano, por causa de seu IPO, a BR Distribuidora acordou de seu berco
espléndido e tem agido mais como empresa privada do que como a estatal que
€. Outro fator: com a politica da Petrobras de reajustar os pregos da gasolina e
do diesel diariamente (a partir de julho de 2017), a arbitragem do combustivel
ficou reduzida, espremendo os ganhos que os distribuidores tinham com a
importacado desde o final de 2016.

Além disso, para tentar manter o crescimento de Ebitda, a estratégia da
Ultrapar foi sacrificar volumes por margens ao longo do ultimo ano, permitindo
gue Raizen e BR Distribuidora ganhassem mercado. A estratégia alienou donos
de postos embandeirados pela Ipiranga. “Para reconquistar a base, eles terao
gue deixar dinheiro na mesa,” diz um investidor.”

Ha duas semanas, o UBS havia previsto em relatério que a Ipiranga reportaria
um volume com crescimento zero e uma margem Ebitda razoavel. Veio pior do
que o planejado. O Ebitda caiu 48% na comparagdo anual e o lucro minguou
79%, para RS 74 milhdes. A multa de RS 286 milhdes referente a compra
frustrada da Liquigds poluiu os numeros, mas, mesmo desconsiderando esse
fator, o Ebitda teria caido 12% ano contra ano.

O desempenho da Ipiranga, de longe o maior negécio do grupo, foi o mais
decepcionante. As margens despencaram, passando de RS 124 por metro
cubico no primeiro tri do ano passado para RS 108 neste ano, sinalizando que
houve menos ganhos com importacdao de combustiveis e que o ambiente
competitivo esta mais acirrado.

Os numeros dispararam uma onda de revisdes negativas. O UBS, que no papel
ainda tem uma recomendacdo de compra com prego-alvo de RS 84/acdo, disse
gue vai revisar os numeros. O Credit Suisse se perguntou se “a lua de mel
acabou” e cortou o preco-alvo da acdo de RS 89 para RS 77. “Ha algum ponto de
inflexao proximo? Essa é a questdo que o mercado tem se perguntado,”
disseram os analistas do banco.

Nas demais divisdes, o desempenho nao foi muito superior: na Oxiteno, foram
pressionados por baixos volumes e custos maiores, enquanto na Ultragaz, sem o
pagamento das multas, o resultado operacional teria ficado estavel.
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A saida de Covre mostra que a Extrafarma, o braco de farmacias que teve inicio
em 2013, esta demorando para decolar. Foram abertas sete lojas no primeiro
trimestre, totalizando 401 unidades em 13 estados. Mas o resultado
operacional ainda ficou no zero a zero, com a contribuicdao negativa das lojas
abertas nos ultimos meses, que ainda ndo atingiram a maturidade.

No ano passado, a Ultrapar ja havia frustrado as expectativas do mercado apds
a direcao da empresa prever um crescimento de 10% do Ebitda e entregar um

avancgo de apenas 2%. Desde o comego de fevereiro, quando foram divulgados
os resultados referentes a 2017, as agdes ja cairam 25%.

Numeros negativos

» Desde fevereiro, quando foram divulgados os resultados de 2017, as a¢des da
Ultrapar despencaram 25%

» O lucro do primeiro trimestre foi de RS 72,9 milhdes, queda de 79,4% na
comparacao com os primeiros trés meses de 2017

» O Ebitda (lucro antes de juros e impostos) foi de RS 508 milhdes, queda de
46% na comparagao anual

VEICULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Brasil
Autor: Renato Rostas | De Sdo Paulo
Titulo: Com cotas ao aco, EUA importariam 15% a menos

Os Estados Unidos podem importar quase 15% a menos de ago brasileiro se as
cotas propostas forem mesmo implantadas.

A conta anterior, de 20% de queda nas exportagdes do Brasil, levava em conta
numeros do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servicos (Mdic), mas o
gue os EUA consideram sdo os dados de sua propria Comissao de Comércio
Exterior.

O presidente do Instituto Aco Brasil, Marco Polo de Mello Lopes, explicou que as
previsoes de cotas em 3,5 milhdes de toneladas para semiacabados - placas e
tarugos, por exemplo - e de 496 mil toneladas para acabados - planos, longos,
tubos e agos especiais - tiveram como base os nimeros americanos.

Segundo os EUA, foram importadas cerca de 4,7 milhdes de toneladas de
produtos siderurgicos brasileiros no ano passado. Esse volume, portanto, pode
ser reduzido em quase 15% se as restricdes passarem a valer como indicou
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inicialmente o governo. As redugdes, de fato, seriam de 7,4% para
semielaborados e de 20% a 60% para elaborados, ante 2017.

Para Lopes, o momento é de aguardar um pouco para voltar a pedir uma
negociagdo com os EUA. Falta discutir a isengdo ou ndo sobre produtos muito
especificos e algumas peculiaridades de registro dos tipos de aco.

Mas Milton Rego, presidente da Associacdo Brasileira do Aluminio (Abal), disse
gue o ultimato dado pelo governo americano na semana passada significa que
nao ha mais conversa. A industria nacional do aluminio decidiu nao aderir a
cotas e ter a sobretaxa de 10% aplicada nos EUA. Para o a¢o, a tarifa seria de
25%.

Se as siderurgicas brasileiras foi oferecida uma cota que representa a média de
trés anos, para as fabricantes de produtos de aluminio esse periodo foi maior,
de cinco anos. Caso aceitasse esse sistema, contou Rego, as exportagcdes cairiam
32% ante o ritmo do primeiro trimestre, de 60 mil toneladas.

Atualmente, os maiores exportadores nacionais de aluminio manufaturado sdo
a Companhia Brasileira de Aluminio (CBA), do grupo Votorantim, e a Novelis, de
origem americana. O aluminio primario € embarcado especialmente para o
Japao.

Além dos 10% de tarifa, o Brasil ainda seria excluido do Sistema Geral de
Preferéncias (SGP), que permite algumas isencdes no comércio com os EUA. Sair
da lista resultara em encarecimento adicional de 3% a 6% para o aluminio
internalizado no mercado americano. Por enquanto, até o dia 30 o produto
ainda esta isento.

Secao: Opiniao
Autor:
Titulo: EUA dao ultimato e imp6em cotas para o ago brasileiro

Brasil, Argentina e Coreia do Sul dobraram-se as exigéncias americanas e
concordaram em limitar, via cotas, suas exportacdes de aco para o mercado
americano. Pelo peso de suas economias e a importancia de suas exportacoes
do produto para os Estados Unidos, a Unido Europeia se insurgiu e deixou claro
gue nao esta disposta a aceitar os ditames protecionistas de Donald Trump. A
resisténcia europeia aumenta a importancia da decisdo chinesa sobre o assunto,
que tem nessa semana um capitulo importante, com as reunides entre os
principais integrantes da equipe de comércio de Trump e os burocratas de
Pequim. A posicdo chinesa pode, se a intengao inicial se mantiver, abrir uma das
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maiores batalhas comerciais da histéria da Organizagao Mundial do Comércio
(omQ).

O governo brasileiro deveria definir melhor sua estratégia diante dos impetos
protecionistas de Trump, que nao deverao se restringir ao aco e aluminio. O
motivo inaugural da iniciativa americana ndo para em pé - riscos a seguranca
nacional das importacdes - e mesmo este argumento esdruxulo foi abandonado
no decorrer do tempo. Ficou explicito nas declara¢des da trinca Wilbur Ross,
secretario do Comércio, Robert Lighthizer, da USTR, e Peter Navarro,
conselheiro especial da Casa Branca para o tema, que os EUA pretendem obter
vantagens comerciais com as san¢des, o que simplesmente desmente o objetivo
original.

O alvo principal da acdo para barrar a entrada do a¢o nos EUA, assunto do qual
Lighthizer, titular da USTR, é especialista, apds décadas advogando como lobista
para o setor, tinha como meta a China, o maior produtor mundial. No entanto, a
China, diretamente, € um exportador marginal para o mercado americano, e o
impacto tarifario foi desviado em cheio para os exportadores tradicionais, como
Brasil e Coreia do Sul.

Tanto o maior exportador aos EUA, o Canada, como o México, ligados aos
americanos por acordo comercial, até agora escaparam das tarifas - nem
deveriam ter sido cogitados como alvos. Trump tem objetivos especificos e nao
os deixou em paz porgue pretende renegociar em termos mais favoraveis o
Nafta. Pelos instintos prevalecentes na Casa Branca, o Nafta seria revogado,
mas as empresas americanas se opdem a ideia.

O Brasil esta sendo constrangido a se submeter a restricao das cotas, que tém
como limite o volume médio exportado nos ultimos trés anos. Pelos cdlculos das
industrias do setor, isso trara redugao de 7% sobre as vendas de produtos semi-
acabados ao mercado americano em 2017. No caso do a¢o acabado, o impacto
sera muito maior, embora as vendas ndo sejam tao significativas - de 20% a 60%
de reducao, segundo o tipo de produto. No caso do aluminio, as empresas do
setor preferiram encarar a sobretaxa de 10% a aceitar as cotas.

A Unido Europeia, maior bloco econémico do mundo, criticou a investida
americana e deixou claro que deveria ficar "total e permanentemente isenta
dessas medidas, ja que elas nao podem ser justificadas com base na segurancga
nacional". Inicialmente, os argumentos da China tomaram o mesmo rumo,
indicando que a disputa comercial deveria seguir seu curso junto a OMC, o
caminho natural. A equipe protecionista de Trump tem um contencioso
ideoldgico com a organizacdo, a quem acusa de ser contraria aos interesses
americanos, o que ndo é nem de longe confirmado pelos fatos.
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Governos protecionistas e com inclinagdes anti-americanas, como os de Lula e
Dilma Rousseff, tiveram poucas e previsiveis pendengas comerciais com as
administracdes liberais de George W. Bush e Barack Obama. As posi¢des agora
se inverteram. O governo de Michel Temer tem tendéncia liberal, mas Trump é
escancaradamente, embora de maneira seletiva, protecionista.

O problema é que Trump tem conseguido até agora quebrar as regras do
comércio e dividir os paises que até entao seguiam as regras da OMC. Se seu
primeiro alvo for atingido, tudo indica que havera mais e maiores confrontos
comerciais. O governo brasileiro deveria estar pronto a aderir a iniciativas de
gualquer pais que pretenda impedir as barreiras criativas de Trump em seu foro
adequado, a OMC. Ha grande chances de que a UE e a China tomarao este
caminho.

Secao: Opiniao
Autor:
Titulo: Cartas de leitores

Mineragao

A respeito do artigo "Tragédias na mineracado", assinado pelos advogados Caio
Borges, Jefferson Nascimento e Joana Nabuco, publicado no Valor de 30 de abril,
o Instituto Brasileiro de Mineracgao (Ilbram) tem consideragdes a fazer.

Ha trechos com erros de informacdao e até mesmo acusacdao implicita de as
mineradoras, como um todo, em possivel conluio com autoridades publicas,
terem cometido crime; sobre isso o texto faz ilagcdes, sem a apresentacao de
gualquer comprovacdao ou nominacao dos eventuais culpados.

Qualquer analise técnica e objetiva comprova a evolucao da sustentabilidade da
industria mineral legalizada ao longo das décadas. De uma atividade precadria
passou paulatinamente a se tornar um dos setores produtivos que mais investe
em tecnologia, inovacao e em ag¢des de relacionamento com a comunidade -
sempre em busca de consenso para poder empreender com o minimo de
impactos. E ndo esta isenta de riscos.

Nos dois incidentes que efetivamente envolveram empresas de mineragao, na
barragem de Fundao e em Santo Antonio da Grama, ambos em Minas Gerais, as
mineradoras trataram de tomar providéncias que julgaram cabiveis, além de se
submeter as orienta¢gdes e determinag¢bes das autoridades em prol das
comunidades atingidas e da reparag¢ao dos danos. E estdao sujeitas a penalidades
gue a legislacao impode.

MME-Assessoria de Comunicag¢do: Destaques dos Principais Jornais do dia



DESTAQUES DOS PRINCIPAIS JORNAIS _

No 42 paragrafo do artigo, € mencionada a acusa¢ao de crime: "Na raiz desses
eventos (os incidentes relatados no artigo) estd uma combinacdo explosiva entre
licenciamento ambiental acodado (ou inexistente), ampliacdo da producdo sem
a devida avaliacao de riscos e do desgaste das estruturas e falhas na fiscalizagao".

Oras, ao acodamento se contrapde a realidade dos longos prazos para a obtencao
dos licenciamentos, tormento burocridtico que inibe e/ou encarece
empreendimentos de todos os setores produtivos e nao apenas projetos
minerais. Quanto a inexisténcia mencionada, trata-se de afirmacdao mais grave,
por implicar execugdo criminosa de atividade.

Os autores também afirmam genericamente, sem qualquer dado técnico, que as
estruturas operacionais do setor sdao "incapazes" de assegurar seguranca as
pessoas e ao ambiente. De uma hora para outra, todos os empreendimentos
estdo comprometidos, se considerarmos verdadeira esta afirmacao.

Assinam o artigo como representantes de uma entidade considerada séria e
respeitada, que é a Conectas Direitos Humanos. O setor mineral reluta em
acreditar que estas opinides e acusa¢des ganhem abrigo na Conectas.

Os incidentes que efetivamente envolveram opera¢des minerarias ndao foram
varridos para baixo do tapete. O setor mineral tem cumprido fielmente seus
compromissos pactuados com as autoridades, as comunidades atingidas e as
autoridades.

Walter Alvarenga - Diretor-presidente do Ilbram

VEiCULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Camila Maia, Graziella Valenti e Juliana Schincariol
Titulo: OPA da CPFL Renovaveis pode ter novo preco

A State Grid vai precisar apresentar uma nova justificativa de preco para as
acoes da CPFL Renovaveis e a expectativa no mercado é que o novo valor seja
maior que o proposto anteriormente, de RS 12,20 por acdo.

O colegiado da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) descartou que seja
imposto um preco minimo na oferta publica de aquisicao de a¢cdes (OPA) da
companhia. Ao mesmo tempo, porém, o regulador determinou que o processo
seja retomado do comego, com uma nova justificativa de preco que utilize
dados anuais de Ebitda (sigla em inglés para resultado antes de juros, impostos,
depreciacdo e amortizacdo) em substituicdo aos trimestrais. A State Grid
também precisara incorporar em seus calculos as diferengas nas expectativas de
crescimento das empresas.
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A decisao foi o resultado de debate com a area técnica da CVM, a
Superintendéncia de Registro, que recusou as justificativas do pre¢o anunciado
pela State Grid para a oferta. Além dessa discussao sobre o registro, o caso
incluia queixa de um grupo de minoritarios da CPFL Renovaveis, com nomes de
peso como BTG Pactual, Patria, DEG (banco de desenvolvimento da Alemanha),
GMR Energia e IFC (brago do Banco Mundial). Juntos, eles somam mais de 30%
de participacdao na companhia, cujo controle foi adquirido pela State Grid depois
que a chinesa comprou o controle da CPFL Energia, por RS 25,51 por agdo.

Na pratica, a decisdo foi vista como favoravel aos minoritarios, uma vez que o
preco do contrato, de RS 12,20, defendido pela State Grid, foi desconsiderado.
Além disso, a utilizacao do Ebitda anual com as previsdes de crescimento das
empresas era parte do pleito dos acionistas. A percep¢ao ajudou a impulsionar a
alta das a¢cdes da CPFL Renovaveis no pregao de ontem, quando fecharam com
valorizacdo de 5,28%, a RS 15,95.

Quando a area técnica da autarquia fez um exercicio de precos, chegou a fazer
uma estimativa de calculo com esses parametros, que resultava em um preco
por acdo de RS 17,67. O célculo levou em conta as projecdes de Ebitda da CPFL
Renovaveis e da Energia no periodo de 2016 a 2020, que tinham sido aprovados
por seus respectivos conselhos e eram os dados mais recentes disponiveis na
época da aquisicao, em julho de 2016. O Ebitda realizado nos ultimos dois anos
foi ligeiramente inferior ao previsto, o que, em tese, poderia alterar de alguma
forma a conta.

De acordo com um advogado, que falou sob condicao de anonimato, os
proximos passos ainda estdo pouco claros, ja que tudo ainda depende de novos
calculos e de nova analise da area técnica da CVM sobre o preco que sera
estabelecido na operacgao.

Como a autarquia nao definiu quais dados da "visao prospectiva" devem ser
incorporados no cdlculo, ndo se sabe qual preco a State Grid vai apresentar.
Embora pouco provavel, nada impede que a chinesa insista em RS 12,20, caso
encontre calculos que justifiquem o nimero utilizando as premissas apontadas
pela CVM.

A decisdao da CVM definiu que a companhia chinesa tera até 4 de junho para
apresentar nova justificativa de precos. Procurada, a State Grid ndao respondeu
até o fechamento desta edicao.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor:

Titulo: Destaques

Bacia de Campos

A plataforma Campos dos Goytacazes comecara a operar nos proximos meses
no campo de Tartaruga Verde e Mestica, na Bacia de Campos. Segundo a
Petrobras, a unidade comecgara produzindo, em média, mais de 20 mil barris
diarios de petrdleo em 2018. Para 2019, a expectativa é que a producgao atinja
os 80 mil barris por dia. A Petrobras informou que a Bacia de Campos recebera,
em 2021, o projeto integrado Parque das Baleias, no norte da Bacia de Campos
(ES). Sera instalado um novo FPSO (plataforma flutuante), com capacidade de
100 mil barris por dia.

VEiCULO: Valor Econdmico

Sec¢ao: Empresas
Autor: Camila Maia | De Sao Paulo
Titulo: Expansao das renovaveis puxa resultado da ABB

Os negdcios com energias renovaveis e a retomada da demanda por servigos de
operagcao e manutencao e também de digitalizacdo da industria estdao ajudando
os resultados da suica ABB no Brasil e em toda a América. A expectativa da
companhia é que as privatiza¢des sendo implementadas, tanto em geracao
guanto em distribuicao, devem ajudar a manter esse ritmo de crescimento nos
préximos trimestres.

"A boa noticia é que o grupo esta voltando a ter trimestres de crescimento,
criando um pipeline importante de novos pedidos", disse, em entrevista ao
Valor, Rafael Paniagua, presidente da ABB no Brasil. Segundo o executivo, a
companhia esta otimista sobre uma retomada da atividade industrial como um
todo no pais, o que deve ajudar no crescimento dos investimentos.

No primeiro trimestre, as encomendas da ABB tiveram crescimento global de
6%. Nas Ameéricas, as encomendas ficaram estaveis. A queda em outros
mercados (Canadd e México) foi compensada pela atividade no Brasil, onde a
expansao foi de 22%, motivada, em grande parte, pelas encomendas nos
negocios de renovaveis.

"Esperamos continuar esse crescimento forte ao longo de 2018", disse
Paniagua, lembrando dos leildes de energia previstos para este ano, como o A-
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6, que vai contratar novos projetos de geragao com inicio de opera¢ao em seis
anos, e também de transmissao, que deve "ser muito forte e trazer muitas
possibilidades."

O resultado dos primeiros trés meses do ano refletiu, principalmente, o
aumento dos negdcios nas areas de renovaveis, principalmente fontes edlica e
solar fotovoltaica. No caso da ultima, os projetos de geracao distribuida
ajudaram a aumentar as encomendas da companhia. "Grande parte dos
equipamentos sao produzidos em nossas fabricas no Brasil, como caixas de
conexao, conectores. A ABB faz tudo, menos a placa solar", disse Paniagua.

Além do forte crescimento com geragao distribuida, a ABB conseguiu contratos
como resultado dos leildes A-4 e A-6 realizados em dezembro. "Tivemos
oportunidades tanto com solar quanto com edlica", disse o presidente da ABB.
Na parte edlica, a companhia se concentra nos equipamentos das subestacdes e
das conexdes dos parques com a rede.

As exportagOes também ajudaram as atividades brasileiras da ABB no primeiro
trimestre do ano. Segundo Paniagua, as exportagdes representaram 20% do
faturamento da ABB no Brasil no periodo. A companhia nao informa os numeros
de receita de cada pais.

A ABB exportou equipamentos de diferentes areas no periodo, com destaque
para a area de energia e do setor de robodtica, com foco em aplicagdes no
segmento automotivo. "As exportacdes vao para a América do Sul, em geral. E,
durante o primeiro trimestre, tivemos também sucesso em exportacdes para a
América do Norte", disse o presidente da companhia no Brasil.

A area de servicos foi o terceiro setor que mais cresceu no Brasil no periodo.
Segundo Paniagua, a companhia notou uma forte retomada na industria no
trimestre, principalmente manutengdes que tinham sido adiadas, e linhas de
producao que estava operando abaixo da capacidade maxima.

O setor de solugdes digitais ainda estd comecando no pais, com volume de
vendas ndo muito representativo, mas Paniagua prevé que a digitalizacao va
avancar também nos préoximos anos.

As privatizacGes devem oferecer oportunidades para a companhia. "Temos
muitas expectativas nas distribuidoras que serao privatizadas", disse, se
referindo as concessionarias da Eletrobras que devem ser licitadas até o fim de
julho. Na area de geragao, as concessdes que serao devolvidas e posteriormente
relicitadas também devem movimentar o mercado. "Ha uma expectativa boa de
renovagao dos investidores, tanto em gera¢ao quanto em distribuicao”,
afirmou.
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VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Empresas
Autor: Graziella Valenti e Camila Maia | De S3do Paulo
Titulo: Eletropaulo tera novo controlador em junho

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) decidiu que a disputa pelo controle da
Eletropaulo serd decidida em um leilao conjunto, que sera realizado em 4 de
junho. Além dos trés competidores ofertantes - Energisa, Enel e Neoenergia -, o
colegiado da autarquia determinou que podera haver "interferéncia
compradora" no leilao. Na pratica, significa que sera permitido que apareca, de
surpresa, um novo lance durante o certame.

A expectativa no mercado é de que, com isso, outros investidores possam
entrar na disputa, hoje protagonizada pela Enel e pela Iberdrola, que controla a
Neoenergia. A noticia foi mal recebida por esses investidores, uma vez que um
aumento da competicao iria exigir um desembolso ainda maior pelo controle da
distribuidora paulista.

Até entao, o leilao estava marcado para 18 de maio. Com o prazo maior, existe a
expectativa de que outros investidores tenham tempo suficiente para avaliar o
negocio. A Enel, por enquanto, lidera a disputa com o maior preco por acao, de
RS 32,20. A ultima oferta da Neoenergia foi de RS 32,10 por ac¢do. Os dois
precos avaliam a Eletropaulo, que tem a maior concessao de distribuicdao de
energia da América Latina, em cerca de RS 5,4 bilhdes.

Até 24 de maio deve ser conhecido qual dos trés competidores atuais terd o
maior preco, e se haverd chance de aumento do preco dentro do leildo. A
interferéncia compradora so6 sera realizada caso o possivel interessado
manifeste sua intencao de participar do certame até essa data.

Se ndo houver novos interessados, nao havera disputa de preco durante o leildo
da bolsa, prevalecendo o maior valor divulgado até 24 de maio. Somente havera
disputa de prec¢o dentro do leildo se surgir um novo investidor que escolha
colocar sua proposta apenas durante a compra na bolsa. Isso significa que, 10
dias antes do certame, os interessados vao saber se ha chance de leildao
competitivo.

No caso de um leilao competitivo, o investidor que ja tiver publicado o edital e
gue sofrer a interferéncia podera se defender e elevar sua proposta durante o
certame. Contudo, nenhum dos atuais ofertantes (Enel, Neoenergia e Energisa)
podera ser interferente um contra o outro, algo que nao estava claro na regra.
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No trecho final de sua decisdo, o colegiado da CVM esclareceu que a decisao
para o caso da Eletropaulo foi estabelecida de tal forma porque a autarquia
entendeu que as OPAs lancadas até entdo tém condicGes equivalentes.

Ontem, as acdes da Eletropaulo fecharam com alta de 1,03%, a RS 34,35. Desde
o inicio do ano, acumulam ganho de 110,1%. Apenas desde o inicio de abril, a
valorizagao foi de 92,3%.

VEICULO: Valor Econdmico

Secao: Agronegocios
Autor: Fernanda Pressinott | De Sdo Paulo
Titulo: Conab confirma que nova safra de cana sera mais 'alcooleira’

Em seu primeiro levantamento sobre a safra de cana do pais no ciclo 2018/19, a
Conab confirmou expectativas e previu queda da moagem (1,2%, para 626
milhdes de toneladas), retracdo da producgao de agucar (6,3%, para 35,5 milhdes
de toneladas) e aumento da oferta de etanol (1,4%, para 28,2 bilhGes de litros).

MME / ASCOM .
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